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Frau Bankratspréisidentin
Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére
Liebe Géste

Ich freue mich sehr, Sie heute zu unserer Generalversammlung begriissen zu diirfen. Ich sehe
viele vertraute Gesichter, aber auch eine grosse Anzahl neuer Aktiondrinnen und Aktiondre.
Ein herzliches Willkommen an Sie alle. Es ist schon, dass Sie so zahlreich erschienen sind.

Wir leben in dusserst unruhigen Zeiten. Unsere letzte Generalversammlung war vom
Einmarsch Russlands in die Ukraine geprigt, die Generalversammlungen in den beiden
Jahren zuvor von der Corona-Pandemie. Dieses Jahr steht im Zeichen einer Erschiitterung im
Schweizer Finanzsektor: Die Krise der Credit Suisse und ihre Ubernahme durch die UBS.

Ich mochte Thnen heute zum einen etwas genauer die Rolle der Nationalbank in der
Bewiltigung dieser jiingsten Krise erldutern. Zum anderen werde ich darauf eingehen, wie wir
seit der letzten Generalversammlung die Inflation mit unserer Geldpolitik bekdmpft haben.
Lassen Sie mich damit beginnen.

Straffere Geldpolitik zur Gewahrleistung der Preisstabilitat

Die Nationalbank fiihrt geméss Verfassung und Gesetz eine Geld- und Wéhrungspolitik im
Gesamtinteresse des Landes. Unsere Aufgabe ist es, Preisstabilitdt zu gewéhrleisten, wobei
wir der konjunkturellen Entwicklung Rechnung zu tragen haben. Stabile Preise kommen der
gesamten Gesellschaft zugute. Inflation verunsichert Haushalte wie Unternehmen, was
kostspielige Fehler bei Kauf- und Investitionsentscheiden zur Folge haben kann. Vor allem
aber schiitzt Preisstabilitidt einkommensschwichere Haushalte, die dem durch Inflation
bedingten Kaufkraftverlust am stdrksten ausgesetzt sind.

Unter Preisstabilitdt verstehen wir einen jahrlichen Anstieg der Konsumentenpreise zwischen
0% und 2%. Seit gut einem Jahr liegt die Inflation in der Schweiz jedoch oberhalb dieses
Bereichs. Im ersten Quartal 2023 betrug sie 3,2%. Im Ausland ist die Inflation noch deutlich
starker angestiegen. So erreichte sie in den USA letztes Jahr einen Hochstwert von 9,1%, und
in der Eurozone gar von 10,6%. Es gibt eine ganze Reihe von Ursachen, weshalb die Inflation
in den vergangenen Quartalen weltweit angestiegen ist. Hohere Energiepreise und
Lieferengpésse als Folge der Pandemie und des Kriegs in der Ukraine waren wichtige Treiber.
Die starke Zunahme der Nachfrage aufgrund von Nachholeffekten und als Folge der
expansiven Geld- und Fiskalpolitik in vielen Landern trug aber ebenfalls zum
Inflationsanstieg bei.

Als der erhohte Preisdruck im Ausland im Verlauf von 2021 sichtbar wurde, haben wir den
Franken aufwerten lassen, um moglichst wenig Inflation in die Schweiz zu importieren. Das
hat dazu beigetragen, dass die Inflation hierzulande weniger stark zugenommen hat. Aber
trotz Aufwertung stiegen die Preise auch bei uns mehr als erwiinscht. Wir mussten feststellen,
dass nicht nur Rohstoffe, sondern mehr und mehr auch andere Waren und Dienstleistungen
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von Preiserh6hungen betroffen waren. In solchen Situationen muss die Geldpolitik
entschieden eingreifen, um zu verhindern, dass sich die Inflation oberhalb des Bereichs der
Preisstabilitét verfestigt.

