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Finanzdienstleistungen in der Schweiz nach
dem Wegfall der Credit Suisse

Eine Analyse der Marktveranderungen und Eintrittshurden

Zusammenfassung

Seit der Ubernahme der Credit Suisse (CS) durch die UBS ist nur noch eine global tatige Gross-
bank in der Schweiz ansassig — mit potenziellen Folgen fir den hiesigen Bankenmarkt. Um diese
Auswirkungen zu beleuchten, wurden im Rahmen der vorliegenden Studie Umfragen bei Unter-
nehmen und Pensionskassen als Nachfrager sowie bei in der Schweiz tatigen Banken als Anbieter
von Bankdienstleistungen durchgefuhrt. Diese wurden durch vertiefende Experteninterviews und
einen internationalen Vergleich erganzt.

Die Umfragen unter Unternehmen und Pensionskassen zeigen bei den meisten Bankdienstleistun-
gen keine flachendeckenden Probleme infolge des Wegfalls der CS. Es bestehen aber spezifische
Herausforderungen in einzelnen Bereichen. Unternehmen sehen insbesondere Defizite bei sub-
stanziellen Firmenkrediten, Konsortialfinanzierungen und vereinzelt im Emissionsgeschaft in CHF.
Hauptkritikpunkte sind Verfugbarkeit und Preis, nicht die Qualitat. Pensionskassen berichten pri-
mar im Bereich «Global Custody» (weltweite Verwahrung von Wertschriften als Depotbank) von
einer geringeren Verfugbarkeit. Die Experteninterviews unterstreichen, dass der Wegfall der CS
gerade bei komplexen Finanzierungen Licken hinterlassen habe, die bislang nicht geschlossen
werden konnten. Der Bedarf nach zusatzlichen Finanzierungen sei besonders ausgepragt bei in-
ternational tatigen und innovativen mittelgrossen Unternehmen, die weder klassische KMU noch
Weltkonzerne sind. Gemass den Experten dirften aber allfallige Licken bei der Kreditvergabe
auch darauf zurlickzufiihren sein, dass sich der Risikoappetit bei zahlreichen Instituten jlingst ver-
ringert habe.

Die befragten Unternehmen und Pensionskassen erachten die UBS als geeignete Alternative zur
CS, um in den identifizierten Bereichen die Geschaftsanteile der CS zu tibernehmen. Das Bild bei
Kantonal- und Auslandsbanken ist gemischt. Diese Einschatzung wird durch die Umfrage unter in
der Schweiz tatigen Banken bestatigt. Kantonalbanken sind zwar im Firmenkredit- und Konsortial-
geschaft prasent, treten jedoch — wie die Experteninterviews zeigen — weniger haufig in der Rolle
des Leaders und Hauptrisikotragers auf. Im Bereich «Global Custody» ist ihre Prasenz marginal.
Eine aktivere Rolle verhindern nach eigenen Angaben strategische Uberlegungen, hohe Eintritts-
kosten, begrenzte Marktgrésse und erforderliches Know-how. Die befragten Experten erganzen,
dass Kantonalbanken zwar stark regional verankert und im Standardgeschaft aktiv seien. Aufgrund
politischer Vorgaben ihrer Eigentiimer — der Kantone —, ihrer starken Stellung im Geschaft mit ge-
deckten Krediten und teilweise fehlender Bilanzgrésse wiirden sie jedoch wenig Ambitionen flr
komplexe Kredite und Finanzierungen zeigen.

Auslandsbanken fiihren ihre Zuriickhaltung gemass Umfrage primar auf interne Prioritaten und die
starke Marktstellung etablierter Anbieter zurtick. Selbst ein Rickzug der UBS wiirde kaum zu ei-
nem breiteren Engagement flihren. Auch die Experten betonen, dass Auslandsbanken sich primar
auf Nischen konzentrieren wirden. Ein von den Experten haufig genannter Grund gegen ein brei-
tes Engagement sind fehlende CHF-Depositen. Die starke Stellung insbesondere der Kantonal-
banken in diesem Bereich wirden den Markteintritt erschweren. Genannt werden auch hohe Fix-
kosten beim Aufbau lokaler Teams sowie sprachliche und kulturelle Barrieren.

Der internationale Vergleich zwischen Landern mit und ohne Grossbanken zeigt keine belastbaren
Zusammenhange zwischen der Prasenz globaler Grossbanken und volkswirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen oder Finanzierungskosten.



Les services financiers en Suisse apres la
disparition de Credit Suisse

Une analyse des évolutions du marché et des obstacles a
I'entrée

Résumé

Depuis le rachat du Credit Suisse (CS) par UBS, la Suisse ne compte plus qu’une seule grande
banque active mondialement, ce qui pourrait affecter le marché bancaire local. Pour analyser ces
effets, la présente étude a mené des enquétes auprés des entreprises et des caisses de pension
en tant que demandeurs et des banques actives en Suisse en tant que prestataires de services
bancaires. Ces enquétes ont été complétées par des entretiens avec des experts et par une com-
paraison internationale.

Les entreprises et les caisses de pension ne signalent pas de problémes généralisés liés a la
disparition du CS pour la plupart des services bancaires. Certains domaines présentent toutefois
des défis spécifiques. Les entreprises constatent notamment des lacunes dans les crédits subs-
tantiels aux entreprises, les financements consortiaux et, dans certains cas, les émissions en CHF.
Les critiques portent sur la disponibilité et le prix, et non pas sur la qualité. Les caisses de pension
signalent surtout une disponibilité réduite en « global custody » (conservation mondiale de titres
en tant que banque dépositaire). Les experts soulignent que la disparition du CS a laissé des la-
cunes, notamment dans le domaine des financements complexes, qui ne sont pas encore com-
blées. Le besoin de financements supplémentaires est particulierement marqué pour les entre-
prises innovantes de taille moyenne qui sont actives a I'international, mais qui ne correspondent ni
aux PME traditionnelles ni aux multinationales. Selon les experts, les éventuelles difficultés d’acceés
au crédit s’expliqueraient également par la baisse récente de I'appétit pour le risque chez de nom-
breux instituts.

Les entreprises et les caisses de pension interrogées considérent UBS comme une alternative
adéquate a CS pour reprendre ses parts de marché dans les domaines identifiés. Il en ressort un
tableau contrasté pour les banques cantonales et étrangéres. Cette appréciation est confirmée par
I'enquéte menée aupres des banques actives en Suisse. Les banques cantonales sont certes pré-
sentes dans le domaine des crédits aux entreprises et des opérations consortiales, mais, comme
le soulignent les entretiens avec les experts, elles assument rarement le réle de leader ou de prin-
cipal preneur de risques. Dans le « global custody », leur présence est marginale. Elles invoquent
des considérations stratégiques, des colts d’entrée élevés, une taille limitée du marché et un
manque de savoir-faire. Les experts interrogés ajoutent que, malgré leur ancrage régional et leur
activité dans les opérations standards, les banques cantonales restent limitées par les directives
politiques de leurs propriétaires, les cantons, leur position forte dans les opérations de crédit cou-
vert et la taille parfois insuffisante de leur bilan, freinant leur réle dans les crédits et financements
complexes.

Selon I'enquéte, les banques étrangéres attribuent leur réticence principalement a des priorités
internes et a la forte position des prestataires établis sur le marché. Méme un retrait d’'UBS n’élar-
girait guére leur engagement. Les experts notent que les banques étrangéres se concentrent sur
des niches. Parmi les raisons fréquemment invoquées pour justifier cet engagement limité figurent
I'absence de dépbts en francs suisses, la forte position des banques cantonales dans ce domaine,
les colts fixes élevés liés a la constitution d’équipes locales ainsi que des barriéres linguistiques
et culturelles.

La comparaison internationale entre les pays disposant ou non de grandes banques ne permet
pas d’établir de lien fiable entre la présence de grandes banques mondiales et les conditions-
cadres économiques ou les colts de financement.



Servizi finanziari in Svizzera dopo la scomparsa
di Credit Suisse

Un’analisi dei cambiamenti del mercato e delle barriere
all’entrata

Riassunto

Con l'acquisizione di Credit Suisse (CS) da parte di UBS, solo una grande banca globale continua
ad avere la propria sede in Svizzera, con potenziali conseguenze per il mercato bancario locale.
Per evidenziare tali conseguenze, nel’ambito del presente studio sono state condotte indagini
presso aziende e casse pensioni, in qualita di utilizzatrici di servizi bancari, e presso banche attive
in Svizzera, in qualita di fornitrici di tali servizi. Queste indagini sono state inoltre integrate da ap-
profondite interviste con diversi esperti e dall’effettuazione di un confronto internazionale.

| sondaggi condotti tra le imprese e le casse pensioni non evidenziano problemi diffusi nella mag-
gior parte dei servizi bancari a seguito della scomparsa di CS. Esistono tuttavia problematiche
specifiche in alcuni settori. Le imprese riscontrano problemi soprattutto nei crediti sostanziali alle
imprese, nei finanziamenti consortili e, sporadicamente anche nelle operazioni di emissione in
CHF. | principali punti critici riguardano la disponibilita e il prezzo, ma non la qualita. Le casse
pensioni segnalano una minore disponibilita soprattutto nel settore del «global custody» (custodia
mondiale di titoli in qualita di banca depositaria). Dalle interviste agli esperti emerge che la scom-
parsa di CS ha lasciato una lacuna, finora non colmata, soprattutto nel settore dei finanziamenti
complessi. Il fabbisogno di ulteriori finanziamenti € particolarmente accentuato presso le medie
imprese innovative e attive a livello internazionale, che non rientrano nella categoria delle PMI
classiche né in quella delle multinazionali. Secondo gli esperti, tuttavia, eventuali lacune nell'ero-
gazione dei crediti potrebbero anche essere riconducibili alla recente riduzione della propensione
al rischio da parte di numerosi istituti di credito.

Le imprese e le casse pensioni intervistate ritengono che, in alternativa a CS, I'UBS sia idonea ad
acquisire le attivita di CS nei settori individuati. Dalle banche cantonali ed estere emerge un quadro
eterogeneo. Questa valutazione & confermata dal sondaggio condotto tra le banche operanti in
Svizzera. Le banche cantonali, pur essendo presenti nel settore dei crediti alle imprese e delle
operazioni consortili, come evidenziano le interviste agli esperti, assumono raramente il ruolo di
leader e di principale sostenitore del rischio. La loro presenza nel settore del «global custody»
risulta marginale. Secondo gli stessi operatori, 'assunzione di un ruolo piu attivo & impedita da
considerazioni di carattere strategico, dagli elevati costi di ingresso nel mercato, dalle dimensioni
limitate del mercato e dal know-how necessario. Gli esperti aggiungono che le banche cantonali
hanno un forte radicamento regionale e sono attive nel settore standard. Tuttavia, mostrano una
scarsa ambizione nel campo del credito e dei finanziamenti complessi a causa delle direttive poli-
tiche imposte dai Cantoni in quanto proprietari, della loro forte posizione nel settore dei crediti ga-
rantiti e delle dimensioni limitate del loro bilancio.

Secondo il sondaggio, le banche estere attribuiscono la loro cautela principalmente alle priorita
interne e alla forte posizione di mercato degli operatori consolidati. Anche un ritiro del'lUBS non
porterebbe a un impegno pit ampio. Gli esperti sottolineano che le banche estere si concentrereb-
bero principalmente su nicchie di mercato. Uno dei motivi citati a sfavore di un ampio impegno € la
mancanza di depositi in CHF. La forte posizione delle banche cantonali in questo settore rende-
rebbe difficile I'ingresso nel mercato. Inoltre, vengono citati anche gli elevati costi fissi per la costi-
tuzione di team locali, nonché le barriere linguistiche e culturali.

Il confronto internazionale tra paesi con e senza grandi banche non consente di stabilire un nesso
affidabile tra la presenza di grandi banche globali e le condizioni quadro economiche o i costi di
finanziamento.



Financial services in Switzerland after the exit of
Credit Suisse

An analysis of market changes and entry barriers

Summary

Since the takeover of Credit Suisse (CS) by UBS, there is now only one globally active major bank
based in Switzerland — with potential consequences for the local banking market. To shed light on
these effects, this study conducted surveys of companies and pension funds as customers and of
banks operating in Switzerland as providers of banking services. These were supplemented by in-
depth expert interviews and an international comparison.

The surveys of companies and pension funds show that for most banking services, the disappear-
ance of CS has not caused widespread problems. However, there are specific challenges in certain
areas. In particular, companies see shortcomings in substantial corporate loans, syndicated financ-
ing, and, in some cases, the CHF issuance business. The main points of criticism are availability
and price, not quality. Pension funds primarily report lower availability in the area of "global custody"
(worldwide safekeeping of securities as a custodian bank). The expert interviews emphasise that
the disappearance of CS has left gaps, especially in complex financing, that have not yet been
closed. The need for additional financing is particularly pronounced for internationally active and
innovative medium-sized companies that are neither traditional SMEs nor global corporations. Ac-
cording to the experts, however, any gaps in lending may also be due to the fact that the risk
appetite of numerous institutions has recently decreased.

The companies and pension funds surveyed consider UBS to be a suitable alternative to CS for
assuming its business shares in the identified areas. The picture among cantonal and foreign banks
is mixed. This assessment is confirmed by the survey among banks operating in Switzerland. Alt-
hough cantonal banks are present in the corporate lending and syndicated loan business, they are
less frequently in the role of leader and main risk carrier, as the expert interviews show. Their
presence in the area of global custody is marginal. According to their own statements, a more active
role is prevented by strategic considerations, high entry costs, limited market size, and required
expertise. The experts interviewed add that cantonal banks have strong regional roots and are
active in standard business. However, due to political requirements of their owners (the cantons),
their strong position in the covered loan business, and, in some cases, their lack of balance sheet
size, they show little ambition for complex loans and financing.

According to the survey, foreign banks attribute their reticence primarily to internal priorities and
the strong market position of established providers. Even a withdrawal by UBS would hardly lead
to broader engagement. The experts also emphasise that foreign banks would primarily focus on
niche markets. One frequently cited reason by the experts against broad engagement is the lack
of CHF deposits. The strong position held especially by cantonal banks in this area, would make
market entry more difficult. High fixed costs for setting up local teams, as well as language and
cultural barriers, are also mentioned.

The international comparison between countries with and without major banks does not allow a
reliable link to be established between the presence of major global banks and economic frame-
work conditions or financing costs.
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1 Einleitung

Mit der Ubernahme der Credit Suisse (CS) durch die UBS hat heute nur noch eine welt-
weit tatige Grossbank ihren Hauptsitz in der Schweiz. Dadurch hat sich die Marktsitu-
ation relevant verandert, mit potenziellen Auswirkungen auf das Angebot an Bank-
dienstleistungen im Inland.

Die Wettbewerbskommission (WEKO) hat den Zusammenschluss von UBS und CS in
ihrer Stellungnahme vom 25.09.20231 untersucht und hat Anzeichen fur eine domi-
nante Stellung der UBS in gewissen Markten festgestellt.

Betroffen sind gemass WEKO-Bericht insbesondere das Corporate Banking fur grosse
Unternehmen und Firmen mit spezifischen Bedirfnissen (Firmenkredite, Exportfinan-
zierungen, internationaler Zahlungsverkehr sowie die Platzierung von insbesondere
CHF-Bondprodukten) sowie Teilmarkte des Asset Managements (Global Custody, pas-
sives Asset Management, Anlageklasse Schweizer Immobilien, Fondsleitung fur Einan-
legerfonds sowie Fonds und fondsahnliche Produkte).

Die Stellungnahme der WEKO bildet die Grundlage weiterer Analysen - so auch der
vorliegenden Studie, die drei Hauptziele verfolgt:

1. Wie hat sich die Angebotssituation fur Bankdienstleistungen in den obgenann-
ten spezifischen Bereichen seit der Ubernahme der CS durch die UBS entwi-
ckelt?

2. Welche regulatorischen und sonstigen Hirden fur einen Markteintritt weiterer
Banken zur Erbringung der genannten Bankendienstleistungen bestehen in
der Schweiz?

3. Wie unterscheidet sich diesbezlglich die Angebotssituation in Landern mit in-
ternational tatigen Grossbanken von jener in Landern ohne entsprechenden
Hauptsitz?

Das Staatsekretariat flr Wirtschaft SECO hat BAK Economics mit dieser Studie beauf-
tragt.

Die vorliegende Studie dient als Grundlage fir die Erfillung des Postulats 23.3444 der
Kommission fur Wirtschaft und Abgaben des Nationalrates vom 4. April 20232. Dieses
Postulat beauftragt den Bundesrat unter anderem, in einem Bericht die volkswirt-
schaftliche Bedeutung des Zusammenschlusses von UBS und CS fur die Stabilitat und
Risiken des Finanzplatzes sowie flr die Gesamtwirtschaft darzulegen und allfalligen
Handlungsbedarf aufzuzeigen.

1 Stellungnahme der WEKO gemass Artikel 10 Abs. 3 KG und Empfehlungen gemass Artikel 45 Abs. 2 KG vom 25.
September 2023 / https://www.weko.admin.ch/dam/weko/de/dokumente/2024/zusammenschlussvorha-
ben_ubs_cs_stellungnahme_vom_25_september_2023.pdf.download.pdf/Zusammenschlussvorha-
ben%20UBS_CS_Stellungnahme%20vom%2025.%20September%202023.pdf

2 https://www.parlament.ch/en/ratsbetrieb/suche-curia-vista/geschaeft?Affairld=20233444



Grundlage der BAK-Studie bilden vier methodische Zugange:

1. Online-Umfragen unter CFOs von mittelgrossen und grossen Unternehmen
(2.1) sowie unter Pensionskassen in der Schweiz (2.2).

2. Online-Umfragen unter bestehenden und moglichen Konkurrenten der UBS in
den relevanten Marktfeldern (Kantonalbanken (Kapitel 3.1), Auslandbanken in
der Schweiz (Kapitel 3.2)).

3. Vertiefende Experteninterviews: Gesprache mit ausgewahlten identifizierten
potenziellen Konkurrenten der UBS sowie mit Expertinnen und Experten in den
relevanten Problemfeldern (Kapitel 4).

4. Internationaler Vergleich: Analyse der Angebotssituation und Konditionen im
Bankensektor ausgewahlter Lander mit und ohne Grossbanken (Kapitel 5).



2 Umfragen bei Nachfragern von Bankdienstleistungen

Vorgehen

Im Fokus der Onlineumfragen standen diejenigen Marktgruppen, welche am ehesten
Bankdienstleistungen nachfragen, wo die UBS gemass der in der Einleitung vorgestell-
ten Analyse der WEKO eine dominante Stellung innehat. Es sind dies mittelgrosse und
grosse, jedoch nicht sehr grosse Unternehmen und Pensionskassen.

Die Umfragen richteten sich an zuféallig ausgewahlte Unternehmen und Pensionskas-
sen, welche die definierten Kriterien erflllten. Das Begleitschreiben und die Fragestel-
lungen wurden bewusst neutral formuliert. Dennoch besteht ein gewisser «Sample Se-
lection Bias», da Institutionen, die zuvor mit der CS zusammengearbeitet haben, Uber-
proportional vertreten sind. Die Ergebnisse sind daher so zu interpretieren, dass iden-
tifizierte Probleme tendenziell eher Uberzeichnet, positive Entwicklungen hingegen
eher unterschatzt werden. In der Auswertung zeigten sich jedoch keine Hinweise auf
ein strategisches Antwortverhalten.

Umfrage unter Unternehmen

Es wurden 1100 Unternehmen angeschrieben, wobei sehr grosse Unternehmen (ko-
tiert im SMI) ausgeschlossen wurden (detaillierte Informationen zu den Kriterien befin-
den sich im Anhang (7). Die Rucklaufquote lag bei rund 27%. Wie in 7.1 ausgefuhrt,
wurden ganzlich unvollstandige Fragebogen nicht ausgewertet, sodass die Quote der
tatsachlich verwendeten Fragebogen 16% betrug,

Umfrage unter Pensionskassen:
Es wurden 600 Pensionskassen kontaktiert, wobei die Ricklaufquote bei rund 30%
lag. Detaillierte Informationen befinden sich ebenfalls im Anhang.

Thematische Schwerpunkte der Umfragen:

e Veranderungen im Corporate Banking (z.B. Konsortialkredite, Exportfinanzie-
rung, internationaler Zahlungsverkehr, Platzierung von CHF-Bondprodukten)

o Veranderungen im Asset Management (z.B. Margen, Dienstleistungen in Berei-
chen wie Global Custody, passives Asset Management, Schweizer Immobilien,
Fondsleitung)

e Veranderungen im Angebot anderer Anbieter sowie Marktein- und -austritte

e Hirden in der Zusammenarbeit mit neuen Anbietern

e Zusatzliche Fragen zur Entwicklung von Kreditvergaben (erneuerte und abge-
lehnte Kredite), um Veranderungen beim Zugang zu Finanzdienstleistungen
differenziert zu erfassen

2.1 Auswertung Fragebogen Unternehmen

Der ausgewertete Datensatz beinhaltet 179 Unternehmen. Details zur Aufbereitung
der Umfragedaten befinden sich im Anhang. Im Folgenden werden zuerst die allgemei-
nen Fragen ausgewertet, welche allen Unternehmen gezeigt wurden (Kapitel 2.1.2).
Die Unternehmen hatten zudem die Méglichkeit, zu einigen Bereichen vertiefte Fragen
zu beantworten. Einige Resultate dieser Auswertungen werden in Kapitel 2.1.3 prasen-
tiert.



2.1.1 Aligemeine Angaben zu den Unternehmen

35% der teilnehmenden Unternehmen haben weniger als 250 Mitarbeitende, 56% ha-
ben 250 und mehr Mitarbeitenden (10% haben keine Angaben gemacht). 79% stam-
men aus der Deutschschweiz, 18% aus der Romandie und 3% aus dem Tessin. Zudem
ist rund die Halfte (47%) der antwortenden Unternehmen international tatig. Damit ist
die Verteilung nicht reprasentativ fir die Schweizer Wirtschaft, sondern umfasst mehr
grossere Unternehmen als es anteilmassig gibt. Dies ist aber gewollt, weil solche Un-
ternehmen die Dienstleistungen in Anspruch nehmen, bei denen nach dem Wegfall der
CS potenziell Licken entstanden sind.

2.1.2 Auswertungen der allgemeinen Fragen

Wie Tabelle 1 zeigt, haben Dreiviertel der befragten Unternehmen mit der CS zusam-
mengearbeitet, 64% mit der UBS und 69% mit anderen Banken. Dies unterstreicht,
dass Uberproportional viele Unternehmen teilgenommen haben, welche auf den Weg-
fall der CS reagieren mussten. Es liegt somit ein gewisser «Sample Selection Bias» vor.
Die Ergebnisse sind entsprechend so zu interpretieren, dass ein identifiziertes Problem
tendenziell eher Uberzeichnet wird, wahrend positive Entwicklungen eher unterschatzt
werden.

Tabelle 1: Zusammenarbeit vor dem Wegfall der CS

UBS
CS
andere Banken

mdochte ich nicht angeben 2%
Anmerkung: Die Anteile ergeben mehr als 100%, weil die meisten Unternehmen mit mehreren Banken zusammenar-
beiten.

Quelle: BAK Economics

Tabelle 2 zeigt, mit welchen Banken die Unternehmen, welche vorher bei der CS waren,
eine neue Bankbeziehung aufgebaut haben. Es ist ersichtlich, dass gleichviele Unter-
nehmen (41%) mit der UBS eine neue Bankbeziehung aufgebaut haben, wie mit einer
anderen Bank. 12% der Unternehmen haben sowohl mit der UBS als auch mit einer
anderen Bank eine neue Bankbeziehung aufgebaut. Es gibt offenbar Alternativen zur
UBS, aber die UBS ist eine gewichtige Marktteilnehmerin.

Tabelle 2: Zusammenarbeit nach dem Wegfall der CS der Unternehmen mit einer
Bankbeziehung zur CS vor dem Wegfall

nur mit der UBS |
nur mit einer anderen Bank
sowohl mit der UBS als auch mit einer anderen Bank 12%

maochte ich nicht angeben 7%

Anmerkung: Tabelle summiert Antwortende auf 100%. Auf die Frage haben 75% der Unternehmen, welchen die Frage
gezeigt wurde, geantwortet. Die Frage lautete: «Wurde nach dem Zusammenschluss eine neue Bankbeziehung aufge-
baut?». Auswahl-Moéglichkeiten waren «Mit UBS», «<Mit einer anderen Bank» und «Mdchte ich nicht angeben». Da es
keine Nein-Option gab, ist nicht klar, ob die nicht Antwortenden keine neue Bankbeziehung aufgebaut haben, oder
aus anderen Griinden nicht geantwortet haben.

Quelle: BAK Economics



Tabelle 3 zeigt die Einschatzung zur Veranderung verschiedener Aspekte im Markt flr
Banken in der Schweiz zwischen dem Zustand mit CS und demjenigen ohne CS.

Tabelle 3: Veranderung im Schweizer Markt fiir Banken durch CS-Wegfall

Der Wettbewerbsdruck unter den Banken hat sich generell erhéht. 5%

Der Wettbewerbsdruck unter den Banken hat sich generell verrin-

gert.

Der Wettbewerbsdruck unter den Banken hat sich kaum verandert. 14%

Die Finanzdienstleistungen der CS werden durch andere Banken 19%

gleichwertig abgedeckt.

Die Finanzdienstleistungen der CS werden durch andere Banken nur 19%
. . (0]

teilweise abgedeckt.

Bestehende Banken haben ihre Leistungspaletten ausgebaut. 11%

Neue Anbieter sind in den Markt eingetreten. 8%

Keine der obigen 1%

Keine Antwort 0%

Anmerkung: Die Frage war: «<Welche Aussagen beschreiben Ihrer Meinung nach die Veranderung im Markt fiir Banken
in der Schweiz zwischen dem Zustand mit CS und demjenigen ohne CS?». Die Tabelle zeigt die Anteile der Antworten
aller Unternehmen, welche die Frage beantwortet haben, normalisiert auf 100% (es waren Mehrfachantworten mog-
lich). Die Prozentangaben sind damit ein Mass fir die relative Haufigkeit, mit der die betreffende Antwort im Verhalt-
nis zu allen gemachten Kreuzen gewahlt wurde. 12% der Unternehmen haben die Frage nicht beantwortet (‘Keine
Antwort’ in der Tabelle bedeutet, dass die Unternehmen explizit diese Option angekreuzt haben).

Quelle: BAK Economics

Am haufigsten wurde angekreuzt, dass sich der Wettbewerbsdruck unter den Banken
verringert hat (24%). Dabei ist jedoch zu berUcksichtigen, dass auch Meinungen, wo-
nach der Wettbewerbsdruck kaum verandert oder sich sogar erhéht hat, nahezu
ebenso haufig vorkamen (19%). Insofern lasst sich kein klarer Trend, sondern nur eine
gewisse Tendenz ausmachen. Auch bei der Abdeckung der Finanzdienstleistungen der
CS durch andere Banken sind die Ansichten geteilt: ‘gleichwertig’ und ‘nur teilweise’
wurden gleich haufig gewahlt. Weitere 11% der gesetzten Kreuze weisen auf einen
Ausbau der Leistungspaletten bestehender Banken hin. Da gegenteilige Meinungen
(‘kein Ausbau’) nicht abgefragt wurden, kdnnen diese 11% nicht sinnvoll eingeordnet
werden. Dasselbe gilt fir die 8% der gesetzten Kreuze, welche den Eintritt neuer An-
bieter in den Markt vermerken. Dieser Befund deckt sich mit den Analysen aus Tabelle
4, den Experteninterviews im Kapitel 4 sowie den vertieften Fragen (siehe 2.1.3), dass
nur in einigen Dienstleistungen und nicht generell eine Verschlechterung der Angebots-
situation zu beobachten ist.

