Auszug aus dem Protokoll
der Geschiiftsleitung des Kantonsrates
des Kantons Ziirich

Sitzung vom 26. Mirz 2015

KR-Nr. 8/2015

Anfrage (ZKB - Kernauftrag und/oder Wachstum)

Kantonsrat Hans-Peter Amrein, Kiisnacht, hat am 12. Januar 2015 fol-
gende Anfrage eingereicht:

Der Kanton Ziirich betreibt gemiss Kantonsverfassung (§ 109) eine
Kantonalbank in Form einer selbststindigen Anstalt des kantonalen
Rechts. Der Kantonsrat hat die Oberaufsicht tiber die Bank. Die Einzel-
heiten dazu sind in dem im Jahr 2014 teilrevidierten Kantonalbankge-
setz (951.1) geregelt. Die Bank hat den Zweck, zur Losung der volks-
wirtschaftlichen und sozialen Aufgaben im Kanton beizutragen (§2
Kantonalbankgesetz). Der Geschiftsbereich umfasst in erster Linie den
Wirtschaftsraum Ziirich (§8.1. Kantonalbankgesetz). Aufgrund der im
Vergleich zu den Finanzkennzahlen des Kantons schieren Grosse der
Staatsbank, insbesondere bei den Hypothekarausleihungen und im De-
rivategeschéft, muss von einem Klumpenrisiko fiir den Kanton ausge-
gangen werden. Die Ratingagenturen Standard & Poor’s (seit 1994) und
Moody’s zeichnen die ZKB mit dem hochstméglichen AAA- respekti-
ve Aaa- Rating aus. Haupttreiber dieser exzellenten Bewertung ist bei
allen Ratingagenturen die explizite Staatsgarantie. Geschiftsleitung
und Bankrat verfolgen eine Wachstumsstrategie. Teil davon ist auch die
im Dezember 2014, riickwirkend auf den 1.7.2014, angesagte Ubernah-
me der Swisscanto-Gruppe zu einem stolzen Grundpreis von 360 Mil-
lionen und einem variablen Kaufpreisanteil. Der Kaufpreis ist mit rund
1,5-2% der verwalteten Assets (ohne fiir Kunden und eigene Positio-
nen schon vor Kauf gehaltene Fondsbestinde) im Marktvergleich sehr
hoch bewertet. Der ZKB gehorten eine Privatkundenbank in Oster-
reich, eine Tochterfirma auf den Kanalinseln (Guernsey), welche sich
der Emission strukturierter Anlageprodukte verschrieben hat, und neu,
nach Einverleibung der Swisscanto-Gruppe, im Fonds- und Vermogens-
verwaltungsgeschift tdtige Tochtergesellschaften in Luxemburg und
London. Via diese Tochterunternehmen wird ausldndischen Aufsichts-
behorden und Regulatoren Einsicht in die Aktivitdten der ZKB-Grup-
pe ermoglicht. Ultima Ratio ist es auslédndischen politischen Interessen-
vertretern damit einfach moglich, zu Informationen iiber Geschiftsta-
tigkeit und Kundschaft des schweizerischen Stammhauses zu kommen.
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In diesem Zusammenhang bitte ich die Geschiftsleitung des Kan-

tonsrates, dem Bankrat der Ziircher Kantonalbank die folgenden Fra-
gen zur Beantwortung weiterzuleiten:

1.

Warum schreibt die Ziircher Staatsbank im Derivate- und generell im
Geschift mit strukturierten Produkten ein sehr hohes Kontraktvolu-
men? Warum strebt die Bank im schweizerischen und teilweise auch
im internationalen Fondsgeschift eine marktfithrende Position an?

. Auf welche Summen belaufen sich die gedeckten und die nicht ge-

deckten Ausleihungen der Bank, aufgeschliisselt nach Privaten, Ban-
ken- und Firmenkunden (Gesamtsummen innerhalb dieser Kunden-
gruppen, nach Kreditnehmern mit innerkantonalem, ausserkantona-
lem oder internationalem Domizil und Hypothekar- und anderen For-
derungen aufgeschliisselt)?