Wir haben deshalb die Geldpolitik seit Juni 2022 schrittweise mit Zinserh6hungen und
Devisenverkdufen gestrafft. Heute liegt der SNB-Leitzins bei 1,5%, im Vergleich zu —0,75%
vor einem Jahr. Zudem haben wir 2022 netto Devisen im Gegenwert von 22,3 Mrd. Franken
verkauft. An unserer jiingsten Lagebeurteilung im Mérz haben wir betont, dass wir die
Geldpolitik weiter straffen werden, wenn dies notig sein sollte.

Beitrag zur Stabilitat des Finanzsystems

Meine Damen und Herren, das Nationalbankgesetz betraut uns mit der zentralen Aufgabe, die
Preisstabilitdt zu gewéhrleisten. Daneben sollen wir aber auch einen Beitrag zur Stabilitét des
Finanzsystems leisten. Neben stabilen Preisen ist ein stabiles Finanzsystem eine wichtige
Voraussetzung fiir Wachstum und Wohlstand.

Waihrend die Gewéhrleistung der Preisstabilitét eine Aufgabe ist, die die Nationalbank mit
ihren geldpolitischen Instrumenten allein erfiillen kann, ist die Finanzstabilitét eine
Verbundaufgabe. Wir arbeiten hier eng mit der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA
und dem Bund zusammen.

Die Arbeitsteilung sieht folgendermassen aus: Die FINMA {ibt die Aufsicht iiber die Banken
aus und ist flir die Durchsetzung der bankengesetzlichen Vorschriften zusténdig. Sie
iiberwacht die Banken mit dem Ziel, Glaubiger und Anleger zu schiitzen, die Soliditét der
einzelnen Institute zu beurteilen und sich daraus ergebende Risiken fiir das Finanzsystem zu
erkennen.

Die Rolle der Nationalbank ist eine andere. In ruhigen Zeiten leisten wir einen Beitrag zur
Stabilitdt des Finanzsystems, indem wir Gefahrenquellen analysieren und einen allfdlligen
Handlungsbedarf aufzeigen. Zur Einschitzung der Risiken priifen wir unter anderem mit
Stresstests, wie gut das Bankensystem abrupte Verdnderungen wie zum Beispiel starke
Zinserhohungen verkraften kann. Die SNB bezeichnet auch die systemrelevanten Banken, fiir
die schirfere Vorschriften betreffend Eigenmittel und Liquiditét gelten. Ausserdem kdnnen
wir dem Bundesrat die Anpassung des antizyklischen Kapitalpuffers vorschlagen.

Wenn die Stabilitdt des Finanzsystems bedroht ist, geht der Beitrag der Nationalbank weiter.
In solchen Fillen stellen wir illiquiden, aber solventen Banken Notfallliquiditdt in Form von
Krediten zur Verfiigung. Voraussetzung hierfiir ist, dass die FINMA die Solvenz dieser
Banken bestitigt. Durch unsere Kreditvergabe konnen wir die Lage beruhigen und Zeit
schaffen fiir die Bewéltigung der Krise. Der Bundesrat schliesslich kann in Krisensituationen
entscheiden, Steuergelder zur Stabilisierung der Lage einzusetzen, sei dies in Form einer
staatlichen Beteiligung, wie 2008 bei der UBS, oder in der Form von Garantien, wie nun bei
der Credit Suisse.
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Es ist eine klassische Aufgabe von Zentralbanken, in einer Krise als letzte Instanz Kredit zu
geben. Diese Aufgabe féllt ihnen zu, weil nur Zentralbanken in kiirzester Zeit und in sehr
hohem Umfang Liquiditdt in der eigenen Wéhrung schaffen konnen. Wichtig ist hierbei, dass
diese Liquiditétsbereitstellung auch in Krisensituationen kein Geschenk ist. Die Liquiditéat
wird gegen ausreichende Sicherheiten ausgeliehen und gegen einen Zins, der iiber dem
Leitzins liegt.