Veranderung der Marktsituation durch den Wegfall der CS

Die Umfrage hat Einschatzungen hinsichtlich der Verdnderung der Marktsituation auf-
grund des Wegfalls der CS in verschiedenen Bereichen erfragt. Grundlage der Auswahl
ist die Stellungnahme der WEKO vom 25. September 2023.3

Fur jeden Bereich haben die Unternehmen eine Einschatzung abgegeben fur die drei
Kategorien ‘Preise’, ‘Verfugbarkeit' und ‘Qualitat’. Dabei gab es jeweils vier Antwort-
moglichkeiten: ‘Hoher’, ‘Tiefer’, ‘Unverandert’ oder ‘Kann ich nicht beurteilen’. Tabelle
4 zeigt eine Ubersicht (iber die verschiedenen Bereiche und Kategorien. Dabei wird
jeweils die Differenz gebildet zwischen dem Anteil der Unternehmen, die keine Ver-
schlechterung sehen und dem Anteil der Unternehmen, die eine Verschlechterung se-
hen. Eine Verschlechterung bedeutet bei den Preisen ‘Hoéher’, bei der Verfligbarkeit

3 Stellungnahme der WEKO gemass Artikel 10 Abs. 3 KG und Empfehlungen gemass Artikel 45 Abs. 2 KG



und der Qualitat ‘Tiefer’. Keine Verschlechterung bedeutet, dass die Unternehmen
keine Veranderung oder sogar eine Verbesserung der Situation festgestellt haben. Es
entspricht damit der Summe aller ‘Unverandert’ sowie ‘Hoher’ bei der Verfugbarkeit
und der Qualitat und ‘Tiefer’ bei den Preisen. Ist die Differenz positiv (grin eingefarbt),
so Uberwiegt der Anteil jener, die keine Verschlechterung sehen. Ist die Differenz ne-
gativ (rot eingefarbt), so Uberwiegt der Anteil jener, die eine Verschlechterung sehen.
Die Prozentangaben beziehen sich lediglich auf die Unternehmen, die eine Einschat-
zung abgegeben haben. Die anderen Unternehmen haben entweder «Kann ich nicht
beurteilen» angekreuzt oder keine Antwort abgegeben. Die Anteile der Antwortenden
bewegen sich zwischen 8% und 64%. Eine Tabelle (Tabelle 33) mit einer Ubersicht Giber
die Anteile der Antwortenden befindet sich im Anhang. Das Antwortverhalten legt nahe,
dass die Unternehmen entsprechend den Anweisungen im Fragebogen nur zu jenen
Kategorien Angaben machten, in denen sie tatsachlich Finanzdienstleistungen bezie-
hen.

In der Spalte ‘Differenz’ sind jene Bereiche fett markiert, fUr die eine Mehrheit der
Unternehmen eine Verschlechterung feststellt. In der Spalte ‘Verschlechterung’ sind
zudem alle Bereiche/Kategorien fett, in denen mindestens ein Drittel der Unterneh-
men eine Verschlechterung festgestellt hat. Als Faustregel sind es die Bereiche, in de-
nen potenziell ein Problem entstanden ist und somit eine genauere Analyse ange-
bracht ist.

Allgemein lasst sich festhalten, dass die Anteile der Unternehmen, die keine Verande-
rung im Markt beobachtet haben, in den meisten Fallen am héchsten ist. Jeweils nur
ein sehr kleiner Teil stellt Verbesserungen fest. Weiter ist zu sehen, dass die Qualitat
in praktisch allen Bereichen am wenigsten ein Problem ist. Bezlglich Preisen und Ver-
flgbarkeit ist kein klarer Trend auszumachen. Es gibt drei Bereiche, bei denen in min-
destens einer Kategorie eine Mehrheit der Unternehmen eine Verschlechterung sieht:
‘Einfache Firmenkredite’, ‘Substanzielle Firmenkredite’ sowie ‘Strukturierte Konsorti-
alfinanzierungen’. In geringerem Mass sind auch im Emissionsgeschéaft in CHF Prob-
leme identifiziert worden.



Tabelle 4: Identifikation von Problembereichen

H T U VersctI:IZI(:nheterun g Verschlechterung | Differenz
Einfache Firmenkredite von einer | P |58%| 2% |40% 42% 58% -16%
Bank, die mehrheitlich besichert |V | 5% (47%|47% 53% 47% 5%
sind ((bspw. Hypotheken)) Q2% |17%|81% 83% 17% 65%
Substanzielle Firmen- P|67%| 6% [27% 33% 67% | -34% |
kredite von einer Bank, die mehr- | V | 5% |63%|32% 38% 63% -25%
Betriobakredite, Garantiem | © | 4% |29%(67%| 71 2% 42%
Strukturierte P |58%| 8% |33% 42% 58% -17%
Konsortialfinanzierungen V| 3% |73%|24% 27% 73% _|
(Kredit durch mehrere Banken) Q| 7% |40%|53% 60% 40% 20%
Internationaler P 119%| 0% |81% 81% 19% 63%
Zahlungsverkehr V| 0% |11%|89% 89% 11% -l
Q| 0% | 6% |94% 94% 6%
Exportfinanzierung P127%| 4% |69% 73% 27% 46%
V| 0% |30%|70% 70% 30% 41%
Q| 0% | 8% |92% 92% 8% | 83% |
Emissionsgeschaft in Schweizer P |45%| 6% |48% 55% 45% 10%
Franken (Debt Capital Market) V | 6% |44%|50% 56% 44% 12%
Q| 3% |15%|82% 85% 15% 70%
Bankgarantien P 138%| 2% |61% 63% 38% 25%
V| 2% |28%|70% 72% 28% 44%
Q| 4% |22%|75% 78% 22% 57%
Inlandischer Pl 9% | 0% |91% 91% 9%
Zahlungsverkehr V| 1% | 5% |94% 95% 5%
Q0% | 1% |99% 99% 1%
Devisenhandel P 116%| 2% |82% 84% 16%
V| 1% |14%|85% 86% 14%
Q| 1% | 9% |90% 91% 9%
Geldmarkt Pl117%| 6% |77% 83% 17% 65%
(bspw. Zinsabsicherungen) V| 0% |18%|82% 82% 18%
Q| 0% | 6% |94% 94% 6%
Fremdwahrungs- P121%| 2% |77% 79% 21%
absicherung V| 3% |15%|83% 86% 15%
Q| 1% | 6% |93% 94% 6%
Leasing P 123%| 5% |73% 7% 23%
V| 4% |13%|83% 87% 13% 74%
Q| 4% |15%|81% 85% 15% 69%
Factoring P 41%| 6% |53% 59% 41% 18%
V| 7% |27%|67% 73% 27% 47%
Q| 6% |29% |65% 71% 29% 41%
M&A Beratung P 125%| 5% |70% 75% 25% 50%
V| 4% |29%|67% 71% 29% 42%
Q| 5% |20%|75% 80% 20% 60%
Investment Banking P 122%|19% |59% 78% 22% 56%
V| 3% |34%|63% 66% 34% 31%
Q| 3% |28%|69% 2% 28% 45%
Strategische Beratung P 114%| 7% | 79% 86% 14% 1%
V| 0% |21%|79% 79% 21% 57%
Q| 0% |14%|86% 86% 14% 72%

Anmerkungen: Preise (P), Verfligbarkeit (
Quelle: BAK Economics

<

), Qualitat (Q), Hoher (H), Tiefer (T), Unverandert (U)



Tabelle 5 zeigt die prozentualen Anteile der Unternehmen nach internationaler Téatig-
keit, welche in den jeweiligen Bereichen «Hohere Preise» oder «Tiefere Verfligbarkeit»
festgestellt haben. Zur Einordnung findet sich in der ersten Spalte die Verteilung des
ganzen ausgewerteten Datensatzes wieder. Es ist eine leichte Tendenz erkennbar,
dass international tatige Unternehmen eher Probleme bekunden Uber alle Bereiche.
Am grossten ist der Effekt bei den Konsortialfinanzierungen.

Tabelle 5: Verteilung nach internationaler Tatigkeit in Problembereichen

Einfache Substanzielle Strukturierte
Datensatz Firmenkredite Firmenkredite Konsortialfinanzierungen
Hoéhere Hoéhere Tiefere Hoéhere Tiefere
Preise Preise | Verflgbarkeit Preise | Verfugbarkeit
international tatig 47% 53% 61% 60%
{‘éfig“”temat"’”a' 53% 47% 39% 40% 33% 29%

Quelle: BAK Economics

Tabelle 6 betrifft den Zusammenhang zwischen der Identifikation von Problemen und
der Frage, ob das Unternehmen vorher mit der CS zusammengearbeitet hat. Die Ta-
belle zeigt die Anteile der Unternehmen, die mit der CS zusammengearbeitet haben,
gegeben, dass sie ein Problem identifiziert haben. Zur Einordnung befindet sich in der
ersten Spalte der Anteil Unternehmen, die mit der CS zusammengearbeitet haben im
ganzen ausgewerteten Datensatz.

Tabelle 6: Verteilung nach CS-Zusammenarbeit in identifizierten Problembereichen

Einfache Substanzielle Strukturierte
Datensatz Firmenkredite Firmenkredite Konsortialfinanzierungen
Hoéhere Hoéhere Tiefere Hoéhere Tiefere
Preise Preise |Verflgbarkeit| Preise |Verflgbarkeit
Anteil Zusammenarbeit o
mit der CS i

Quelle: BAK Economics

Es ist eine klare Tendenz erkennbar: Werden nur die Unternehmen betrachtet, die in
den jeweiligen Bereichen eine Verschlechterung festgestellt haben, liegt der Anteil je-
ner, die vor dem Wegfall mit der CS zusammengearbeitet haben, zwischen 93% und
100%.

2.1.3 Auswertungen der vertieften Fragen zu ausgewahlten Bereichen

Zu 5 der obgenannten Bereiche wurden Unternehmen gefragt, ob sie vertiefte Infor-
mationen geben kdnnen. Bei einer positiven Antwort wurden dem Unternehmen wei-
tere Fragen zum entsprechenden Bereich gestellt. Im Bereich ‘Exportfinanzierung’ ha-
ben zu wenig Unternehmen geantwortet, um den Datensatz sinnvoll auszuwerten. Fur
die anderen Bereiche gab es zwischen 20 und 50 Antworten. Die Resultate sind ent-
sprechend der eher geringen Anzahl mit Vorsicht zu geniessen. Zudem wurde der Be-
reich ‘internationaler Zahlungsverkehr’ nicht vertieft ausgewertet, da bei den allgemei-
nen Fragen keinerlei Probleme festgestellt wurden.



Nachfolgend werden die wichtigsten Erkenntnisse der vertieften Fragen kondensiert
prasentiert. Detailliertere Ausfiihrungen zu den einzelnen Punkten und weitere Aus-
wertungen befinden sich im Anhang (siehe 7.1.2).

Fur jeden der Bereiche wurden die Unternehmen gefragt, mit wie vielen Banken sie vor
dem Wegfall der CS zusammengearbeitet haben und mit wie vielen Banken sie derzeit
(also nach dem Wegfall der CS) zusammenarbeiten. Es ist kein klares Muster erkenn-
bar. Das legt nahe, dass die verschiedenen Unternehmen sehr unterschiedlich reagiert
haben.

Tabelle 7: Ubersicht Zusammenarbeit Banken vor und nach Wegfall CS

Anzahl Bankbeziehungen S_ubstanziel_le St_ruk_turiel_'te Emissi_onsgeschéft
Firmenkredite Konsortialfinanzierungen in CHF
0 0% -6% 0%
1 13% 6% 0%
2 -6% -6% 25%
3 3% 0% -6%
mehr als 3 -10% 6% -19%

Anmerkungen: Fir die Ubersicht wurde jeweils fiir jede Antwortkategorie (0, 1, 2, 3, mehr als 3) die Differenz gebildet
zwischen dem Anteil der Unternehmen, die vor dem Wegfall der CS diese Antwortkategorie gewahlt haben und dem
Anteil der Unternehmen, die nach dem Wegfall der CS diese Antwortkategorie gewahlt haben. Wenn die Differenz po-
sitiv ist (griin eingefarbt) hat der Anteil der Unternehmen, die die entsprechende Anzahl Bankbeziehungen hat, zuge-
nommen. Wenn die Differenz negativ ist (rot eingefarbt), hat der Anteil der Unternehmen, die die entsprechende An-

zahl Bankbeziehungen hat, abgenommen.

Quelle: BAK Economics

Weiter wurden die Unternehmen fir jeden Bereich gefragt, ob das Angebot der CS in
dem Bereich durch andere Banken gleichwertig abgedeckt wird (Tabelle 8).

Tabelle 8: Ubersicht gleichwertige Abdeckung des Angebots der CS durch andere

Banken
Substanzielle Strukturierte Emissionsgeschaft in
Firmenkredite | Konsortialfinanzierungen Schweizer Franken
Trifft gar nicht zu 4% 29% 7%
Trifft teilweise zu 15% 41% 67%
Trifft vollkommen zu 56% 29% 27%
kann ich nicht beurteilen 25% 0% 0%

Quelle: BAK Economics

Bei allen Bereichen geht eine Mehrheit der Unternehmen davon aus, dass das Angebot
der CS durch andere Banken teilweise oder vollkommen abgedeckt ist. Der héchste
Anteil der Unternehmen, die «trifft gar nicht zu» gewahlt haben, liegt bei den struktu-
rierten Konsortialfinanzierungen (29%).



Die Unternehmen wurden zudem fur jeden Bereich gefragt, wie sie das Beratungsan-
gebot und ihre Verhandlungsposition einschatzen mit Blick auf die CS-UBS Fusion.

Tabelle 9: Ubersicht Beratungsangebot und Verhandlungsposition

Substanzielle Strukturierte Emissionsgeschaft

Firmenkredite Konsortialfinanzierungen in CHF
Beratungsangebot 42% 24% 44%
Verhandlungsposition -21% -41% -31%

Anmerkungen: Die Antwortmdglichkeiten waren «bessenr, «gleichwertig», «schlechter» und «kann ich nicht beurteilen».
Fiir diese Ubersicht wurde jeweils die Differenz gebildet zwischen den Anteilen der Unternehmen, die «besser» oder
«gleichwertig» angekreuzt haben, und den Anteilen der Unternehmen, die «schlechter» angekreuzt haben. Ist die Diffe-
renz positiv (griin eingefarbt) bedeutet das, dass die Mehrheit der Unternehmen das Beratungsangebot/Verhandlungs-
position als mindestens gleichwertig bewertet. Ist die Differenz negativ (rot eingefarbt) bedeutet das, dass eine Mehr-
heit der Unternehmen das Beratungsangebot/Verhandlungsposition als schlechter bewertet. Fir die Berechnung der
Anteile wurden die «kann ich nicht beurteilen»-Antworten miteinbezogen, nicht aber fiir die Bildung der Differenz. De-
taillierte Auswertungen befinden sich im Anhang.

Quelle: BAK Economics

Beim Beratungsangebot geht in allen drei Bereichen eine Mehrheit von einer besseren
oder gleichwertigen Situation aus. Dabei hat lediglich in den strukturierten Konsortial-
finanzierungen mehr als ein Drittel der Unternehmen «schlechter» angekreuzt. Bei der
Beurteilung der Verhandlungsposition zeigt sich ein anderes Bild. In allen Bereichen
ist eine Mehrheit der Meinung, dass sie seit der Fusion von UBS und CS schlechter
geworden ist. Bei den strukturierten Konsortialfinanzierungen ist der Anteil am gréss-
ten. Damit wird auch ersichtlich, dass die strukturierten Konsortialfinanzierungen beim
Beratungsangebot und bei der Verhandlungsposition am wenigsten gut abschneiden.

Weiter wurden die Unternehmen gebeten, eine Einschatzung zur Veranderung der Mar-
gen der Banken in den jeweiligen Bereichen abzugeben.

Tabelle 10: Ubersicht Veranderung Margen

substanzielle strukturierte Emissionsgeschaft
Firmenkredite Konsortialfinanzierungen in CHF
tiefer 2% 12% 0%
gleich 28% 24% 50%
héher 60% 59% 38%
kann ich nicht beurteilen 11% 6% 13%

Quelle: BAK Economics

FUr die substanzielle Firmenkredite sowie die strukturierten Konsortialfinanzierungen
geht eine Mehrheit der Unternehmen (60% und 59%) davon aus, dass die Margen der
Banken gestiegen sind seit dem Wegfall der CS. Beim Emissionsgeschaft in Schweizer
Franken sind es immerhin 38%.
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In einem weiteren Schritt wurden die Unternehmen fur jeden Bereich gefragt, wie sie
die Eignung bestimmter Bankengruppen als Alternative zur CS im jeweiligen Bereich
bewerten.

Tabelle 11: Ubersicht Eignung verschiedener Bankengruppen als Alternative zur CS

Kantonal- Auslandsbanken Auslandisches | Raiffeisen- | Post-
mit Ableger . ) uBS
banken . . Institut banken | finance
in der Schweiz
Substanzielle 30% 9% 33% 5% 59% | 23%
Firmenkredite
Strukturierte -29% 13% -20% 38% | 71% | 29%
Konsortialfinanzierungen
Em|35|_onsgeschaft|n 25% 7% 0% 20% 86% | 88%
Schweizer Franken

Anmerkungen: Die Antwortmdglichkeiten waren «besser, «gleichwertig», «schlechter» und «kann ich nicht beurteilen».
Die «<kann ich nicht beurteilen»-Antworten wurden nicht berlicksichtigt fir die Berechnung der prozentualen Anteile. Zur
Einordnung der Resultate sind sie im Anhang dokumentiert (siehe 8.1.2). Fiir diese Ubersicht wurde jeweils die Diffe-
renz gebildet, zwischen den Anteilen der Unternehmen, welche die jeweilige Bankengruppe als mindestens gleichwertig
ansehen (i.e. <besser oder «gleichwertig») und den Anteilen der Unternehmen, welche sie als schlechter ansehen. Ist
die Differenz positiv (griin eingefarbt) bedeutet das, dass die Mehrheit der Unternehmen die betreffende Bankengruppe
als mindestens gleichwertig bewertet. Ist die Differenz negativ (rot eingefarbt) bedeutet das, dass eine Mehrheit der
Unternehmen die Bankengruppe als schlechter bewertet.

Quelle: BAK Economics

Allgemein lasst sich sagen, dass die UBS mit Abstand am besten abschneidet. In allen
Bereichen gibt eine deutliche Mehrheit an, dass sie mindestens gleichwertig wie die
CS ist. Am zweitbesten schliessen die Kantonalbanken ab: in 2 von 3 Bereichen geht
eine Mehrheit von einer mindestens gleichwertigen Eignung aus - bei den substanzi-
ellen Firmenkrediten schneiden sie sogar besser ab als die UBS. Auslandsbanken und
auslandische Institute haben in keinem Bereich eine Mehrheit, die sie als mindestens
gleichwertig einstuft. Die Raiffeisenbanken sowie die Postfinance4 werden in allen Be-
reichen von einer Mehrheit der Unternehmen als schlechter als die CS bewertet. Die
Postfinance schneidet dabei in jedem Bereich am schlechtesten aller Bankengruppen
ab. Aus Sicht der Bereiche fallt auf, dass bei den strukturierten Konsortialkrediten am
wenigsten Eignung als Alternative zur CS vorhanden ist - lediglich die UBS wird von
einer Mehrheit als mindestens gleichwertig angesehen.

Schlussendlich haben die Unternehmen fur die Vertiefungsbereiche eine Einschatzung
abgegeben, wie stark verschiedene Faktoren den Markteintritt alternativer Anbieter
erschweren. Die grossten Probleme mit Markteintrittshiirden zeigten sich im Bereich
der substanziellen Firmenkredite. Gemass den antwortenden Unternehmen haben von
den abgefragten Faktoren Uber alle Bereiche gesehen im Durchschnitt die hohen Fix-
kosten sowie die begrenzte Marktgrosse den grossten Einfluss. An dritter Stelle folgt
die Zuruckhaltung beziglich spezifischer Dienstleistungen - wobei dies vor allem
durch den tiefen Wert bei den substanziellen Firmenkrediten erklart wird. Den kleins-
ten Einfluss Uben Uber alle Bereiche gesehen die Kosten beim Wechseln oder Einge-
hen neuer Bankbeziehungen aus. Detaillierte Auswertungen zu den Markteintrittshur-
den aus Sicht der Unternehmen befinden sich im Anhang (siehe 7.1.2).

4 Das schlechte Abschneiden der Postfinance erstaunt nicht, da sie keine vollstandige Bank ist und von Gesetzes wegen
grundsatzlich keine Kredite vergeben darf.
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2.2 Auswertung Fragebogen Pensionskassen

69 Pensionskassen haben die Umfrage vollstandig ausgefullt, weitere 109 Pensions-
kassen haben die Umfrage teilweise beantwortet, aber nicht abgeschlossen. Bei letz-
teren kann ermittelt werden, bis zu welcher Seite die Umfrage ausgefillt wurde. Alle
Pensionskassen, die mindestens die Fragen bis zur zweiten Seite gesehen haben, wur-
den in den zur Auswertung aufbereiteten Datensatz aufgenommen. Insgesamt bein-
haltet der Datensatz, welcher ausgewertet wurde, damit 103 Pensionskassen.

2.2.1 Allgemeine Angaben zu den Pensionskassen

Fast die Halfte (49%) der Pensionskassen haben 1 bis 9 Mitarbeitende, 30% haben
10 bis 49 Mitarbeitende, 14% haben 50 bis 249 Mitarbeitende und 8% haben 250
und mehr Mitarbeitende. Weiter stammen 84% der Pensionskassen aus der Deutsch-
schweiz, 14% aus der Romandie und 2% aus dem Tessin. 5% der Pensionskassen ver-
walten ein Vermdgen von O - 99 Mio. CHF, 51% verwalten ein Vermogen von 100 -
499 Mio. CHF, 12% verwalten ein Vermdgen von 500 - 999 Mio. CHF, 20% verwalten
ein Vermdgen von 1'000 - 9'999 Mio. CHF und weitere 12% verwalten ein Vermdgen
von 10'000 und mehr Mio. CHF.

2.2.2 Auswertungen der allgemeinen Fragen

Tabelle 12 zeigt, dass rund die Halfte (53%) der befragten Pensionskassen vor dem
Zusammenschluss mit der CS zusammengearbeitet haben. 61% haben mit der UBS
und 57% mit anderen Banken zusammengearbeitet.

Tabelle 12: Zusammenarbeit vor dem Wegfall der CS

UBS
CS
andere Banken

mdochte ich nicht angeben 1%

Anmerkung: Die Anteile ergeben mehr als 100%, weil viele Pensionskassen mit mehreren Banken zusammenarbei-
ten.

Quelle: BAK Economics

Tabelle 13 zeigt, dass eine knappe Mehrheit der Pensionskassen (51%), die vorher bei
der CS waren, nur mit der UBS eine neue Bankbeziehung aufgebaut haben. 26% der
Pensionskassen haben nur mit einer anderen Bank eine neue Beziehung aufgebaut,
weitere 5% sowohl mit der UBS als auch mit einer anderen Bank. Fast ein Flinftel (18%)
der Pensionskassen wollte keine Angabe dazu machen. Die UBS scheint somit ihre
Markstellung ausgebaut zu haben.
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Tabelle 13: Aufbau einer neuen Bankbeziehung nach dem Wegfall der CS

nur mit der UBS [ s1% ]
nur mit einer anderen Bank 26%
sowohl mit der UBS als auch mit einer anderen Bank 5%
maochte ich nicht angeben 18%

Anmerkung: Tabelle summiert Antwortende auf 100%. Auf die Frage haben 71% der Pensionskassen, welchen die
Frage gezeigt wurde, geantwortet. Die Frage war so formuliert: <Wurde nach dem Zusammenschluss eine neue Bank-
beziehung aufgebaut?». Auswahl-Moglichkeiten waren «Mit UBS», «Mit einer anderen Bank» und «Mdchte ich nicht an-
geben». Da es keine Nein-Option gab, ist nicht klar, ob die nicht Antwortenden keine neue Bankbeziehung aufgebaut
haben, oder aus anderen Grliinden nicht geantwortet haben.

Quelle: BAK Economics

Tabelle 14: Veranderung im Schweizer Markt fur Banken durch CS-Wegfall

Der Wettbewerbsdruck unter den Banken hat sich generell erhéht. 6%
Der Wettbewerbsdruck unter den Banken hat sich generell verringert.
Der Wettbewerbsdruck unter den Banken hat sich kaum verandert.

Die Finanzdienstleistungen der CS werden durch andere Banken gleichwertig
abgedeckt.

Die Finanzdienstleistungen der CS werden durch andere Banken nur teilweise 0
16%

abgedeckt.

Bestehende Banken haben ihre Leistungspaletten ausgebaut. 14%

Neue Anbieter sind in den Markt eingetreten. 10%

Keine der obigen 1%

Keine Antwort 2%

Anmerkung: Die Frage war: «<Welche Aussagen beschreiben Ihrer Meinung nach die Veranderung im Markt fiir Banken
in der Schweiz zwischen dem Zustand mit CS und demjenigen ohne CS?» Die Tabelle zeigt die Anteile der Antworten
aller Pensionskassen, welche die Frage beantwortet haben, normalisiert auf 100% (es waren Mehrfachantworten
moglich). Die Prozentangaben sind damit ein Mass flr die relative Haufigkeit, mit der die betreffende Antwort im Ver-
haltnis zu allen gemachten Kreuzen gewahlit wurde. 25% der Pensionskassen haben die Frage nicht beantwortet.

Quelle: BAK Economics

Tabelle 14 widerspiegelt die generelle Einschatzung zum CS-Wegfall, Am haufigsten
(18%) war die Antwort, dass Finanzdienstleistungen der CS gleichwertig durch andere
Banken abgedeckt werden. Die Antwortmdglichkeit, dass dies nur teilweise der Fall ist,
wurde jedoch fast gleich oft gewahlt (16%), weshalb kein klarer Trend erkennbar ist.
Leicht grosser ist der Unterschied beim Wettbewerbsdruck: die Meinung, dass sich der
Wettbewerbsdruck kaum verandert oder sogar erhoht hat (23%) wurde etwas haufiger
geaussert als die Meinung, dass sich der Wettbewerbsdruck verringert hat (16%). Wei-
tere 14% der gesetzten Kreuze weisen auf einen Ausbau der Leistungspaletten beste-
hender Banken hin. Da gegenteilige Meinungen nicht abgefragt wurden, kénnen diese
14% nicht eingeordnet werden. Dasselbe gilt fur die 10% der Kreuze, welche den Ein-
tritt neuer Anbieter in den Markt vermerken. Auch bei den Pensionskassen zeigt sich
somit ein heterogenes Bild, wonach der Markt mehr oder weniger gleichwertige Alter-
nativen bietet, die UBS aber ein noch bedeutenderes Institut geworden ist, was den
Wettbewerbsdruck zumindest in Teilen - aber nicht generell - verringert hat.
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Veranderung der Marktsituation durch den Wegfall der CS

Die Umfrage hat Einschatzungen hinsichtlich der Verdnderung der Marktsituation auf-
grund des Wegfalls der CS in verschiedenen Bereichen erfragt. Tabelle 15 funktioniert
analog zu Tabelle 4 (in Kapitel 2.1.2).