. Erachtet der Bankrat die Bank in ihrer heutigen Form, Grosse und

Systemrelevanz und/oder wegen ihrer Geschiftstitigkeit in Gegen-
wart und Vergangenheit als massgebliches oder Klumpenrisiko fiir
den Kanton und die Ziircher Volkswirtschaft? Wenn ja, warum?
Wenn nein, warum nicht?

. Beabsichtigen Bankrat und Bankleitung nach der Ablehnung der

Einfithrung von Partizipationskapital durch den Gesetzgeber, diesem
einen alternativen Wechsel des Rechtskleides und/oder die Abschaf-
fung der Staatsgarantie in Form einer Teil- oder Privatisierung der
Bank zu beantragen? Oder wird der Verkauf von weiteren Vermo-
genswerten oder die Aufteilung der Bank in eine «Ziircher Staats-
bank» und eine zu privatisierende, international tédtige Universal-
bank gepriift? Wenn nein, warum nicht?

Auf Antrag des Bankrates der Ziircher Kantonalbank

beschliesst die Geschédftsleitung des Kantonsrates:

I. Die Anfrage Hans-Peter Amrein, Kiisnacht, wird wie folgt beant-

wortet:

1.

Zum Ingress hilt der Bankrat vorab Folgendes fest:

Im Rahmen der Beratungen iiber die Anderungen des Kantonalbank-
gesetzes hat das Bankprésidium mehrfach darauf hingewiesen, dass die
Ziircher Kantonalbank im gleichen Masse gewachsen ist wie die rele-
vanten Finanzkennzahlen des Kantons (vgl. dazu auch Antwort auf
Frage 3). Dies ergibt sich allein schon aus einem Vergleich der risikoge-
wichteten Aktiven der Ziircher Kantonalbank zum Bruttoinlandpro-
dukt. Die Verhéltniszahlen haben sich seit tiber 100 Jahren nicht ver-
andert.
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2. Unzutreffend ist die Aussage, dass Haupttreiber der exzellenten Bewer-
tung der Ziircher Kantonalbank mit dem Rating AAA die explizite
Staatsgarantie ist. Dieses Rating fusst priméar auf vier Faktoren, ndm-
lich (1) der Geschiftsposition (inkl. Diversifikation), (2) der Kapitali-
sierung und der Ertragsstirke, (3) dem Risikoprofil und schliesslich (4)
der Liquiditédt und Refinanzierung. Die Staatsgarantie sodann ist ledig-
lich der fiinfte Faktor fiir die Bewertung mit AAA. Die Rating-Agen-
tur Standard & Poor’s hilt im Dezember 2014 dazu ausdriicklich fest,
dass das AA A-Rating auf das diversifizierte Geschéftsmodell zurtick-
zufiihren sei. Wortlich schreibt Standard & Poor’s im Dezember 2014:
«The affirmation reflects that, while the ratings on ZKB are affected by
the lower anchor for Swiss banks, this was offset by our revised view of
ZKB’s business position as <strong> from <adequate>. This reflects our
view that ZKB’s diversification and operational stability are greater
than domestic bank peers, especially the smaller regionally concentrated
cantonal banks. Moreover, ZKB acts as a product and service provider
for the group of cantonal banks not least through its key role in syndi-
cate lending. Finally, it displays by far the largest market shares among
the group of cantonal banks in both deposit taking and lending business
in Switzerland.» (Hervorhebungen durch die Ziircher Kantonalbank).
Ohne Staatsgarantie («stand alone») wird die Ziircher Kantonalbank
von Standard & Poor’s mit A A— geratet; dies ist weltweit das beste Ra-
ting aller von Standard & Poor’s gerateten Universalbanken. Die Staats-
garantie kann, muss aber nicht, in Kombination mit anderen Faktoren
zu einer Verbesserung des Ratings fithren. Zudem wire bei einem nied-
rigeren Stand-alone-Rating ein AAA auch mit Staatsgarantie nicht
moglich.

