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Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausldndischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken); Vernehmlassung

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 wurde der Regierungsrat des Kantons Aargau eingeladen,
zur Vernehmlassung zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterle-
gung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken) Stellung zu neh-
men. Der Regierungsrat dankt lhnen fir die Méglichkeit zur Stellungnahme.

Eine ganzheitliche Beurteilung aller Anpassungen auf Gesetzes- und Verordnungsstufe und deren
Konsequenzen ist dem Regierungsrat durch das schrittweise Vorgehen mit mehreren aufeinanderfol-
genden Vernehmlassungen zum jetzigen Zeitpunkt nicht méglich. Eine Vernehmlassung zum Ge-
samtpaket erachtet der Regierungsrat als wichtigen Schritt, um die breite Akzeptanz und das Ver-
trauen in die Gesetzes- und Verordnungséanderungen zu starken. Er erwartet vom Bundesrat
deshalb, dass ein solches Gesamtpaket zu einem spéteren Zeitpunkt ebenfalls in ein Vernehmlas-
sungsverfahren geschickt wird. Der Regierungsrat wird sich entsprechend nach Vorliegen eines Ge-
samtpakets abschliessend dazu &ussern.

Dennoch hat der Regierungsrat die bereits vorgeschlagenen Anderungen einer ersten Beurteilung
unterzogen. Die nachfolgenden Riickmeldungen dazu stehen unter dem Vorbehalt einer ganzheitli-
chen Beurteilung nach Vorliegen des Gesamtpakets.

Der Regierungsrat unterstiitzt grundsatzlich die Bemuhungen, das Schweizer Finanzsystem durch
die vorliegenden Gesetzes- und Verordnungsanpassungen zu starken. Er sieht jedoch, dass eine
vollstandige Unterlegung auslandischer Beteiligungen mit hartem Eigenkapital einen erheblichen in-
ternationalen Wettbewerbsnachteil fur die UBS schafft. Insbhesondere im Wealth Management-Ge-
schaft kénnte die starke Kapitalbasis zwar als Wettbewerbsvorteil angesehen werden, jedoch ist es
nicht die Aufgabe des Gesetzgebers, die strategische Ausrichtung einer privaten Unternehmung zu
bestimmen.

Die vorgeschlagenen Anderungen sollten auf internationale Alleingénge verzichten und stattdessen
auf vergleichbaren auslandischen und internationalen Regelungen abgestutzt werden. Eine mode-
rate Verscharfung dieser Regelungen kann aufgrund der Sonderstellung der UBS im Finanzsystem
und der Volkswirtschaft der Schweiz sinnvoll sein, jedoch sollte dies im Rahmen einer ausgewoge-
nen und sorgfaltig gepruften Lésung erfolgen. Es ist dabei zu beachten, dass die Massnahmen nicht
tibermassig sind und die Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer Banken nicht beeintrachtigen.
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Wir danken lhnen fur die Berlicksichtigung unserer Vernehmlassung.

Freundliche Grlsse

Im Namen des Regierungsrats

Dieter Egli Joana Filippi
Landammann / Staatsschreiberin
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9102 Herisau
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Dr. iur. Roger Nobs
Ratschreiber

Tel. +4171 35363 51
roger.nobs@ar.ch

Regierungsrat, 9102 Herisau

Eidgendssisches Finanzdepartement
Bundesgasse 3
3003 Bern

Herisau, 18. Dezember 2025

Eidg. Vernehmlassung; Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelun-
terlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken); Stel-
lungnahme des Regierungsrates von Appenzell Ausserrhoden

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 unterbreitete das Eidgendssische Finanzdepartement die eingangs
erwahnte Vorlage zur Vernehmlassung. Die Vernehmlassungsfrist dauert bis zum 9. Januar 2026.

Die Vorlage bezweckt, die Risiken fir das schweizerische Finanzsystem zu reduzieren, die volkswirtschaftlich
wichtigen Funktionen der systemrelevanten Banken zu starken und staatliche Beihilfen zu vermeiden. Der Re-
gierungsrat unterstitzt diese Bestrebungen und verzichtet auf eine detaillierte Stellungnahme.

Wir danken Ihnen fir die Moglichkeit zur Stellungnahme.

Freundliche Griisse

Im Auftrag des Regierungsrates

Dr. iur. Roger Nobs, Ratschreiber
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KANTON
APPENZELL INNERRHODEN

Landammann und Standeskommission

Sekretariat Ratskanzlei Ratskanzlei, Marktgasse 2, 9050 Appenzell
Marktgasse 2

9050 Appenzell Per E-Mail an

Telefon +41 71 788 93 11 vernehmlassungen@sif.admin.ch
info@rk.ai.ch

www.ai.ch

Appenzell, 4. Dezember 2025

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)
Stellungnahme Kanton Appenzell I.Rh.

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 haben Sie uns die Vernehmlassungsunterlagen zur
Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken) zukommen lassen.

Die Standeskommission hat die Unterlagen gepruft. Die Standeskommission unterstiitzt die
vollstandige Unterlegung der Auslandbeteiligungen der systemrelevanten Banken mit hartem
Kernkapital, sprich Eigenkapital.

Wir danken lhnen flr die Mdglichkeit zur Stellungnahme und griissen Sie freundlich.

Im Auftrage von Landammann und Standeskommission
Der Ratschreiber:

ol

Roman Dobler

Zur Kenntnis an:

- Finanzdepartement Appenzell 1.Rh., Marktgasse 2, 9050 Appenzell
- Sténderat Daniel Fassler, Weissbadstrasse 3a, 9050 Appenzell

- Nationalrat Thomas Rechsteiner (thomas.rechsteiner@parl.ch)
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Regierungsral, Rathausstrasse 2, 4410 Liestal
Eidgenéssisches Finanzdepartement EFD

Per E-Mail an:
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Liestal, 6. Januar 2026

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandi-
scher Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken); Vernehmlassungsant-

wort
Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin Keller-Sutter

Mit Schreiben vom 26. September 2025 haben Sie uns eingeladen, im Rahmen der Vernehmlas-
sung betreffend Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken) unsere Stellungnahme
abzugeben.

Der Regierungsrat des Kantons Basel-Landschaft begriisst das Vorhaben des Bundesrates, die
Bankenstabilitit in der Schweiz zu stirken. Die Vorlage bezweckt die Minderung von Risiken fur
das schweizerische Finanzsystem, die Gewahrleistung der volkswirtschaftlich wichtigsten Funktio-
nen der Banken sowie die Vermeidung von staatlichen Beihilfen.

Die vom Kanton Basel-Landschaft gehaltene Beteiligung Basellandschaftliche Kantonalbank
(BLKB) ist von den regulatorischen Anderungen nur marginal betroffen. Fir die BLKB ergeben sich
einzig leichte Anpassungen bei Bewertungsvorgaben und erweiterte Reportingpflichten:

Unklar erscheinen allerdings die Auswirkungen auf die Attraktivitét des Finanzplatzes Schweiz so-
wie die Wahrung der Wettbewerbsneutralitdt. Der Kanton Basel-Landschaft schliesst sich der ge-

meinsamen Haltung der FDK und der VDK an, dass eine dauerhafte Schwéchung des Schweizer

Finanzplatzes ausgeschlossen werden muss.

ir bedanken uns fur die Moglichkeit zur Stellungnahme.
ochaﬁﬂ/a\?\quﬂ‘/

Dr. Anton Lauber Elisabeth Heer Dietrich
Regierungsprasident Landschreiberin
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Regierungsrat des Kantons Basel-Stadt

Rathaus, Marktplatz 9 Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
CH-4001 Basel

Tel:  +4161 267 85 62 vernehmlassungen@sif.admin.ch

E-Mail: staatskanzlei@bs.ch
www.regierungsrat.bs.ch

Basel, 16. Dezember 2025
Regierungsratsbeschluss vom 16. Dezember 2025

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléndi-
scher Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken); Stellungnahme des
Kantons Basel-Stadt

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Am 26. September 2025 haben Sie uns die Vernehmlassungsunterlagen zur Anderung des Ban-
kengesetzes und der Eigenmittelverordnung zukommen lassen und uns eingeladen hierzu Stel-
lung zu nehmen.

Dem Regierungsrat ist es wichtig, dass die Lehren aus der Krise rund um die Credit Suisse gezo-
gen werden und das regulatorische Fundament fir eine stabile und widerstandsfahige Banken-
landschaft in der Schweiz gestérkt wird. Gleichzeitig ist die Attraktivitédt des Finanzplatzes
Schweiz im Auge zu behalten. Der Finanzplatz ist ein wichtiger Arbeitgeber in der Schweiz und
bietet entsprechend viele attraktive Arbeitsplatze. International tatige Banken sind fiir die Volks-
wirtschaft der Schweiz wichtig. Sie erbringen insbesondere mit ihren Tochtergesellschaften fur
Schweizer Unternehmen und Privatkunden im In- und Ausland spezialisierte Dienstleistungen.

Der Regierungsrat begriisst grundsatzlich, dass systemrelevante Banken ihre Auslandstéchter
mit Eigenkapital unterlegen miissen. So kann verhindert werden, dass das harte Eigenkapital des
Stammhauses durch Verluste geschmalert wird und die Bank so nicht genligend Mittel hat, um
das eigene Risiko zu decken. Die vom Bundesrat vorgeschlagene Variante geht aus unserer
Sicht aber sehr weit und wére im internationalen Vergleich eine sehr strenge Regulierung. Aus
unserer Sicht sind alternative Regulierungsvarianten nochmals vertieft zu prifen.
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Regierungsrat des Kantons Basel-Stadt

Wir danken Ihnen fir die Gelegenheit zur Stellungnahme.

Freundliche Griisse
Im Namen des Regierungsrates des Kantons Basel-Stadt

y 2/ R O\ SV /~
N~ / [ ”\;‘—'(:/’C/‘hf&‘//, tB V vV VA \ 1 { \ \
Dr. Conradin Cramer Barbara Schipbach-Guggenbiihl
Regierungsprasident Staatsschreiberin
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Kanton Bern
Canton de Berne

Regierungsrat

Postgasse 68
Postfach
3000 Bern 8 Staatskanzlei, Postfach, 3000 Bern 8

info.regierungsrat@be.ch
www.be.ch/rr

Frau Bundesprasidentin Karin Keller Sutter
Eidgenossisches Finanzdepartement
Bundesgasse 3

3003 Bern

vernehmlassungen@sif.admin.ch

RRB Nr.: 1347/2025 ‘ 10. Dezember 2025
Direktion: Finanzdirektion
Klassifizierung: Nicht klassifiziert

Vernehmiassung des Bundes: Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Ei-
genmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Besten Dank flr die Zustellung der Vernehmlassungsunterlagen.