Tabelle 15: Identifikation von Problembereichen

H T u Verscrlflzz]rierung Verschlechterung | Differenz

Custody/ P|14% | 4% | 82% 86% 14% 71%
Verwahrung (Depotbank) V| 4% | 37% | 59% 63% 37% 25%

Q| 7% | 14% | 79% 86% 14% 2%
Global Custody (Verwahrung | P | 13% | 6% | 81% 87% 13% 74%
von Wertschriften weltweit V| 4% | 45% | 51% 55% 45% 10%
als Depotbank) Q| 7% | 17% | 76% 83% 17% 66%
Passives Asset Management | P | 6% | 18% | 76% 94% 6%

V| 8 | 30% | 62% 70% 30%

Q| 2% 9% | 89% 91% 9%
Anlageklasse P|15% | 11% | 74% 85% 15%
Schweizer Immobilien V| 2% | 31% | 67% 69% 31%

Q| 2% 7% | 91% 93% 7%
Fondsleitung fur P|13% | 8% | 79% 88% 13%
Einanlegerfonds V| 4% | 30% | 67% 70% 30%

Q| 5% 5% | 90% 95% 5%
Aktives Asset Management | P | 6% 6% | 88% 94% 6%

V| 3% | 21% | 76% 79% 21%

Q| 4% 0% | 96% 100% 0%
Fonds oder fondsahnliche Pl 7% 5% | 88% 93% 7%
Produkte V| 2% | 29% | 68% 71% 29%

Q| 3% 9% | 88% 91% 9%
Middle Office und Back P|10% | 3% | 86% 90% 10%
Office Dienstleistungen V1| 3% | 24% | 74% 76% 24%

Q| 3% 3% | 94% 97% 3%
Strategische Beratung Pl 5% 5% | 91% 95% 5%

V| 3% | 35% | 62% 66% 34%

Q| 5% 5% | 90% 95% 5%
Absicherung von P| 6% 9% | 86% 94% 6%
Wahrungsrisiken V| 3% | 29% | 68% 71% 29%

Q| 3% 0% | 97% 100% 0%
Absicherung von Zinsrisiken | P | 10% | 5% | 86% 90% 10%

V| 4% | 36% | 61% 64% 36%

Q| 6% 0% | 94% 100% 0%

Preise (P), Verfligbarkeit (V), Qualitat (Q), Hoher (H), Tiefer (T), Unverandert (U); Die Prozentangaben beziehen sich
lediglich auf die Pensionskassen, die eine Einschatzung abgegeben haben. Die anderen Pensionskassen haben ent-
weder ‘Kann ich nicht beurteilen” angekreuzt oder keine Antwort abgegeben. Die Anteile der Antwortenden bewegen
sich zwischen 18% und 50%. Eine Tabelle (Tabelle 59) mit einer Ubersicht {iber die Anteile der Antwortenden befindet
sich im Anhang (siehe 7.2.1).

Quelle: BAK Economics

In der Spalte ‘Verschlechterung’ sind alle Bereiche/Kategorien fett markiert, in denen
mindestens ein Drittel der Pensionskassen eine Verschlechterung festgestellt hat. Als
Faustregel sind es diese Bereiche, in denen potenziell ein Problem entstanden ist und
somit eine genauere Analyse angebracht ist. Aligemein lasst sich festhalten, dass in
allen Bereichen und Kategorien eine Mehrheit der Pensionskassen keine Veranderung
der Marktsituation festgestellt hat. Weiter fallt auf, dass in allen Bereichen am meisten
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Verschlechterungen bei der Verflgbarkeit festgestellt wurde. Gleichzeitig gibt es aber
in keinem Bereich eine Mehrheit, die eine Verschlechterung sieht (keine fett markier-
ten Zahlen in der Spalte ‘Differenz’). Es gibt vier Bereiche, in denen in mindestens einer
Kategorie mindestens ein Drittel der Pensionskassen eine Verschlechterung sehen. Es
sind dies: ‘Custody/Verwahrung’, ‘Global Custody’, ‘Strategische Beratung’ und ‘Absi-
cherung von Zinsrisiken’. Zu diesen Bereichen gibt es eigene Abbildungen im Anhang

(siehe 7.2.1).

Tabelle 16 zeigt die prozentualen Anteile der Pensionskassen nach Gréssenklasse,
welche in den jeweiligen Bereichen ‘Tiefere Verflgbarkeit’ festgestellt haben. Zur Ein-
ordnung findet sich in der ersten Spalte die Grossenverteilung des ganzen ausgewer-

teten Datensatzes wieder.

Tabelle 16: Verteilung nach Grossenklasse in identifizierten Problembereichen

Datensatz Custody / Global | Strategische Absi_che_ru_ng von
Verwahrung | Custody Beratung Zinsrisiken
1 bis 9 Mitarbeitende 49% 39% 38% |  60% | 50%
10 bis 49 Mitarbeitende 30% 39% 38% 30% 30%
50 bis 249 Mitarbeitende 14% 22% 19% 10% 20%
250 und mehr Mitarbeitende 8% 0% 5% 0% 0%
keine Angabe 0% 0% 0% 0% 0%

Quelle: BAK Economics

Es besteht keine Tendenz in Bezug auf die Grisse einer Pensionskasse. Einzig bei der
strategischen Beratung scheint es so, dass kleine Pensionskassen ofters Probleme

sehen.

Tabelle 17 zeigt die prozentualen Anteile der Pensionskassen, welche in den jeweiligen
Bereichen ‘Tiefere Verfigbarkeit’ festgestellt haben, die vorher mit der CS zusammen-
gearbeitet haben. Zur Einordnung findet sich in der ersten Spalte die Verteilung des

ganzen ausgewerteten Datensatzes wieder.

Tabelle 17: Verteilung nach CS-Zusammenarbeit in identifizierten Problembereichen

Datensatz | . custody/ Global | Strategische | Absicherung
Verwahrung | Custody Beratung | von Zinsrisiken
Antell Zusammenarbeit 53% " 0% o
mit der CS

Quelle: BAK Economics

In den Bereichen Custody/Verwahrung und Global Custody zeigt sich ein klarer Trend:
Werden nur die Pensionskassen betrachtet, die in den jeweiligen Bereichen eine Ver-
schlechterung festgestellt haben, liegt der Anteil jener, die vor dem Wegfall mit der CS
zusammengearbeitet haben, deutlich héher als im gesamten Datensatz. In den ande-
ren beiden Problembereichen findet sich kein grosser Effekt. Offenbar ist es fur bishe-
rige CS-Kunden aufwandig, neue Depotbanken zu finden.
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2.2.3 Auswertungen der vertieften Fragen zu ausgewahlten Bereichen

Zu 5 der obgenannten Bereiche wurden Pensionskassen gefragt, ob sie vertiefte Infor-
mationen geben kdnnen. Bei einer positiven Antwort wurden dem Unternehmen wei-
tere Fragen zum entsprechenden Bereich gestellt. Im Bereich ‘Absicherung von Zinsri-
siken’ haben zu wenig Unternehmen geantwortet, um den Datensatz sinnvoll auszu-
werten. FUr die anderen Bereiche gab es zwischen 15 und 45 Antworten. Die Resultate
sind entsprechend der eher geringen Anzahl mit Vorsicht zu geniessen. Zudem kann
nicht ausgeschlossen werden, dass vor allem betroffene Pensionskassen die vertief-
ten Fragen beantwortet haben. Die wichtigsten Erkenntnisse werden nachfolgend pra-
sentiert. Detailliertere Ausfihrungen zu den einzelnen Punkten und weitere Auswer-
tungen befinden sich im Anhang (siehe 7.2.2).

FUr die ausgewahlten Bereiche wurden die Pensionskassen gefragt, mit wie vielen Ban-

ken sie vor dem Wegfall der CS zusammengearbeitet haben und mit wie vielen Banken
sie derzeit (also nach dem Wegfall der CS) zusammenarbeiten.

Tabelle 18: Ubersicht Anzahl Banken Zusammenarbeit vor und nach Wegfall CS

Anzahl Bankbeziehungen Passives Asset Anllageklasse. . andsleitung for
Management |Schweizer Immobilien | Einanlegerfonds

0 0% 0% 0%

1 7% -3% -15%

2 -7% 1% 8%

3 7% 1% 8%

mehr als 3 7% 10% 0%

keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkungen: Fir die Ubersicht wurde jeweils fir jede Antwortkategorie (0, 1, 2, 3, mehr als 3) die Differenz gebildet
zwischen dem Anteil der Pensionskassen, die vor dem Wegfall der CS diese Antwortkategorie gewahlt haben und dem
Anteil der Pensionskassen, die nach dem Wegfall der CS diese Antwortkategorie gewahlt haben. Wenn die Differenz
positiv ist (griin eingefarbt) hat der Anteil der Pensionskassen, die die entsprechende Anzahl Bankbeziehungen hat,
zugenommen. Wenn die Differenz negativ ist (rot eingefarbt), hat der Anteil der Pensionskassen, die die entsprechende
Anzahl Bankbeziehungen hat, abgenommen.

Fir den Bereich ‘Global Custody’ wurde nicht nach der Anzahl der Banken gefragt, sondern mit welchen Banken zu-
sammengearbeitet wird. Eine entsprechende Auswertung befindet sich im Anhang.

Quelle: BAK Economics

Es ist kein klares Muster erkennbar. Das legt nahe, dass die verschiedenen Pensions-
kassen sehr unterschiedlich reagiert haben.

Weiter zeigt Tabelle 19, dass in allen Bereichen mindestens 50% der Pensionskassen
davon ausgehen, dass die Anzahl Banken, welche die Finanzdienstleistung anbieten,
abgenommen hat. Am deutlichsten ist dies bei ‘Global Custody’ (72%) und bei ‘Anlage-
klasse Schweizer Immobilien (68%) der Fall.

Tabelle 19: Ubersicht Veranderung Anzahl Banken, welche Dienstleistung anbieten

Global Passives | Anlageklasse | p 1o jeitung fiir
Custody Asset Schweizer Einanlegerfonds
Management Immobilien
kleiner 2% 50% 68% 54%
gleich 14% 33% 25% 38%
grosser 9% 10% 4% 8%
kann ich nicht beurteilen 5% 7% 4% 0%

Quelle: BAK Economics
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Die Pensionskassen wurden zudem fir jeden Bereich gefragt, wie sie das Angebot all-
gemein, spezifischer das Dienstleistungsangebot, das Beratungsangebot und ihre Ver-
handlungsposition einschatzen mit Blick auf die Fusion von UBS und CS.

Tabelle 20: Ubersicht verschiedene Angebote und Verhandlungsposition

Angebot | Dienstleistungsangebot | Beratungsangebot | Verhandlungsposition
Global Custody 47% 54% 58% 47%
Passives Asset
Management 50% 57% 47% 7%
Anlageklasse
Schweizer
Immobilien 7% 50% 46% 4%
Fondsleitung far
Einanlegerfonds 69% 54% 54% 38%

Anmerkungen: Die Antwortmoglichkeiten waren ‘besser’, 'gleichwertig’, ‘schlechter’ und ‘kann ich nicht beurteilen’. Fiir
die Ubersicht wurde jeweils die Differenz gebildet zwischen den Anteilen der Pensionskassen, die 'besser’ oder ‘gleich-
wertig’ angekreuzt haben, und den Anteilen der Pensionskassen, die «schlechter» angekreuzt habenb. Ist die Differenz
positiv (griin eingefarbt) bedeutet das, dass die Mehrheit der Pensionskassen das Angebot/Dienstleistungsange-
bot/Beratungsangebot/Verhandlungsposition als mindestens gleichwertig bewertet. Ist die Differenz negativ (rot ein-
gefarbt) bedeutet das, dass eine Mehrheit der Pensionskassen das Angebot/Dienstleistungsangebot/Beratungsange-
bot/Verhandlungsposition als schlechter bewertet.

Quelle: BAK Economics

In jedem Bereich und fur jede Finanzdienstleistung hat eine Mehrheit der Pensions-
kassen ‘gleichwertig’ oder ‘besser’ gewahlt. Am deutlichsten ist dies beim Dienstleis-
tungsangebot sowie beim Beratungsangebot. Bei der Verhandlungsposition sind die
Anteile der Unternehmen, welche ‘schlechter’ gewahlt haben, im Durchschnitt am
hochsten - besonders beim passiven Asset Management sowie bei ‘Anlageklasse
Schweizer Immobilien’.

Weiter wurden die Unternehmen gebeten, eine Einschatzung zur Veranderung der Mar-
gen der Banken in den Bereichen abzugeben.

Tabelle 21: Ubersicht Margen

Global Passives Asset Anlagekllasse Fondsleitung flr
Schweizer )
Custody Management o Einanlegerfonds
Immobilien
tiefer 5% 17% 4% 8%
gleich 60% 52% 50% 69%
hoher 12% 10% 29% 0%
kann ich nicht beurteilen 23% 21% 18% 23%

Quelle: BAK Economics

In allen Bereichen geht eine Mehrheit der Pensionskassen von gleichgrossen oder tie-
feren Margen bei den Banken aus. Zwei Erkenntnisse lassen sich festhalten: Erstens,
beim passiven Asset Management gibt fast ein Flnftel (17%) der Pensionskassen an,
dass die Margen sogar gesunken sind. Zweitens, der Anteil Pensionskassen, die von
héheren Margen ausgehen, ist bei der Anlageklasse Schweizer Immobilien mit Abstand
am hochsten (29%).

5 Fiir die Berechnung der Anteile wurden die ‘kann ich nicht beurteilen’-Antworten miteinbezogen, nicht aber fir die
Bildung der Differenz. Detaillierte Auswertungen befinden sich im Anhang.
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In einem weiteren Schritt wurden die Pensionskassen fur jeden Bereich gefragt, wie
sie die Eignung bestimmter Bankengruppen als Alternative zur CS im jeweiligen Be-
reich bewerten.

Tabelle 22: Ubersicht Eignung verschiedener Bankengruppen als Alternative zur CS

Auslandsbanken - e
Kantonal- mit Ableger in der Auslanqlsches Raiffeisen- Postfinance | UBS
banken . Institut banken
Schweiz

Global Custody -33% -24% -39% -719% -80% 76%
Passives Asset 29% 31% 39% 91% 90%  |86%
Management
Anlageklasse 7% -50% -65% -36% 65%  |85%
Schweizer Immobilien
Fondsleitung flr 27% 27% 33% -64% 82%  |33%
Einanlegerfonds

Anmerkungen: Die Antwortmoglichkeiten waren ‘besser’, ‘gleichwertig’, ‘schlechter’ und ‘kann ich nicht beurteilen’. Die
‘kann ich nicht beurteilen’-Antworten wurden nicht berlicksichtigt fiir die Berechnung der prozentualen Anteile. Zur
Einordnung der Resultate sind sie im Anhang dokumentiert. Fir die Tabelle wurde jeweils die Differenz gebildet, zwi-
schen den Anteilen der Pensionskassen, welche die jeweilige Bankengruppe als mindestens gleichwertig ansehen (i.e.
‘besser’ oder ‘gleichwertig’) und den Anteilen der Pensionskassen, welche sie als schlechter ansehen. Ist die Differenz
positiv (griin eingefarbt) bedeutet das, dass die Mehrheit der Pensionskassen die betreffende Bankengruppe als min-
destens gleichwertig bewertet. Ist die Differenz negativ (rot eingefarbt) bedeutet das, dass eine Mehrheit der Pensions-
kassen die Bankengruppe als schlechter bewertet.

Quelle: BAK Economics

Die UBS schneidet in allen Bereichen am besten ab. Die Postfinance und die Raiffei-
senbanken werden mit Abstand am schlechtesten bewertet im Durchschnitt. Bei den
Auslandsbanken mit Ableger in der Schweiz und ‘Auslandisches Institut’ fallen zwei
Aspekte auf. Erstens: sie bewegen sich fast gleichlaufend: ihre Prozentwerte sind nie
mehr als 15 Prozentpunkte auseinander. Zweitens, sie werden in zwei Bereichen (Pas-
sives Asset Management und Fondsleitung fur Einanlegerfonds) von einer klaren Mehr-
heit als mindestens gleichwertig eingestuft, wahrend sie in den anderen zwei Berei-
chen (Global Custody und Anlageklasse Schweizer Immobilien) als deutlich schlechter
bewertet werden. Zudem fallt auf, dass fur den Bereich Global Custody nur die UBS
von einer Mehrheit als mindestens gleichwertig eingestuft wird, wahrend das in den
anderen Bereichen immer fur mindestens eine andere Bankengruppe auch der Fall ist.
Am ausgeglichensten ist die Situation bei der Fondsleitung fir Einanlegerfonds: hier
sind die UBS sowie Auslandsbanken und ‘Auslandisches Institut’ praktisch gleichauf.

Tabelle 23 zeigt, dass in allen Bereichen eine grosse Mehrheit der Pensionskassen
davon ausgeht, dass das Angebot der CS durch andere Banken mindestens teilweise
abgedeckt ist.

Tabelle 23: Ubersicht Abdeckung des Angebots der CS durch andere Banken

Global Passives Anlagekl_asse Fondsleitung far
Custody Asset Schwe_lz_er Einanlegerfonds
Management Immobilien
Trifft gar nicht zu 9% 0% 7% 15%
Trifft teilweise zu 49% 47% 50% 39%
Trifft vollkommen zu 37% 50% 43% 46%
kann ich nicht beurteilen 5% 3% 0% 0%

Quelle: BAK Economics
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Schlussendlich haben die Pensionskassen fir die Vertiefungsbereiche eine Einschat-
zung abgegeben, wie stark verschiedene Faktoren den Markteintritt alternativer Anbie-
ter erschweren. Die grossten Probleme mit potenziellen Markteintrittshirden zeigen
sich bei ‘Global Custody’, das auch in den allgemeinen Fragen (Tabelle 15) als Prob-
lembereich identifiziert wurde. Von den Faktoren haben Uber alle Bereiche gesehen im
Durchschnitt die hohen Fixkosten flr den Markteintritt neuer Banken am meisten Ein-
fluss. Dies ist besonders bei ‘Global Custody’ der Fall, wo rund Dreiviertel (74%) aller
Pensionskassen von massivem oder schwerem Einfluss ausgehen. Anschliessend folgt
die begrenzte Marktgrosse der Schweiz. Steuerliche Nachteile spielen in jedem Be-
reich die kleinste Rolle. Auch der Einfluss regulatorischer Anforderungen ist sehr be-
grenzt. Detaillierte Auswertungen zu den Markteintrittshirden aus Sicht der Unterneh-
men befinden sich im Anhang (siehe 7.2.2).

2.3 Zusammenfassung

Insgesamt zeigen die Befragungen unter Unternehmen und Pensionskassen, dass es
keine flachendeckenden Probleme bei den Nachfragern von Bankdienstleistungen
gibt. Dennoch bestehen in beiden Gruppen einzelne Bereiche mit Herausforderungen,
wobei die Unternehmen gréssere und mehr Probleme wahrnehmen als die Pensions-
kassen. Bei den Unternehmen betreffen diese insbesondere einfache und substanzi-
elle Firmenkredite sowie strukturierte Konsortialfinanzierungen und in geringerem
Masse das Emissionsgeschaft in CHF. In diesen Bereichen werden vor allem die Preise
und die Verflgbarkeit als problematisch eingeschatzt, wahrend die Qualitat der Dienst-
leistungen kaum bemangelt wird. Bei den Pensionskassen hingegen stellt vor allem
der Bereich «Global Custody» eine Schwierigkeit dar, wobei hier hauptsachlich die Ver-
flgbarkeit als problematisch gilt. Hinsichtlich der Eignung von Banken als Alternativen
zur CS zeigt sich, dass die UBS insgesamt als eher geeignet wahrgenommen wird, wah-
rend Raiffeisen und Postfinance weniger Uberzeugen. Bei Kantonalbanken und Aus-
landsbanken ergibt sich hingegen ein gemischtes Bild. Gefragt, was wohl Marktein-
trittshirden fur alternative Anbieter in den Schweizer Bankenmarkt sind, werden hohe
Fixkosten sowie die begrenzte Marktgrosse am haufigsten genannt.
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3 Umfragen bei Anbietern von Bankdienstleistungen

Vorgehen

Die in der Unternehmen-/Pensionskassen-Umfrage ermittelten Problemfelder aus
Sicht der mittelgrossen Unternehmen und Pensionskassen sowie die obgenannte
WEKO-Analyse bildeten die Grundlage fur eine Umfrage bei potenziellen und bestehen-
den Konkurrenten der UBS hinsichtlich Hindernisse flr einen konkreten Markteintritt.
Im Vordergrund standen dabei die Kantonalbanken sowie die Ableger von auslandi-
schen Banken in der Schweiz.

Die Umfrage unter Kantonalbanken richtete sich an die Mitglieder des Verbands
Schweizerischer Kantonalbanken (VSKB). Fur die Umfrage unter Auslandsbanken wur-
den Mitglieder des Verbands der Auslandsbanken in der Schweiz (AFBS) eingeladen.
Details zum Ablauf der Befragungen befinden sich im Anhang.

Thematische Schwerpunkte der Umfragen:

o Wettbewerbsintensitat mit anderen Bankengruppen

e Aktivitat in verschiedenen Bereichen von Finanzdienstleistungen und Verande-
rungen seit CS-Wegfall

o Grunde gegen (verstarktes) Engagement in verschiedenen Bereichen von Fi-
nanzdienstleistungen beziehungsweise Bewertung von entsprechenden Hin-
dernissen

o Hypothetische Ausweitung der Aktivitat in verschiedenen Bereichen von Fi-
nanzdienstleistungen im Fall eines Riickzugs der UBS

Die Ergebnisse der beiden Umfragen werden im folgenden Kapitel prasentiert.

3.1 Auswertung Fragebogen Kantonalbanken

Der ausgewertete Datensatz beinhaltet die Antworten von 19 Kantonalbanken. Detail-
lierte Angaben zur Aufbereitung des Datensatzes befinden sich im Anhang.

11% der Kantonalbanken verfugen Uber 1 bis 5 Geschaftsstellen, 42% Uber 6 bis 20
und 47% verfugen Uber mehr als 20 Geschéftsstellen. 11% der Kantonalbanken haben
50 bis 249 Mitarbeitende, 90% haben 250 oder mehr Mitarbeitende (gerundet).

3.1.1 Auswertungen der allgemeinen Fragen

Die Kantonalbanken wurden gefragt, wie sie den Wettbewerb mit bestimmten Akteu-
ren Uber alle Marktbereiche und Angebote gesehen einschatzen.
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Tabelle 24: Wettbewerbsintensitat nach Akteuren

Anteil 1 und 2 Anteil 3 Anteil 4 und 5 Differenz
UBS 5% 21% 74% 68%
Raiffeisen 5% 0% 95% 89%
Auslandsbanken 82% 12% 6% -716%
Andere Kantonalbanken 16% 42% 42% 26%
Privatbanken 21% 58% 21% 0%
Regionalbanken 33% 17% 50% 17%

Anmerkungen: Es waren Antworten von 1 (= gar nicht intensiv) bis 5 (= sehr intensiv) méglich. Fur die Auswertung
wurden jeweils die Anteile von 1 und 2 sowie jene von 4 und 5 zusammengezahlt. Anschliessend wurde die Differenz
dieser Summen gebildet, sodass eine positive Differenz (griin eingefarbt) bedeutet, dass der Anteil jener, die den Wett-
bewerb als intensiv einschatzen héher ist als jener, die ihn als nicht intensiv einschatzen. Eine negative Differenz (rot
eingefarbt) bedeutet demnach, dass der Anteil der Kantonalbanken, die den Wettbewerb als nicht intensiv wahrneh-
men, Uberwiegt.

Quelle: BAK Economics

Der Wettbewerb ist mit den Raiffeisenbanken am gréssten: hier gehen fast alle Kanto-
nalbanken (95%) von einem intensiven Wettbewerb aus. An zweiter Stelle liegt die
UBS, wo rund Dreiviertel (74%) den Wettbewerb als intensiv charakterisieren. Am an-
dern Ende liegen die Auslandsbanken - hier gehen 82% von keinem intensiven Wett-
bewerb aus. Offenbar gibt es hier nur wenig Uberschneidungen im Angebot und der
Kundengruppe, was sich in der folgenden Analyse bestatigt.

Weiter wurden die Kantonalbanken fur verschiedene Bereiche gefragt, ob sie aktuell
in diesem Bereich aktiv sind und ob sie ein (verstarktes) Engagement planen seit dem
Wegfall der CS bzw. bereits ausgebaut haben.

21



Tabelle 25: Aktivitat nach Bereichen

Ist Ihre Bank ak- Plant Inre Bank ein (verstarktes)
tuell in diesem Engagement in diesem Bereich
Bereich aktiv? seit dem Wegfall der CS oder hat
) sie bereits ausgebaut?
Substanzielle und
spezialisierte 42%
Firmenkredite
Konsortialfinanzierungen 37%
Internationaler o
Zahlungsverkehr e
Exportfinanzierung 11% 11%
Emissionsgeschaft in CHF 0 o
(Debt Capital Market) 2 ez
Global Custody / Verwahrung 32% 21%
Passives Asset 58% 37%
Management
Aktives Asset 5
Immobilienanlagen 3 o
(z. B. Immobilienfonds Schweiz) sl e
Fondsleitung fir o o
Einanlegerfonds . e
A!osphgrung von 63% 26%
Zinsrisiken
Absicherung von o o
Wahrungsrisiken G 20
Middle / Back Office fir institutionelle 11% 0%
Kunden
Strategische Beratung fir Firmen- und 58% 1%
Anlagekunden

Anmerkungen: Die Tabelle zeigt die Ja-Anteile fir die jeweiligen Fragen.

Quelle: BAK Economics

Die hochsten Werte flr die Aktivitat der Kantonalbanken weisen die Konsortialfinan-
zierungen (100%), die substanziellen und spezialisierten Firmenkredite (95%), der in-
ternationale Zahlungsverkehr (95%) sowie das aktive Asset Management (90%) aus.
Am tiefsten sind die Exportfinanzierung sowie Middle/Back Office fur institutionelle
Kunden mit je 11%. Beim geplanten oder bereits durchgefuhrten verstarkten Engage-
ment fuhrt das aktive Asset Management (47%) vor den Firmenkrediten (42%), den
Konsortialfinanzierungen (37%) und dem passiven Asset Management (37%).

Im Vergleich mit der Umfrage bei den Nachfragern fallt auf, dass die von den Unter-
nehmen identifizierten Problembereiche (substanzielle Firmenkredite und Konsortial-
finanzierungen) von allen bzw. fast allen (95%) Kantonalbanken angeboten werden.
Eine vertiefte Analyse nach Gréssenklassen der Unternehmen ergibt, dass es fast aus-
schliesslich grossere Unternehmen sind, die héhere Preise bzw. eine tiefere Verflugbar-
keit feststellen. Das legt nahe, dass Kantonalbanken in den Bereichen zwar aktiv sind,
aber nicht Uber die nétige Grosse verfigen, um die Nachfrage zu decken oder auch
nicht als Leadbank agieren, ein Befund, der sich in den Experteninterviews bestatigt
(Kapitel 4).
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Die Problembereiche bei den Pensionskassen (Global Custody, Custody/Verwahrung
sowie strategische Beratung) weisen hier beide betreffend ein (verstarktes) Engage-
ment einen Wert von 21% aus, was knapp unter dem Durchschnitt liegt. Gemass Ex-
pertenaussagen ist die Verwahrung ein <Mengengeschaft», welches erst aber einem
grossen Volumen rentiert. Entsprechend wird es eher von grosseren Instituten ange-
boten.

Weiter wurden die Banken im Fall von keinem (verstarkten) Engagement in einem Be-
reich nach den Griinden dafur gefragt.

Tabelle 26: Griinde gegen ein (verstarktes) Engagement nach Bereich
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Substanzielle und

L . . 0% |0% [20%| 0% |10%|30%| 0% | 30% 0% 10%
spezialisierte Firmenkredite

Konsortialfinanzierungen 0% | 0% |10%] 0% |40%|40% | 0% | 10% 0% 0%
Internationaler Zahlungsverkehr | 0% [31%| 8% 0% 0% |23%| 0% | 23% 0% 15%
Exportfinanzierung 0% |29%| 7% 0% |21%(29%| 0% | 7% 0% 7%
f&'ﬁfg;‘;ﬁgfﬁ;‘::&éﬁ)CHF 0% |0%|8%| 0% |23%|39%|8% | 15% | 0% | 8%
Global Custody / Verwahrung 0% [23%|31%| 0% 8% |139%| 0% | 0% 0% 0%
Passives Asset Management 0% | 0% |25%| 0% 8% |42%| 8% | 0% 0% 17%
Aktives Asset Management 0% [22%|22%| 0% [11%|33%| 0% | 11% 0% 0%

Immobilienanlagen

(z. B. Immobilienfonds Schweiz)
E?n”:rﬁfg'z“r'f‘fng‘é 0% |19%|19%| 0% |19%|31%| 0% | 6% | 0% | 6%
Absicherung von Zinsrisiken 0% | 0% |18%| 0% | 9% |64%] 0% | 0% 0% 9%
va§%?3§;2%§ka? 0% |10%|20%| 0% |10%|40%| 0% | 10% | 0% | 10%
Middle / Back Office fiir
institutionelle Kunden

Strategische Beratung fur 8% |0%|0%| 0% |23%[54% o% | 8% | 0% | 8%
Firmen- und Anlagekunden

0% (31%| 8% | 0% | 8% |46%| 0% | 0% 0% 8%

0% [0%|19%| 0% |13%|50%| 0% | 6% 0% 13%

[Durchschnitt [ 1% [12%[15%] 0% [14%[40%] 1% [ 9% | 0% | 8% ]

Anmerkungen: Den Kantonalbanken wurde eine Auswahl von mdglichen Griinden prasentiert, wobei sie jeweils nur
einen davon wahlen konnten (single choice). Die Tabelle gibt damit fiir jeden potenziellen Grund die Anteile der Kanto-
nalbanken, welche diesen Grund als den wichtigsten bewerten. Da jede Kantonalbank nur einen Grund nennen konnte,
ist aus den Resultaten nicht ersichtlich, ob es in gewissen Bereichen mehr Griinde gegen ein Engagement gibt als in
anderen. Die Zeile «Durchschnitt» gibt jeweils den Durchschnittswert fir den Grund Uber alle Bereiche an.