3. Unzutreffend ist ferner auch die Feststellung, dass die Ziircher Kanto-
nalbank mit Ubernahme der Swisscanto-Gruppe einen «stolzen Grund-
preis von CHF 360 Mio. und einen variablen Kaufpreisanteil» bezahle
und dadurch eine Wachstumsstrategie verfolge. Anlage und Vorsorge
gehoren zum Leistungsauftrag im Sinne des Grundversorgungsauftra-
ges geméss §2 des Kantonalbankgesetzes und § 3 der Richtlinien fiir
die Erfiillung des Leistungsauftrages der Ziircher Kantonalbank vom
24. Februar 2005 (LS 951.13). Das Fondsgeschift ist zentrales Element
des Leistungsauftrages und entspricht auch einem grossen Bediirfnis
der Kunden der Ziircher Kantonalbank im Wirtschaftsraum Ziirich.
Kunden der Ziircher Kantonalbank und anderer Kantonalbanken
wollen auch in ausldndische Fonds investieren. In jiingster Zeit hat
insbesondere das Anlagefondsgeschéft eine zunehmende Bedeutung —
auch fiir die Retail-Kundschaft — erfahren. Betriebswirtschaftlich no-



_4_

tige Skaleneffekte sowie Kosten- und Rationalisierungsdruck rufen
nach einer bestimmten Grosse des Asset Managements und sind damit
die notige Voraussetzung fiir die Erfiillung des Leistungsauftrages im
Wirtschaftsraum Ziirich. Der Kauf der Swisscanto erfolgte primér aus
diesen Uberlegungen und nicht einfach um des Wachstums willen. Was
die Standorte London und Luxemburg der Swisscanto anbelangt, ist
anzumerken, dass diese ebenfalls der Befriedigung von Bediirfnissen
von Schweizer Kunden mit Wohnsitz in der Schweiz dienen. Es geht
nicht darum, an diesen Standorten Kunden zu akquirieren. Was die
Hohe des Kaufpreises anbelangt, unterliegen dessen Berechnung und
Zusammensetzung dem Geschiftsgeheimnis nach Art. 162 StGB. Auch
aus Wettbewerbsiiberlegungen macht die Ziircher Kantonalbank da-
riilber keine weiteren Angaben.

4. Unzutreffend ist schliesslich auch die Annahme in der Anfrage, dass
mit der Ubernahme der Swisscanto auslindische Aufsichtsbehérden
Informationen iiber das Stammbhaus verlangen konnten. Die Heimat-
landkontrolle eines Bankkonzerns entspricht internationalem Stan-
dard. Zustdndig fiir die Ziircher Kantonalbank ist die Eidgenossische
Finanzmarktaufsicht. Die ausldndischen Aufsichtsbehdrden in London
und Luxemburg konnen lediglich Informationen iiber die dort befind-
lichen (Sub-)Tochtergesellschaften der Ziircher Kantonalbank ver-
langen.

Zu den Fragen im Einzelnen

Zu Frage 1:

Als Derivate gelten Instrumente, mit denen vor allem verschiedene
Marktrisiken (z. B. Zinsédnderungsrisiken) und selten auch bestimmte Kre-
ditrisiken gesteuert werden konnen. Sie dienen in allererster Linie der
Risikominderung und -streuung. Firmen sichern zukiinftige Fremdwih-
rungszahlungen mit sogenannten «Wihrungs-Swaps» gegeniiber dem
Schweizer Franken ab. Banken sichern ihre Zinsrisiken auf der Bilanz
mit Zins-Swaps ab. Pensionskassen haben von Gesetzes wegen den Auf-
trag, Kursverluste in Aktien oder Obligationen nach Moglichkeit abzu-
sichern, und setzen zu diesem Zweck ebenfalls Derivate ein. Aus dem
Nominalbetrag von Derivaten lassen sich keine Risikoaussagen ableiten,
da zum einen nicht das zugrunde liegende Nominal gehandelt wird, son-
dern nur dessen Verdnderung. Zum andern werden Derivate nach Ablauf
der benétigten Sicherung meist nicht verkauft, sondern mit gegenlaufi-
gen Derivaten «glattgestellt». Trotz dieser Moglichkeit der Glattstellung
wird in den Biichern der doppelte Nominalbetrag gefiihrt, obwohl damit
kein Risiko verbunden ist.
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Die Ziircher Kantonalbank bietet Derivate auf Wunsch ihrer Kund-
schaft an und sichert damit zudem eigene Risiken ab. In allererster Linie
geht es um Zinsrisiken auf festverzinslichen Hypotheken auf lange Frist,
die mit variabel verzinsten Kundeneinlagen auf kurze Frist refinanziert
werden. Wie aus dem Geschiftsbericht des Jahres 2014 (Seite 123) her-
vorgeht, ist das damit verbundene Risiko beschrénkt. Der sogenannte
«Value at Risk» als Mass fiir einen ausserordentlich hohen Tagesverlust
lag im Jahre 2014 durchschnittlich bei tiefen 13 Mio. Franken