Mit der Vorlage soll die Eigenmittelunterlegung von Beteiligungen an ausléndischen Tochterge-
sellschaften im Stammhaus von systemrelevanten Banken (Massnahme 15 des Berichts des
Bundesrates zur Bankenstabilitdt) auf Gesetzesstufe umgesetzt werden. Konkret sieht die Vor-
lage vor, dass systemrelevante Banken den Buchwert ihrer Beteiligungen an auslandischen
Tochtergesellschaften im Schweizer Stammhaus kiinftig volistandig vom harten Kernkapital ab-
ziehen missen, was einer vollstadndigen Unterlegung dieser Beteiligungen mit hartem Kernkapi-
tal entspricht.

Nach Auffassung des Regierungsrates hat die Krise der Credit Suisse (CS) deutlich gemacht,
dass das Risiko von Beteiligungen mit den gegenwartigen regulatorischen Anforderungen unzu-
reichend abgedeckt wird. So haben substantielle Wertberichtigungen auf auslandischen Beteili-
gungen der CS ab dem vierten Quartal 2021 zu einem starken Riickgang der Eigenmittelquoten
des Stammhauses gefihrt. Die hohen Beteiligungswerte, die nur partiell mit Kapital unterlegt
werden mussten, haben zu einer zu positiven Darstellung der Kapitalsituation beim Stammhaus
der CS geflhrt.

Zu berlicksichtigen gilt auch, dass die Schweiz heute das einzige Land ist, die mit der UBS AG .
eine global systemrelevante Bank (sog. «G-SIB») beheimatet, deren konsolidierte Bilanzsumme
das Bruttoinlandprodukt (BIP) des Landes deutlich Ubertrifft (167 Prozent des BIP im Jahr
2024). Zudem befindet sich ein grosser Teil der Aktiven der UBS im Ausland. In Bezug auf die
Bedeutung des Auslandmarkts stellt die Schweiz somit im Vergleich zu anderen Landern mit
global systemrelevanten Banken einen Sonderfall dar. Demzufolge kann nach Auffassung des
Regierungsrates nur bedingt eine international angepasste Regulierung erfolgen.

Nicht klassifiziert | Letzte Bearbeitung: 19.11.2025 | Version: 3 | Dok.-Nr.: 314102 | Geschaftsnummer: 2025.FINGS.226
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Conseil d’Etat CE
Staatsrat SR

Route des Arsenaux 41, 1700 Fribourg
ETAT DE FRIBOURG

STAAT FREIBURG T +41 26 305 10 40
www.fr.ch/ce

Conseil d’Etat
Route des Arsenaux 41, 1700 Fribourg

PAR COURRIEL

Département fédéral des finances DFF
Madame Karin Keller-Sutter
Conseillére fédérale

Bernerhof

3003 Berne

Courriel : vernehmlassungen@sif.admin.ch

Fribourg, le 28 octobre 2025

2025-1069

Modification de la loi sur les banques et de I’'ordonnance sur les fonds propres
(couverture des participations étrangéres au moyen de fonds propres de la banque
meére des banques d’importance systémique) — Procédure de consultation

Madame la Conseillére fédérale,

Nous nous référons a votre courrier du 26 septembre 2025 concernant I’objet noté en titre. Apres
avoir pris connaissance du dossier, nous vous informons qu’il n’appelle pas de remarques de notre
part.

En vous remerciant de nous avoir consultés, nous vous prions de croire, Madame la Conseillere
fédérale, a I’assurance de nos sentiments les meilleurs.

Au nom du Conseil d’Etat :

Jean-Francois Steiert, Président

Danielle Gagnaux-Morel, Chanceliere d’Etat

L original de ce document est établi en version électronique

Copie
a la Direction des finances ;
a la Chancellerie d'Etat.
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REPUBLIQUE ET CANTON DE GENEVE
Genéve, le 6 janvier 2026

Le Conseil d’Etat Département fédéral des finances (DFF)
Madame Karin Keller-Sutter
5188-2025 Conseillere fédérale

Secrétariat général
Bundesgasse 3
3003 Berne

Par courriel :
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Concerne : consultation relative a la modification de la loi sur les banques et de
I'ordonnance sur les fonds propres (couverture des participations
étrangéres au moyen de fonds propres de la banque mére des banques
d’importance systémique)

Madame la Conseillére fédérale,

Nous nous référons a votre courrier du 26 septembre 2025, par lequel vous nous avez
invités a prendre position sur la consultation mentionnée sous concerne, et nous vous en

remercions.

Conformément a nos précédentes prises de position sur des sujets similaires, nous
soutenons I'objectif poursuivi par ce projet qui vise a renforcer la stabilité et la résilience du
systéme bancaire suisse, dans la continuité des recommandations du Conseil fédéral
(rapport sur la stabilité des banques du 10 avril 2024) et de la Commission d’enquéte
parlementaire (rapport du 17 décembre 2024). La mesure proposée vise a répondre a une
problématique mise en évidence lors de la crise de Credit Suisse et a ameliorer la capacité
de gestion des crises bancaires, réduisant ainsi les risques pour I'Etat, 'économie et les
contribuables.

Le présent projet appelle deux remarques de notre part :

1. Proportionnalité : Le projet prevoit de remplacer la couverture partielle des participations
étrangéres par une couverture intégrale en fonds propres, exclusivement avec du capital
de haute qualité (CET1). Si I'objectif de maitrise des risques par une augmentation de la
couverture en fonds propres des participations étrangéres est pertinent, une exigence de
couverture a 100% apparait disproportionnée. Elle suppose que toute filiale étrangére
serait dépréciée en temps de crise et ne tient pas compte du risque réel d’'insolvabilité de
la banque concernée. Une telle mesure entrainerait une hausse importante des besoins
en fonds propres des banques d'importance systémique, risquant de rendre l'activité
bancaire internationale trés désavantageuse depuis la Suisse et, in fine, d'affaiblir la
compétitivité de la place financiére suisse.




2. Procédure de consultation : A la suite du rapport sur la stabilité des banques du 10 avril
2024 et de celui de la Commission d'enquéte parlementaire du 17 décembre 2024, le
Conseil fédéral met en ceuvre, par étapes, diverses modifications des dispositions
relatives a la stabilité du secteur bancaire. Bien que les cantons soient consultés a
chacune de ces modifications, cette approche par étapes ne permet pas d’appréhender
'ensemble des propositions du Conseil fédéral, ni d'élaborer des prises de position
pleinement circonstanciées.

En résumé, bien que nous soutenions l'objectif de stabilité bancaire souhaité par le présent
projet, nous considérons que la mesure prévue est disproportionnée et dessert la
compétitivité de la place financiére suisse. Dés lors, nous ne soutenons pas le projet soumis
a consultation.

Par ailleurs, pour les prochaines consultations relatives a des nouvelles mesures de
renforcement de la stabilité financiere, nous appelons a une mise en ceuvre moins
fragmentée, afin de permettre aux cantons d’apprécier globalement I'impact de ces
modifications pour I'économie suisse.

En vous réitérant nos remerciements pour votre consultation, nous vous prions de croire,
Madame la Conseillere fédérale, a I'assurance de notre haute considération.

AU NOM DU CONSEIL D'ETAT

Le président :

ighetti-El Zayadi Thierry Apothéloz
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kanton glarus ﬁ E-Maigl}:I it:atskanzlel@gl.ch
Regierungsrat
Rathaus
8750 Glarus

Eidgendssisches Finanzdepartement
3003 Bern

Glarus, 21. Oktober 2025
Unsere Ref: 2025-1683 / SKGEKO.5039

Vernehmlassung i. S. Anderung Bankgesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrele-
vanten Banken)

Hochgeachtete Frau Bundespréasidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Das Eidgendssische Finanzdepartement gab uns in eingangs genannter Angelegenheit die
Maglichkeit zur Stellungnahme. Dafiir danken wir und teilen lhnen mit, dass wir aufgrund
geringer Betroffenheit auf eine Stellungnahme verzichten.

Genehmigen Sie, hochgeachtete Frau Bundesprasidentin, sehr geehrte Damen und Herren,

den Ausdruck unserer vorzuglichen Hochachtung.
Freundliche Grisse
F_h/r deh Regierungsrat
/
' / 4d4 77 '

/(K pé,vB/éCéIr e Arpad Baranyi

Landammann Ratsschreiber

E-Mail an (PDF- und Word-Version): vernehmlassungen@sif.admin.ch



Die Regierung La Regenza Il Governo
des Kantons Graubtinden dal chantun Grischun del Cantone dei Grigioni

Sitzung vom Mitgeteilt den Protokoll Nr.

8. Dezember 2025 8. Dezember 2025 878/2025

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesprasidentin Karin Keller-Sutter

Per E-Mail (PDF und Word) an: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Vernehmlassung

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin,
sehr geehrte Damen und Herren

Besten Dank fir die Einladung zur Vernehmlassung.

Die Regierung des Kantons Graubiinden schliesst sich der gemeinsamen Stellung-
nahme der Konferenz der kantonalen Finanzdirektorinnen und Finanzdirektoren
(FDK) und der Konferenz kantonaler Volkswirtschaftsdirektorinnen und Volkswirt-

schaftsdirektoren (VDK) vom 2. Dezember 2025 an.

Namens der Regierung
Der Prasident: Der Kanzleidirektor:

- WM

Marcus Caduff Daniel Spadin
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LE CONSEIL D’ETAT

DE LA REPUBLIQUE ET
CANTON DE NEUCHATEL

Envoi par courrier électronique

Département fédéral des finances
Bundesgasse 3
3003 Berne

Consultation concernant la modification de la loi sur les banques et de I'ordonnance
sur les fonds propres (couverture des participations étrangéres au moyen de fonds
propres de la banque mére des banques d'importance systémique)

Madame la conseillére fédérale,

Le Conseil d'Etat de la République et Canton de Neuchatel vous remercie de I'avoir consulté,
par votre courrier du 26 septembre 2025, dans le cadre de la procédure susmentionnée.