Quelle: BAK Economics

Strategische Griinde spielen klar die grosste Rolle. Anschliessend folgen in absteigen-
der Reihenfolge (auf den Durchschnitt bezogen) die Marktgrosse, das Know-how sowie
Eintrittskosten. Nicht oder kaum genannt werden die Wechselkosten fiir Kunden, die
Konkurrenz, Kundenvertrauen/Markenbekanntheit sowie regulatorische Anforderun-
gen.
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Schlussendlich wurden die Kantonalbanken fur jeden Bereich gefragt, ob sie Bank-
dienstleistungen neu/vermehrt anbieten wirden, wenn die UBS diese nicht mehr an-
bieten wurde.

Tabelle 27: Anbieten von Bankdienstleistungen bei Riickzug der UBS

Anteil 1 und 2 Anteil 3 Anteil 4 und 5 Differenz
Substanzielle und o o o 50
spezialisierte Firmenkredite 35% 41% 24% 2%
Konsortialfinanzierungen 50% 19% 31% -19%
Internationaler o o o =
Zahlungsverkehr 1% 6% 24% R
Exportfinanzierung 81% 0% 19% -63%
Eml_ssmnsgeschaft in CHF (Debt 69% 0% 31% 37%
Capital Market)
Global Custody / Verwahrung 71% 6% 24% -47%
Passives Asset Management 56% 17% 28% -28%
Aktives Asset Management 29% 24% 47% 18%
In_ﬁ_moblllenanlagen (z. B. Immo- 59% 12% 29% 29%
bilienfonds Schweiz)
Fondsleitung far 69% 25% 6% 63%
Einanlegerfonds
Absicherung von Zinsrisiken 67% 11% 22% -44%
Absicherung von o o o 590
Wahrungsrisiken 50% 22% 28% .
Mld_dle_/ Back Office fur 81% 13% 6% 75%
institutionelle Kunden
Strategische Beratung flr o o o =@
Firmen- und Anlagekunden 61% 7% 22% e

Anmerkungen: Es waren Antworten von 1 (= kein Markteintritt) bis 5 (= Markteintritt oder Ausweitung ware sehr sicher)
moglich. Fir die Auswertung wurden jeweils die Anteile von 1 und 2 sowie jene von 4 und 5 zusammengezahit. An-
schliessend wurde die Differenz dieser Summen gebildet, sodass eine positive Differenz (griin eingefarbt) bedeutet,
dass eine Mehrheit der Kantonalbanken wahrscheinlich vermehrt/neu Bankdienstleistungen in diesem Bereich anbie-
ten wiirde. Eine negative Differenz (rot eingefarbt) bedeutet, dass eine Mehrheit der Kantonalbanken selbst bei einem
Ruckzug der UBS nicht in den Markt eintreten wiirde.

Quelle: BAK Economics

In fast allen Bereichen wurde eine deutliche Mehrheit der Kantonalbanken auch bei
einem Rlckzug der UBS keine zusatzlichen Bankdienstleistungen anbieten. Dabei ist
zu beachten, dass die Heterogenitat innerhalb der Gruppe erheblich isté - die blosse
Anzahl zustimmender oder ablehnender Institute erlaubt daher nur eine einge-
schrankte Aussage daruber, ob potenzielle Konkurrenten in den Markt eintreten konn-
ten oder die Dienstleistung vermehrt anbieten werden.

Dennoch ist das Bild konsistent damit, dass ‘Konkurrenz’ kaum als Grund gegen ver-
mehrtes Engagement angegeben wurde (siehe Tabelle 26). Die einzige Ausnahme bil-
det das aktive Asset Management, wo fast die Halfte (47%) der Kantonalbanken ange-
geben haben, dass sie wahrscheinlich mehr Engagement in dem Bereich anstreben
wlrden. Die Konkurrenz mit der UBS scheint damit eventuell doch ein gewichtigerer
Grund gegen vermehrtes Engagement in dem Bereich zu sein, obwohl die Konkurrenz
von 0% der Kantonalbanken als wichtigster Grund genannt worden ist in Tabelle 26.
Dieser Widerspruch kdonnte der Hypothetik der Frage geschuldet sein - das Geschaft
wirde nur ausgebaut, wenn die Fixkosten auch wirklich auf mehr Volumen aufgeteilt
werden konnten.

6 Die Heterogenitat der Kantonalbanken wird auch in den Experteninterviews (Kapitel 4) stark thematisiert
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3.2 Auswertung Fragebogen Auslandsbanken

Der ausgewertete Datensatz beinhaltet die Antworten von 36 Auslandsbanken. Detail-
lierte Angaben zur Aufbereitung des Datensatzes befinden sich im Anhang. 56% der
Auslandsbanken sind in der Deutschschweiz tatig, 47% in der Romandie und 25% im
Kanton Tessin. 34% der Auslandsbanken haben 10 bis 49 Mitarbeitende in der
Schweiz, 49% haben 50 bis 249 und 17% haben 250 und mehr.

3.2.1 Auswertungen der allgemeinen Fragen

Die Auslandsbanken wurden gefragt, wie sie die Relevanz des Schweizer Markts fir ihr
Institut beurteilen.

Tabelle 28: Relevanz Schweizer Markt

Keine Bedeutung 3%
Gering 17%
Mittel 14%

Hoch \

Quelle: BAK Economics

Es fallt auf, dass fast zwei Drittel (65%) der Auslandsbanken dem Schweizer Markt
hohe oder sehr hohe Relevanz zuschreiben.

Weiter wurden die Auslandsbanken gefragt, ob sie nach dem CS-Wegfall eine Expan-
sion im Schweizer Markt geprift haben.

Tabelle 29: Priifung Expansion nach CS-Wegfall

Ja
Nein 29%
keine Angabe 11%

Quelle: BAK Economics

60% der Banken haben eine Expansion geprift - das ist kongruent damit, dass auch
rund zwei Drittel (65%) dem Schweizer Markt eine hohe bis sehr hohe Relevanz fiir ihr
Institut zuschreiben. Weiter wurden die Auslandsbanken zur Kooperation mit Schwei-
zer Banken befragt. Erstens wurde gefragt, ob sie Kooperationen mit lokalen Banken
(z. B. Kantonalbanken, Raiffeisen) einem eigenen Engagement in der Schweiz grund-
séatzlich vorziehen. Zweitens wurde gefragt, ob sie eine Zusammenarbeit mit Schweizer
Banken in bestimmten Marktsegmenten berlcksichtigen.

Tabelle 30: Zusammenarbeit mit Schweizer Banken

Ziehen Sie Kooperationen mit lokalen Berlicksichtigen Sie eine
Banken einem eigenen Engagement | Zusammenarbeit mit Schweizer Banken
in der Schweiz grundsétzlich vor? in bestimmten Marktsegmenten?
Ja 3% 23%
Nein 26%
Situationsabhangig
Keine Antwort 9% 9%

Quelle: BAK Economics
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Kaum eine Bank (3%) zieht grundsatzlich Kooperationen mit Schweizer Banken vor,
fast ein Funftel (23%) berlcksichtigt diese Option aber in bestimmten Marktsegmen-
ten. In beiden Fragen ist die Entscheidung fur 43% der Banken situationsabhangig.
Weiter wurden die Auslandsbanken gebeten, fur verschiedene Bankdienstleistungen
zu beurteilen, wie stark bestimmte Hindernisse gegen ein Engagement sprechen.

Tabelle 31: Hindernisse flr ein Engagement nach Bereichen

Hohe regulatorische Anforderungen
Aufsichtsrechtliche Umsetzungspraxis
Hohe Eintrittskosten
Begrenzte Marktgrosse der Schweiz
Fehlendes Kundenvertrauen
/ Markenbekanntheit
Fehlendes spezifisches Know-how
Interne strategische Prioritaten liegen
anderswo
Starke Position bestehender Anbieter
Durchschnitt

Substanzielle und spezialisierte

. . 44% | 44% |53%|19%| 38% |31%| 61% |59%
Firmenkredite

Konsortialfinanzierungen 31% | 31% |53%|25%| 33% |33%| 59% [50%
Internationaler Zahlungsverkehr | 62% | 50% [50%|20%| 25% |19%| 67% [63%
Exportfinanzierung 29% | 39% |46%| 8% | 29% |29%| 59% |[39%| | 35%

f&';fg’;;ﬁgfﬂ‘:@?f% 30% | 30% |36%|33%| 33% |36% 41%
Global Custody / Verwahrung 43% | 43% |44%|15%| 47% |19%
Passives Asset Management 21% | 23% |21%| 8% | 29% | 7%
Aktives Asset Management 20% | 21% |20%| 7% | 27% | 0%
Immobilienanlagen

(z. B. Immobilienfonds Schweiz) R | 22% |33%
Fondsleitung fur 50% | 50% |30%|22%| 30% |20% 39%
Einanlegerfonds

Absicherung von Zinsrisiken 29% | 29% |29%|15%| 36% [(14%| 50% |43%| | 30%
Absicherung von 27% | 27% |27%|14%| 33% |21%| 40% [63% |30%
Wahrungsrisiken

Middle / Back Office fur
institutionelle Kunden
Strategische Beratung flr
Firmen- und Anlagekunden

27%
19%

18% | 9% |27%|11%| 36% |9% | 51% |46%| | 27%

27% | 27% |33%|40%| 46% |25%| 56% |42%| | 37%

[Durchschnitt [34% | 34% [37%|18%| 33% [21%

Anmerkungen: Die Antwortmaoglichkeiten gingen von 1 ( = trifft gar nicht zu) bis 5 ( = trifft vollstandig zu) sowie «kann
ich nicht beurteilen». Die Tabelle zeigt die %-Anteile der Auslandsbanken, die 4 oder 5 flr den jeweiligen Faktor gewahlt
haben - also den Faktor als gewichtigen Grund gegen Engagement im jeweiligen Geschaftsgebiet einschatzen. Diese
Darstellungsweise ermdglicht einen Vergleich zwischen allen Hindernissen und Kategorien. Zudem liegt der Fokus auf
der Identifikation allfalliger grosser Problembereiche, was durch diese Darstellungsweise sichergestellt wird7. Die ‘kann
ich nicht beurteilen’-Antworten wurden zur besseren Vergleichbarkeit zwischen Bankdienstleistungen und Hindernis-
sen fir die Berechnung dieser Anteile nicht beriicksichtigt. Zur Einordnung der Resultate befindet sich eine Ubersicht
(Tabelle 85) mit den prozentualen Anteilen von ‘kann ich nicht beurteilen” im Anhang. Am Ende jeder Spalte und Zeile
befindet sich der Mittelwert der jeweiligen Spalte/Zeile: dieser zeigt, wie das betreffende Hindernis (Spalte) tber alle
Bereiche oder der betreffende Bereich (Zeile) liber alle Hindernisse hinweg durchschnittlich dasteht.

Quelle: BAK Economics

7 Es gehen aber auch Informationen verloren, beispielsweise ist nicht klar, ob die restlichen Auslandsbanken eher
neutral waren (3) oder von einem geringen Einfluss (1 oder 2) des jeweiligen Hindernisses ausgehen.
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Insgesamt zeigt sich, dass die internen strategischen Prioritaten (@ = 56%) sowie die
starke Position bestehender Anbieter (@ = 52%) die grossten Hindernisse fur ein Enga-
gement in den jeweiligen Bereichen darstellen. Dies deutet auf einen «<Home Bias» im
Bankensektor hin: Sowohl Kunden als auch Anbieter orientieren sich tendenziell am
Heimmarkt bzw. an einheimischen Instituten. Am anderen Ende befinden sich die be-
grenzte Marktgrosse (@ = 18%) und das fehlende spezifische Know-how (@ = 21%), die
nur eine geringe Rolle spielen. Beide spielen bei den Kantonalbanken (Tabelle 26) eine
deutlich grossere Rolle. Die begrenzte Marktgrosse wurde auch von den Unternehmen
zu den wichtigen Eintrittshirden gezahlt (2.1.3). Die anderen Hindernisse (regulatori-
sche Anforderungen, aufsichtsrechtliche Umsetzungspraxis, Eintrittskosten und Kun-
denvertrauen/Markenbekanntheit) sind alle bei Durchschnittswerten von rund 35%.

Wenn man die verschiedenen Bereiche vergleicht, fallt das aktive Asset Management
auf: hier sehen im Durchschnitt Uber alle Hindernisse weniger als ein Flnftel (19%)
einen starken Einfluss. Insbesondere die internen strategischen Prioritaten, die sonst
eine grosse Rolle spielen, stellen kaum ein Hindernis dar. Weiter stechen die hohen
regulatorischen Anforderungen beim internationalen Zahlungsverkehr heraus.

Mit Blick auf die Problembereiche, die in der Umfrage mit den Nachfragern eruiert wur-
den, fallt auf, dass die Firmenkredite, die Konsortialfinanzierungen und Global Custody
allesamt sehr hohe Durchschnittswerte Uber alle Hindernisse hinweg aufweisen. Wei-
ter fallt auf, dass alle drei bei allen Hindernissen ausgenommen Marktgrosse und feh-
lendes Kundenvertrauen und Markenbekanntheit Werte uber 30% aufweisens.

Schlussendlich wurden die Auslandsbanken fur jeden Bereich gefragt, ob sie Bank-
dienstleistungen neu/vermehrt anbieten wirden, wenn die UBS diese nicht mehr an-
bieten wurde.

Tabelle 32: Anbieten von Bankdienstleistungen bei Riickzug der UBS

1und 2 3 4und 5 | Differenz
Substanzielle und spezialisierte Firmenkredite 77% 0% 24% -53%
Konsortialfinanzierungen 71% 6% 24% -47%
Internationaler Zahlungsverkehr 65% 12% 24% -41%
Exportfinanzierung 69% 0% 31% -38%
Emissionsgeschaft in CHF (Debt Capital Market) 88% 6% 6% -81%
Global Custody / Verwahrung 63% 13% 25% -38%
Passives Asset Management 79% 7% 14% -64%
Aktives Asset Management 36% 14% 50% 14%
Immobilienanlagen (z. B. Immobilienfonds Schweiz) 93% 0% 7% -87%
Fondsleitung flr Einanlegerfonds 86% 7% 7% -79%
Absicherung von Zinsrisiken 50% 21% 29% -22%
Absicherung von Wahrungsrisiken 46% 31% 23% -23%
Middle / Back Office fiir institutionelle Kunden 71% 21% 7% -64%
Strategische Beratung fur Firmen- und Anlagekunden 67% 20% 13% -53%

Anmerkungen: Antworten reichen von 1 ( = kein Markteintritt) bis 5 ( = Markteintritt oder Ausweitung ware sehr sicher)
moglich. Fir die Auswertung wurden jeweils die Anteile von 1 und 2 sowie jene von 4 und 5 zusammengezahit. An-
schliessend wurde die Differenz dieser Summen gebildet, sodass eine positive Differenz (griin) bedeutet, dass eine
Mehrheit der Auslandbanken wahrscheinlich vermehrt/neu Bankdienstleistungen in diesem Bereich anbieten wiirde.
Eine negative Differenz (rot) bedeutet, dass eine Mehrheit nicht in den Markt eintreten wirde.

Quelle: BAK Economics

8 Ein Vergleich mit den Kantonalbanken ist flir diese Frage nicht moglich, da die Frage dort anders gestellt war: es
konnte jeweils die wichtigste Markteintrittshiirde gewahlt werden und die Frage wurde nur jenen gezeigt, die gesagt
haben, dass sie kein vermehrtes Engagement durchfiihrten/planen. Hier musste jedes mogliche Hindernis gegen ein
Engagement auf einer Skala von 1-5 bewertet werden und die Frage wurde allen Banken gezeigt.
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Der hochste Differenz-Wert befindet sich beim aktiven Asset Management. Hier wiirde
die Halfte der Auslandsbanken vermehrt oder neu Finanzdienstleistungen anbieten im
Fall eines Ruckzugs der UBS aus dem Bereich. Das ist konsistent mit der Tatsache,
dass von den Hindernissen in dem Bereich die starke Position anderer Anbieter am
wichtigsten ist (siehe Tabelle 31 und vergleiche auch Experteninterviews). Zudem ist
es insgesamt der Bereich, in dem am wenigsten Griinde gegen ein verstarktes Enga-
gement genannt wurden. Weiter ist es auch in Ubereinstimmung mit den Kantonalban-
ken: auch dort wirde ein Ruckzug der UBS am meisten Banken dazu veranlassen, ver-
mehrt Dienstleistungen anzubieten.

Am anderen Ende befinden sich die Immobilienanlagen: fast alle (93%) haben angege-
ben, dass sie nicht in den Markt eintreten wirden. Mit Blick auf die Einschatzungen
der Hindernisse kann dies einerseits daran liegen, dass selbst beim Rickzug der UBS
die Position anderer Anbieter zu stark fur ein Engagement wére. Andererseits spielen
diese nicht allein eine Rolle: auch regulatorische Anforderungen und die aufsichts-
rechtliche Umsetzungspraxis wurden von 50% der Auslandsbanken als Hindernis ge-
sehen. Hier zeigt sich ein klarer Unterschied zu den Kantonalbanken, wo immerhin
29% in den Markt eintreten wirden bei einem Rlckzug der UBS. Offensichtlich spielen
Eigenheiten des Immobilienmarkts eine pragende Rolle.

Mit Blick auf die Problembereiche aus der Umfrage mit den Nachfragern lasst sich sa-
gen, dass bei den Firmenkrediten, bei den Konsortialfinanzierungen und bei Global
Custody jeweils rund ein Viertel der Unternehmen bei einem Rlckzug der UBS in den
Markt eintreten bzw. ihre Tatigkeit ausweiten wirden. Bei der Absicherung von Zinsri-
siken sind es knapp mehr (29%).

3.3 Zusammenfassung

Bei den identifizierten Problembereichen aus der Nachfrager-Umfrage sind Kantonal-
banken insbesondere im Bereich der Firmenkredite und Konsortialfinanzierungen fast
flachendeckend aktiv, wahrend sie im Bereich Global Custody nur zu etwa einem Drit-
tel vertreten sind. In samtlichen Bereichen wird die ‘Strategie’ als der wichtigste Grund
genannt, der gegen ein verstarktes Engagement der Kantonalbanken spricht. Zuséatz-
lich spielen Eintrittskosten, Marktgrésse sowie fehlendes Know-how eine Rolle. Bei den
Auslandsbanken liegen die Hauptgrinde gegen eine starkere Marktprasenz in internen
strategischen Prioritaten, die anderswo gesetzt sind sowie in der starken Positionie-
rung der bestehenden Anbieter. Ein hypothetischer Riickzug der UBS aus einzelnen
Geschaftsfeldern wirde laut eigener Aussage der befragten Banken im Bereich des
aktiven Asset Managements bei rund jeder zweiten Bank dazu flihren, dass sie sicher
oder wahrscheinlich ihr Angebot von Bankdienstleistungen verstarken wirde. In allen
anderen Bereichen trifft das auf weniger als ein Drittel der Banken zu.
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4 Experteninterviews

Im Mai/Juni 2025 wurden gezielte Experteninterviews mit Entscheidungstragern und
Fachpersonen aus dem Bankensektor durchgefuhrt. Ziel war es, ein vertieftes Ver-
standnis im Hinblick auf Angebotslicken, mdgliche neue Marktakteure und struktu-
relle Markteintrittsbarrieren zu erhalten.

Folgende Funktionen wurden interviewt: CEO einer international tatigen Auslandsbank
mit Sitz in der Schweiz / Leiter Firmenkundengeschaft eines Schweizer Bankinstituts
/ Mitglied des Managements einer mittelgrossen Schweizer Bank / Anwaltin und Fi-
nanzierungsexpertin mit Fokus auf syndizierte Kredite / Experte eines Verbandes fir
auslandische Banken in der Schweiz / Mitglied der Geschéftsleitung einer kleineren
Kantonalbank / Mitglied der Geschéaftsleitung einer grésseren Kantonalbank

Die Gesprache wurden qualitativ und halbstrukturiert gefuhrt. Die Aussagen wurden
zur Wahrung der Vertraulichkeit zusammengefasst.

4.1 Wie hat sich der Markt durch die Ubernahme der CS verandert?

Bestatigung der Hypothese, wonach sich die Marktsituation relevant verandert hat
Konkret wurde von samtlichen Befragten vermerkt, dass die CS eine breit aufgestellte
Kombination aus Investment Banking, Vermdgensverwaltung und Firmenkundenge-
schaft war - eine «One-Stop-Shop»-Lésung, die besonders von exportorientierten KMU
und mittelgrossen Unternehmen geschatzt worden sei. Gerade diese Firmen seien ge-
mass dem Konsens der Experten auf spezialisierte Bankdienstleistungen und kom-
plexe Finanzierungslésungen angewiesen. Einige Experten haben zudem darauf hinge-
wiesen, dass gerade diese Unternehmen mit Blick auf ihnr Wachstumspotenzial wohl zu
den wirtschaftlich besonders relevanten Akteuren der Schweizer Volkswirtschaft zah-
len.

Untermauerung des Befunds von nur wenigen Liicken

Gemass dem Konsens der Befragten hat der Wegfall der CS im komplexen Firmenkre-
ditgeschaft sowie in Bereichen, in denen Grdsse ein Vorteil ist, wie dem «Global Cus-
tody», Licken hinterlassen. Die meisten Befragten weisen darauf hin, dass die entstan-
dene Lucke bei Finanzierungen, bei denen Risikoappetit und Bilanzgrésse einer Bank
entscheidend sind, bislang nicht geschlossen worden seien.

Im Bereich einfacher Standardprodukte - etwa Hypothekarkredite - oder in kommis-
sionsbasierten Dienstleistungen wie Zahlungsverkehr und Vermédgensverwaltung gilt
das Angebot hingegen weiterhin als breit und ausreichend.

Mehrere Experten betonten, dass insbesondere international tatige Unternehmen und
solche mit hohem Innovationspotenzial auf Bankpartner angewiesen seien, welche be-
reit sind, Risiken einzugehen und zu finanzieren. Deren Kreditversorgung sei, sobald
es sich um ungedeckte und komplexe Kredite handelt, nun potenziell unzureichend,
was nicht nur ein betriebswirtschaftliches, sondern ein wirtschaftspolitisches Problem
sei, weil diese Unternehmen haufig Treiber von Innovation und Wachstum sind.
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Die CS wurde von mehreren Experten als Institut mit einem vergleichsweise hohen Ri-
sikoappetit beschrieben. Derweilen haben Konkurse oder Nachlassstundungen, wie
im Fall der Immobiliengruppe Signa oder des Spitals Wetzikons, gemass Experten den
Appetit auf Risiken bei zahlreichen Instituten jungst verringert.

Einige Experten heben die Notwendigkeit eines grosses Umsatzvolumen im Bereich
«Custody» flr die Rentabilitat hervor. Dies weil die Margen im Vergleich zu den Fixkos-
ten ausserst gering sind. Neben der UBS wurde wohl kein Schweizer Institut solche
Grossenvorteile aufweisen konnen.

Potenzieller Ersatz fiir die CS: UBS ist geeignete Alternative

Die UBS sei gemass Konsens der Experten in zahlreichen Bereichen eine Alternative
zur CS. Es wurde laut einigen Experten im Markt aber die Beflirchtungen geben, dass
sie ihr Schweizer Universalbank-Geschaft reduziert (bestehend aus CS und UBS), weil
sie sich starker auf globales Wealth Management fokussieren bzw. den Risikoappetit
abbauen wolle. Ein solche Entwicklung wirde das Angebot im Bereich der komplexen
Kredite verringern.

Kantonalbanken sind heterogen und begrenzt aktiv

Die Experten sind sich einig, dass Kantonalbanken eine ausserst heterogene Gruppe
darstellen. Gemeinsam sei ihnen jedoch die starke regionale Verankerung: Die meis-
ten Institute sind klar kantonal fokussiert, was sich sowohl im Leistungsauftrag als
auch in der Geschaftspolitik widerspiegelt. Dieser lokale Auftrag sowie bei den meisten
die Bilanzgrosse beschranken gemass den Experten insbesondere den Expansionswil-
len ins komplexe Firmenkundengeschaft.

Im klassischen KMU-Basisgeschaft und in der Hypothekarvergabe decken Kantonal-
banken laut den Experten die Nachfrage solide ab. Auch an grésseren Finanzierungen
beteiligen sie sich punktuell, aber selten als Leadbank. Fliir komplexere Finanzierungen
oder den Lead in einem Konsortium hingegen fehlen haufig die notwendigen Voraus-
setzungen wie ausreichende Risikokapazitaten, Know-how und entsprechende IT-
Strukturen.

Massgeblich pragend fur das Kreditverhalten der Kantonalbanken seien die Vorgaben
von Basel llII: Fir risikoreichere Kredite gelten hdhere Kapitalanforderungen, was den
Risikoappetit limitiert - insbesondere bei kleineren Instituten. Einige dieser kleineren
Banken sind durch die Verschiebung von Kunden weg von der CS hin zu ihnen an Gren-
zen gestossen - organisatorisch und beim Risikoappetit.

Einzelne Kantonalbanken zeigen zwar Ambitionen in komplexeren Dienstleistungen,
stossen dabei aber an institutionelle Limiten - insbesondere an die politischen Rah-
menbedingungen, die sich aus dem Eigentimerauftrag der Kantone ergeben.

Die Ertragslage der Kantonalbanken wird von den Experten als stabil eingeschatzt.
Entsprechend wird der Risikoappetit nur sehr selektiv erhdht und das Geschaftsmodell
kaum hinterfragt, da «keine Notwendigkeit» besteht. In der Regel wird der Risikoappetit
vom Bankrat festgelegt, welcher sich stark an den Bedlrfnissen im jeweiligen Kanton
orientiert - was rational erscheint, da der Kanton nicht nur Eigentiimer, sondern in
vielen Fallen auch Risikotrager ist (Staatsgarantie).
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Auslandsbanken sind in Nischen stark

Auslandsbanken seien gemass den Experten in gewissen Nischen (z. B. Handelsfinan-
zierung, syndizierte Kredite) aktiv, wirden jedoch wenig Bereitschaft zum breiten
Markteintritt zeigen. Die meisten dieser Institute wirden sich auf sehr grosse Firmen-
kunden mit hoher Sichtbarkeit fokussieren. Dies wirde die Zurtckhaltung im Aufbau
von Kapazitaten in der Breite und die nach wie vor bestehenden Licken im Bereich
der mittelgrossen, aber komplexen Unternehmen erklaren.

Ein haufig genannter Grund gegen ein breites Engagement sind fehlende CHF-Deposi-
ten (die starke Stellung insbesondere der Kantonalbanken in diesem Bereich er-
schwert den Markteintritt). Genannt werden auch hohe Fixkosten beim Aufbau lokaler
Teams, sowie sprachliche und kulturelle Barrieren. Vertrdge mussten Ubersetzt und
Standards auf lokale Begebenheiten angepasst werden. Zudem sei der Markt klein
und die Ertrage aus den Bereichen, in denen die Akteure aktiv sind, solide.

Insgesamt scheint im Bankenmarkt ein starker <Home Bias» zu bestehen. D.h. Kunden
wiirden viel Uberzeugungsarbeit brauchen, um einen auslédndischen Anbieter als
gleichwertig oder besser anzusehen. Umgekehrt wirden Banken meist nicht im gros-
sen Stil ins Ausland expandieren bzw. haben den Ruf, bei Veranderung der Ausgangs-
lage die Tatigkeit dort prioritar zu reduzieren. Meist wiirde der Risikoappetit vom Kon-
zern festgelegt. Dadurch sei die Tochtergesellschaft wenig flexibel, um rasch auf lokale
Chancen zu reagieren.