Strukturierte Produkte decken dhnliche Bediirfnisse der Kundschaft
ab. Deren Ausgestaltung richtet sich allein nach der Kundennachfrage.
Strukturierte Produkte hat die Bank nicht in ihrem eigenen Anlageport-
folio. Aus Kundensicht handelt es sich um Festgelder mit einer zusitzli-
chen optionalen Komponente, die vom Wert eines zugrunde liegenden
Wertrechtes oder Wertpapiers abhéngig ist.

Anlagefonds sind fiir Anleger ein effektives Instrument, mit dem sich
eine breite Streuung der Risiken im eigenen Portfolio bereits bei geringen
Anlagevermogen erzielen ldsst. Fonds sind daher vor allem auch im Re-
tail-Geschift fiir die Kunden eine attraktive Anlagemoglichkeit. Zu die-
sem Zweck haben Anlagefonds schon seit deren Bestehen nicht nur in
der Schweiz, sondern auch im Ausland investiert. Wegen regulatorischer
Vorgaben der Schweiz vor einigen Jahrzehnten ist ein Grossteil des Fonds-
geschifts ins Ausland, insbesondere nach Luxemburg, abgewandert. Die
Kundenbediirfnisse haben sich indessen nicht verdndert. Der Wunsch von
Kunden der Ziircher Kantonalbank im Wirtschaftsraum Ziirich nach im
Ausland zugelassenen Anlagefonds hilt unvermindert an. Aus diesem
Grunde sehen sich nicht nur lokale Kantonalbanken, sondern auch Re-
gionalbanken mit dem Problem konfrontiert, derartige Kundenbediirf-
nisse zu befriedigen. Vor dieser Entwicklung kann die Ziircher Kantonal-
bank als mit Abstand grosstes Staatsinstitut die Augen nicht verschliessen.

Zu Frage 2:

Die Antwort auf diese Frage lésst sich dem Geschéftsbericht entnehmen
(Geschiftsbericht 2013, S. 110-115; Geschéftsbericht 2014, S. 116-121).

Zu Frage 3:

Der Bankrat erachtet die Ziircher Kantonalbank als bedeutend fiir
den Kanton Ziirich. Als Marktfithrerin im Wirtschaftsraum Ziirich und
ihre auf Kontinuitét ausgerichtete Geschéftspolitik stellt sie eine verliss-
liche Basisinfrastruktur zur Befriedigung von samtlichen Anlage- und
Finanzierungsbediirfnissen der Bevolkerung und der Unternehmen des
Kantons sicher. In ihrer 144-jdhrigen Geschichte hat sie dem Kanton bis
anhin keinen Schaden, sondern Ertrdge in Milliardenh6he generiert und
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zusétzlich auf vielfiltige Weise ihren Leistungsauftrag fiir den Kanton
Ziirich erfiillt. Seit 1995 hat sie 4,93 Mrd. Franken an Kanton und Gemein-
den ausgeschiittet, ohne dabei zusétzliches Dotationskapital zu beziehen.
Kanton und Kantonalbank profitieren gegenseitig voneinander. Die Bank
erbringt nicht nur eine wesentliche Infrastrukturleistung; sie ist auch
grosster Vermogenswert und wichtige Ertragsquelle des Staates. Als sol-
ches ist sie Risiko, vor allem aber auch Chance.