Les documents transmis a cette occasion ont été soigneusement examinés et nous permettent
de vous faire part des observations suivantes.

Le gouvernement neuchételois est favorable a une modification de la loi sur les banques et de
'ordonnance sur les fonds propres (OFR), dans la mesure ou celle-ci vise a renforcer la
résilience et la stabilité des banques d’'importance systémique et donc de la place financiére
suisse.

Nous saluons en particulier I'objectif du projet, a savoir le renforcement des fonds propres des
établissements bancaires systémiques permettant de prévenir plus efficacement les crises
bancaires.

En vous remerciant de |'attention portée a la présente, nous vous prions de croire, Madame la
conseillére fédérale, a I'expression de notre haute considération.

Neuchatel, le 10 décembre 2025

~ Aunom du Conseil d’Etat :
\\ La présidente, La chanceliere,
| C.GRAF S. DESPLAN

j
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KANTON LANDAMMANN UND Dorfplatz 2, Postfach 1246, 6371 Stans
NIDWALDEN REGIERUNGSRAT Telefon 041 618 79 02, www.nw.ch

CH-6371 Stans, Dorfplatz 2, Postfach 1246, STK

PER E-MAIL

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesratin

Karin Keller-Sutter

Bundesgasse 3

3003 Bern

Telefon 041 618 79 02
staatskanzlei@nw.ch
Stans, 18. November 2025

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandi-
scher Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken). Stellungnahme

Sehr geehrte Frau Bundesratin

Mit Schreiben vom 26. September 2025 laden Sie die Kantonsregierungen ein, zur Anderung
des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléndischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken) Stellung zu nehmen. Wir danken
Ihnen fiir die Gelegenheit zur Mitwirkung und nehmen wie folgt Stellung.

Der Kanton Nidwalden begrisst grundsatzlich die Bestrebungen des Bundesrates, die Stabi-
litat des Schweizer Finanzplatzes zu stdrken und Lehren aus der Credit-Suisse-Krise zu zie-
hen. Die vorgesehene vollstandige Eigenmittelunterfegung auslandischer Beteiligungen im
Stammbhaus systemrelevanter Banken beurteilen wir jedoch im Hinblick auf die Wettbewerbs-
fahigkeit kritisch.

Aus Sicht eines nicht direkt betroffenen, aber an stabilen nationalen Rahmenbedingungen in-
teressierten Kantons ist die verbesserte Schutzwirkung fur Kundinnen und Kunden sowie
Glaubiger des Schweizer Stammhauses positiv zu bewerten.

Der Kanton Nidwalden erachtet das Regulierungspaket jedoch als sehr weitgehend. Es ge-
fahrdet durch die Schwachung des Finanzsektors sowohl die Finanzstabilitat als auch die
Wettbewerbsfahigkeit, was fir den Wirtschaftsstandort sehr nachteilig wére. Es braucht eine
international abgestimmte Regulierung sowie eine Regulierungsfolgenabschatzung.

Aus Sicht des Kantons Nidwalden wéaren folgende Verbesserungen winschenswert:

- Eine prazisere Abgrenzung der Massnahmen, um unbeabsichtigte negative Auswirkungen
auf den Finanzsektor zu vermeiden.

- Eine internationale Koordination der Regulierung, um Wettbewerbsnachteile flr den
Schweizer Finanzplatz zu verhindern.

- Eine umfassende Regulierungsfolgenabschatzung, die auch die Auswirkungen auf kleinere
Kantone und den Wirtschaftsstandort Schweiz bertcksichtigt.

Der Kanton Nidwalden steht der Vorlage daher kritisch gegenuber.
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KANTON NIDWALDEN, Landammann und Regierungsrat Stans, 18. November 2025

Freundliche Griisse
NAMENS DES REGIERUNGSRATES

4 "1\"‘ QN Gy

L::(, [y zi_H.! £ -
Dr. Othmar Fillig 7"&. TR [Z lic. iur. Armin Eberli
Landammann A NS w e Landschreiber
;/J. : _ - ) . L‘}wx
~ Y N "-C}‘-l\l
Geht an:

- vernehmlassungen@sif.admin.ch
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;’ Ka N tO f Regierungsrat
Obwalden

CH-6061 Sarnen, Postfach, Staatskanzlei

Eidgendssisches Finanzdepartement
3003 Bern

E-Mail:
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Referenz/Aktenzeichen: OWSTK.5610
Unser Zeichen: ue

Sarnen, 16. Dezember 2025

Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin, L\).LL ‘Cra-;‘..
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 laden sie die Kantone dazu ein, sich zur Anderung der Ei-
genmittelunterlegung von Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften systemrelevanter
Banken zu aussern. Fir die Moglichkeit zur Stellungnahme danken wir lhnen.

Der Kanton Obwalden anerkennt die Notwendigkeit, die Krisenresilienz des Schweizer Finanzsys-
tems durch Anpassungen im Too-Big-To-Fail-Regulierungsrahmen zu stéarken. Gleichzeitig ist jedoch
auch die Attraktivitét des Finanzplatzes Schweiz zu erhalten. In dem Sinne unterstiitzt der Kanton
Obwalden die Stellungnahme des Vorstands der Konferenz der kantonalen Finanzdirektorinnen und
Finanzdirektoren (FDK) und des Vorstands der Konferenz der kantonalen Volkswirtschaftsdirektorin-
nen und Volkswirtschaftsdirektoren (VDK) vom 2. Dezember 2025.

Wir danken Ihnen, sehr geehrte Frau Bundespréasidentin, sehr geehrte Damen und Herren, fiir die Be-
ricksichtigung unserer Stellungnahme.

Freundliche Griusse
Im Namen des Regierungsrats

DIW

Daniel ler Nicole Frunz\\Malli
Landammann Landschreiberin

Regierungsrat

c/o Staatskanzlei STK

Postadresse: Postfach, 6061 Sarnen
Tel. 041 666 62 03
staatskanzlei@ow.ch

WWW.ow.ch



Regierungsrat des Kantons Schwyz VERSENDET AM 09, DEZ. 2025

kantonschwyz® .
=

6431 Schwyz, Postfach 1260

per E-Mail
Eidgendssisches Finanzdepartement
3003 Bern

vernehmlassungen@sif.admin.ch
Schwyz, 2. Dezember 2025

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléndischer Beteili-
gungen im Stammbhaus von systemrelevanten Banken)
Vernehmlassung des Kantons Schwyz

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin

Mit Schreiben vom 26. September 2025 hat das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD) den
Kantonsregierungen die Unterlagen zur Anderung des Bankengesetzes vom 8. November 1934
(BankG, SR 952.0) und der Eigenmittelverordnung vom 1. Juni 2012 (ERV, SR 952.03) zur Ver-
nehmlassung bis 9. Januar 2026 unterbreitet.

Mit der rubrizierten Vorlage sollen die Krisenresistenz des Finanzsystems gestéarkt, das Risiko staatli-
cher Beihilfen reduziert sowie international anschlussfahige Regeln geschaffen werden. Der Regie-
rungsrat kann diese Intention grundsétzlich sttitzen, lehnt die vorliegenden Anpassungen jedoch ab,
da der Eingriff in den hiesigen Finanzplatz als zu weitreichend beurteilt wird.

Der Regierungsrat anerkennt, dass vorliegend eine Regulierungsliicke geschlossen werden muss. Mit
der starken Steigerung der Eigenkapitalanforderungen wird jedoch die Wettbewerbsfahigkeit des
Schweizer Finanzplatzes massgebend geschwacht. Ebenso stellt der Regierungsrat in Frage, ob die
Regeln effektiv international anschlussfahig sind und diese nicht doch deutlich tbertreffen. Der Re-
gierungsrat lehnt die vorgeschlagenen Anpassungen entsprechend ab und regt eine erneute Evalua-
tion von Massnahmen an, welche die Attraktivitat des Finanzplatzes in geringerem Masse beeinflus-
sen. Generell ist der Regierungsrat der Ansicht, dass die Regulierungen im Bankensektor aktuell zu
umfassend sind bzw. nicht ausreichend risikobasiert erfolgen und insgesamt dem Wirtschaftsstand-
ort Schweiz — bei aller Vermeidung von systembasierten Fehlentwicklungen — suboptimale Vorausset-
zungen schaffen.



Wir danken thnen fiir die Gelegenheit zur Stellungnahme und versichern Sie, Frau Bundesprésiden-
tin, unserer vorziglichen Hochachtung.

Im Namen des Regierungsrates:

M ==hh

—_ 3

Michael Stahli Dr. Mathias E. Brun
Landammann Staatsschreiber
Kopie an:

- die Schwyzer Mitglieder der Bundesversammlung.



mraNTolsolothurn
Finanzdepartement
Rathaus
Barflssergasse 24
4509 Solothurn
Telefon 032 627 20 57
finanzdepartement@fd.so.ch
so.ch '
Peter Hodel Eidgendssisches Finanzdepartement
Regierungsrat Frau Bundesratin
Karin Keller-Sutter
Bernerhof
3003 Bern

per E-Mail an:
vernehmlassungen@sif.admin.ch

17. Dezember 2025

Vernehmlassung zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmit-
telunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Ban-
ken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September haben Sie uns die Anderung der Anderung Bankengesetz und
Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken) zur Vernehmlassung unterbreitet. Wir bedanken uns fur die Gelegen-
heit zur Stellungnahme.

Die Vorlage sieht vor, dass systemrelevante Banken Beteiligungen an im Finanzbereich tatigen
Unternehmen mit Sitz im Ausland, die derselben Finanzgruppe angehoren, auf Einzelbasis voll-
standig mit hartem Kernkapital zu unterlegen haben (neu Art. 9 Abs. 2 Bst. a Ziff. 1a BankG).
Vorgesehen ist daflr insbesondere ein zusatzlicher Abzug des Buchwerts der direkt und indirekt
gehaltenen Eigenkapitalinstrumente austandischer zu konsolidierender Unternehmen vom har-
ten Kernkapital (neu Art. 32a ERV) sowie eine Ubergangsregelung fir bereits gehaltene Positio-
nen (neu Art. 148| ERV).