4.2 Gibt es Markteintrittshirden?

Die Schweiz gelte, was Banklizenzen angeht laut dem Konsens der Befragten als libe-
ral. Doch gunstige Refinanzierung (Staatsgarantie bei Kantonalbanken) wurden ge-
mass einigen Experten den Wettbewerb zugunsten etablierter Institute verzerren.

Der Reputationsvorsprung etablierter Banken wirke gemass dem Gros der Befragten
ebenfalls als implizite Marktzutrittsbarriere. Swiss Banking gelte als «Goldstandard» -
teils zu Unrecht, aber stark verankert im Kundenvertrauen. Generell existiere laut den
Experten ein gewisser <Home Bias» bei Nachfragern und Anbietern. Zudem wirden
Kundenbedurfnisse nach umfassenden, lokal verankerten Dienstleistungen (z. B. QR-
Rechnungen, Sprache, rechtliche Nahe) gemass verschiedener Aussagen der Experten
Eintrittskosten darstellen.

Der Firmenkundenmarkt wilirde eine breite Infrastruktur erfordern (Kreditanalyse,
Recht, IT, Vertrieb) - bei unsicherem Volumen bzw. starrer Marktkonstellation im Be-
reich KMU, Hypotheken und Einlagen -; dies ist eine der Hauptkonklusionen.

Der Aufbau eines profitablen Portfolios dauere oft 5-8 Jahre - zu lang fir viele Akteure
mit globaler Skalierungslogik. Es sei gunstiger, sich auf Kommissionsgeschafte zu fo-
kussieren, so eine haufig genannte Schlussfolgerung.

Die Frage, warum Auslandsbanken starker als andere Institute «Regulierung» als
Markteintrittshirden ansehen, wurde nicht abschliessend geklart. Genannt werden
von den Experten die Staatsgarantie fir gewisse Institute, die vielschichtige Gesetzge-
bung bis auf Gemeindeebene, die Verrechnungssteuer und Prozesse, die ihre Zeit dau-
ern.
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5 Internationaler Vergleich

Vorgehen

Um Unterschiede in der Angebotssituation und den Konditionen im Bereich Corporate
Banking zu untersuchen, wurde ein internationaler Vergleich durchgeflhrt. Im Zentrum
stand die Frage, ob sich das Bankangebot durch die Prasenz von Grossbanken unter-
scheidet und welche Rickschlusse daraus fur die Schweiz gezogen werden kdnnen.

Fur die quantitative Analyse wurden harmonisierte Daten aus internationalen Quellen
wie der Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich (BlZ), dem Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF), der OECD, der Weltbank und weiteren verwendet. Fur die Eurozone
wurden die Niederlande und Osterreich ausgewéhlit. Beide Lénder sind wirtschaftlich
mit der Schweiz vergleichbar, unterscheiden sich jedoch hinsichtlich der Anzahl und
Prasenz global systemrelevanter Banken (G-SIBs). Als Vergleichslander ausserhalb der
Eurozone wurden Danemark und Schweden ausgewahlt. Grossbritannien dient als Bei-
spiel fur einen international bedeutenden Finanzplatz mit vielfaltiger Bankenstruktur
und hoher Integration in den globalen Kapitalmarkt. Zudem wurde Israel als Vergleichs-
land einbezogen, da der dortige Bankenmarkt von mehreren grésseren Instituten ge-
pragt ist, ohne dass eine einzelne dominierende Bank existiert. Dies ermdglicht eine
zusatzliche Perspektive auf Marktstruktur und Wettbewerbsdynamik.

Darlber hinaus wird anhand des Fallbeispiels der Nordea-Bank, die ihren Sitz von
Schweden nach Finnland verlegt hat, untersucht, wie sich eine solche Veranderung auf
das Bankangebot und potenziell auf die Finanzierungskosten von Unternehmen aus-
gewirkt hat.

5.1 Wirtschaftsstruktur und Standortfaktoren im Vergleich

In diesem Kapitel werden zentrale volkswirtschaftliche Indikatoren der Vergleichslan-
der gegenUbergestellt - unter anderem die Grosse und Bedeutung des Bankensektors,
die Anzahl anséassiger Grossunternehmen, die Tiefe der Kapitalméarkte sowie die Ex-
portorientierung der Wirtschaft. Ziel ist es, das wirtschaftliche Umfeld besser einzuord-
nen, in dem Grossbanken operieren, und potenzielle Zusammenhange zwischen mak-
robkonomischen Rahmenbedingungen und dem Hauptsitz (oder einem starken Bezug)
global systemrelevanter Banken (G-SIBs) aufzuzeigen. Im Vergleich der betrachteten
Lander verfugen das Vereinigte Konigreich Uber drei G-SIBs, die Schweiz und die Nie-
derlande je Uber eine; Schweden beherbergt seit der Sitzverlegung der Nordea-Group
2017 und deren Herabstufung im Jahr 2020 auf O-SlIs-Status formal keine G-SIB
mehr, wird aber aufgrund der historischen Verbindung zur nach wie vor Uberdurch-
schnittlich grossen Bankengruppe im Jahr der Untersuchung, 2023, dennoch in den
Vergleich aufgenommen. Untersucht wird dabei unter anderem, ob sich Hinweise da-
rauf finden lassen, dass Lander mit G-SIBs strukturell anders aufgestellt sind als ver-
gleichbare Lander ohne solche Institute. Dabei geht es um die Frage, ob sich anhand
dieser Merkmale anekdotische Evidenz fur strukturelle Unterschiede zwischen Lén-
dern mit und ohne Sitz einer G-SIB feststellen lasst. Zu berlcksichtigen ist, dass ein-
zelne Kennzahlen nicht isoliert interpretiert werden sollten - oft wirken mehrere Fak-
toren zusammen oder beeinflussen sich gegenseitig. Auch kénnen keine Aussagen
Uber allfallige Kausalitaten getroffen werden.

32



Abb. 5-1  Anzahl kommerzieller Banken pro 100 Mrd. BIP (USD) (2023)
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1 Niederlande (81)* M Osterreich (35)
M Israel (13)

Anmerkungen: *Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board)
Die jeweilige totale Anzahl kommerzieller Banken ist in Klammern vermerkt.
Quellen: BAK Economics, Internationaler Wahrungsfonds (IWF), 2023

Beschrieb:

Dieser Indikator zeigt die Anzahl kommerzieller Banken pro 100 Milliarden BIP (USD).
In den Klammern in der Legende ist die totale Zahl der kommerziellen Banken enthal-
ten. Er liefert Hinweise auf die Dichte des Bankensektors im Verhaltnis zur Wirtschafts-
leistung. Eine hohe Bankenzahl kann auf eine fragmentierte Marktstruktur, eine starke
Stellung des Finanzsektors in der jeweiligen Volkswirtschaft oder auf beides hinweisen.

Ergebnis:

Die Schweiz weist mit Abstand die hochste Bankendichte relativ zum BIP auf, gefolgt
von Danemark und Schweden. Im Vereinigten Kénigreich hingegen ist die relative Zahl
der Banken trotz eines starken internationalen Finanzzentrums und mehreren G-SIBs
vergleichsweise tief. Eine tiefere Bankendichte, wie etwa in Osterreich, Israel oder den
Niederlanden, lasst vermuten, dass der Markt durch weniger und/oder gréssere Insti-
tute gepragt ist. Alternativ kbnnte dies auch darauf hindeuten, dass Banken in diesen
Landern starker auf das Inlandgeschéft fokussiert sind und nur in begrenztem Umfang
internationale Kunden bedienen.
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Abb. 5-2 Indikatoren zu Marktstruktur, Regulierung und Innovationsfahigkeit (2023)

Anzahl G-SIBs |Anzahl Gross- |Anzahl Gross- |World PMR - Global
(FSB) unternehmen |unternehmen |Competitivene |Produkt Markt |Innovation
(Forbes 2000) [pro 100 Mrd. |ss Ranking Regulation Index (WIPO)
BIP (USD) (IMD) (OECD)

Xz;eigfitce;* 3 68 201 71 0.90 62
Schweiz* 1 45 5.09 98 1.34 68
Niederlande* 1 23 1.99 87 0.95 60
Danemark 0 13 3.19 97 1.05 59
Schweden 0 27 4.62 90 0.80 64
Osterreich 0 9 1.76 72 1.47 53
Israel 0 13 2.53 75 1.58 54

Anmerkung: *Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board)

Quellen: BAK Economics, Financial Stability Board, Forbes, Internationaler Wahrungsfonds (IWF), International Insti-
tute for Management Development (IMD), Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD),
Weltorganisation flr geistiges Eigentum (WIPO), 2023

Beschrieb:

Die Tabelle zeigt die Anzahl der in einem Land ansassigen Unternehmen aus der For-
tune Global 2000, normiert auf das BIP, sowie die Anzahl der G-SIBs pro Land. Erganzt
werden drei internationale Indikatoren: Der World Competitiveness Index misst die
Wettbewerbsfahigkeit eines Landes (h6here Werte = besser), die Produktmarktregu-
lierung (PMR) bewertet die Offenheit des regulatorischen Rahmens fur Wettbewerb
(niedrigere Werte = liberaler) und der Global Innovation Index misst die Innovations-
kraft (hdhere Werte = starkeres Innovationssystem). Ziel der Tabelle ist es, verschie-
dene volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen zu beleuchten, die in Zusammenhang
mit der Présenz innovativer und mittelgrosser Unternehmen, welche potentiell kom-
plexe Finanzierungsdienstleistungen beanspruchen aber keine Weltkonzerne sind,
und systemrelevanter Banken stehen kdnnen. Dabei soll insbesondere gezeigt wer-
den, dass innovative mittelgrosse Unternehmen als Nutzer anspruchsvoller Finanzie-
rungs- und Bankdienstleistungen mit der Prasenz grosser Banken in einem Land in
Wechselwirkung stehen konnen. Neben der Anzahl der im Fokus der Analyse stehen-
der Unternehmen sind daher auch Faktoren wie Wettbewerbsfahigkeit, Marktoffnung
und Innovationskraft relevant. Die Forbes Global 2000 wurde gewabhlt, da sie eine
breite, international vergleichbare und verfluigbare Auswahl von Unternehmen abbildet.
Die Zahl der darin aufgefihrten Firmen kann als Proxy fur die unternehmensbezogene
Nachfrage nach komplexen Finanzierungslésungen dienen, auch wenn die auf der
Liste stehenden Unternehmen von der Grdsse klar am oder Uber dem oberen Rand der
im Fokus der Analyse sehenden mittelgrossen Unternehmen liegen. Spezifische Daten
zum Ziel-Segment der Unternehmen, die weder KMU noch Weltkonzerne sind, sind
nicht verfugbar.

Ergebnis:

Lander mit eigener G-SIB wie die Schweiz oder mit einer ausgepragten Marktprasenz
einer Uberdurchschnittlich grossen Bankengruppe wie Schweden (Vergleich hierzu das
Kapitel 5.2.2 zum Wegzug von Nordea aus Schweden) weisen tendenziell eine hdhere
Anzahl grosser Unternehmen und bessere Rahmenbedingungen in Bezug auf Innova-
tion auf. Gemessen am BIP relativiert sich der Unterschied in Bezug auf die Anzahl
Grossunternehmen jedoch teilweise, wie die Beispiele des Vereinigten Konigreichs
oder der Niederlande zeigen. Gleichzeitig verfigen auch Lander ohne G-SIBs - wie
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Dénemark - Uber eine hohe Dichte an Grossunternehmen im Verhaltnis zur Wirt-
schaftsleistung. Israel und insbesondere Osterreich hingegen weisen weder besonders
glnstige Rahmenbedingungen noch eine G-SIB auf und haben zudem eine vergleichs-
weise geringe Anzahl grosser Unternehmen. Zu beachten ist, dass die obigen Analysen
lediglich Korrelationen aufzeigen, jedoch keine Kausalzusammenhange untersuchen.
Es ist daher ebenso denkbar, dass andere Faktoren - etwa generell vorteilhafte volks-
wirtschaftliche Rahmenbedingungen - sowohl die Prasenz grosser Unternehmen als
auch die tendenziell héhere Innovationskraft in Landern mit G-SIB erklaren. Der Haupt-
sitz einer international tatigen Grossbank ware in diesem Fall nicht Ursache, sondern
vielmehr Miterscheinung eines attraktiven Standorts flr innovative Grossunterneh-
men. Hinzu kommt, dass der verwendete Indikator Forbes 2000 nur bedingt aussage-
kraftig ist, da er die im Fokus der Analyse stehende Unternehmensgruppe - innovative
Unternehmen mit hohem Kapitalbedarf, die weder KMU noch Weltkonzerne sind - un-
zureichend abbildet.

Abb. 5-3  Anteil Marktkapitalisierung inlandischer borsennotierter Unternehmen
am BIP (2024)

Schweiz* B Schweden
® Danemark Niederlande*

@ Vereinigtes Konigreich*  mIsrael
m Osterreich

Anmerkung: *Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board)
Quellen: BAK Economics, Weltbank, CEIC Data, 2024

Beschrieb:

Die Abbildung zeigt die Marktkapitalisierung der inlandischen bdérsennotierten Unter-
nehmen in Relation zum Bruttoinlandprodukt (BIP) des jeweiligen Landes. Dieser Indi-
kator misst die Bedeutung und Grésse der Kapitalmarkte im Verhaltnis zur Wirtschafts-
leistung und ermdglicht so eine vergleichbare Bewertung tber Lander unterschiedli-
cher Wirtschaftskraft hinweg.
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Ergebnis:

Die Daten zeigen, dass Lander mit eigenen global systemrelevanten Banken unter-
schiedlich stark ausgepragte Kapitalmarkte im Verhaltnis zum BIP aufweisen. So ver-
zeichnen die Schweiz, Schweden (de-facto G-SIB) und die Niederlande eine sehr hohe
Marktkapitalisierung relativ zur Wirtschaftsleistung, wahrend das Vereinigte Koénig-
reich darunter liegt. Dies verdeutlicht, dass das Vorhandensein einer G-SIB nicht zwin-
gend mit der relativen Grosse des Kapitalmarktes korreliert. Generell weisen Lander
mit G-SIBs jedoch tendenziell grossere Kapitalmarkte auf als Lander ohne G-SIBs wie
Israel oder Osterreich. Ein grosser und liquider Kapitalmarkt kann fiir Grossbanken
und Unternehmen vorteilhaft sein, da er vielfaltige Finanzierungsmaoglichkeiten bietet
und spezialisierte Finanzdienstleistungen ermdoglicht. Zugleich sind Grossbanken
selbst oft ein zentraler Bestandteil solcher Kapitalmarkte, da sie deren Tiefe und Liqui-
ditdt massgeblich mitpragen. Des Weiteren zeigt der Vergleich, dass auch Lander ohne
G-SIBs relativ hohe Kapitalmarktquoten, z. B. Danemark, aufweisen, was darauf hin-
deutet, dass auch weitere strukturelle Faktoren oder historische Gegebenheiten fir
diesen Befund verantwortlich sein kdnnten.

Abb. 5-4  Exporte von Waren und Dienstleistungen als Prozentsatz des BIP (2023)
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Anmerkung: *Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board)
Quellen: BAK Economics, Internationaler Wahrungsfonds (IWF), 2023

Beschrieb:

Der Anteil der Exporte am BIP sowie der Leistungsbilanzsaldo zeigen, wie stark eine
Volkswirtschaft international eingebunden ist. Ein hoher Exportanteil und ein positiver
Saldo deuten auf Wettbewerbsfahigkeit und internationale Nachfrage hin. In solchen
Volkswirtschaften steigt haufig der Bedarf an spezialisierten Finanzdienstleistungen,
etwa zur Absicherung von Wechselkursrisiken oder zur Abwicklung komplexer Trans-
aktionen - Aufgaben, bei denen Banken oft eine zentrale Rolle spielen.
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Ergebnis:

Insbesondere die Schweiz und die Niederlande, aber auch Danemark und Schweden
weisen sowohl hohe Exportquoten als auch deutliche Uberschiisse in der Leistungsbi-
lanz auf. Entsprechend gibt es keine Hinweise auf einen Zusammenhang zwischen der
Présenz einer global systemrelevanten Bank und dem Aussenhandel eines Landes -
dieser kann offenbar auch ohne international tatige Grossbank erfolgreich abgewickelt
werden. Betreffend Grossbritannien ist zu bertcksichtigen, dass in grosseren Volks-
wirtschaften mit einem entsprechend grossen Binnenmarkt die Exportquote tendenzi-
ell tiefer ausfallt, da ein erheblicher Teil der wirtschaftlichen Aktivitat im Inland erfolgt.

Fazit Kapitel 5.1

Insgesamt zeigen die Auswertungen nur in einzelnen Bereichen Hinweise auf einen
Zusammenhang zwischen der Prasenz global systemrelevanter Banken (G-SIBs) und
den untersuchten volkswirtschaftlichen Standortfaktoren - allerdings ohne dass dar-
aus kausale Zusammenhange abgeleitet werden kénnen. So lasst sich etwa zwischen
der Dichte kommerzieller Banken und dem Vorhandensein einer G-SIB kein Zusam-
menhang erkennen. Die Schweiz erscheint hier vielmehr als Ausreisser mit besonders
hoher Bankendichte. Auch in Bezug auf die Exportorientierung eines Landes zeigt sich
kein erkennbares Muster. Anders prasentiert sich das Bild bei der Anzahl grosser Un-
ternehmen und der Innovationskraft einer Volkswirtschaft: Lander mit G-SIBs - etwa
die Schweiz, das Vereinigte Konigreich oder Schweden, wo eine G-SIB weiterhin stark
prasent ist - weisen tendenziell eine gréssere Zahl an Grossunternehmen und héhere
Innovationsindikatoren auf als Lander wie Osterreich oder Israel, die iiber keine G-SIB
verflgen. Ebenso verfigen Lander mit G-SIBs im Allgemeinen Uber gréssere inlandi-
sche Kapitalmarkte, gemessen an der Marktkapitalisierung bérsennotierter Unterneh-
men relativ zum BIP.

Ein Gegenbeispiel stellt Danemark dar, das in allen betrachteten Dimensionen uber-
durchschnittlich abschneidet - obwohl es keine G-SIB beherbergt. Korrelation ist zu-
dem nicht gleich Kausalitat. Die vorliegenden Daten schliessen nicht aus, dass andere
Faktoren - etwa historisch gewachsene Strukturen, institutionelle Rahmenbedingun-
gen oder strategische Standortentscheide von Unternehmen - die beobachteten Mus-
ter erklaren.

5.2 Corporate Banking

5.2.1 Finanzierungskosten fur Unternehmen

Im Firmenkundengeschaft - auch als Corporate Banking bezeichnet - spielt der Zu-
gang zu Fremdkapital eine zentrale Rolle. Dabei stehen insbesondere die Finanzie-
rungskosten fur Unternehmen im Vordergrund, da sie sowohl Investitionsentscheidun-
gen als auch die Wettbewerbsfahigkeit beeinflussen. Die Struktur des Bankensektors,
das Mass an Wettbewerb sowie regulatorische Rahmenbedingungen kdnnen dabei er-
heblichen Einfluss auf Kreditkonditionen haben. In diesem Kapitel wird untersucht, wie
sich diese Faktoren in verschiedenen Landern auf die effektiven Finanzierungskosten
auswirken - mit besonderem Fokus auf mdgliche Zusammenhange zwischen Markt-
konzentration, Bankengrésse und den Zinssatzen, die Unternehmen fir Kredite bezah-
len.
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Zudem wird der Frage nachgegangen, ob und wie sich die Angebotssituation in Lan-
dern mit international tatigen Grossbanken von jener in Landern ohne solche Institute
unterscheidet. Eine Aussage zur Verflgbarkeit von Firmenkrediten wird nicht getroffen.

5.2.1.1 Literaturanalyse

Die wissenschaftliche Literatur zur Beziehung zwischen Bankmarktmacht und den Fi-
nanzierungskosten von Unternehmen zeigt ein differenziertes und teilweise wider-
spruchliches Bild. Grundsatzlich lassen sich zwei zentrale Hypothesen unterscheiden:
Die Market Power Hypothesis, nach der Banken mit Marktmacht héhere Zinsen verlan-
gen und so die Finanzierungskosten erhéhen, und die Information Hypothesis, nach
der ein gewisses Mass an Marktmacht Beziehungsfinanzierung begunstigt und
dadurch die Finanzierungskosten senken kann.

Mehrere empirische Studien zeigen, dass Banken mit hoher Marktmacht tendenziell
héhere Zinsmargen durchsetzen kénnen. Besonders deutlich wird dies in Daten aus
Entwicklungs- und Schwellenlandern (Gomez-Gonzalez et al., 2023), aber auch in In-
dustrienationen, etwa im US-Kreditmarkt (Hasan et al., 2017), zeigt sich ein positiver
Zusammenhang zwischen der Marktmacht der Banken und den Kreditspreads. Diese
Studien verdeutlichen, dass Banken mit relativer Marktmacht 6konomische Renten
extrahieren kdnnen - insbesondere bei langeren Kundenbeziehungen oder wenn Fir-
men hohe Wechselkosten haben.

Der Effekt ist oft stérker bei kleinen und wenig mobilen Unternehmen. Gleichzeitig zei-
gen Carboé-Valverde et al. (2009), dass in weniger wettbewerbsintensiven Markten
stabile Bank-KMU-Beziehungen Informationsasymmetrien reduzieren konnen,
wodurch die héheren Kreditmargen teilweise kompensiert werden. Eine Bestatigung
dieser Mechanismen liefert eine brasilianische Mikrodatenanalyse (BIS, 2022), die
zeigt, dass Banken Kunden zunachst mit niedrigen Einstiegskonditionen binden und
spater - gestutzt auf Informationsvorspringe und Wechselkosten - hdhere Zinsen
durchsetzen. Dies relativiert die klassische Informationshypothese, wonach langfris-
tige Bankbeziehungen automatisch zu niedrigeren Kreditkosten fuhren. Schliesslich
wird die Marktmacht von Banken stark durch institutionelle und makro6konomische
Rahmenbedingungen beeinflusst (Coccorese et al., 2021), was erklart, warum der Ef-
fekt zwischen Landern variieren kann.

Es gibt jedoch auch Evidenz fiir den entgegengesetzten Effekt: In weniger kompetitiven
Markten mit hoher Bankmarktmacht investieren Banken starker in Beziehungsfinan-
zierung, da sich langfristige Kundenbindungen lohnen. Dies erlaubt es ihnen, Informa-
tionsasymmetrien zu reduzieren und so speziell kleinen und intransparenten Unter-
nehmen Zugang zu gunstigem Kapital zu verschaffen (Wang et al., 2020). Die Kredit-
kosten sinken in diesen Fallen nicht trotz, sondern wegen der Bankmarktmacht, da
diese Investitionen in ,Soft Information“ 6konomisch rational sein kénnen.

Die Wirkung von Wettbewerb geht Uber reine Preissetzung hinaus: In kompetitiven
Markten sinken die Zinsaufschlage pro Risikoeinheit, d. h. Banken bepreisen Kreditri-
siken weniger sensitiv, und operieren zudem mit geringeren Margen - was bei tiefer
Eigenkapitalbasis zu erhdhter Fragilitat fihren kann (BIS, 2024; Whited et al., 2021).
Gleichzeitig zeigt sich, dass in wettbewerbsintensiven Markten die risikoadjustierten
Ertrdge der Banken geringer sind, was deren Fahigkeit oder Bereitschaft zur
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Kreditvergabe mittelfristig einschranken kann. Auch hier entstehen also indirekt ho-
here Finanzierungskosten - nicht durch Preise, sondern durch eingeschrankte Kredit-
verfugbarkeit.

Ob Marktmacht zu héheren oder tieferen Finanzierungskosten fuhrt, hangt stark vom
Kontext ab: Der Entwicklungsstand des Finanzsystems, das Ausmass der Information-
sasymmetrien, die Dauer von Bank-Firm-Beziehungen und die Grésse der Unterneh-
men spielen entscheidende Rollen. In der Schweiz etwa zeigt sich, dass kleinere Ban-
ken héhere Margen realisieren kénnen - nicht notwendigerweise wegen Marktmacht,
sondern durch effiziente Steuerung oder lokale Marktbesonderheiten (Stettler, 2010).
Auch zeigen sich grosse Unterschiede zwischen Banken in vergleichbaren Markten,
was auf die Relevanz bankinterner Faktoren wie Kostenstrukturen, Risikopolitik oder
Vertriebskompetenz hinweist.

Die Literatur zeigt mehrheitlich eine Tendenz, dass Bankmarktmacht tendenziell zu
héheren Finanzierungskosten flhrt, v. a. bei schwachem Wettbewerb, hohen Informa-
tionsasymmetrien und wenig mobilen Kunden. In Markten mit hohen Informationsas-
ymmetrien kann Marktmacht Beziehungsfinanzierung férdern und die Kreditkosten
senken. In reifen Markten mit geringerem Bedarf an Informationsaufbau tberwiegt
tendenziell die Preissetzungsmacht der Banken, was héhere Finanzierungskosten fir
Unternehmen zur Folge hat. Diese ambivalente Evidenz spricht jedoch gegen pau-
schale Schlussfolgerungen und unterstreicht die Notwendigkeit, Marktstruktur, Kun-
dencharakteristika und institutionelle Rahmenbedingungen gemeinsam zu analysie-
ren.
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5.2.1.2 Finanzierungskosten im internationalen Vergleich

Abb. 5-5 Finanzierungskosten Unternehmen (2012-2022)

Inflationsbereinigte Zinssatze fur KMU (per annum)
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Anmerkung: *Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board).
Fir Israel gibt es keine Daten zu Zinssatzen fiir Grossunternehmen.
Quellen: BAK Economics, OECD, Weltbank, 2022
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Beschrieb:

Die beiden Diagramme zeigen die realen, inflationsbereinigten Zinssatze fir Unterneh-
menskredite. Sie basieren auf Daten aus dem OECD-Bericht ,Financing SMEs and Ent-
repreneurs”. Der dargestellte Datenstand bezieht sich auf das Jahr 2022, basierend
auf der im November 2024 aktualisierten OECD-Datenbank. Die Inflationsraten stam-
men von der Weltbank und haben einen Datenstand von Juni 2025. Zur Inflations-
bereinigung wurde ein gleitender Durchschnitt des aktuellen Jahres sowie der beiden
Vorjahre verwendet, um kurzfristige Schwankungen zu glatten und der fur Kreditent-
scheidungen relevanten langfristigen Inflationserwartung Rechnung zu tragen. Die
Zinssatze flir KMU (erstes Diagramm) beziehen sich auf neue Kredite unter 1 Million
Euro mit einer Laufzeit von weniger als einem Jahr. Sie umfassen sowohl den Basis-
zinssatz als auch eine Risikopramie. Die Zinssatze fur Grossunternehmen (zweites Di-
agramm) gelten ebenfalls fir neue Kredite mit kurzer Laufzeit, aber ab einem Betrag
von 1 Million Euro. Hier wird nur der Basiszinssatz berlcksichtigt, da flr Grossunter-
nehmen die Risikopramie Ublicherweise deutlich geringer ausfallt als bei KMU, was im
OECD-Report als Grund fir diese Abgrenzung genannt wird.