Beitrag der SNB zur Bewaltigung der Credit-Suisse-Krise

Damit komme ich zur Credit Suisse. Die Credit Suisse hat seit ldngerer Zeit mit einem
Vertrauensverlust und Abfliissen von Kundengeldern gekdmpft. Der Zusammenbruch der
amerikanischen Silicon Valley Bank verschérfte die Situation Mitte Méirz noch einmal
schlagartig, obwohl keine direkte Verbindung zwischen der Bank in Kalifornien und der
Credit Suisse bestand. Die Gegenparteien der Credit Suisse kiirzten Kreditlimiten, und die
Kunden zogen Einlagen in hohem Tempo ab. Bei einem Kollaps der Credit Suisse hitten
viele Schweizer Haushalte und KMUs keinen Zugriff mehr auf ihre Einlagen gehabt, und
Zahlungen iiber die Credit Suisse wiren nicht mehr ausgefiihrt worden. Zudem hitten
insbesondere KMUs nicht mehr iiber vorhandene Kreditlimiten bei der Credit Suisse verfligen
konnen und fillig werdende Kredite wéren nicht mehr verldngert worden. Der
volkswirtschaftliche Schaden wére enorm gewesen.

Aber es stand noch mehr auf dem Spiel. Ein Zusammenbruch der Credit Suisse hétte im
globalen Finanzsystem eine Schockwelle ausgelost. Die realwirtschaftlichen Folgen im In-
und Ausland wéren dramatisch gewesen. In dieser extrem anspruchsvollen Situation war
schnelles und entschiedenes Handeln gefragt. Bund, FINMA und SNB arbeiteten unter
Hochdruck zusammen, um eine tragfahige und moglichst marktnahe Losung zur Sicherung
der Finanzstabilitdt und zum Schutz der Schweizer Volkswirtschaft zu finden.

Sie alle kennen die schliesslich gefundene Losung: Die Ubernahme der Credit Suisse durch
die UBS. Die zentrale Rolle der Nationalbank zur Bewéltigung der Krise bestand zunédchst
darin, mit Liquiditédtshilfedarlehen das Zeitfenster zu schaffen, innerhalb dessen eine Losung
iiberhaupt ausgearbeitet werden konnte. Seither unterstiitzen wir die erfolgreiche Umsetzung
der Ubernahme mit weiterer Liquidititshilfe, die wir sowohl in Franken als auch in
Fremdwéhrungen gewihren. Ich mochte Ihnen nun gerne etwas genauer erldutern, wie unsere
Krisenhilfe im Detail aussieht.

Wir haben die Notfallliquiditit auf verschiedene Arten zur Verfligung gestellt. Der etablierte
Zugang zu Liquiditétshilfedarlehen fiir Banken mit Finanzierungsengpissen erfolgt gegen
Hinterlage von Wertschriften und Hypotheken. Das Darlehen wird verzinst, inklusive eines
Risikoaufschlags. Dies ist klassische Kreditvergabe der letzten Instanz. Die betreffenden
Fazilititen heissen Engpassfinanzierungsfazilitidt und ausserordentliche Liquiditétshilfe — auf
Englisch «Emergency Liquidity Assistance», kurz ELA.
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Die Notverordnung des Bundesrates vom 16. Mérz 2023 hat fiir den konkreten Fall der Credit
Suisse zwei weitere Arten von Liquiditdtshilfedarlehen ermdglicht, ndmlich die sogenannte
ELA+ und den Public Liquidity Backstop. Dadurch konnen wir Darlehen iiber weitere

200 Mrd. Franken vergeben. Die ELA+ hat ein Volumen von 100 Mrd. Franken und ist mit
einem Konkursprivileg gesichert. Damit wird sichergestellt, dass unser Darlehen im
Konkursfall mit hoher Prioritét zuriickbezahlt wiirde. Die zweiten 100 Mrd. Franken konnen
wir im Rahmen des Public Liquidity Backstops vergeben. Solche Darlehen sind ebenfalls mit
dem Konkursprivileg gesichert und dariiber hinaus mit einer Bundesgarantie, also mit
Steuergeldern — daher der Begriff «Public» in Public Liquidity Backstop. Der Zins auf beide
Darlehen ist hoher als bei den etablierten Liquiditétshilfen.