Der Kanton Solothurn anerkennt die Grundzielsetzung des Bundesrates, die eigenverantwortli-
che strategische Handlungsfahigkeit und die Resilienz von systemrelevanten Banken zu starken.
Eine robuste Kapitalbasis im Schweizer Stammhaus ist im Krisenfall zentral, damit Stabilisierungs-
massnahmen nicht durch eine rasche Erosion der CET1-Quote verunmaglicht werden.

Gleichzeitig ist die Attraktivitat und Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz zu erhal-
ten. Aus kantonaler Sicht erschwert das schrittweise Vorgehen mit mehreren aufeinanderfolgen-
den Vernehmlassungen eine konsistente Gesamtbeurteilung, obschon die Massnahmen in ihrer
Summe tiefgreifende Auswirkungen auf den Finanzplatz und damit auf den Standort Schweiz
haben kénnen. Wir bitten deshalb, die vorliegenden Vorschlage weiterhin in einer koharenten
Gesamtsicht zu verorten und die kumulativen Wirkungen des TBTF-Gesamtpakets transparent
auszuweisen.

Unserer Ansicht nach sollte die Frage nach der Proportionalitat der Massnahmen im Mitteipunkt
stehen. Dabei ist nicht nur das Insolvenzrisiko zu bericksichtigen, sondern auch das Risiko, dass
systemrelevante Banken in einem rechtlichen Rahmen agieren mussen, der ihre internationale
Wettbewerbsfdhigkeit aufgrund héherer Kapitalkosten senkt. Zudem ist auf eine wettbewerbs-
neutrale Ausgestaltung zu achten: Fur auslandische Banken in der Schweiz sollten - soweit sach-
gerecht und im Rahmen der internationalen Vorgaben moglich - vergleichbare Anforderungen
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= solothurn

gelten wie fur inléndische Institute bzw. fur die auslandischen Einheiten in der Konzernstruktur
inldndischer Banken.

Die in der Eigenmittelverordnung vorgesehene Ubergangsbestimmung (Phase-in ab 2028 mit ei-
nem stufenweisen Mindestabzug bis 2034 sowie vollstandigem Abzug von allfalligen Buchwert-
Erhéhungen) tragt dem Bedarf nach Planbarkeit und geordnetem Kapitalaufbau Rechnung. Wir
bitten, bei der Festlegung der Parameter Weiterwirkungen auf die Finanzierungskosten sowie
potenzielle Ausweich- und Strukturierungseffekte zu bertcksichtigen.

Wir danken thnen fur die Berlcksichtigung unserer Anliegen.

FreundlicheAGrisse

egierungsrat






Numero | | Bellinzona

6093 | fr 0 11 dicembre 2025

Consiglio di Stato

Piazza Governo 6

Casella postale 2170

6501 Bellinzona

telefono  +41 91 814 41 11

fax +41 91 814 44 35 .
e-mail  can@tich Repubblica e Cantone
web www.ti.ch Ticino

Il Consiglio di Stato

Dipartimento federale delle finanze DFF

Invio per posta elettronica:
vernhemlassungen@sif.admin.ch

Procedura di consultazione — Modifica della legge sulle banche e dell’ordinanza sui
fondi propri (copertura delle partecipazioni estere con capitale proprio della casa

madre di banche di rilevanza sistemica)

Gentili signore,
egregi signori,

vi ringraziamo per l'invito a prendere posizione in merito alla consultazione in oggetto.

A tale proposito rimandiamo all’allegata presa di posizione comune dei Direttori delle
finanze e delleconomia dei Cantoni di Zurigo, Ginevra e Ticino, che & stata approvata

anche dallo scrivente.

Ringraziandovi per la preziosa opportunita accordata di esprimerci in materia, vogliate

gradire, gentili signore ed egregi signori, 'espressione della nostra stima.

PER IL CONSIGLIO DI STATO

Il Presidente Il Cancelligre

Normjan Gobbi Jirnoldo Coduri
Allegato:

- menzionato

Copia a:

- Consiglio di Stato (decs-dir@ti.ch; dfe-dir@ti.ch; di-dir@ti.ch; dss-dir@ti.ch; dt-dir@ti.ch; can-sc@ti.ch)
— Divisione economia (dfe-de@ti.ch)

— Deputazione ticinese alle camere federali (can-relazioniesterne@ti.ch)

— Pubblicazione in internet
\ti

v
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Gemeinsame Stellungnahme der
Kantone Ziirich, Tessin, Genf

Kontakt:

Kanton Zdrich
Finanzdirektion

Ernst Stocker
Regierungsrat

Per E-Mail: Walcheplatz 1

Frau Bundesprasidentin Karin Keller-Sutter 8090 Zirich
Telefon +41 43 259 33 02

finanzdirektion@zh.ch
www.zh.ch/fd

Referenz:
2025-1737

12. Dezember 2025 .
Vernehmlassung zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelver-
ordnung: Stellungnahme der Kantone Ziirich, Tessin und Genf

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin

Mit Blick auf die Krise der Credit Suisse hat der Bundesrat ein Massnahmenpaket zur
Starkung der Bankenstabilitdt und des Too-Big-To-Fail-Dispositivs vorgestellt. Am 26.
September 2025 hat er die Vernehmlassung zur Anderung des Bankengesetzes (BankG)
und der Eigenmittelverordnung (ERV) eréffnet (zweiter Teil des Pakets). Bereits in unserer
Stellungnahme zum ersten Paketteil haben wir uns ausfiihrlich zum gesamten Massnah-
menpaket gedussert, das erhebliche Auswirkungen auf den Finanzplatz und Wirtschafts-
standort Schweiz haben durfte. Wir sind weiterhin der Ansicht, dass eine zweckmassige
Bankenregulierung vor allem auch verhaltnismassig und international abgestimmt sein
muss. Das Massnahmenpaket muss sich auf die Starkung der Finanzstabilitdt beschran-
ken, ohne die internationale Wettbewerbsfahigkeit zu schwachen. Dem wird das Paket
nicht gerecht. Einige Massnahmen sind nicht verhaltnismassig und strenger als die Regu-
lierungen in Konkurrenzstandorten. Zum vorliegenden Paketteil haben wir folgende Bemer-
kungen:

Die vorliegende Vernehmlassungsvorlage mit strengeren Kapitalisierungsvorgaben zielt
primar auf die UBS ab. Die bestehenden Schweizer Kapitalanforderungen gehdren bereits
zu den strengsten weltweit. Die vom Bundesrat vorgeschlagene Regelung mit einer voll-
standigen CET1-Kapitalunterlegung fiir Beteiligungen an auslandischen Tochtergesell-
schaften ist die Maximalvariante. Mildere Varianten wurden im erlauternden Bericht vor-
schnell verworfen. Dadurch besteht das Risiko einer Uberregulierung, insbesondere da die
Massnahme auch UGber die Anforderungen in anderen Jurisdiktionen hinausgeht. Fur die
UBS ergeben sich ein hoher Bedarf an zusatzlichem Eigenkapital und daraus bedeutend
héhere Finanzierungskosten. Dies macht eine international tatige Bank signifikant weniger
wettbewerbsfahig. Die Ertragskraft der UBS wiirde geschwacht.

Fir die Finanzplatze unserer Kantone und die gesamte Volkswirtschaft der Schweiz sind
international tatige Schweizer Banken wichtig. Sie erbringen insbesondere mit ihren Toch-
tergesellschaften fir Schweizer Unternehmen und Privatkunden im In- und Ausland spezia-
lisierte Dienstleistungen. Die UBS beschaftigt zahlreiche Arbeitnehmende in unseren Kan-
tonen. Die drohende Schwachung der Ertragskraft der UBS konnte sich negativ auf die
Steuereinnahmen der 6ffentlichen Hand auswirken und die Bank zu Restrukturierungen
veranlassen. Wir beflirchten, dass Dienstleistungs- und Kreditangebote verknappt oder die
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Preise fiir die Bankkunden in der Schweiz angehoben werden. Auch ein grésserer Stellen-
abbau oder sogar eine Standortverlagerung ins Ausland sind nicht ausgeschlossen. Es ist
daher davon auszugehen, dass die entstehenden Regulierungskosten der Bank auch
negative Auswirkungen auf die Realwirtschaft haben werden. Obwohl die Massnahme des
Bundesrates derzeit nur die UBS betrifft, sendet sie ein klares Signal: Umfangreiche Aus-
landgeschafte aus der Schweiz sollen nicht geférdert werden. Die daraus resultierende,
international unibliche Verteuerung schwacht insbesondere die Standortattraktivitat unse-
rer Finanzplatzkantone.

Somit sehen wir weiterhin grundlegenden Uberarbeitungsbedarf fiir das gesamte Mass-
nahmenpaket und besonders bei der aktuellen Vernehmlassungsvorlage. Zusammenfas-
send stellen wir folgende Antrage und bitten um deren Beriicksichtigung:

- Bezogen auf das gesamte Massnahmenpaket sind alternative Regulierungsansatze
in Betracht ziehen, welche die Resilienz starken, international abgestimmt sind und
die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes nicht gefahrden.

- Auf die vorgeschlagene Anderung des BankG und der ERV ist zu verzichten.

Unsere Kantone werden allenfalls eigene, separate Stellungnahmen zur Vernehmlas-
sungsvorlage einreichen.