Ergebnis:

Die realen Zinssatze fir Unternehmenskredite unterscheiden sich deutlich zwischen
Landern und Uber die Zeit. Ein konsistenter Zusammenhang zwischen der Prasenz in-
ternational systemrelevanter Banken (G-SIBs) und dem Zinsniveau lasst sich aus den
vorliegenden Daten jedoch nicht ableiten. Zwar lagen die realen Finanzierungskosten
flr Unternehmen in den Niederlanden - und teilweise auch in der Schweiz - tGber meh-
rere Jahre hinweg Uber dem Durchschnitt der Vergleichslander. Insbesondere in den
Niederlanden zeigen sich Uber den gesamten Beobachtungszeitraum hinweg relativ
hohe reale Zinssatze. Dies konnte auf eine begrenzte Wettbewerbssituation oder eine
starke Stellung einzelner Bankengruppen hindeuten. Gleichzeitig verzeichnete das
Vereinigte Konigreich - ebenfalls mit G-SIB-Prasenz - in mehreren Jahren vergleichs-
weise tiefe reale Zinsen. Die Unterschiede im Zinsniveau dirften daher nicht allein
durch die Marktstellung grosser Banken erklarbar sein, sondern stehen vermutlich
auch im Zusammenhang mit anderen Faktoren. So kénnen in dynamischen, innovati-
onsgetriebenen Volkswirtschaften - wie etwa Israel - héhere Zinssatze auch Ausdruck
eines héheren Wachstumspotenzials und damit eines hoheren Grenzprodukts des Ka-
pitals sein.
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Abb. 5-6
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Anmerkung:

Spreads zwischen Unternehmenskreditzinsen und Staatsanleiherendi-
ten nach Unternehmensgrosse (2022)

Schweiz* Vereinigtes Niederlande* Danemark Schweden Osterreich Israel
Kdnigreich*

Spread: Zinssatz Kredite KMU (% per annum) - 3M-Staatsanleihen (2 2022)
B Spread: Zinssatz Kredite KMU (% per annum) - 10J-Staatsanleihen (2 2022)

Schweiz* Vereinigtes Niederlande* Déanemark Schweden Osterreich
Kdnigreich*

Spread: Zinssatz Kredite Grossunternehmen (% per annum) - 3M-Staatsanleihen (2 2022)

B Spread: Zinssatz Kredite Grossunternehmen (% per annum) - 10J-Staatsanleihen (2 2022)

*Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board).

Fir Israel gibt es keine Daten zu Zinssatzen fiir Grossunternehmen.

Quellen: BAK Economics, OECD, Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), World Government Bonds, 2022
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Beschrieb:

Die beiden Abbildungen zeigen die Differenz zwischen den effektiven Kreditzinsen flr
Unternehmen (getrennt nach KMU und Grossunternehmen) und den Renditen von
dreimonatigen sowie zehnjahrigen Staatsanleihen der jeweiligen Lander im Jahr 2022.
Diese Differenz kann als ein Indikator fir den Aufschlag auf das allgemeine Zinsniveau
interpretiert werden, den Unternehmen bei der Kreditaufnahme entrichten. Die Anlei-
herenditen dienen dabei als Annaherung an risikolose Zinssatze und spiegeln das je-
weilige Zinsumfeld wider.

Die Darstellung ermdglicht es, Unterschiede in der relativen Hohe der Finanzierungs-
kosten zwischen den Landern sichtbar zu machen - unabhangig vom absoluten Zins-
niveau. Dabei ist zu beachten, dass die Ergebnisse auch dadurch beeinflusst sein
kénnten, dass zum Beispiel der Schweizer Franken als ,Safe Haven“-Wahrung gilt und
der Staat sich deshalb zu sehr gunstigen Konditionen verschulden kann, was wiede-
rum den Spread verzerrt. Des Weiteren ist zu bertcksichtigen, dass Banken, die im
Tiefzinsumfeld nur begrenzt negative Depositenzinsen an ihre Kundschaft weiterge-
ben, versucht sein kénnten, die dadurch geschmalerte Aktivmarge durch hdhere Kre-
ditaufschlage zu kompensieren, wie dies in der Schweiz der Fall sein kdnnte.

Ergebnis:

In allen betrachteten Landern liegen die Kreditzinsen fur Unternehmen Uber den jewei-
ligen Staatsanleiherenditen. Besonders ausgepragt ist dieser Unterschied bei KMU in
den Niederlanden, wo der Spread gegenuber dreimonatigen Staatsanleihen Uber drei
Prozentpunkte betragt. Auch in der Schweiz und in Israel sind die Finanzierungskosten
von KMU im Verhaltnis zum allgemeinen Zinsniveau Uberdurchschnittlich hoch.

Bei Grossunternehmen ist das Muster etwas weniger ausgepragt, doch auch hier zeigt
sich in den Niederlanden und der Schweiz eine im Vergleich hohe Differenz. Ddnemark
und Osterreich weisen hingegen deutlich geringere Spreads auf, was auf glinstigere
Finanzierungskonditionen hindeutet. Diese Unterschiede kénnten auf strukturelle Fak-
toren im Bankensektor oder Unterschiede im Wettbewerb hindeuten. In Landern mit
Grossbanken, wie der Schweiz oder den Niederlanden, ist der relative Aufschlag auf
das allgemeine Zinsniveau tendenziell héher. Ein systematischer Zusammenhang mit
der Prasenz von G-SIBs lasst sich jedoch nicht eindeutig belegen, da auch Lander ohne
G-SIBs, insbesondere Israel, erhdhte Spreads aufweisen.
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Die folgende Abbildung zeigt das allgemeine Zinsniveau anhand der Overnight-Refe-
renzzinssatze als ein erganzendes Mass zur Beurteilung der Zinssituation.

Abb. 5-7  Spread zwischen Unternehmenskreditzinsen und Overnight-Zinssatzen
(2018-2022)
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Anmerkung: *Lander mit global systemrelevanten Bank(en) (G-SIB) (Financial Stability Board).
Quellen: BAK Economics, Bank of England, Bank of Israel, Danish Financial Benchmark Facility, Europaische Zentral-
bank, Schweizerische Nationalbank, Sveriges Riksbank, 2022

Beschrieb:

Die Grafik zeigt den Spread zwischen den durchschnittlichen Zinssatzen fur Unterneh-
menskredite von Grossunternehmen und KMU (gemass OECD) und den jeweiligen
durchschnittlichen Overnight-Zinssatzen der Lander in den Jahren zwischen 2018 und
2022. Die Overnight-Satze dienen als geldmarktnaher Referenzwert fur das kurzfris-
tige Zinsumfeld und ermdéglichen - erganzend zu den Staatsanleihen in der oberen
Grafik - einen konsistenten Landervergleich der Finanzierungsmargen.

Der Spread ergibt sich aus der Differenz zwischen den Kreditkosten und den jeweiligen
kurzfristigen Referenzzinssatzen: In der Schweiz basiert der Vergleich auf dem SARON,
im Vereinigten Konigreich auf dem SONIA, in den Niederlanden und Osterreich auf dem
ESTR, in Danemark auf dem DESTR, in Schweden auf dem SWESTR und in Israel auf
dem SIHR. Fir Israel wurde der Spread auf Basis des SIHR berechnet, da der bisherige
Referenzzinssatz Telbor im Jahr 2022 abgeldst wurde. Die Grafik gibt somit einen Uber-
blick daruber, wie stark die effektiven Finanzierungskosten der Unternehmen Uber
dem jeweiligen kurzfristigen Zinsniveau lagen.
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Ergebnis:

Ein klarer Zusammenhang zwischen der Prasenz systemrelevanter Grossbanken (G-
SIBs) und der Hohe des Spreads zwischen Unternehmenskredit-Zinsen und den jewei-
ligen Overnight-Zinssatzen lasst sich aus den Daten nicht ableiten. Zwar weisen Lander
mit G-SIBs wie die Schweiz, das Vereinigte Kdnigreich oder insbesondere die Nieder-
landen zum Teil héhere Spreads auf, jedoch kénnen diese Unterschiede auch auf an-
dere Faktoren zurlickzufiihren sein.

So basieren die Overnight-Zinssatze (z. B. ESTR flr die Eurozone) zum Teil auf supra-
nationalen Markten, wahrend die Unternehmenskredite lokal vergeben und bepreist
werden. Die beobachteten Differenzen kdnnten somit auch auf strukturelle, regulato-
rische oder wirtschaftliche Besonderheiten der jeweiligen Lander zurlickzufluhren sein.
Ein direkter kausaler Zusammenhang zur Marktmacht einzelner Bankengruppen lasst
sich aus dem vorliegenden Vergleich nicht feststellen.

5.2.2 Finanzierungskosten: Fallstudie Schweden - Finnland

Im September 2017 kiindigte Nordea, die grésste Bank Nordeuropas, die Verlagerung
ihres Hauptsitzes von Schweden nach Finnland an. Ziel war es, kinftig unter der ein-
heitlichen Aufsicht der Europaischen Zentralbank (EZB) im Rahmen der EU-Banken-
union zu operieren. Aus Sicht von Nordea passte das schwedische Regulierungssystem
nicht mehr zu ihrem integrierten, paneuropaischen Geschaftsmodell.

Laut Nordea versprach der Schritt eine einheitlichere Anwendung von Aufsichtsregeln,
niedrigere Aufsichtsgeblhren (v. a. im Bereich Einlagensicherung und Bankenabwick-
lung) und langfristige Einsparungen mit einem Netto-Barwert von 1.1-1.3 Mrd. EUR.
Obwohl operativ keine Anderungen im Tagesgeschéft oder Kundenkontakt geplant wa-
ren, markierte die Entscheidung einen bedeutenden Eingriff in die rechtliche Struktur:
Bereits Anfang 2017 hatte Nordea ihre skandinavischen Tochtergesellschaften in
Zweigniederlassungen umgewandelt.

Das Beispiel zeigt exemplarisch, wie regulatorische Fragmentierung, etwa hohere na-
tionale Abgaben oder abweichende Kapitalanforderungen, Banken zur grenzlber-
schreitenden Standortverlagerung motivieren kann. Solche Entscheidungen kénnen
indirekt auch Auswirkungen auf Wettbewerbsbedingungen und Kreditkonditionen im
Firmenkundengeschaft haben, etwa durch veranderte Eigenkapitalanforderungen
oder Refinanzierungskosten.
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Abb. 5-8 Inflationsbereinigte Zinssatze fiir Unternehmenskredite in Schweden
und Finnland (2014-2022)
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Anmerkung: *Daten sind nur bis 2020 verfugbar
Quellen: OECD, Internationaler Wahrungsfonds (IWF), 2024

Beschrieb:

Die Grafik zeigt die inflationsbereinigten Zinsraten fur Kredite an Grossunternehmen
und KMU in Schweden und Finnland von 2014 bis 2022. Zur Inflationsbereinigung
wurde ein gleitender Durchschnitt der Inflationsraten des aktuellen Jahres sowie der
beiden Vorjahre verwendet, um kurzfristige Schwankungen zu glatten und der fir Kre-
ditentscheidungen relevanten langfristigen Inflationserwartung Rechnung zu tragen.
Die Zinsniveaus in Finnland liegen meist leicht Gber jenen in Schweden, wobei die Ent-
wicklung in beiden Landern Uber den gesamten Zeitraum weitgehend parallel verlief.
Dabei ist zu beachten, dass Schweden und Finnland zwei unterschiedlichen Wahrungs-
raumen angehdren, was die direkte Vergleichbarkeit etwas einschrankt.

Ergebnis:

Die Differenz der Finanzierungskosten zwischen Finnland und Schweden blieb Uber die
Jahre hinweg stabil, was darauf hindeutet, dass die Verlagerung des Hauptsitzes der
Grossbank Nordea nach Finnland im Jahr 2018 keine erkennbare Auswirkung auf das
relative Zinsniveau hatte. Dies kdnnte darauf hindeuten, dass die rechtliche Verlage-
rung eines Bankhauptsitzes nicht zwingend zu Veranderungen im lokalen Kreditge-
schaft fihrt. Auch strukturelle Unterschiede in der Regulierung oder im Wettbewerb
hatten offenbar keinen wesentlichen Einfluss auf das Muster der Zinsdifferenz.
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Fazit Kapitel 5.2

Die Analyse der Finanzierungskosten fir Unternehmenskredite zeigt eine heterogene
Entwicklung Uber die betrachteten Lander und Zeitrdume. Es lasst sich kein einheitli-
cher Zusammenhang zwischen der Prasenz von international systemrelevanten Ban-
ken und dem Niveau der Zinsen ableiten. Zwar weisen einige Lander mit G-SIBs, etwa
die Niederlande und die Schweiz, Uber langere Zeitrdume hinweg tendenziell héhere
reale Zinssatze und Spreads im Vergleich zum allgemeinen Zinsniveau auf. Anderer-
seits zeigen Lander ohne G-SIBs, wie Israel oder Danemark, phasenweise ahnliche
oder sogar hohere Zinssatze und Aufschlage. Der Vergleich der Zinssatze in Schweden
und Finnland bestatigt zudem, dass auch bedeutende Veranderungen im Bankensitz,
wie die Verlagerung einer Grossbank, nicht zwangslaufig direkte Auswirkungen auf das
lokale Zinsniveau haben. Dies deutet darauf hin, dass neben der Marktstellung einzel-
ner Bankgruppen vor allem strukturelle Faktoren wie nationale Regulierungen, die
Wettbewerbssituation im Bankensektor und das gesamtwirtschaftliche Wachstumspo-
tenzial - etwa in Form einer héheren Grenzproduktivitat von Investitionen - eine wich-
tige Rolle spielen. Insgesamt lasst sich festhalten, dass die Finanzierungskosten von
Unternehmen durch ein komplexes Zusammenspiel verschiedener Einflussgrossen ge-
pragt sind. Ein alleiniger Fokus auf die Prasenz systemrelevanter Banken reicht daher
nicht aus, um die beobachteten Unterschiede im Zinsniveau und den Kreditspreads
umfassend zu erklaren.
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7 Anhang

7.1 Unternehmensumfrage

Die Umfrage richtete sich an CFOs von mittelgrossen Unternehmen in der Schweiz. Die
Kontaktdaten wurden tber den Business Monitor bezogen. Insgesamt wurden am 7.
April 2025 rund 1100 Einladungen per E-Mail in den Sprachen Deutsch, Franzésisch
und Italienisch versendet. Der Fragebogen stand zusatzlich in Englisch zur Verfugung.

Borsenkotierte Unternehmen des SMI wurden in Absprache mit dem SECO von der
Umfrage ausgeschlossen, weil grosse borsenkotierte Unternehmen im Unterschied zu
kleinen und mittelgrossen Unternehmen besser auf Bankdienstleistungen ausserhalb
der Schweiz zuruckgreifen kénnen.

Die Umfrage wurde online mittels LimeSurvey durchgefihrt. Ein Reminder wurde am
14. April 2025 verschickt. Der Befragungszeitraum endete am 16. April 2025. Die Zahl
der vollstandig ausgefullten Fragebdgen lag bei rund 150, weitere rund 150 Teilnah-
men wurden teilweise abgeschlossen. Bei der Befragung wurde explizit darauf hinge-
wiesen, dass sich die makro6konomischen und die monetaren Bedingungen seit der
Ubernahme 2023 verandert haben.

Aufbereitung des Datensatzes

148 Unternehmen haben die Umfrage vollstandig ausgefillt, weitere 154 Unterneh-
men haben die Umfrage teilweise beantwortet, aber nicht abgeschlossen. Bei letzteren
kann ermittelt werden, bis zu welcher Seite die Umfrage ausgefiillt wurde. Basierend
auf diesen Daten wurden alle Unternehmen von der Auswertung ausgeschlossen, wel-
che nur die allgemeinen Fragen zu ihrem Unternehmen oder weniger ausgeflllt haben.
Alle Unternehmen, die mindestens die ersten fachlichen Fragen beantwortet haben,
wurden in den zur Auswertung aufbereiteten Datensatz aufgenommen. Insgesamt be-
inhaltet der Datensatz, welcher ausgewertet wurde, damit 179 Unternehmen.

7.1.1 Auswertung allgemeine Fragen

Tabelle 33 zeigt eine Ubersicht tiber die Anteile an Unternehmen, die fiir die jeweiligen
Bereiche und Kategoren die Fragen beantwortet haben. Die restlichen Pensionskassen
haben «Kann ich nicht beurteilen» angekreuzt, oder keine Antwort abgegeben. Sie dient
der Einordnung der Resultate.

Es fallt auf, dass die Anteile in den verschiedenen Bereichen meistens Uber alle drei
Kategorien relativ ahnlich sind, wobei «Preise» meistens leicht hoher ist und «Qualitat»
eher am tiefsten.
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Tabelle 33: Anteile der Antwortenden nach Bereich und Kategorie (Unternehmen)

Preise | Verfiigbarkeit Qualitat | Durchschnitt
Einfache Firmenkredite von einer Bank, die
mehrheitlich besichert sind 34% 30% 20% 31%
Substanzielle Firmenkredite von einer Bank,
die mehrheitlich nicht besichert sind 37% 31% 29% 32%
Strukturierte Konsortialfinanzierungen 20% 18% 17% 18%
Internationaler Zahlungsverkehr 48% 39% 35% 41%
Exportfinanzierung 15% 15% 13% 14%
Emissionsgeschaft in Schweizer Franken
(Debt Capital Market) 17% 18% 18% 18%
Bankgarantien 36% 30% 29% 32%
Inldndischer Zahlungsverkehr 64% 48% 43% 52%
Devisenhandel 50% 40% 38% 43%
Geldmarkt 48% 38% 35% 40%
Fremdwahrungsabsicherung 50% 43% 37% 43%
Leasing 12% 13% 15% 13%
Factoring 10% 8% 10% 9%
M&A Beratung 11% 13% 11% 12%
Investment Banking 18% 20% 16% 18%
Strategische Beratung 24% 24% 20% 23%

Quelle: BAK Economics

7.1.2 Auswertung vertiefte Fragen

Den Unternehmen wurden verschiedene Faktoren prasentiert, die den Markteintritt al-
ternativer Anbieter in den jeweiligen Bereichen erschweren kénnten. Die Unternehmen
wurden jeweils gebeten, einzuschatzen wie stark die Faktoren den Markteintritt alter-
nativer Anbieter erschweren. Die Antwortkategorien sind «gar nicht», <leicht», «massig»,
«schwer» und «massiv»9. Fiir die Ubersicht wurden einerseits die Anteile «gar nicht»,
«leicht» und «mdssig» zusammengenommen, andererseits die Anteile «schwer» und
«massiv». Dies ermdglicht, vor allem gréssere Probleme zu identifizieren. Anschlies-
send wurde die Differenz gebildet. Eine positive Differenz (griin eingefarbt) bedeutet,
dass die Mehrheit der Unternehmen maximal massigen Einfluss sieht. Eine negative
Differenz (rot eingefarbt) bedeutet, dass die Mehrheit der Unternehmen schweren oder

massiven Einfluss feststellt.

9 Es gab ebenfalls die Antwortkategorie «kann ich nicht beurteilen». Fiir die Berechnung der Anteile wurden die Anteile

«kann ich nicht beurteilen» nicht bericksichtigt.
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Tabelle 34: Ubersicht Markteintrittshiirden

Substanzielle Strukturierte | Emissionsgeschaft
Firmenkredite | . /onsortial in
finanzierungen | Schweizer Franken
regulatorische Anforderungen durch den 15% 17% 47%
Gesetzgeber
Hohe Fixkosten fur den Markteintritt 6% 17% 79%
neuer Banken
Begrenzte Marktgrosse der Schweiz 8% 7% 13%
Fehlendes Kur!denvertrauen und Mar- 3% 86% 47%
kenbekanntheit
Kosten beim W'echseln oder Eingehen 47% 73% 63%
neuer Bankbeziehungen
Zgruckhgltung bezuglich spezifischer A7% 20% 299%
Dienstleistungen

Quelle: BAK Economics

Die grossten Probleme mit potenziellen Markteintrittshirden zeigen sich bei den sub-
stanziellen Firmenkrediten, welche auch in den allgemeinen Fragen (Tabelle 4) als
Problembereich identifiziert wurden. Dies ist gleichzeitig auch der einzige Bereich, in
dem fUr gewisse Faktoren eine Mehrheit von schwerem bis massivem Einfluss als Hur-
den fur den Markteintritt neuer Anbieter ausgeht. Auffallend ist, dass diesen Faktoren
bei den strukturierten Konsortialfinanzierungen deutlich weniger Einfluss zugeschrie-
ben wird - obwohl sie in den allgemeinen Fragen ebenfalls als Problembereich identi-
fiziert wurden.

Von den Faktoren haben Uber alle Bereiche gesehen im Durchschnitt die hohen Fix-
kosten sowie die begrenzte Marktgrosse den grossten Einfluss. An dritter Stelle folgt
die Zuruckhaltung beziglich spezifischer Dienstleistungen - wobei dies vor allem
durch den tiefen Wert bei den substanziellen Firmenkrediten erklart wird. Am meisten
Disparitat innerhalb der Bereiche gibt es beim fehlenden Kundenvertrauen und Mar-
kenbekanntheit: wahrend bei den substanziellen Firmenkrediten eine knappe Mehr-
heit von schwerem bis massivem Einfluss ausgeht, trifft das bei den strukturierten
Konsortialfinanzierungen auf fast niemanden zu. Den kleinsten Einfluss Uben uber alle
Bereiche gesehen die Kosten beim Wechseln oder Eingehen neuer Bankbeziehungen
aus.

Detaillierte Informationen zu den Markteintrittshiirden in den einzelnen Bereichen be-
finden sich in den jeweiligen nachfolgenden Abschnitten.

7.1.2.1 Substanzielle Firmenkredite

Die Befragung hat untersucht, wie sich die Anzahl Finanzdienstleister, mit denen ein
Unternehmen im Bereich ‘substanzielle Firmenkredite’ zusammenarbeitet, mit dem
Wegfall der CS verandert hat. Die Fragen waren:

e Mit wie vielen Banken hat Ihr Unternehmen vor dem Wegfall der CS im Be-
reich substanzieller Firmenkredite zusammengearbeitet?

e Mit wie vielen Finanzdienstleistern arbeitet Ihr Unternehmen aktuell im Be-
reich substanzieller Firmenkredite zusammen - nach dem Wegfall der CS?
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Tabelle 35 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)10. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unterschied
des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl bedeutet,
dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammenarbeiten.

Tabelle 35: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 0% 0% 0%
1 o 20 [N
2 32% 26% -6%
3 17% 20% 3%
mehr als 3 45% 35%
keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Weiter wurden allfallige Veranderungen in den Bereichen Kreditanfragen, Zinsen, Mar-
gen, Beratungsangebot, Verhandlungsposition sowie Vergabepraxis erfragt. Die nach-
folgenden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe aller
Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Tabelle 36: Kreditanfragen

Die Anzahl Banken, die auf Kreditanfragen eingehen, ist
kleiner
gleich
grosser
kann ich nicht beurteilen 4%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Es zeigt sich, dass Uber die Halfte (53.2%) der antwortenden Unternehmen angeben,
dass die Anzahl Banken, die auf Kreditanfragen eingehen, kleiner geworden ist.

Tabelle 37: Zinsen und Margen

Die Zinsen der Ban-
ken auf Firmenkredi-
ten mit festem Zins-

Die Zinsen der Banken | Die Margen der Ban-
auf Firmenkrediten mit | ken auf Firmenkrediten

satz sind variablem Zinssatz sind sind generell
tiefer
gleich
hoher
kann ich nicht beurteilen 9% 11% 11%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

10 Die «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Unternehmen, die explizit <keine Antwort» angekreuzt haben.
Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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In allen drei Bereichen hat eine Mehrheit der antwortenden Unternehmen ‘héher’ an-
gegeben, was einer Verschlechterung der Marktsituation aus Sicht der Unternehmen
entspricht.

Tabelle 38: Beratungsangebot und Verhandlungsposition

Beratungsangebot Verhandlungsposition
besser 0% 0%
gleichwertig 69% 40%
schlechter 27% 60%
kann ich nicht beurteilen 4% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Hinsichtlich des Beratungsangebots geben mehr als zwei Drittel (69%) der Antworten-
den Unternehmen an, dass es gleichwertig ist. Bei der Verhandlungsposition der Un-
ternehmen hingegen, hat eine Mehrheit (60%) eine Verschlechterung festgestellt.

Tabelle 39: Vergabepraxis

Vergabepraxis
lockerer 2%
gleichwertig 40%
strenger 52%
kann ich nicht beurteilen 6%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Eine knappe Mehrheit (52%) der antwortenden Unternehmen geht davon aus, dass die
Vergabepraxis der Banken bei Firmenkrediten strenger geworden ist.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Die folgende Tabelle zeigt die Anteile in Bezug
auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine Antwort oder
«kann ich nicht beurteilen»)11,

Tabelle 40: Eignung alternativer Anbieter

Auslandsbanken Auslandisches
Kantonalbanken | mit Ableger in . Raiffeisenbanken | Postfinance | UBS | Sonstige
. Institut
der Schweiz
besser 20% 9% 10% 5% 0% 5% 0%
gleichwertig 46% 37% 23% 42% 21% B57%| 75%
schlechter 35% 54% 67% 53% 79% 39% | 25%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

11 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 2%, 24%, 36%, 17%, 26%, 4%, 84%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschat-
zung abgegeben haben, wenn sie Uber die Kompetenz/Wissen verfliigen, die Situation zu beurteilen.
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Es ist ersichtlich, dass bei allen Bankengruppen ausser bei der UBS und den Kantonal-
banken eine Mehrheit der Antwortenden davon ausgeht, dass sie schlechter geeignet
sind als die CS hinsichtlich substanziellen Firmenkrediten. Als am besten geeignet als
Alternative zur CS werden die Kantonalbanken eingeschatzt, die rund ein Funftel
(19.6%) sogar als besser geeignet einschatzt.

Weiter wurde den Unternehmen folgende Frage gestellt: «Das Angebot der CS im Be-
reich der Firmenkredite, welche substanziell sind, wird durch andere Banken gleich-
wertig abgedeckt?»

Tabelle 41: Abdeckung des Angebots der CS durch andere Anbieter

Trifft gar nicht zu 4%
Trifft teilweise zu 15%
Trifft vollkommen zu 56%
kann ich nicht beurteilen 25%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).
Quelle: BAK Economics

Mehr als die Halfte (56%) der Unternehmen gehen davon aus, dass das Angebot der
CS durch andere Anbieter vollstandig abgedeckt wird.

Markteintrittshiurden

Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt fur substanzielle Firmenkredite erschweren konnten. Bei drei poten-
ziellen Markteintrittshirden sieht eine Mehrheit der Antwortenden schweren oder mas-
siven Einfluss. Es sind dies ‘Zurlickhaltung bezlglich spezifischer Dienstleistungen’
(58.3%), ‘Hohe Fixkosten fur den Markteintritt neuer Banken’ (52.8%) sowie ‘Fehlen-
des Kundenvertrauen und Markenbekanntheit’ (51.3%). Am wenigsten problematisch
sind die ‘Kosten beim Wechseln oder Eingehen neuer Bankbeziehungen’: fast Dreivier-
tel (73.6%) der Unternehmen sehen nur leichten oder massigen Einfluss.
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Abbildung 7-1: Markteintrittshiirden im Bereich substanzielle Firmenkredite

Hohe regulatorische Anforderungen Hohe Fixkosten flr den Markteintritt
durch den Gesetzgeber neuer Banken
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Anmerkung: Grafiken summieren Antwortende auf 100% (Rest: ‘kann ich nicht beurteilen’).
Quelle: BAK Economics
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7.1.2.2 Strukturierte Konsortialfinanzierungen

Die Befragung hat untersucht, wie sich die Anzahl Finanzdienstleister, mit denen ein
Unternehmen im Bereich ‘Strukturierte Konsortialfinanzierungen’ zusammenarbeitet,
mit dem Wegfall der CS verandert hat. Die Fragen waren:

e Mit wie vielen Banken hat Ihr Unternehmen vor dem Wegfall der CS im Be-
reich Strukturierte Konsortialfinanzierungen zusammengearbeitet?

o Mit wie vielen Finanzdienstleistern arbeitet Ihr Unternehmen aktuell im Be-
reich Strukturierte Konsortialfinanzierungen zusammen - nach dem Wegfall
der CS?

Tabelle 42 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)12. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unterschied
des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl bedeutet,
dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammenarbeiten.

Tabelle 42: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 6% 0% -6%
1 0% 6% 6%
2 18% 12% -6%
3 12% 12% 0%
mehr als 3 59% 65% 6%
keine Antwort 6% 6% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)

Quelle: BAK Economics

Weiter wurden allfallige Veranderungen in den Bereichen Angebot, Beratung, Verhand-
lungsposition, Zinsen, Margen und Anzahl Banken, die als Leadbanken in Frage kom-
men. Die nachfolgenden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden bezogen auf die
Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Tabelle 43: Angebot an Konsortialkrediten, Beratung und Verhandlungsposition

Das Angebot | Das Beratungsangebot | Unsere Verhandlungs-
an Konsortial- | der Banken um Kon- | position bei Konsorti-
krediten ist sortialkredite ist alkrediten ist
besser 6% 6% 12%
gleichwertig 29% 53% 18%
schlechter 59% 35% 71%
kann ich nicht beurteilen 6% 6% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)

Quelle: BAK Economics

Beim Angebot sowie bei der Verhandlungsposition geht eine Mehrheit der Unterneh-
men von einer Verschlechterung der Situation aus (59% und 71%). Beim Beratungsan-
gebot geben 59% der Antwortenden an, dass es gleichwertig oder besser ist.