Die dramatische Lage und der enorme Zeitdruck verlangten die Anwendung von Notrecht.
Die SNB geht mit der ELA+ an die Grenzen dessen, was fiir uns noch zuléssig ist, denn bei
diesem Darlehen besteht die Sicherheit nur aus einem Konkursprivileg. Wir haben diese
Liquiditat lediglich deshalb bereitgestellt, weil rasches Handeln entscheidend war, um das
Vertrauen der Gegenparteien in die Credit Suisse wiederherzustellen und den Abfluss der
Kundengelder zu stoppen. Ohne die Bereitschaft der Nationalbank, {iber die ELA+ weitere
Liquiditdt zur Verfiigung zu stellen, hétte es leicht zu einer globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise kommen kdnnen. Dies wére aus unserer Sicht nicht zu verantworten
gewesen.

Uberlegungen fiir die Zukunft

Seit den dramatischen Tagen Mitte Mérz hat sich die Situation wieder stabilisiert. Lassen Sie
mich noch einen Blick nach vorne werfen und drei Uberlegungen fiir die Zukunft mit Ihnen
teilen.

Die erste Uberlegung ist offensichtlich: Die Regulierung und Uberwachung der Banken
miissen vor dem Hintergrund der jiingsten Ereignisse tiberpriift werden. Dabei ist eine
griindliche Analyse notwendig. Schnellschiisse sind zu vermeiden. Dennoch gilt es aus Sicht
der Nationalbank bereits jetzt, einen wichtigen Punkt zu betonen. Banken miissen kiinftig
regulatorisch angehalten werden, ausreichend Aktiven zu halten, die sie jederzeit ohne
Einschriankungen verpfinden oder iibertragen und somit als Sicherheiten in bestehende
Liquiditatsfazilititen einliefern kdnnen. So wiren wir auch in Extremsituationen in der Lage,
ohne Notrecht die notwendige Liquiditét iiber die Engpassfinanzierungsfazilitit oder die ELA
zur Verfligung zu stellen.

Auch die zweite Uberlegung ist offensichtlich: Die Struktur des Schweizer Bankensektors
dndert sich mit der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS grundlegend. Es ist wichtig,
dass die Schweizer Haushalte und Unternehmen weiterhin von einem breiten
Bankdienstleistungsangebot zu marktgerechten Preisen profitieren kdnnen. Dafiir sind
Wettbewerb und Vielfalt notig. Wir sind optimistisch, dass unsere inléndisch orientierten
Banken, aber auch die hiesigen Auslandbanken ihre Produktepalette entsprechend ausrichten
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werden. Zudem sind wir iiberzeugt, dass die UBS ihre Aufgabe, die Schweizer Haushalte und
Wirtschaft mit Bankdienstleitungen zu versorgen, verantwortungsvoll wahrnehmen wird.

Das bringt mich zu meiner dritten Uberlegung, mit der ich enden mochte. Ein gesunder
Wettbewerb im Bankensektor liegt nicht nur im Interesse der Schweizer Haushalte und
Unternehmen, sondern auch im ureigenen Interesse der Nationalbank. Damit sich unsere
Geldpolitik auf die gesamte Wirtschaft tibertrigt, miissen die Zinsen auf Bankeinlagen und
Bankkredite auf Anderungen unseres Leitzinses ziigig und angemessen stark reagieren. Das
tun sie umso eher, je ausgeprigter die Konkurrenz unter den Banken ist. Wir werden
sicherstellen, dass auch dieser Aspekt in der Diskussion um die Zukunft des Schweizer
Bankenplatzes gebiihrende Beachtung findet. Denn nur mit einer wirksamen Geldpolitik
konnen wir unsere Verantwortung wahrnehmen und die Preisstabilitét fiir die Schweiz
gewihrleisten.

Meine Damen und Herren, ich danke Thnen fiir IThre Aufmerksamkeit.
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