Freundliche Griisse

Im Namen der Gesamtregierungen unserer Kantone

J_ NV

rnst Stocker Carmen WalKer Spah Christian Vitta
Regierungsrat Regierungsratin Consigliere di Stato
Kanton Zirich Kanton Zirich Repubblica e Cantone Ticino

\/(Q'caz\/ hﬁ @ad;\w\ouu»

Nathalie Fontanet Delphine Bachmann
Conseillere d’Etat Conseillere d’Etat
République et canton République et canton
de Genéve de Genéve

Kopie:

- Konferenz der kantonalen Finanzdirektorinnen und Finanzdirektoren (FDK)



Der Regierungsrat des Kantons Thurgau

Staatskanzlei, Regierungskanzlei, 8510 Frauenfeld

Eidgendssisches Finanzdepartement
Frau Karin Keller-Sutter
Bundesprésidentin

3001 Bern

Frauenfeld, 9. Dezember 2025
Nr. 674

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Vernehmlassung

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin

Wir danken lhnen fiir die Méglichkeit der Stellungnahme zur titelerwahnten Anderung
des Bankengesetzes (BankG; SR 952.0) und der Eigenmittelverordnung (ERV;

SR 952.03). Wir schliessen uns der gemeinsamen Stellungnahme der Konferenz der
Kantonalen Finanzdirektorinnen und Finanzdirektoren (FDK) vom 2. Dezember 2025
sowie der Konferenz der Kantonalen Volkswirtschaftsdirektoren (VDK) an und unter-
streichen insbesondre den Aspekt, dass fir auslandische Auslandsbanken in der
Schweiz die gleichen Kapitalhinterlegungsvorschriften gelten miissen wie fir inlandi-
sche Banken und wie fur die auslandischen Téchter inlandischer Banken. Auf einen
weiteren Swiss finish ist in diesem Zusammenhang zugunsten des Schweizer Finanz-
platzes und der Schweizer Volkswirtschaft zu verzichten.

Mit freundlichen Griissen

fﬂ‘?j@egigrungsrates

-

Der Staatsschreiber

g2

Regierungsgebaude, 8510 Frauenfeld
T +41 58 345 53 10
www.tg.ch
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CONSEIL D’ETAT

Chéateau cantonal . L

1014 Lausanne Madame la Conseillére fédérale
Karin Keller-Sutter
Cheffe du Département fédéral des
finances
Bundesgasse 3
3003 Berne

Par courriel & :
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Réf. : 25_COU_6279 Lausanne, le 17 décembre 2025

Consultation fédérale sur la modification loi sur les banques et I'ordonnance sur
les fonds propres (couverture participation étrangére au moyen de fonds propres
de la banque mére des banques d'importance systémique)

Madame la Conseillére fédérale,

Le Gouvernement vaudois tient a remercier le Département fédéral des finances pour
'opportunité qui lui a été donnée de se prononcer sur le projet de modification de la loi
fédérale sur les banques et de I'ordonnance sur les fonds propres.

Le Conseil d’Etat soutient la démarche de renforcement du systéme bancaire suisse. En
revanche et a 'image des commissions de I'’économie et des redevances, aussi bien du
Conseil national que du Conseil des Etats, le Conseil d’Etat, dans sa majorité, enjoint la
Confédération a adoucir le projet de réglementation afin d’éviter la mise en place
d’exigences excédant celles appliquées aux autres places financiéres. En I'état, le Conseil
d’Etat s’oppose au projet de loi et appelle de ses veeux une réglementation permettant
d’atteindre les objectifs visés tout en préservant la compétitivité des banques suisses au
niveau international.

En vous remerciant de l'attention que vous porterez aux présentes lignes, nous vous
prions de croire, Madame la Conseillere fédérale, a I'assurance de notre haute
considération.

AU NOM DU CONSEIL D’ETAT

LA PRESIDENTE LE CHANCELIER.
'//'f.f' kx /.;f"”
AL Ty £
Christelle Luisier Brodard Michel Staffoni

Copies

e  Secrétariat général du Département de I'économie, de linnovation, de I'emploi et du
patrimoine (SG-DEIEP)

«  Office des affaires extérieures (OAE)

CONSEIL DETAT
www.vd.ch—T + 41 21 316 41 59
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Madame

Karin Keller-Sutter

Cheffe du Département fédéral des
finances

Bundesgasse 3

3003 Berne

Références FC
Date 19 novembre 2025

Consultation fédérale : modification de la Loi sur les banques

Madame la Conseillére fédérale,

Nous vous remercions de nous donner la possibilité de nous exprimer concernant la modification
envisagée de la loi sur les banques (couverture des participations étrangéres au moyen de fonds
propres de la banque mére des banques d'importance systémique).

La modification proposée fait suite aux difficultés connues par le Crédit suisse. Elle tient notamment
compte des conclusions et recommandations de la Commission d’enquéte parlementaire sur la
« Gestion par les autorités de la fusion d'urgence de Crédit Suisse avec UBS » et a pour but de
réduire les risques que les banques d’importance systémiques font peser sur la stabilité des
systémes financier et économique suisse, d'assurer le maintien des fonctions économiques
importantes et d’éviter le recours a une aide de I'Etat et de ses contribuables.

Elle poursuit ainsi des buts importants pour I'économie suisse et les moyens proposés nous
paraissent opportuns et proportionnés aux risques encourus.

Nous nous exprimons ainsi favarablement a ce projet de madification de la loi sur les banques.

Nous vous remercions de I'attention que vous porterez a notre détermination et vous prions d’agréer,
Madame la Conseillere fédérale, I'expression de notre considération distinguée.

Au hom du Conseil d'Etat

La chanceliére

«ﬁ;:i::e Albrecht

Le président

Iy |
[ i

Mathias Reynard

copie vernehmlassungen@sif.admin.ch

Place de la Planta 3, 1951 Sion
Tél. 027 606 21 00



Regierungsrat

Kanton Zug

Regierungsrat, Postfach, 6301 Zug

Nur per E-Mail

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Frau Bundesprasidentin Karin Keller-Sutter
Bernerhof

3003 Bern

Zug, 16. Dezember 2025 rv

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslén-
discher Beteiligungen im Stammhaus systemrelevanter Banken); Vernehmlassung des
Kantons Zug

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 hat das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD) das
Vernehmlassungsverfahren in rubrizierter Angelegenheit eréffnet und zur Einreichung einer
Stellungnahme bis spatestens am 9. Januar 2026 eingeladen. Zur Vorlage nehmen wir wie folgt
Stellung:

Der Kanton Zug anerkennt die Zielsetzung des Bundesrates, die eigenverantwortliche strategi-
sche Handlungsfahigkeit und Resilienz von systemrelevanten Banken zu stéarken. Die Credit-
Suisse-Krise hat Schwachstellen im bestehenden Dispositiv offengelegt, die gezielt behoben
werden mussen. Gleichzeitig ist jedoch auch die Attraktivitdt des Finanzplatzes Schweiz zu er-
halten und seine internationale Wettbewerbsfahigkeit zu gewéhrleisten.

Das vom Bundesrat gewahlte schrittweise Vorgehen mit mehreren aufeinanderfolgenden Ver-
nehmlassungen erschwert eine umfassende Beurteilung der Vorschlage. Bereits im Juni 2025
wurden Anderungen der Eigenmittelverordnung in die Vernehmlassung geschickt, nun folgt die
vorliegende Gesetzesénderung, und im ersten Halbjahr 2026 sind weitere Massnahmen ange-
ktindigt. Diese Aufsplitterung verunméglicht eine umfassende sachgerechte Beurteilung der ku-
mulativen Auswirkungen auf Finanzstabilitat, Finanzplatz und Volkswirtschaft. Eine Gesamtver-
nehmlassung zu samtlichen geplanten Massnahmen ware aus unserer Sicht zwingend erforder-
lich gewesen.

Vor der Inkraftsetzung musste zudem eine vertiefte volkswirtschaftliche Gesamtfolgenabschat-
zung vorliegen, welche die kumulativen Kosten und den Nutzen aller geplanten Massnahmen
systematisch quantifiziert. Der erlauternde Bericht legt zwar Berechnungen zu zusétzlichem
Kapitalbedarf vor, eine umfassende Analyse der Auswirkungen auf Kreditvergabe, Realwirt-
schaft und Standortattraktivitat fehlt jedoch. Héhere Kapitalanforderungen fihren zu héheren
Kapitalkosten, die tber Kreditkonditionen und Gebiihren an die Wirtschaft weitergegeben wer-

Regierungsgebéude, Seestr. 2, 6300 Zug
T +41 594 11 11
zg.ch
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den. Besonders betroffen sind KMU und Privatkunden, die auf stabile und wettbewerbsfahige
Finanzdienstleistungen angewiesen sind.

Antridge

1. Die Proportionalitat der Massnahme sei im Lichte der Gesamtbelastung durch alle ge-
planten Regulierungsschritte zu tUberprifen.

2. Die internationale Wettbewerbsneutralitat sei zu gewéhrleisten.

3. Die vom Bundesrat im erlauternden Bericht vorgeschlagene Ubergangsfrist von sieben

Jahren (2028 bis 2034) sei als Minimum zu gewahrleisten und gesetzlich zu verankern.
Begriindung

1. Proportionalitidt und Gefahr der Uberregulierung

Die vorgeschlagene Massnahme erhoht die Kapitalanforderungen an systemrelevante Banken
substanziell. Die Schweizer Kapitalanforderungen gehéren bereits heute zu den strengsten
weltweit. In Kombination mit den weiteren angekiindigten Verscharfungen besteht die erhebli-
che Gefahr einer unverhéltnismassigen Gesamtbelastung, deren volkswirtschaftlicher Nutzen
den Schaden nicht rechtfertigt.

Die Credit-Suisse-Krise war das Ergebnis spezifischer Managementfehler und Aufsichtsdefizite
bei einer einzelnen Bank. Eine pauschale Verscharfung fur alle systemrelevanten Banken auf-
grund eines Einzelereignisses birgt die Gefahr der Uberregulierung. Von zusatzlichen Ver-
scharfungen ist abzusehen, sofern kein klarer, risikobezogener Mehrwert nachgewiesen ist.
Vielmehr sind gezielte Massnahmen erforderlich, die identifizierte Schwachstellen beheben,
ohne den gesamten Finanzplatz dauerhaft zu belasten.

2, Internationale Wettbewerbsneutralitdt und Standortattraktivitét

Die Massnahmen mussen international abgestimmt sein. Ein «Swiss Finish» ist zu vermeiden,
damit die Wettbewerbsfahigkeit der Institute nicht geschwécht wird. Der erlauternde Bericht
zeigt auf, dass andere Jurisdiktionen (USA, EU, UK) keine vergleichbare vollstandige Eigenmit-
telunterlegung auslandischer Beteiligungen verlangen. Die Vorlage fihrt somit zu einer Sonder-
regulierung, die Schweizer systemrelevante Banken gegenuber internationalen Mitbewerbern
benachteiligt.