12 Dje «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Unternehmen, die explizit <keine Antwort» angekreuzt haben.
Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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Tabelle 44: Zinsen und Margen

Die Zinsen der
Banken auf Kon-
sortialkredite mit

variablem Zins-

Die Margen der
Banken auf Kon-
sortialkredite

Die Zinsen der Banken
auf Konsortialkredite mit
festem Zinssatz sind

satz sind sind
tiefer 13% 18% 12%
gleich 31% 35% 24%
hoher 31% 29% 59%
kann ich nicht beurteilen 25% 18% 6%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Bei den Margen geht eine Mehrheit der Unternehmen (59%) von einem Anstieg der
Margen aus - bei den Zinsen sind es jeweils rund 30%.

Tabelle 45: Leadbanken

Anzahl Banken, die als Leadbanken in Frage kommen, ist
grosser 0%
gleich 24%
kleiner 76%
kann ich nicht beurteilen 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Eine deutliche Mehrheit (76%) der antwortenden Unternehmen geht davon aus, dass
die Anzahl der Banken, die als Leadbanken bei Firmenkrediten fungieren, kleiner ge-
worden ist.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 46 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine Antwort oder «kann ich
nicht beurteilen»)13,

Tabelle 46: Eignung alternativer Anbieter

Auslandsbanken - e )
Kantonal- mit Ableger in Ausland_lsches Raiffeisen- | Postfi- UBS | Sonstige
banken . Institut banken nance
der Schweiz
besser 6% 13% 13% 6% 0% 0% 0%
gleichwertig 29% 31% 27% 25% 14% | 65% 0%
schlechter 65% 56% 60% 69% 86% | 35% 100%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

Bei allen Bankengruppen ausser bei der UBS geht eine Mehrheit der Antwortenden
davon aus, dass sie schlechter geeignet sind als die CS hinsichtlich strukturierter Kon-
sortialkredite. Dabei schneidet die Postfinance deutlich am schlechtesten ab.

13 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 0%, 0%, 12%, 0%, 13%, 0%, 88%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschatzung
abgegeben haben, wenn sie Uiber die Kompetenz/Wissen verfligen, die Situation zu beurteilen.

57



Weiter wurde den Unternehmen folgende Frage gestellt: «Das Angebot der CS im Be-
reich strukturierter Konsortialfinanzierungen wird durch andere Banken gleichwertig
abgedeckt?»

Tabelle 47: Abdeckung des Angebots der CS durch andere Anbieter

Trifft gar nicht zu 29%
Trifft teilweise zu 41%
Trifft vollkommen zu 29%
kann ich nicht beurteilen 0%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Quelle: BAK Economics

Es geben jeweils 29% der Unternehmen an, dass das Angebot der CS durch andere
Anbieter gar nicht bzw. vollkommen abgedeckt wird. Die restlichen 41% gehen von ei-
ner teilweisen Abdeckung aus.

Markteintrittshirden

Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt fur strukturierte Konsortialfinanzierungen erschweren kénnten. Bei
keiner der potenziellen Markteintrittshiirden geht eine Mehrheit von schwerem oder
massivem Einfluss aus. Beim fehlenden Kundenvertrauen Markenbekanntheit (7.1%)
sowie bei den Wechselkosten (13.4%) sind es gar weniger als 15%. In den anderen
Bereichen sind die Anteile der Antwortenden, die von schwerem oder massivem Ein-
fluss ausgehen, zwischen 40 und 50 Prozent.
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Abbildung 7-2: Markteintrittshiirden im Bereich Konsortialfinanzierungen

Hohe regulatorische Anforderungen Hohe Fixkosten flr den Markteintritt
durch den Gesetzgeber neuer Banken

100% 100%

90% 90%

80% 80%

70% 70%

60% 60%

50% 50%

30% 30% 1%

50.0%
20% 20% 41.7%
333%
10% 10%
0% 0%
gar nicht leicht+massig schwer+massiv gar nicht leicht+massig schwer+massiv
mgarnicht  leicht = massig ©schwer Emassiv mgarnicht  leicht = méssig - schwer mmassiv

Begrenzte Marktgrosse der Schweiz Fehlendes Kundenvertrauen und Mar-
kenbekanntheit

100% 100%
90% 90%
80% 80%
70% 70%
60% 60%
64.3%
50% 50%
30% 30%
40.0%
20% 40.0% 20%
10% 10% 21.4%
0% 0%
gar nicht leicht+massig schwer+massiv gar nicht g
mgarnicht © leicht ®massig ©schwer B massiv mgarnicht ~ leicht = méssig = schwer mmassiv

Kosten beim Wechseln oder Eingehen Zuruckhaltung bezuglich spezifischer
neuer Bankbeziehungen Dienstleistungen

100% 100%
90% 90%
80% 80%
70% 70%
60% 60%
40.0%
50% 50%
o ” [Cem ]
30% 30%
20.0%
20% 20%
333% 333%
13.3% 133%
6.7% 67%
0% 0%
gar nicht leicht+massig schwer+massiv gar nicht leicht+méssig schwer+massiv
mgarnicht  leicht ®méssig © schwer mmassiv mgarnicht - leicht = massig ~schwer mmassiv

Anmerkung: Grafiken summieren Antwortende auf 100% (Rest: ‘kann ich nicht beurteilen’).
Quelle: BAK Economics
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7.1.2.3 Emissionsgeschaft in Schweizer Franken

Die Befragung hat untersucht, wie sich die Anzahl Finanzdienstleister, mit denen ein
Unternehmen im Bereich ‘Emissionsgeschaft in Schweizer Franken’ zusammenarbei-
tet, mit dem Wegfall der CS verandert hat. Die Fragen waren:

e Mit wie vielen Banken hat Ihr Unternehmen vor dem Wegfall der CS im Be-
reich Emissionsgeschéaft in Schweizer Franken zusammengearbeitet?

e Mit wie vielen Finanzdienstleistern arbeitet Ihr Unternehmen aktuell im Be-
reich Emissionsgeschaft in Schweizer Franken zusammen - nach dem Wegfall
der CS?

Tabelle 48 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)14. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unter-
schied des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl be-
deutet, dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammen-
arbeiten.

Tabelle 48: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 0% 0% 0%
1 0% 0% 0%
2 13% 38% 25%
3 25% 19% -6%
mehr als 3 63% 44% -19%
keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Weiter wurden allfallige Veranderungen in den Bereichen Angebot, Margen, Beratungs-
angebot, Verhandlungsposition sowie Anzahl Banken, die Emissionsgeschafte in CHF
anbieten, erfragt. Die nachfolgenden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden be-
zogen auf die Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Tabelle 49: Angebot, Beratung und Verhandlungsposition

Das Angebot im Das Beratungsangebot Unsere_\/_erh_and-
S N : .. | lungsposition im Be-
Emissionsgeschaft | der Banken im Emissi- ) .
. g s reich Emissionsge-
ist onsgeschaft ist iy
schafte ist
besser 6% 0% 13%
gleichwertig 50% 69% 19%
schlechter 44% 25% 63%
kann ich nicht beurteilen 0% 6% 6%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

14 Die «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Unternehmen, die explizit <keine Antwort» angekreuzt haben.
Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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Bei der Verhandlungsposition hat eine Mehrheit der Unternehmen (63%) eine Ver-
schlechterung der Situation festgestellt. Beim Angebot im Emissionsgeschaft hingegen
geht eine knappe Mehrheit (56%) von einem gleichwertigen oder besseren Angebot
aus. Beim Beratungsangebot ist der Anteil der Unternehmen, die es als mindestens
gleichwertig bezeichnen, knapp Uber zwei Drittel (69%).

Tabelle 50: Margen

Die Margen der Banken im Emissionsgeschéft sind

hoher 38%
gleich 50%
tiefer 0%
kann ich nicht beurteilen 13%

Quelle: BAK Economics

Die Halfte der Unternehmen geht davon aus, dass die Margen der Banken gleichge-
blieben sind, wahrend 38% hohere Margen feststellen.

Tabelle 51: Anzahl Banken, die Emissionsgeschafte anbieten

Die Anzahl Banken, die Emissionsgeschafte anbieten, ist
grosser 13%
gleich 31%
kleiner 56%
kann ich nicht beurteilen 0%

Quelle: BAK Economics

Uber die Halfte (56%) der Unternehmen gibt an, dass die Anzahl Banken, welche Emis-
sionsgeschafte anbieten, kleiner geworden ist.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 52 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine Antwort oder «kann ich
nicht beurteilen»)1s,

Tabelle 52: Eignung alternativer Anbieter

Kantonal- Auslandsbanken Auslandisches | Raiffeisen-
mit Ableger in der . Postfinance | UBS | Sonstige
banken . Institut banken
Schweiz
besser 13% 20% 14% 7% 0% 13% | 100%
gleichwertig| 50% 27% 36% 33% 7% 81% 0%
schlechter 38% 53% 50% 60% 93% 6% 0%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

Die UBS schneidet mit Abstand am besten ab: fast alle (94%) Unternehmen schatzen
sie als besser oder gleichwertig ein wie die CS. Auch bei den Kantonalbanken findet

15 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 0%, 6%, 13%, 6%, 13%, 0%, 86%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschatzung
abgegeben haben, wenn sie Uiber die Kompetenz/Wissen verfligen, die Situation zu beurteilen.
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sich eine entsprechende Mehrheit (63%). Bei den andere Banken geben jeweils min-
destens die Halfte an, dass sie schlechter geeignet sind. Am deutlichsten ist dies bei
der Postfinance, die von 93% der Unternehmen als schlechter eingestuft wird.

Weiter wurde den Unternehmen folgende Frage gestellt: «Das Angebot der CS im Be-
reich Emissionsgeschéafte in Schweizer Franken wird durch andere Banken gleichwer-
tig abgedeckt?»

Tabelle 53: Abdeckung des Angebots der CS durch andere Anbieter

Trifft gar nicht zu 7%
Trifft teilweise zu 67%
Trifft vollkommen zu 27%
kann ich nicht beurteilen 0%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Quelle: BAK Economics

Eine Mehrheit (67%) geht davon aus, dass das Angebot der CS durch andere Anbieter
teilweise abgedeckt wird. Rund ein Viertel (27%) der Unternehmen gibt an, dass dies
vollkommen zutrifft.

Markteintrittshirden

Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt im Bereich Emissionsgeschéaftin CHF erschweren kdnnten. Bei keiner
der potenziellen Markteintrittshirden geht eine Mehrheit von schwerem oder massi-
vem Einfluss aus. Den grossten Einfluss haben die hohen Fixkosten fur den Marktein-
tritt neuer Banken, wo 46.7% schweren oder massiven Einfluss sehen, gefolgt von der
begrenzten Marktgrosse der Schweiz (33.8%) und der Zurtckhaltung bezlglich spezi-
fischer Dienstleistungen (35.7%).
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Abbildung 7-3: Markteintrittshiirden im Bereich Emissionsgeschaft in CHF
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Anmerkung: Grafiken summieren Antwortende auf 100% (Rest: ‘kann ich nicht beurteilen’).

Quelle: BAK Economics
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7.1.2.4 Exportfinanzierung

Wie im Bericht erldutert, enthalt der Anhang zur Exportfinanzierung nur jene detaillier-
teren Auswertungen, welche fiir die Ubersichtstabellen/Vergleiche genutzt wurden. Da
wir nur 4 Antworten hatten, wurden die anderen Fragen nicht weiter ausgewertet

Tabelle 54 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)16. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unterschied
des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl bedeutet,
dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammenarbeiten.

Tabelle 54: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 0% 25%
1 25% 0%
2 25% 25%
3 50% 25%
mehr als 3 0% 25%
keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)
Quelle: BAK Economics

Weiter wurden die Einschatzungen zu allfalligen Veranderungen in den Bereichen Be-
ratungsangebot und Verhandlungsposition abgefragt sowie Margen. Tabelle 55 zeigt
die Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe aller Antwortenden.

Tabelle 55: Beratungsangebot und Verhandlungsposition

Unsere Verhandlungsposition
im Bereich Exportfinanzierung
ist

Das Beratungsangebot der
Banken im Bereich Exportfi-
nanzierung ist

besser

gleichwertig

schlechter

kann ich nicht beurteilen
Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)

Quelle: BAK Economics

In beiden Bereichen haben mindestens Dreiviertel der Unternehmen «gleichwertig» ge-
wahlt - bei der Verhandlungsposition sind es sogar 100%.

Tabelle 56: Margen

Die Margen der Banken im Bereich Exportfinanzierung sind
hoher
gleich
tiefer
kann ich nicht beurteilen 0%

Quelle: BAK Economics

16 Die «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Unternehmen, die explizit <keine Antwort» angekreuzt haben.
Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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Alle Unternehmen gehen davon aus, dass die Margen der Banken im Bereich Exportfi-
nanzierung gleichgeblieben sind.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 57 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine Antwort oder «<kann ich
nicht beurteilen»)17,

Tabelle 57: Eignung alternativer Anbieter

Auslandsbanken - e )
Kantonal- mit Ableger in der Auslanqlsches Raiffeisen- | Postfi- UBS | Sonstige
banken S . Institut banken nance
chweiz
besser 50% 67% 33% 0% 0% 0% 0%
gleichwertig| 25% 0% 33% 0% 0% 100% 0%
schlechter 25% 33% 33% 100% 100% 0% 100%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

Wahrend der Anteil an Unternehmen, welche die Bankengruppe als mindestens gleich-
wertig ansehen, bei der UBS (100%) klar am hochsten ist, ist der Anteil jener, die sie
als besser sehen bei den Kantonalbanken, den Auslandsbanken und ‘Auslandischen
Institut’ héher. Bei den Auslandsbanken ist es sogar eine klare Mehrheit (67%). Dort
geht aber auch ein Drittel davon aus, dass sie schlechter geeignet sind. Deutlich am
schlechtesten schneiden die Raiffeisenbanken sowie die Postfinance ab, welche von
allen Unternehmen als schlechter eingestuft werden.

Weiter wurde den Unternehmen folgende Frage gestellt: «Das Angebot der CS im Be-
reich Exportfinanzierung wird durch andere Banken gleichwertig abgedeckt?»

Tabelle 58: Abdeckung des Angebots der CS durch andere Anbieter

Trifft gar nicht zu 0%
Trifft teilweise zu 25%
Trifft vollkommen zu 75%
kann ich nicht beurteilen 0%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).
Quelle: BAK Economics

Dreiviertel der Unternehmen geben an, dass das Angebot der CS durch andere Anbie-
ter vollstandig abgedeckt wird.

7.2 Pensionskassenumfrage

Die Mitglieder des Pensionskassenverbands ASIP wurden eingeladen, an einer sepa-
raten Online-Umfrage teilzunehmen. Die Einladungen wurden durch den ASIP am 8.
April 2025 verschickt, ein korrigierter Link am 9. April 2025 nachgereicht.

Insgesamt wurden rund 600 Pensionskassen kontaktiert. Die Umfrage war in Deutsch
und Englisch verfugbar. Auch hier kam LimeSurvey als Umfragetool zum Einsatz. Die

17 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 0%, 25%, 25%, 25%, 25%, 0%, 50%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschat-
zung abgegeben haben, wenn sie Uber die Kompetenz/Wissen verfliigen, die Situation zu beurteilen.
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Umfrage endete ebenfalls am 16. April 2025. Die Ricklaufquote entsprach jener der
Unternehmensumfrage (ca. 70 vollstandige und weitere ca. 110 teilweise ausgeflllte
Fragebogen).

7.2.1 Auswertung allgemeine Fragen

Bei der Interpretation der nachfolgenden Abbildungen ist zu beachten: Zur einfacheren
Einordnung wurden die Balken unterschiedlich eingefarbt: Rot entspricht einer Ver-
schlechterung der Situation, hellblau ist neutral und grin entspricht einer Verbesse-
rung.

Abbildung 7-4 zeigt die Einschatzungen zur Veranderung der Marktsituation im Bereich
‘Custory / Verwahrung'. Eine deutliche Mehrheit der Antwortenden geht von unveran-
derten Preisen (82%) und unveranderter Qualitat (79%) aus. Auch bei der Verflgbar-
keit stellen Uber die Halfte (59%) keine Veranderung fest, 37% sehen eine Verschlech-
terung der Marktsituation.

Abbildung 7-4: Custody / Verwahrung
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W
*®
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Rot = Verschlechterung, Griin = Verbesserung

Anmerkung: Grafik summiert Antwortende auf 100%. Auf die Frage nach den Preisen haben 48% aller Pensionskas-
sen geantwortet, auf die Frage nach der Verfligbarkeit haben 50% aller Pensionskassen geantwortet, auf die Frage
nach der Qualitat haben 42% aller Pensionskassen geantwortet (Rest: Keine Antwort/Kann ich nicht beurteilen).

Quelle: BAK Economics

Abbildung 7-5 zeigt die Einschatzungen zur Veranderung der Marktsituation im Bereich
‘Global Custody’. Eine deutliche Mehrheit der Antwortenden geht von unveranderten
Preisen (81%) und unveranderter Qualitat (76%) aus. Bei der Verflgbarkeit sind die
Meinungen geteilt. Rund die Halfte (55%) gehen von einer unveranderten oder besse-

ren Marktsituation Situation aus, wahrend 45% eine Verschlechterung festgestellt ha-
ben.
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Abbildung 7-5: Global Custody
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Anmerkung: Grafik summiert Antwortende auf 100%. Auf die Frage nach den Preisen haben 46% aller Pensionskas-
sen geantwortet, auf die Frage nach der Verfligbarkeit haben 48% aller Pensionskassen geantwortet, auf die Frage
nach der Qualitat haben 40% aller Pensionskassen geantwortet (Rest: Keine Antwort/Kann ich nicht beurteilen).

Quelle: BAK Economics

Abbildung 7-6 zeigt die Einschatzungen zur Veranderung der Marktsituation im Bereich
‘Strategische Beratung'. Bei den Preisen (95.4%) und der Qualitat (95%) gibt jeweils
eine deutliche Mehrheit an, dass sich die Situation nicht verandert oder verbessert hat.
Bei der Verflgbarkeit ist es etwas ausgeglichener: Gber ein Drittel (34.5%) der Antwor-
tenden haben eine Verschlechterung der Marktsituation festgestellt.

Abbildung 7-6: Strategische Beratung
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Anmerkung: Grafik summiert Antwortende auf 100%. Auf die Frage nach den Preisen haben 21% aller Pensionskas-
sen geantwortet, auf die Frage nach der Verfligbarkeit haben 28% aller Pensionskassen geantwortet, auf die Frage
nach der Qualitat haben 20% aller Pensionskassen geantwortet (Rest: Keine Antwort/Kann ich nicht beurteilen).
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Abbildung 7-7 zeigt die Einschatzungen zur Veranderung der Marktsituation im Bereich
‘Absicherung von Zinsrisiken. Bei den Preisen (90.5%) geben fast alle Antwortenden
an, dass sich die Situation nicht verandert oder verbessert hat. Bei der Qualitat sind
es gar 100%. Bei der Verflgbarkeit ist es etwas ausgeglichener: Uber ein Drittel
(35.7%) der Antwortenden haben eine Verschlechterung der Marktsituation festge-
stellt.

Abbildung 7-7: Absicherung von Zinsrisiken
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Anmerkung: Grafik summiert Antwortende auf 100%. Auf die Frage nach den Preisen haben 20% aller Pensionskas-
sen geantwortet, auf die Frage nach der Verfligbarkeit haben 27% aller Pensionskassen geantwortet, auf die Frage
nach der Qualitat haben 18% aller Pensionskassen geantwortet (Rest: Keine Antwort/Kann ich nicht beurteilen).

Quelle: BAK Economics

Tabelle 59 zeigt eine Ubersicht (iber die Anteile an Pensionskassen, die fiir die jeweili-
gen Bereiche und Kategorien die Fragen beantwortet haben. Die restlichen Pensions-
kassen haben «Kann ich nicht beurteilen» angekreuzt, oder keine Antwort abgegeben.
Sie dient der Einordnung der Resultate.

Es fallt auf, dass die Anteile meistens bei der Qualitat am tiefsten sind und bei der
Verflugbarkeit am hochsten - allgemein sind die Anteile innerhalb der verschiedenen
Kategorien aber meist in einem ahnlichen Bereich. Die ersten vier Kategorien haben
klar die héchsten durchschnittlichen Antwort-Anteile, gegen 50%. Nur knapp tber 20%
und damit am tiefsten sind die Antwort-Anteile in den Kategorien ‘Fondsleitung fur Ein-
anlegerfonds’, ‘Strategische Beratung’ sowie ‘Absicherung von Zinsrisiken’.
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Tabelle 59: Anteile der Antwortenden nach Bereich und Kategorie

Durch-
Preise | Verfligbarkeit | Qualitat schnitt
Custody/Verwahrung 48% 50% 42% 47%
Global Custody 46% 48% 40% 45%
Passives Asset Management 50% 49% 43% 47%
Anlageklasse Schweizer Immobi-
lien 46% 48% 42% 45%
Fondsleitung flr Einanlegerfonds 23% 26% 20% 23%
Aktives Asset Management 31% 33% 27% 30%
Fonds oder fondsahnliche Pro-
dukte 40% 40% 33% 38%
Middle Office und Back Office
Dienstleistungen 28% 37% 30% 32%
Strategische Beratung 21% 28% 20% 23%
Absicherung von Wahrungsrisiken 34% 37% 28% 33%
Absicherung von Zinsrisiken 20% 27% 18% 22%

Quelle: BAK Economics

7.2.2 Auswertung vertiefte Fragen

Schlussendlich wurden den Pensionskassen verschiedene Faktoren prasentiert, die
den Markteintritt alternativer Anbieter erschweren kénnten. Die Pensionskassen wur-
den gebeten, einzuschatzen wie stark die Faktoren den Markteintritt alternativer An-
bieter erschweren. Die Antwortkategorien sind ‘gar nicht’, ‘leicht’, 'méassig’, ‘schwer’
und ‘massiv’18. Fiir die Ubersicht wurden einerseits die Anteile ‘gar nicht’, ‘leicht’ und
‘massig’ zusammengenommen, andererseits die Anteile ‘schwer’ und ‘massiv’. Dies
ermoglicht, vor grossere Probleme zu identifizieren. Anschliessend wurde die Differenz
gebildet. Eine positive Differenz (griin) bedeutet, dass die Mehrheit der Pensionskas-
sen maximal massigen Einfluss sieht. Eine negative Differenz (rot eingefarbt) bedeutet,
dass die Mehrheit der Pensionskassen schweren oder massiven Einfluss feststellt.

Tabelle 60: Ubersicht Markteintrittshiirden

Global Pisss;;’fs Ag'ffvevg'sie Fondsleitung fir

Custody Management | Immobilien Einanlegerfonds
S:é;f;g:lsche Anforderungen durch den Ge- 41% 56% 31% 17%
ggzﬁelznlxkosten fur den Markteintritt neuer -49% 10% 4% 17%
Begrenzte Marktgrésse der Schweiz -20% 10% 14% 0%
Fehlendes Kundenvertrauen und = ® o o
Markenbekanntheit i ks L5k L0t
Hohe Kosten fur den Wechsel bei der PK 7% 53% 41% -17%
Fehlendes Know-How zu Schweiz-spezifi- . ® o o
schen Gegebenheiten, Regulierung e i Lt o3k
Steuerliche Nachteile 87% 62% 91% 100%

Quelle: BAK Economics

18 Es gab ebenfalls die Antwortkategorie «kann ich nicht beurteilen». Fiir die Berechnung der Anteile wurden die Anteile
«kann ich nicht beurteilen» nicht beriicksichtigt. Sie legen jedoch ein differenziertes Antwortverhalten nahe.
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Die grossten Probleme mit potenziellen Markteintrittshiirden zeigen sich bei ‘Global
Custody’, das auch in den allgemeinen Fragen (Tabelle 15) als Problembereich identi-
fiziert wurde. Von den Faktoren haben Uber alle Bereiche gesehen im Durchschnitt die
hohen Fixkosten fur den Markteintritt neuer Banken am meisten Einfluss. Dies ist be-
sonders bei ‘Global Custody’ der Fall, wo rund Dreiviertel (74%) aller Pensionskassen
von massivem oder schwerem Einfluss ausgehen. Anschliessend folgt die begrenzte
Marktgrosse der Schweiz. Am meisten Disparitat innerhalb der Bereiche gibt es bei
den Kosten flr den Wechsel bei der PK: wahrend beim passiven Asset Management
und bei der Anlageklasse Schweizer Immobilien eine deutliche Mehrheit héchstens
massigen Einfluss feststellt, gehen bei ‘Global Custody’ und ‘Fondsleitung fur Einanle-
gerfonds’ Uber die Halfte der Pensionskassen von schwerem bis massivem Einfluss
aus. Steuerliche Nachteile spielen in jedem Bereich die kleinste Rolle - bei der Fonds-
leitung fUr Einanlegerfonds geben sogar alle Pensionskassen an, dass der Einfluss
hochstens massig ist. Auch der Einfluss regulatorischer Anforderungen ist sehr be-
grenzt.

Detaillierte Informationen zu den Markteintrittshiirden in den einzelnen Bereichen be-
finden sich in den jeweiligen nachfolgenden Abschnitten.

7.2.2.1 Global Custody

Die Befragung hat untersucht, mit welchen Banken die Pensionskassen im Bereich
‘Global Custody’ vor bzw. nach dem Zusammenschluss von CS und UBS zusammenge-
arbeitet haben. Tabelle 61 zeigt, mit welchen Banken jene Pensionskassen nach dem
Zusammenschluss zusammengearbeitet haben, welche vorher nur mit der CS zusam-
mengearbeitet haben.

Tabelle 61: Anteile Zusammenarbeit nach Zusammenschluss

Anteil
mit UBS 93%
Sonstige 13%
Méchte ich nicht angeben 0%

Anmerkung: Die Summe ergibt mehr als 100%, weil einige der Pensionskassen mit mehreren Banken zusammenarbei-
ten.
Quelle: BAK Economics

Es wird ersichtlich, dass fast alle (93%) der Pensionskassen, die zuvor nur mit der CS

zusammengearbeitet haben im Bereich ‘Global Custody’, jetzt mit der UBS zusammen-
arbeiten.

Weiter wurden allféllige Veranderungen in den Bereichen Angebot, Dienstleistungsan-
gebot, Beratungsangebot, Verhandlungsposition sowie Margen erfragt. Die nachfol-
genden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe aller
Antwortenden (Rest: keine Antwort).
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Tabelle 62: Veranderung Anzahl Anbieter

Die Anzahl Banken, welche die Finanzienstleistung anbieten ist
kleiner
gleich
grosser
kann ich nicht beurteilen 5%

Quelle: BAK Economics

Fast Dreiviertel (72%) der Pensionskassen geben an, dass die Anzahl Banken, welche
‘Global Custody’ anbieten, kleiner geworden ist.

Tabelle 63: Veranderung verschiedener Angebote und Verhandlungsposition

Angebot Dienstleistungs- | Beratungs- | Verhandlungsposition
angebot angebot des Unternehmens
besser 7% 9% 2% _I
gleichwertig 60% 63% 70% 35%
schlechter 14% 2%
kann ich nicht beurteilen 12% 9% 14% 49%

Quelle: BAK Economics

In keinem der Bereiche geht mehr als ein Viertel der Pensionskassen von einer Ver-
schlechterung der Situation aus. Der Anteil ist beim allgemeinen Angebot im Bereich
‘Global Custody’ am hochsten (21%). Zu bemerkten ist weiter, dass bei der Einschat-
zung der Verhandlungsposition fast die Halfte (49%) der Pensionskassen die Situation
nicht beurteilen konnten.