Die Ziircher Kantonalbank hat sich im Verlauf ihres Bestehens grund-
sétzlich parallel zur Wirtschaftskraft des Kantons Ziirich entwickelt. Im
ersten statistischen Jahrbuch der Schweiz und gemiéss der Daten aller
Kantonalbanken belief sich 1889 die Wirtschaftskraft des Kantons Ziirich
auf 10% des Bruttoinlandproduktes (BIP) der Schweiz; die Grosse der
Zircher Kantonalbank entsprach zu diesem Zeitpunkt auch 10% aller
Kantonalbanken. Heute erwirtschaftet der Wirtschaftsraum Ziirich etwa
30% des Schweizer BIP; die Grosse der Ziircher Kantonalbank im Ver-
gleich zu allen Kantonalbanken macht jetzt nicht ganz 30% aus. Sie ist
also im Verhiltnis immer noch gleich gross wie vor 125 Jahren. Beziiglich
der Bilanzsumme der Bank im Verhiéltnis zum BIP des Kantons ist die
Ziircher Kantonalbank im Vergleich mit den anderen Kantonalbanken
genau in der Mitte. Da die Ziircher Kantonalbank etwa % ihres Ertrages
im Wirtschaftsraum Ziirich erwirtschaftet, ist der Erfolg der Bank eng
an den Erfolg des Kantons Ziirich gekoppelt. Die Marktfiihrerschaft der
Zircher Kantonalbank im stidrksten Wirtschaftskanton der Schweiz hat
letztlich zur nationalen Systemrelevanzverfiigung der Schweizerischen
Nationalbank gefiihrt.

In der jiingeren Geschichte der Ziircher Kantonalbank wurde sie letzt-
mals in der Immobilienkrise in den 90er-Jahren des letzten Jahrhunderts
erschiittert, was insbesondere auch auf ihre damalige starke Abhéngig-
keit vom Zinsengeschiéft, insbesondere bei den Immobilienfinanzierun-
gen innerhalb des Kantons, zuriickzufithren war. Um diese Abhédngigkeit
zu reduzieren und damit die Stabilitit und Sicherheit der Bank zu erho-
hen, hat sie seither ihre Ertragsquellen kontinuierlich breiter diversifiziert
und vor allem auch das Handels- sowie das Kommissions- und Dienst-
leistungsgeschift ausgebaut. Letzteres wird durch die Akquisition der
Swisscanto weiter gestirkt, womit die relative Grosse des Zinsengeschifts
weiter reduziert werden kann. Seit jener Immobilienkrise sind die risiko-
gewichteten Aktiven der Bank parallel zum BIP des Kantons Ziirich ge-
wachsen; damals wie heute belaufen sie sich auf etwa 45%. Die Rating-
agenturen beurteilen die Akquisition der Swisscanto ebenfalls als eine
Starkung der Stabilitidt und Sicherheit der Ziircher Kantonalbank: «The
transaction is credit positive because it strengthens ZKB’s market posi-
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tion in Swiss asset management and adds to the bank’s earnings diversifi-
cation and franchise value in Switzerland» (Moody’s). «The acquisition
will in our view complement ZKB’s product offering and further streng-
then its strong business profile and earnings’ capacity» (Standard &
Poor’s). (Hervorhebungen durch die Ziircher Kantonalbank)

Zu Frage 4:

Der Bankrat beabsichtigt weder eine Anderung des Rechtskleides, ver-
bunden mit der Moglichkeit zu einer (Teil-)Privatisierung, noch die Ab-
schaffung der Staatsgarantie oder die Aufteilung der Bank zu beantragen.

Der Bankrat hatte dem Ziircher Kantonsrat am 10. Januar 2013 nicht
die Einfiihrung von Partizipationskapital, sondern lediglich die Opera-
tionalisierbarkeit des seit 1989 im Gesetz verankerten Partizipationska-
pitals beantragt. Der Kantonsrat hat in seiner Beratung vom 7. April 2014
die Moglichkeit zur spiateren Emission von Partizipationskapital mit
106:60 Stimmen aus dem Gesetz gestrichen. In der Beratung wurde da-
bei von der Mehrheit des Parlaments klar zum Ausdruck gebracht, dass
man Partizipationskapital als ersten Schritt zu einer Privatisierung er-
achte und man diese nicht wolle. An derselben Sitzung hat der Kantons-
rat eine Beschrankung der Staatsgarantie mit 145:21 Stimmen abgelehnt.
Der Bankrat ist an diese normativen Rahmenbedingungen des Ziircher
Kantonsrates gebunden.

II. Mitteilung an die Mitglieder des Kantonsrates sowie an den Bankrat
der Ziircher Kantonalbank.

Im Namen der Geschiftsleitung

Die Présidentin:  Die Sekretérin:
Brigitta Johner Barbara Bussmann