Héhere Kapitalkosten verteuern die Refinanzierung und schwachen die Wertschépfung in der
Schweiz. Die Massnahmen mussen das Risiko eines Abwanderungseffekts fur systemrelevante
Institute berticksichtigen. Zudem ist die Wettbewerbsneutralitat auch innerhalb des Schweizer
Marktes nicht gewahrt. Fir ausléndische Banken mit Niederlassungen in der Schweiz gelten
nicht die gleichen Kapitalhinterlegungsvorschriften wie fir inlandische systemrelevante Ban-
ken. Diese Ungleichbehandiung verzerrt den Wettbewerb und benachteiligt inlandische Institute
ohne nachvollziehbaren Grund.
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Es bleibt im Interesse der Schweiz, weiterhin Wertschépfung auf dem internationalen Finanz-
platz betreiben zu kénnen. Die Schweiz darf sich nicht selbst schadigen, indem der gesamte
Schweizer Finanzplatz aufgrund des vergangenen Einzelereignisses dauerhaft und pauschal
geschwécht wird. International anschlussfahige Regeln senken Refinanzierungskosten und si-
chern Arbeitsplatze sowie Steuereinnahmen.

3- Ubergangsfrist gesetzlich verankern
Der Bundesrat sieht gemass erlduterndem Bericht eine schrittweise Einfihrung der neuen An-
forderungen Uber einen Zeitraum von sieben Jahren vor.

Wir begriissen diesen Zeithorizont ausdricklich und erachten ihn als zwingend notwendig. Die
Beschaffung zusatzlichen Kapitals in der geforderten Gréssenordnung ist anspruchsvoll. Eine
Verkiurzung der vorgeschlagenen Frist von sieben Jahren wirde die betroffenen Institute unver-
héaltnismassig unter Druck setzen und kénnte zu Marktverwerfungen sowie zu einer Einschran-
kung der Kreditvergabe fiihren. Die Frist von sieben Jahren erméglicht es den Banken eher,
das Kapital organisch aufzubauen, und sollte daher gesetzlich als Untergrenze garantiert wer-
den.

Wir danken Ihnen fur die Gelegenheit zur Stellungnahme und bitten Sie, unserer Anliegen in
der weiteren Ausarbeitung der Vorlagen zu berticksichtigen.

Zug, 16. Dezember 2025

Freundliche Grusse
Regierungsrat des Kantons Zug

/[ \VEYE

Andre Tobias Moser
Landammann Landschreiber

Versand per E-Mail an:

- vernehmlassungen@sif.admin.ch (als PDF- und Word-Datei)
- Zuger Mitglieder der Bundesversammlung

- Staatskanzlei (info.staatskanzlei@zg.ch)

- Finanzdirektion (info.fd@zg.ch)
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Registratur

10. Dezember 2025 (RRB Nr. 1320/2025)
Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung,
Vernehmlassung

Sehr geehrte Frau Bundesprésidentin

Mit Schreiben vom 26. September 2025 haben Sie uns eingeladen, zur Anderung des
Bankengesetzes (BankG, SR 952.0) und der Eigenmittelverordnung (ERV, SR 952.03)
Stellung zu nehmen. Wir danken flr diese Gelegenheit und dussern uns wie folgt:

1. Bemerkungen und Antrige zum gesamten Massnahmenpaket

Der Kanton Zurich ist ein international ausgerichteter Finanzplatz. Daher muss eine ziel-
gerichtete Bankenregulierung aus unserer Sicht die Finanzstabilitdat gewahrleisten und
gleichzeitig die internationale Wettbewerbsfahigkeit wahren. Das Massnahmenpaket des
Bundesrates wird diesem Ziel nicht gerecht. Die vorgeschlagenen Massnahmen sind
teilweise nicht verhaltnismassig und deutlich strenger als die Regulierungen in vergleich-
baren Konkurrenzstandorten. Die strengeren Anforderungen verteuern die Kapitalkosten
der betroffenen Banken und schréanken ihre internationale Wettbewerbsfahigkeit ein.
Zudem ist zu beflrchten, dass sich die Regulierungskosten des Massnahmenpakets auf
die gesamte Volkswirtschaft niederschlagen. Einheimische international tatige Banken
wie die UBS sind fir den Finanzplatz Zirich, die anderen Banken und die gesamte Volks-
wirtschaft sehr wichtig. Schweizer KMU sind aus Kostengriinden auf Konkurrenz im
Bankenmarkt angewiesen.

Wir halten deshalb weiterhin an der Einschatzung aus unserer Stellungnahme zur ersten
Vernehmlassungsvorlage fest (siehe RRB Nr.942/2025) und fordern eine grundlegende
Uberarbeitung des Massnahmenpakets. Wir beantragen einen Marschhalt, um die Regu-
lierung des Finanzmarkts insgesamt zu (iberdenken. Es sind alternative Regulierungs-
ansétze in Betracht zu ziehen, welche die Resilienz starken, ohne die internationale Wett-
bewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes zu gefahrden. Es ist zu prufen, ob die
angestrebte Stabilitatswirkung nicht auch durch weniger weitreichende Eingriffe erzielt
werden kann.



2. Eigenmittelunterlegung von Beteiligungen an auslidndischen
Tochtergeselischaften

Die bestehenden Schweizer Kapitalanforderungen gehdren bereits zu den strengsten
weltweit. Die vollstandige Abschirmung des CET1-Kapitals des Stammhauses gegenlber
Bewertungsverlusten aus ausliandischen Beteiligungen ist eine Uberversicherung, da

kein Szenario besteht, in dem alle auslandischen Tochtergesellschaften gleichzeitig ihren
gesamten Wert verlieren. In Verbindung mit den bereits im ersten Paketteil zur ERV ver-
scharften Kapitalmassnahmen flhrt dies insgesamt zu einer wesentlichen Abweichung
von den Regelwerken konkurrierender Standorte und den Basler-Standards im Sinne
eines nachteiligen «Swiss Finish». Wir unterstiitzen grundsétzlich eine sorgféltige Prufung
der Kapitalanforderungen. Eine tragfahige Losung muss aber international abgestimmt
sein.

Die strengeren Vorgaben wiirden die Kapitalkosten der hauptséchlich betroffenen UBS
bedeutend erhéhen und ihre internationale Wettbewerbsféahigkeit deutlich einschrénken.
Es gilt zu bedenken, dass die daraus folgende Schwachung der Ertragskraft einer system-
relevanten Bank auch ihre Fahigkeit schwacht, in normalen Zeiten Reserven zur Deckung
von allfalligen Verlusten aufzubauen. Banken stehen im Wettbewerb um Kapital in einem
globalen Markt. Die vorgeschlagenen Kapitalanforderungen wiirden die UBS im Vergleich
zur auslandischen Konkurrenz weniger attraktiv machen. Zudem wére die Wettbewerbs-
neutralitat nicht gewahrt, indem nicht nur fiir Banken im Ausland, sondern teilweise auch
sogar flr im Inland tatige Auslandsbanken andere Kapitalhinterlegungsvorschriften in der
Schweiz gelten wiirden und zusatzlich auch noch fir die ausl&ndischen Tdchter inlandi-
scher Banken.

Der Entwurf bedeutet eine Erhéhung der CET1-Eigenmittelunterlegung der Beteiligungen
an Tochtergesellschaften von heute 45% auf 100%. Dieser Vorschlag wahlt ein deutlich
strengeres Vorgehen im Vergleich zum Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat von
2024, der empfahl, zu prifen, inwieweit die Kapitalunterlegung der ausléndischen Tochter-
gesellschaften, die neben CET1 auch zusatzliches Kernkapital (AT1) enthalt, zu erhdhen
sei. Demnach hat sich der Bundesrat flr die restriktivste Massnahmenvariante entschie-
den, obwohl im erlauternden Bericht auch andere mildere Regelungsvarianten erdrtert
werden, die ebenfalls geeignet waren, das Stammhaus zu starken. Im Sinne der Verhalt-
nisméassigkeit sollte stets die mildere Regelungsvariante gewéahlt werden, sofern sie das
angestrebte Ziel einer Stabilitdtssteigerung erreicht. Ansonsten besteht das Risiko einer
Uberregulierung.

Der Bundesrat argumentiert, der zusatzliche Kapitalbedarf diene der Abdeckung des
Auslandgeschafts und die Kosten fielen daher primér dort an. Jedoch sind finanzielle
Auswirkungen flir Kundinnen und Kunden in der Schweiz nicht auszuschliessen. Die Wert-
schépfung einer Bank im Ausland fliesst in die Schweiz zurlick, in Form von Dividenden
und anderen Vorteilen und kommt somit der Schweizer Gesamtwirtschaft zugute. Es ist
moglich, dass Dienstleistungs- und Kreditangebote verknappt oder die Preise fur Kundin-
nen und Kunden auch in der Schweiz angehoben werden. Tiefere Bankgewinne bedeuten
auch tiefere Steuerzahlungen und womdoglich Restrukturierungen oder sogar Standort-
verlagerungen ins Ausland, die zum Abbau von zahlreichen Arbeitsplatzen im Kanton



Zurich fuhren kénnten. Die UBS hat derzeit 23000 Arbeitsplatze (Vollzeitaquivalente)

im Kanton Zirich. Ferner sind auch viele Schweizer Unternehmen im Ausland tatig und
profitieren dort von spezialisierten Bankdienstleistungen von Tochtergesellschaften der
UBS, die wegfallen oder teurer werden kénnten. Im Sinne einer wettbewerbsfahigen Stand-
ortpolitik ist diesem Aspekt zwingend Rechnung zu tragen.

Wir beantragen deshalb, auf die vorgeschlagene Anpassung des BankG und der ERV zu
verzichten.