Tabelle 64: Margen

tiefer
gleich
hoher

kann ich nicht beurteilen 23%
Quelle: BAK Economics

Bei den Margen gehen rund 60% der Pensionskassen von einer unveranderten Situa-
tion aus. Wenn man von den «kann ich nicht beurteilen»-Antworten absieht, sind es
sogar 78%.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 65 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen19.

19 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 9%, 14%, 23%, 33%, 30%, 0%, 76%. Die Anteile legen nahe, dass die Pensionskassen nur dann eine Einschat-
zung abgegeben haben, wenn sie Uber die Kompetenz/Wissen verfliigen, die Situation zu beurteilen.
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Tabelle 65: Eignung alternativer Anbieter

Kantonal- Auslandsbanken Auslandisches | Raiffeisen- | Post-

banken _mltAbIeger_ Institut banken | finance UBS | Sonstige
in der Schweiz
besser 8% 8% 6% 3% 3% |14%| 44%
gleichwertig 26% 30% 24% 7% 7% |74%| 22%
schlechter 67% 62% 70% 90% 90% |12%| 33%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).

Quelle: BAK Economics

Die UBS ist die einzige Bank, bei welcher nicht eine deutliche Mehrheit (>65%) davon
ausgeht, dass sie schlechter geeignet ist als die CS im Bereich ‘Global Custody’. Am
deutlichsten ist die Einschatzung bei den Raiffeisenbanken sowie bei der Postfinance,
wo jeweils 90% der Pensionskassen angeben, dass sie schlechter geeignet sind.

Weiter wurden die Pensionskassen gefragt, ob das Angebot der CS im Bereich ‘Global
Custody’ durch andere Banken gleichwertig abgedeckt wird.

Tabelle 66: Abdeckung Angebot CS durch andere Anbieter

Das Angebot der CS wird durch andere
Banken gleichwertig abgedeckt
Trifft gar nicht zu 9%
Trifft teilweise zu 49%
Trifft vollkommen zu 37%
kann ich nicht beurteilen 5%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Quelle: BAK Economics

Am meisten Pensionskassen geben an, dass die Abdeckung des Angebots der CS
durch andere Banken teilweise abgedeckt wird (49%). Weitere 37% haben «trifft voll-
kommen zu» gewahlt.

Markteintrittshirden

Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt im Bereich Global Custody erschweren kdnnten20. Den grossten Ein-
fluss Uben die hohen Fixkosten flr den Markteintritt neuer Banken aus. Hier geht eine
grosse Mehrheit (75%) der Pensionskassen von schwerem bis massivem Einfluss aus.
Eine Mehrheit gibt es dafliir auch beim fehlenden Kundenvertrauen und Markenbe-
kanntheit (54%) sowie bei den Wechselkosten (53.7%). Den geringsten Einfluss Uiben
die regulatorischen Anforderungen durch den Gesetzgeber sowie die steuerlichen
Nachteile aus.

20 |m Bereich ‘Global Custody’ gab es eine kleine Abweichung hinsichtlich der Antwortmdglichkeiten von den anderen
Bereichen. Statt ‘leicht’ stand ‘wenig’ und statt ‘massig’ stand ‘moderat’. Zur besseren Vergleichbarkeit und Einheit-
lichkeit wird hier trotzdem meistens die Standardterminologie (leicht und massig) verwendet. Dabei werden ‘leicht’
und ‘wenig’ sowie ‘massig’ und ‘moderat’ als gleichbedeutend betrachtet.
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Abbildung 7-8: Markteintrittshiirden im Bereich Global Custody
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Anmerkung: Grafiken summieren Antwortende auf 100% (Rest: ‘kann ich nicht beurteilen’).

Quelle: BAK Economics

73



7.2.2.2 Passives Asset Management

Die Befragung hat untersucht, wie sich die Anzahl Finanzdienstleister, mit denen eine
Pensionskasse im Bereich ‘Passives Asset Management’ zusammenarbeitet, mit dem
Wegfall der CS verandert hat. Die Fragen waren:

e Mit wie vielen Banken hat Ihr Unternehmen im Bereich Passives Asset Ma-
nagement vor dem Wegfall der CS zusammengearbeitet?

e Mit wie vielen Finanzdienstleistern arbeitet Ihr Unternehmen im Bereich Passi-
ves Asset Management derzeit zusammen - nach dem Wegfall der CS?”~

Tabelle 67 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)21. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unterschied
des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl bedeutet,
dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammenarbeiten.

Tabelle 67: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 0% 0% 0%
1 17% 23% 7%
2 40% 33% -1%
3 10% 17% 7%
mehr als 3 33% 27% -1%
keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)

Quelle: BAK Economics

Weiter wurden allfallige Veranderungen in den Bereichen Angebot, Dienstleistungsan-
gebot, Beratungsangebot, Verhandlungsposition sowie Margen erfragt. Die nachfol-
genden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe aller
Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Tabelle 68: Veranderung Anzahl Anbieter

Die Anzahl Banken, welche die Finanzienstleistung anbieten
kleiner 50%
gleich 33%
grosser 10%
kann ich nicht beurteilen 7%

Quelle: BAK Economics

Die Halfte (50%) der Pensionskassen gibt an, dass die Anzahl Banken, welche ‘Passi-
ves Asset Management’ anbieten, seit dem Wegfall der CS gesunken ist. Ein Drittel
(33%) der Pensionskassen geht von einer unveranderten Situation aus.

21 Die «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Pensionskassen, die explizit «<keine Antwort» angekreuzt
haben. Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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Tabelle 69: Veranderung verschiedener Angebote und Verhandlungsposition

Angebot Dienstleistungs-|Beratungs-| Verhandlungsposition
angebot angebot des Unternehmens
besser 10% 3% 3% 13%
gleichwertig 63% 73% 63% 37%
schlechter 23% 20% 20% 43%
kann ich nicht beurteilen 3% 3% 13% 7%

Quelle: BAK Economics

Lediglich bei der Verhandlungsposition hat ein grosser Anteil der Pensionskassen
(43%) eine Verschlechterung festgestellt. In den anderen Fallen sind die Anteile bei
rund 20%.

Tabelle 70: Margen

Margen
tiefer 17%
gleich 52%
hoher 10%
kann ich nicht beurteilen 21%

Quelle: BAK Economics

Rund die Halfte (52%) geht von unveranderten Margen bei den Banken im Bereich
‘Passives Asset Management’ aus. Der Anteil der Pensionskassen, die sogar von tiefe-
ren Margen ausgehen, ist leicht hoher als der Anteil der Pensionskassen, die von ho-
heren Margen ausgehen (17% und 10%).

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 71 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine Antwort oder «kann ich
nicht beurteilen»)22,

Tabelle 71: Eignung alternativer Anbieter

Auslandsbanken - e
Kantonal- mit Ableger Ausland_lsches Raiffeisen- _Post- UBS [Sonstige
banken . . Institut banken | finance
in der Schweiz
besser 4% 4% 9% 5% 5% 7% | 25%
gleichwertig 61% 62% 61% 0% 0% |86%| 25%
schlechter 36% 35% 30% 96% 95% | 7% | 50%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

Bei den Raiffeisenbanken und der Postfinance geben fast alle Unternehmen (96% und
95%) an, dass sie schlechter geeignet sind als die CS im Bereich ‘Passives Asset Ma-
nagement’. Bei den Kantonalbanken, den Auslandsbanken mit Ableger in der Schweiz
sowie beim auslandischen Institut gehen rund zwei Drittel der Pensionskassen von ei-
ner mindestens gleichwertigen Eignung aus. Flr die UBS geben fast alle (93%) an, dass
sie gleichwertig oder besser geeignet ist.

22 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 7%, 13%, 23%, 27%, 28%, 3%, 69%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschat-
zung abgegeben haben, wenn sie Uber die Kompetenz/Wissen verfliigen, die Situation zu beurteilen.
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Tabelle 72: Abdeckung Angebot CS durch andere Anbieter

Das Angebot der CS wird durch andere
Banken gleichwertig abgedeckt

Trifft gar nicht zu
Trifft teilweise zu
Trifft vollkommen zu
kann ich nicht beur-
teilen

Quelle: BAK Economics

Alle Pensionskassen, welche die Situation beurteilen kdnnen, gehen davon aus, dass
das Angebot zumindest teilweise durch andere Banken abgedeckt wird.

Markteintrittshirden

Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt im Bereich Passives Asset Management erschweren kénnten. Es gibt
lediglich eine potenzielle Markteintrittshlrde, bei dem eine Mehrheit der Pensionskas-
sen einen schweren oder massiven Einfluss feststellt: die hohen Fixkosten fur den
Markteintritt neuer Banken (55%). Auch eine Rolle spielen die begrenzte Marktgrésse
der Schweiz (44.8%) sowie fehlendes Kundenvertrauen und Markenbekanntheit
(40%). Steuerliche Nachteile spielen kaum eine Rolle: hier gehen 80.8% der Pensions-
kassen von gar keinem bis massigem Einfluss aus.
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Abbildung 7-9: Markteintrittshiirden im Bereich passives Asset Management
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Anmerkung: Grafiken summieren Antwortende auf 100% (Rest: ‘kann ich nicht beurteilen’).
Quelle: BAK Economics
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7.2.2.3 Anlageklasse Schweizer Immobilien

Die Befragung hat untersucht, wie sich die Anzahl Finanzdienstleister, mit denen eine
Pensionskasse im Bereich ‘Anlageklasse Schweizer Immobilien’ zusammenarbeitet,
mit dem Wegfall der CS verandert hat. Die Fragen waren:

e Mit wie vielen Banken hat Ihr Unternehmen im Bereich Anlageklasse Schwei-
zer Immobilien vor dem Wegfall der CS zusammengearbeitet?
e Mit wie vielen Finanzdienstleistern arbeitet Ihr Unternehmen im Bereich Anla-
geklasse Schweizer Immobilien derzeit zusammen - nach dem Wegfall der
CS?”
Tabelle 73 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)23. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unterschied

des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl bedeutet,
dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammenarbeiten.

Tabelle 73: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 4% 4% 0%
1 11% 7% -3%
2 18% 19% 1%
3 11% 4% 7%
mehr als 3 57% 67% 10%
keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)

Quelle: BAK Economics

Weiter wurden allféllige Veranderungen in den Bereichen Angebot, Dienstleistungsan-
gebot, Beratungsangebot, Verhandlungsposition sowie Margen erfragt. Die nachfol-
genden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe aller
Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Tabelle 74: Veranderung Anzahl Anbieter

Die Anzahl Banken, welche die Finanzienstleistung anbieten ist
kleiner 68%
gleich 25%
grosser 4%
kann ich nicht beurteilen 4%

Quelle: BAK Economics
Eine deutliche Mehrheit (68%) der Pensionskassen gibt an, dass die Anzahl Banken,

welche ‘Anlageklasse Schweizer Immobilien’ anbieten, seit dem Wegfall der CS gesun-
ken ist.

23 Die «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Pensionskassen, die explizit «<keine Antwort» angekreuzt
haben. Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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Tabelle 75: Veranderung verschiedener Angebote und Verhandlungsposition

Angebot Dienstleistungs-| Beratungs- |Verhandlungsposition
angebot angebot des Unternehmens
besser 4% 4% 7% 4%
gleichwertig 50% 71% 61% 46%
schlechter 46% 25% 21% 46%
kann ich nicht beurteilen 0% 0% 11% 4%

Quelle: BAK Economics

Beim Angebot (46%) und bei der Verhandlungsposition (46%) geben fast die Halfte der
Pensionskassen an, dass sich die Situation verschlechtert hat. Beim Dienstleistungs-
und Beratungsangebot sind es deutlich weniger (25% und 21%).

Tabelle 76: Margen

Margen
tiefer 4%
gleich 50%
hoher 29%
kann ich nicht beurteilen 18%

Quelle: BAK Economics

Rund die Halfte (50%) geht von unveranderten Margen bei den Banken im Bereich
‘Passives Asset Management’ aus. 29% der Pensionskassen geben an, dass die Mar-
gen gestiegen sind.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 71 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen kénnen (Rest: keine Antwort oder «<kann ich
nicht beurteilen»)24,

Tabelle 77: Eignung alternativer Anbieter

Auslandsbanken - e
Kantonal- mit Ableger in Auslanqlsches Raiffeisen- _Post- UBS | Sonstige
banken . Institut banken |finance
der Schweiz
besser 11% 4% 9% 12% 9% [11%| 50%
gleichwertig 43% 21% 9% 20% 9% [|82%| 25%
schlechter 46% 75% 83% 68% 83% | 7% 25%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

Am besten geeignet als alternativer Anbieter im Bereich ‘Anlageklasse Schweizer Un-
ternehmen’ ist die UBS. Hier geben fast alle (93%) an, dass sie gleichwertig oder besser

24 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 0%, 14%, 18%, 11%, 18%, 4%, 80%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschat-
zung abgegeben haben, wenn sie Uber die Kompetenz/Wissen verfliigen, die Situation zu beurteilen.
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ist. Bei den Kantonalbanken ist es immerhin eine Mehrheit (54%). Bei den anderen
Bankengruppen geht eine Mehrheit von einer schlechteren Eignung aus. Am deutlichs-
ten ist dies beim Auslandischen Institut und bei der Postfinance, die jeweils 83% als
schlechter geeignet einschatzen.

Tabelle 78: Abdeckung Angebot CS durch andere Anbieter

Das Angebot der CS wird durch andere
Banken gleichwertig abgedeckt
Trifft gar nicht zu 7%
Trifft teilweise zu 50%
Trifft vollkommen zu 43%
kann ich nicht beurteilen 0%

Quelle: BAK Economics

Fast alle (93%) Pensionskassen gehen davon aus, dass das Angebot der CS mindes-
tens teilweise durch durch andere Banken abgedeckt wird.

Markteintrittshirden
Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt im Bereich Anlageklasse Schweizer Immobilien erschweren kénnten.

Den hohen Fixkosten fur den Markteintritt neuer Banken wird als einzigem Faktor von
einer Mehrheit der Pensionskassen schwerer oder massiver Einfluss zugeschrieben
(52%). Anschliessend folgen die begrenzte Marktgrosse der Schweiz (43%) sowie feh-
lendes Kundenvertrauen und Markenbekanntheit (42.3%). Steuerliche Nachteile spie-
len die kleinste Rolle: nur gerade 5% haben ihren Einfluss als schwer oder massiv ein-
geschatzt.
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Abbildung 7-10: Markteintrittshirden im Bereich «<Schweizer Immobilien»
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Quelle: BAK Economics
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7.2.2.4 Fondsleitung fiir Einanlegerfonds

Die Befragung hat untersucht, wie sich die Anzahl Finanzdienstleister, mit denen eine
Pensionskasse im Bereich ‘Fondsleitung fur Einanlegerfonds’ zusammenarbeitet, mit
dem Wegfall der CS verandert hat. Die Fragen waren:

e Mit wie vielen Banken hat Ihr Unternehmen im Bereich Fondsleitung flr Ein-
anlegerfonds vor dem Wegfall der CS zusammengearbeitet?

e Mitwievielen Finanzdienstleistern arbeitet Ihr Unternehmen im Bereich Fonds-
leitung fur Einanlegerfonds derzeit zusammen - nach dem Wegfall der CS?”~

Tabelle 79 zeigt die prozentualen Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe
aller Antwortenden (Rest: keine Antwort)25. Die Spalte ‘Differenz’ zeigt den Unterschied
des jeweiligen Anteils vor und nach dem Wegfall der CS. Eine positive Zahl bedeutet,
dass mehr Antwortende mit dieser Anzahl an Finanzdienstleistern zusammenarbeiten.

Tabelle 79: Zusammenarbeit mit Banken vor und nach dem Wegfall der CS

vor Wegfall nach Wegfall Differenz
0 0% 0% 0%
1 100% 85% -15%
2 0% 8% 8%
3 0% 8% 8%
mehr als 3 0% 0% 0%
keine Antwort 0% 0% 0%

Anmerkung: Die Tabelle summiert die Antwortenden auf 100% (Rest: keine Antwort)

Quelle: BAK Economics

Weiter wurden allfallige Veranderungen in den Bereichen Angebot, Dienstleistungsan-
gebot, Beratungsangebot, Verhandlungsposition sowie Margen erfragt. Die nachfol-
genden Tabellen zeigen die Anteile der Antwortenden bezogen auf die Summe aller
Antwortenden (Rest: keine Antwort).

Tabelle 80: Veranderung Anzahl Anbieter

Die Anzahl Banken, welche die Finanzienstleistung anbieten ist

kleiner 54%
gleich 38%
grosser 8%
kann ich nicht beurteilen 0%

Quelle: BAK Economics

Eine knappe Mehrheit (54%) der Pensionskassen gibt an, dass die Anzahl Banken,
welche ‘Fondsleitung fir Einanlegerfonds’ anbieten, seit dem Wegfall der CS gesunken
ist.

25 Die «keine Antwort»-Option in Tabelle 35 bezieht sich auf Pensionskassen, die explizit «<keine Antwort» angekreuzt
haben. Die «keine Antwort» im Rest haben auf die Frage keine Antwort gegeben.
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Tabelle 81: Veranderung verschiedener Angebote und Verhandlungsposition

Angebot Dienstleistungs- | Beratungs- | Verhandlungsposition
angebot angebot des Unternehmens
besser 15% 15% 8% 8%
gleichwertig 69% 62% 69% 62%
schlechter 15% 23% 23% 31%
kann ich nicht beurteilen 0% 0% 0% 0%

Quelle: BAK Economics

In allen Bereichen gibt eine deutliche Mehrheit der Pensionskassen an, dass die Situ-
ation gleichwertig oder besser ist.

Tabelle 82: Margen

Margen
tiefer 8%
gleich 69%
hoher 0%
kann ich nicht beurteilen 23%

Quelle: BAK Economics

Eine deutliche Mehrheit der Pensionskassen (69%) geht von unveranderten Margen
bei den Banken im Bereich ‘Fondsleitung fur Einanlegerfonds’ aus. Keine der Pensi-
onskassen gibt an, dass die Margen gestiegen sind.

In einem weiteren Schritt wurden Einschatzungen der Eignung bestimmter Banken-
gruppen als Alternative zur CS abgefragt. Tabelle 83 zeigt die Anteile in Bezug auf die
Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine Antwort oder «<kann ich
nicht beurteilen»)26,

Tabelle 83: Eignung alternativer Anbieter

Auslandsbanken - e
Kantonal- mit Ableger Ausland_lsches Raiffeisen- _Post- UBS | Sonstige
banken . . Institut banken |finance
in der Schweiz
besser 9% 9% 8% 9% 9% 33% 0%
gleichwertig 27% 55% 58% 9% 33% 0%
schlechter 64% 36% 33% 82% 91% | 33% 100%

Anmerkung: Die Tabelle zeigt die Anteile in Bezug auf die Summe aller, welche die Frage beurteilen kdnnen (Rest: keine
Antwort oder «kann ich nicht beurteilen»).
Quelle: BAK Economics

26 Die Anteile an «kann ich nicht beurteilen» in Bezug auf alle, die eine Antwort abgegeben haben sind von links nach
rechts: 8%, 8%, 8%, 8%, 8%, 10%, 80%. Die Anteile legen nahe, dass die Unternehmen nur dann eine Einschatzung
abgegeben haben, wenn sie Uiber die Kompetenz/Wissen verfligen, die Situation zu beurteilen.
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Am besten geeignet als alternativer Anbieter ist die UBS sowie Auslandsbanken mit
Ableger in der Schweiz und auslandische Institute. Hier geben 2/3 der Pensionskassen
an, dass sie mindestens gleichwertig sind wie die CS. Es ist aber festzuhalten, dass
der Anteil deutlich tiefer ist als bei ‘Global Custody’, ‘Passives Asset Management’ und
‘Anlageklasse Schweizer Immobilien’. Die Raiffeisenbanken sowie die Postfinance wer-
den von einer deutlichen Mehrheit (82% und 91%) als schlechter eingestuft.

Tabelle 84: Abdeckung Angebot CS durch andere Anbieter

Das Angebot der CS wird durch andere
Banken gleichwertig abgedeckt
Trifft gar nicht zu 15%
Trifft teilweise zu 39%
Trifft vollkommen zu 46%
kann ich nicht beurteilen 0%

Quelle: BAK Economics

Eine deutliche Mehrheit der Pensionskassen (85%) geht davon aus, dass das Angebot
der CS mindestens teilweise durch durch andere Banken abgedeckt wird.

Markteintrittshiurden

Dieser Abschnitt beschaftigt sich mit Faktoren, die den Eintritt alternativer Anbieter im
Schweizer Markt im Bereich Fondsleitung fir Einanlegerfonds erschweren kénnten.
Hier zeigt sich ein etwas anderes Bild als in den vorherigen Bereichen: den grossten
Einfluss Uben fur einmal die Kosten fur den Wechsel seitens der Pensionkassen aus.
58.3% der Pensionskassen bezeichnen diesen als schwer oder massiv. Bei den ande-
ren Faktoren sind diese Anteile allesamt zwischen 30% und 50% - ausser bei den
steuerlichen Nachteilen, denen gar niemand schweren oder massiven Einfluss zu-
schreibt.
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Abbildung 7-11: Markteintrittshiirden im Bereich Fondsleitung fiir Einanlegerfonds

Hohe regulatorische Anforderungen durch den Hohe Fixkosten fur den Markteintritt neuer
Gesetzgeber Banken

33%
gar nicht leicht+méssig schwer+massiv gar nicht g

Begrenzte Marktgrosse der Schweiz Fehlendes Kundenvertrauen und Markenbe-
kanntheit

80% 80%
0% 70%
60% 60%
50% 50%
33% 33.3%
10% 5 10%
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Fehlendes Know-How zu Schweiz-spezifi-

Hohe Kosten fur den Wechsel bei der PK . .
schen Gegebenheiten, Regulierung

100% 100%
90% 90%
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0% 0%
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Steuerliche Nachteile

gar nicht leicht+méssig schwer+massiv

Ngornicht “lecht mmdsslg sschwer mmassy
Anmerkung: Grafiken summieren Antwortende auf 100% (Rest: ‘kann ich nicht beurteilen’).

Quelle: BAK Economics
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7.3 Kantonalbankenumfrage

Die Umfrage richtete sich an die Mitglieder des Verbands Schweizerischer Kantonal-
banken (VSKB). Die Einladungen wurden vom VSKB per E-Mail in den Sprachen
Deutsch und Franzdsisch versendet. Die Umfrage wurde online mittels LimeSurvey
durchgefihrt. Der Befragungszeitraum dauerte vom 20. Mai bis am 28. Mai 2025. Bei
der Befragung wurde explizit darauf hingewiesen, dass sich die makrodkonomischen
und die monetéren Bedingungen seit der Ubernahme 2023 veréndert haben.

Jede Kantonalbank hat eine Einladung bekommen. Die Umfrage wurde 23-mal voll-
standig ausgefullt, in weiteren 18 Fallen wurde die Umfrage geodffnet und/oder teil-
weise beantwortet, aber nicht abgeschlossen. Da es in der Schweiz 24 Kantonalban-
ken gibt, muss es somit zu mehrfacher Teilnahme von einzelnen Kantonalbanken ge-
kommen sein. Da die Umfrage jedoch anonym durchgefuhrt worden ist, kann nicht
eruiert werden, welche Kantonalbanken allenfalls mehrfach teilgenommen haben.
‘Vollstandig ausgefullt’ bedeutet in LimeSurvey, dass sich die befragte Person durch
alle Fragen geklickt hat und die Umfrage abgesendet hat. 5 von den 23 vollstandigen
haben jedoch keine einzige Frage beantwortet. Diese wurden flr die Auswertung nicht
bertcksichtigt. Daflir wurde eine unvollstandige Teilnahme aufgenommen, weil alle
Fragen beantwortet wurden. Die weiteren unvollstdndigen Teilnahmen wurden nicht
bertcksichtigt2?. Damit wurden unabhangig von der Vollstandigkeit all jene Teilnah-
men bericksichtigt, welche einen substanziellen Anteil aller Fragen beantwortet ha-
ben. Dieser Umstand sowie das Antwortverhalten legen nah, dass sich unter den fir
die Auswertung berlcksichtigten Teilnahmen keine mehrfachen Teilnahmen derselben
Kantonalbank befinden.

Damit beinhaltet der Datensatz, welcher ausgewertet wurde, Antworten von 19 Kanto-
nalbanken.

7.4 Auslandsbankenumfrage

Parallel zur Umfrage unter Auslandsbanken wurden Mitglieder des Verbands der Aus-
landsbanken in der Schweiz (AFBS) eingeladen, an einer separaten Online-Umfrage
teilzunehmen. Die Einladungen wurden durch den AFSB am 20. Mai 2025 verschickt.
Die Umfrage war in Deutsch und Englisch verfugbar. Auch hier kam LimeSurvey als
Umfragetool zum Einsatz. Die Umfrage endete ebenfalls am 28. Mai 2025.

19 Auslandsbanken haben die Umfrage vollstandig ausgefillt, weitere 29 Auslands-
banken haben die Umfrage gedéffnet und/oder teilweise beantwortet, aber nicht abge-
schlossen. ‘Vollstandig ausgefullt’ bedeutet in LimeSurvey, dass sich die befragte Per-
son durch alle Fragen geklickt hat und die Umfrage abgesendet hat. Zuséatzlich zu den
19 vollstandigen Teilnahmen wurden 17 unvollsténdige in den Datensatz firr die Aus-
wertung aufgenommen. Diese haben einige inhaltliche Fragen am Anfang beantwortet
und dann nichts mehr. Damit beinhaltet der Datensatz, welcher ausgewertet wurde,
die Antworten von 36 Auslandsbanken.

27 15 der unvollstandigen Teilnahmen haben entweder gar nichts oder keine inhaltlichen Fragen (sondern nur allge-
meine Fragen zur Kantonalbank, wie Anzahl Mitarbeitende) beantwortet. 1 weitere unvollstéandige Teilnahme hat se-
lektiv ganz wenige Fragen beantwortet und dort wirkt das Antwortverhalten nicht differenziert, weshalb diese nicht in
flr die Auswertung bertcksichtigt wurde. Ebenfalls nicht berlicksichtigt wurde eine weitere unvollstandige Teilnahme,
welche nur eine einzige inhaltliche Frage beantwortet hat.
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Tabelle 85 zeigt die Anteile jener, die bei den entsprechenden Bereichen und Hinder-
nissen «kann ich nicht beurteilen» gewahlt haben. Sie dient zur Einordnung der ent-
sprechenden im Bericht prasentierten Ergebnisse.

Tabelle 85: Hindernisse flir Engagement, Anteile "kann ich nicht beurteilen"
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Substanzielle und spezialisierte
Firmenkredite 11%(11%| 6% |11%| 11% |11%| 5% | 6% 9%
Konsortialfinanzierungen
28%(28%|17%(33%| 17% |17%| 11% (11% 20%
Internationaler Zahlungsverkehr
11%(11%|11%|17%| 11% |11%| 5% |11% 11%
Exportfinanzierung
22%|28%|28% [33%| 22% |22%| 11% |28% 24%
Emissionsgeschaft in CHF (Debt Capital
Market) 44%|44%|39% |50%| 50% [39%| 21% |39% 41%
Global Custody / Verwahrung
26%|26%|16% [32%| 21% |16%| 6% [17% 20%
Passives Asset Management
26%|32%|26% |32%| 26% |26%| 22% [32% 28%
Aktives Asset Management
21%|26%|21% |26%| 21% |22%| 16% |26% 23%
Immobilienanlagen (z. B. Immobilienfonds
Schweiz) 56% |56% |50% 50% [50%| 37% |50%
Fondsleitung fur Einanlegerfonds
44%|44%|44%|50%| 44% [44%| 26% |39% 42%
Absicherung von Zinsrisiken
22%(22%|22% |28%| 22% |22%| 22% |(22% 23%
Absicherung von Wahrungsrisiken
17%|17%(17%|22%| 17% |22%| 17% [17% 18%
Middle / Back Office fur institutionelle Kun-
den 39% [39%|39%|50%| 39% (39%| 26% |39% 39%
Strategische Beratung flr Firmen- und Anla-
gekunden 39%|39%|33% |44%| 35% [33%| 16% |33% 34%
Durchschnitt [20%30%]26% [35%] 28% [27%] 17% [26%

Quelle: BAK Economics
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