Freundliche Grlisse

Im Namen des Regierungsrates

Der Prasident: Die Staatsschreiberin:

Dr. Martin Neukom Dr. Kathrin Arioli




CDED
KONFERENZ DER KANTONALEN VDK QDEE
FINANZDIREKTORINNEN Konferenz Kantonaler Volkswirtschaftsdirektoren

Conférence des Chefs des Départements cantonaux de I'Economie Publique

UND FINANZDIREKTOREN Conferenza dei Direttori Cantonali dell'Economia Pubblica

Frau Bundesprasidentin
Karin Keller-Sutter
Vorsteherin EFD
Bernerhof

3003 Bern

Bern, 2. Dezember 2025

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslan-
discher Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken). Vernehmlas-
sungsstellungnahme

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin

Mit Brief vom 26. September 2025 haben Sie die Vernehmlassung Uber die randvermerkte
Vorlage eréffnet. Sie verlangt von systemrelevanten Banken, dass der Buchwert von Beteili-
gungen an auslandischen Tochtergesellschaften im Schweizer Stammhaus kiinftig vollstan-
dig vom harten Eigenkapital abgezogen wird. Nachdem sich die Plenarversammlung der
Konferenz der kantonalen Finanzdirektorinnen und Finanzdirektoren (FDK) bereits am 26.
September 2025 zur ersten Vernehmlassung Uber eine Anderung der Eigenmittelverordnung
in grundsatzlicher Weise gedussert hat. Nehmen der Vorstand der FDK und der Vorstand
der Konferenz kantonaler Volkswirtschaftsdirektorinnen und Volkswirtschaftsdirektoren
(VDK) zu diesem Geschaft gemeinsam wie folgt Stellung.

Wir anerkennen die Grundzielsetzung des Bundesrates, die eigenverantwortliche strategi-
sche Handlungsfahigkeit und die Resilienz von systemrelevanten Banken zu starken. Gleich-
zeitig ist jedoch auch die Attraktivitdt des Finanzplatzes Schweiz zu erhalten. Das schritt-
weise Vorgehen mit mehreren aufeinanderfolgenden Vernehmlassungen erschwert aus kan-
tonaler Sicht eine umfassende Beurteilung der Vorschlage des Bundesrats, obschon sie tief-
greifende Auswirkungen auf den gesamten Finanzplatz und damit den Standort Schweiz ha-
ben durften.

Unserer Ansicht nach sollte die Frage nach der Proportionalitat der Massnahmen im Mittel-
punkt stehen. Dabei ist nicht nur das Insolvenzrisiko zu berlcksichtigen, sondern auch das
Risiko, dass die systemrelevanten Banken in einem rechtlichen Rahmen agieren muissen,
der ihre internationale Wettbewerbsfahigkeit aufgrund hoherer Kapitalkosten senkt. Mit dem
Vorschlag ware die Wettbewerbsneutralitat zusatzlich nicht gewahrt. Fir auslandische Aus-
landsbanken in der Schweiz miussen die gleichen Kapitalhinterlegungsvorschriften gelten wie
fur inlandische Banken im generellen sowie flr die auslandischen Téchter inlandischer Ban-
ken. Die bestehenden Schweizer Kapitalanforderungen gehoéren bereits zu den strengsten
weltweit. Es muss ausgeschlossen sein, dass die Schweiz sich selbst schadigt, indem der
gesamte Schweizer Finanzplatz aufgrund des vergangenen Einzelereignisses dauerhaft und
pauschal geschwacht wird. Letztlich bleibt es im Interesse der Schweiz, weiterhin Wert-
schopfung auf dem internationalen Finanzplatz insbesondere in wachstumstrachtigen und

FDK-Sekretariat - Haus der Kantone, Speichergasse 6, Postfach, CH-3001 Bern
T +41 31 320 16 30 / www.fdk-cdf.ch

Konferenz Kantonaler Volkswirtschaftsdirektoren
Haus der Kantone | Speichergasse 6, Postfach | 3000 Bern 7 | Tel. +41 (0)31 320 16 44 | Fax +41 (0)31 320 16 45 | info@vdk.ch | www.vdk.ch



zukunftsgerichteten Marktsegmenten betreiben zu kdnnen. Wir bitten Sie im Hinblick auf die
weiteren Regulierungsschritte grosstmdgliches Augenmass zu wahren.

Wir danken lhnen fir die Berticksichtigung unseres Anliegens.

Freundliche Grlisse

KONFERENZ DER KANTONALEN
FINANZDIREKTORINNEN UND
FINANZDIREKTOREN

Der Prasident:

Regierungsrat Ernst Stocker

Kopie (per E-Mail)

e vernehmlassungen@sif.admin.ch

e Mitglieder FDK
e Mitglieder VDK

KONFERENZ KANTONALER
VOLKSWIRTSCHAFTSDIREKTORINNEN
UND VOLKSWIRTSCHAFSDIREKTOREN

Der Prasident:

e

Regierungsrat Urban Camenzind



CDED
CONFERENCE DES VDK CDEI
DIRECTRICES ET DIRECTEURS Konferenz Kantonaler Volkswirtschaftsdirektoren

Conférence des Chefs des Départements cantonaux de I'Economie Publique

CANTONAUX DES FINANCES Conferenza dei Direttori Cantonali dell'Economia Pubblica

Madame la Présidente de la Confédération
Karin Keller-Sutter

Cheffe du DFF

Bernerhof

3003 Berne

Berne, le 2 décembre 2025

Modification de la loi sur les banques et de I’'ordonnance sur les fonds propres (cou-
verture des participations étrangéres au moyen de fonds propres de la banque mére
des banques d’importance systémique). Prise de position sur le projet mis en consul-
tation.

Madame la Présidente de la Confédération,

Par courrier du 26 septembre 2025, vous avez ouvert la consultation sur le projet susmen-
tionné. Celui-ci vise a assujettir les banques d'importance systémique établies en Suisse a
I'obligation de couvrir au moyen de fonds propres I'intégralité des participations qu’elles dé-
tiennent dans des filiales étrangéres. L’Assemblée pléniére de la Conférence des directrices
et directeurs cantonaux des finances (CDF) s’est déja prononcée sur le fond, le 26 sep-
tembre dernier, lors de la premiére consultation relative a la modification de I'ordonnance sur
les fonds propres. Le Comité CDF et le Comité de la Conférence des chefs des départe-
ments cantonaux de I'économie publique (CDEP) prennent conjointement position comme
suit :

La CDF partage la volonté du Conseil fédéral de renforcer la capacité d’action stratégique
autonome et la résilience des banques d’'importance systémique. Cela étant, il est également
essentiel de préserver I'attractivité de la place financiére helvétique. La procédure par
étapes, ponctuées de consultations successives, ne permet toutefois pas aux cantons d’ap-
précier globalement les propositions du Conseil fédéral alors que ces derniéres promettent
d’'impacter profondément 'ensemble de la place financiére et donc économique suisse.

Nous estimons que la question de la juste proportionnalité des mesures doit &tre au coeur
des réflexions. Il s’agit de tenir compte non seulement du risque d’insolvabilité des banques
d’'importance systémique, mais aussi du risque de faire évoluer ces établissements dans un
cadre 1égal qui réduit leur compétitivité sur le plan international en raison de colts du capital
plus élevés. De plus, le projet ne permettrait pas de respecter la neutralité concurrentielle.
Les banques étrangéres implantées dans notre pays doivent étre soumises aux mémes
régles de dépbt de capital que les banques helvétiques et leurs filiales a I'étranger. Les exi-
gences suisses en matiere de capital sont déja parmi les plus strictes au monde. |l faut ex-
clure que la Suisse se porte préjudice a elle-méme en affaiblissant durablement et globale-
ment 'ensemble de sa place financiére a cause d’'un événement isolé survenu dans le
passé. En fin de compte, il est dans I'intérét de notre pays de pouvoir continuer a créer de la

Secrétariat CDF — Maison des cantons, Speichergasse 6, Case postale, CH-3001 Berne
T +41 31 320 16 30 / www.fdk-cdf.ch

Konferenz Kantonaler Volkswirtschaftsdirektoren
Haus der Kantone | Speichergasse 6, Postfach | 3000 Bern 7 | Tel. +41 (0)31 320 16 44 | Fax +41 (0)31 320 16 45 | info@vdk.ch | www.vdk.ch



valeur ajoutée a la place financiére internationale, en particulier dans les segments de mar-
chés prometteurs et tournés vers 'avenir. Nous vous prions donc de faire preuve de la plus
grande prudence en vue des prochaines étapes de la réglementation.

En vous remerciant d’ores et déja de I'intérét que vous porterez a notre demande, nous vous
prions d’agréer, Madame la Présidente de la Confédération, I'expression de notre considéra-
tion distinguee.

CONFERENCE DES DIRECTRICES CONFE,RENCE DES CHEFS
ET DES DIRECTEURS CANTONAUX DES DEPARTEMENTS CANTONAUX
DES FINANCES DE ’ECONOMIE PUBLIQUE
Le président : Le président :
Lo J VA
Ednst Stocker, Conseiller d’Etat Urban Camenzind, Conseiller d’Etat

En copie (par E-Mail) :

e vernehmlassungen@sif.admin.ch
e Membres CDF
e Membres CDEP




Gemeinsame Stellungnahme der
Kantone Ziirich, Tessin, Genf

Kontakt:

Kanton Zdrich
Finanzdirektion

Ernst Stocker
Regierungsrat

Per E-Mail: Walcheplatz 1

Frau Bundesprasidentin Karin Keller-Sutter 8090 Zirich
Telefon +41 43 259 33 02

finanzdirektion@zh.ch
www.zh.ch/fd

Referenz:
2025-1737

12. Dezember 2025 .
Vernehmlassung zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelver-
ordnung: Stellungnahme der Kantone Ziirich, Tessin und Genf

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin

Mit Blick auf die Krise der Credit Suisse hat der Bundesrat ein Massnahmenpaket zur
Starkung der Bankenstabilitdt und des Too-Big-To-Fail-Dispositivs vorgestellt. Am 26.
September 2025 hat er die Vernehmlassung zur Anderung des Bankengesetzes (BankG)
und der Eigenmittelverordnung (ERV) eréffnet (zweiter Teil des Pakets). Bereits in unserer
Stellungnahme zum ersten Paketteil haben wir uns ausfiihrlich zum gesamten Massnah-
menpaket gedussert, das erhebliche Auswirkungen auf den Finanzplatz und Wirtschafts-
standort Schweiz haben durfte. Wir sind weiterhin der Ansicht, dass eine zweckmassige
Bankenregulierung vor allem auch verhaltnismassig und international abgestimmt sein
muss. Das Massnahmenpaket muss sich auf die Starkung der Finanzstabilitdt beschran-
ken, ohne die internationale Wettbewerbsfahigkeit zu schwachen. Dem wird das Paket
nicht gerecht. Einige Massnahmen sind nicht verhaltnismassig und strenger als die Regu-
lierungen in Konkurrenzstandorten. Zum vorliegenden Paketteil haben wir folgende Bemer-
kungen:

Die vorliegende Vernehmlassungsvorlage mit strengeren Kapitalisierungsvorgaben zielt
primar auf die UBS ab. Die bestehenden Schweizer Kapitalanforderungen gehdren bereits
zu den strengsten weltweit. Die vom Bundesrat vorgeschlagene Regelung mit einer voll-
standigen CET1-Kapitalunterlegung fiir Beteiligungen an auslandischen Tochtergesell-
schaften ist die Maximalvariante. Mildere Varianten wurden im erlauternden Bericht vor-
schnell verworfen. Dadurch besteht das Risiko einer Uberregulierung, insbesondere da die
Massnahme auch UGber die Anforderungen in anderen Jurisdiktionen hinausgeht. Fur die
UBS ergeben sich ein hoher Bedarf an zusatzlichem Eigenkapital und daraus bedeutend
héhere Finanzierungskosten. Dies macht eine international tatige Bank signifikant weniger
wettbewerbsfahig. Die Ertragskraft der UBS wiirde geschwacht.

Fir die Finanzplatze unserer Kantone und die gesamte Volkswirtschaft der Schweiz sind
international tatige Schweizer Banken wichtig. Sie erbringen insbesondere mit ihren Toch-
tergesellschaften fir Schweizer Unternehmen und Privatkunden im In- und Ausland spezia-
lisierte Dienstleistungen. Die UBS beschaftigt zahlreiche Arbeitnehmende in unseren Kan-
tonen. Die drohende Schwachung der Ertragskraft der UBS kénnte sich negativ auf die
Steuereinnahmen der 6ffentlichen Hand auswirken und die Bank zu Restrukturierungen
veranlassen. Wir beflirchten, dass Dienstleistungs- und Kreditangebote verknappt oder die
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Preise fiir die Bankkunden in der Schweiz angehoben werden. Auch ein grésserer Stellen-
abbau oder sogar eine Standortverlagerung ins Ausland sind nicht ausgeschlossen. Es ist
daher davon auszugehen, dass die entstehenden Regulierungskosten der Bank auch
negative Auswirkungen auf die Realwirtschaft haben werden. Obwohl die Massnahme des
Bundesrates derzeit nur die UBS betrifft, sendet sie ein klares Signal: Umfangreiche Aus-
landgeschafte aus der Schweiz sollen nicht geférdert werden. Die daraus resultierende,
international unibliche Verteuerung schwacht insbesondere die Standortattraktivitat unse-
rer Finanzplatzkantone.

Somit sehen wir weiterhin grundlegenden Uberarbeitungsbedarf fiir das gesamte Mass-
nahmenpaket und besonders bei der aktuellen Vernehmlassungsvorlage. Zusammenfas-
send stellen wir folgende Antrage und bitten um deren Beriicksichtigung:

- Bezogen auf das gesamte Massnahmenpaket sind alternative Regulierungsansatze
in Betracht ziehen, welche die Resilienz starken, international abgestimmt sind und
die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes nicht gefahrden.

- Auf die vorgeschlagene Anderung des BankG und der ERV ist zu verzichten.

Unsere Kantone werden allenfalls eigene, separate Stellungnahmen zur Vernehmlas-
sungsvorlage einreichen.

Freundliche Griisse

Im Namen der Gesamtregierungen unserer Kantone

L_ Lol [#

rnst Stocker Carmen WalKer Spah Christian Vitta
Regierungsrat Regierungsratin Consigliere di Stato
Kanton Zirich Kanton Zirich Repubblica e Cantone Ticino

To/a Hpdawous

Nathalie Fontanet Delphine Bachmann
Conseillere d’Etat Conseillere d’Etat
République et canton République et canton
de Genéve de Genéve

Kopie:

- Konferenz der kantonalen Finanzdirektorinnen und Finanzdirektoren (FDK)



il il Le Die
Center Centro Centre Mitte

Per Mail: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Bern, 6. Januar 2026

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Sie haben uns eingeladen, zur obengenannten Vernehmlassungsvorlage Stellung zu nehmen. Fir diese Ge-
legenheit zur Meinungsausserung danken wir Ihnen bestens.

Position Die Mitte:

Systemrelevante Banken stdrken

Die Mitte anerkennt die Zielsetzung des Bundesrates, die eigenverantwortliche strategische Handlungsfahig-
keit und Resilienz von systemrelevanten Banken zu starken. Die Credit-Suisse-Krise hat Schwachstellen im
bestehenden Dispositiv offengelegt, die gezielt behoben werden missen. Gleichzeitig ist jedoch auch die At-
traktivitat des Finanzplatzes Schweiz zu erhalten und seine internationale Wettbewerbsfahigkeit zu gewahr-
leisten.

Mit der vorliegenden Vorlage will der Bundesrat die Empfehlung Nr. 4 des Berichts der PUK «Der Bundesrat
wird aufgefordert zu prifen, ob die Qualitdt und die Quantitat der Eigenmittel der SIBs gemass den aktuellen
Anforderungen genug geschitzt sind, damit die Soliditat der SIBs gesichert ist. » umsetzen. Die Vorlage sieht
vor, dass systemrelevante Banken im Schweizer Stammhaus verpflichtet werden sollen, den Buchwert ihrer
Beteiligungen an ausléandischen Tochtergesellschaften neu vollstdndig vom harten Kernkapital abziehen zu
missen. Die Mitte begrisst die Stossrichtung der Vorlage im Grundsatz. Die Mitte ist der Ansicht, dass dies
eine Moglichkeit ist, die Resilienz eines Schweizer Stammhauses gegen Wertverluste von Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften zu starken. Die Stabilitat systemrelevanter Banken kann so erhdht wer-
den, was im Endeffekt den Schweizer Finanzplatz starkt.

Die Krise der Credit Suisse hat die Verwundbarkeit aufgezeigt, die fir ein Stammhaus von Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften ausgehen kann, wenn diese erheblichen Risiken ausgesetzt sind. Deren
Wertberichtigungen kénnen rasch zu einer Verschlechterung der Eigenmittel fiihren und die Widerstandsfa-
higkeit der Gruppe schwachen. Die Mitte beflrwortet deshalb, dass die Eigenmittelunterlegung angepasst
wird. Die einzufihrenden Massnahmen mussen in einer gesamtheitlichen Sicht beurteilt werden, insbeson-
dere scheint es zentral, dass der Bundesrat eine international abgestimmte Regelung prasentiert.

Die Mitte beflrwortet grundséatzlich Massnahmen, die mit einer verantwortungsvollen Kapitalbewirtschaftung
im Einklang stehen. Generell scheint eine Priorisierung der Starkung des Eigenkapitals von systemrelevanten
Banken aus Sicht der Mitte sinnvoll. In Krisenzeiten generiert dies fliireine Grossbank in Schwierigkeiten wich-
tigen Handlungsspielraum. Hoheres Eigenkapital verringert zudem den Anreiz, unverantwortliche Risiken ein-
zugehen, und begrenzt so die Inanspruchnahme der Steuerzahler im Krisenfall.

Risikogerechte Anforderungen

Die Mitte nimmt zudem zur Kenntnis, dass die neuen Anforderungen ausschliesslich fiir systemrelevante Ban-
ken gelten sollen. Systemrelevante Institute sind anderen Risiken ausgesetzt als nicht-systemrelevante

Die Mitte Seilerstrasse 8a T 031 357 33 33
Schweiz Postfach info@die-mitte.ch
CH-3001 Bern die-mitte.ch
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Institute. Es ist deshalb aus Sicht der Mitte folgerichtig, die aufsichtsrechtlichen Anforderungen dem tatsach-
lichen Risiko anzupassen, welches sie furunsere Volkswirtschaft darstellen. Die Mitte halt es deshalb grund-
satzlich fir legitim, Banken, deren Grosse bei einem Scheitern eine Gefahr fir die wirtschaftliche Stabilitat
des Landes darstellen wurde, strengere Anforderungen an Eigenmittel und Liquiditat aufzuerlegen.

Wir danken lhnen fur die Mdglichkeit zur Stellungnahme und verbleiben mit freundlichen Grissen.

Die Mitte
Sig. Philipp Matthias Bregy Sig. Blaise Fasel
Prasident Die Mitte Schweiz Generalsekretar Die Mitte Schweiz



Frau Bundesratin
Karin Keller-Sutter
Eidgendssisches Finanzdepartement EFD

Per Mail: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Bern, 9. Januar 2026

Vernehmlassung zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin,
sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fur die Mdglichkeit, an diesem Vernehmlassungsverfahren teilzunenmen und unterbrei-
ten Ihnen nachfolgend unsere Stellungnahme.

Die Vernehmlassung betrifft eine Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung, mit der
systemrelevante Banken in der Schweiz kinftig ihre Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften
vollstandig mit hartem Eigenkapital unterlegen sollen. Ziel ist es, die Finanzstabilitat zu starken und Risiken
fUr den Schweizer Finanzplatz, die Steuerzahler und die Volkswirtschaft zu reduzieren, indem Bewertungs-
verluste im Ausland nicht mehr direkt das Kapital des Schweizer Stammhauses schwachen. Die Anpassung
soll schrittweise Uber sieben Jahre eingefUhrt werden und ist ein zentraler Baustein der Too-Big-To-Fail-Re-
form des Bundesrats.

Die EVP begrusst den Vorstoss des Bundesrats, systemrelevanten Banken kunftig eine vollstandige Eigenka-
pitalunterlegung fur ihre ausldndischen Beteiligungen vorzuschreiben. Damit werden die Risiken im Schwei-
zer Finanzplatz wirksam reduziert und die Stabilitdt unseres Bankensektors gestarkt. Ein solches Vorgehen
entspricht dem in der EVP geforderten Umdenken hin zu verantwortungsvollem Wirtschaften und echter
Verantwortung gegenuber der Allgemeinheit, statt kurzfristiger Profitorientierung auf Kosten der Steuer-
zahlenden. Dieses Massnahmenpaket ist ein wichtiger Schritt, um die Too-Big-to-Fail-Problematik nachhaltig
anzugehen und die Risiken grosser Finanzakteure zugunsten von Kunden, Glaubigern und der Volkswirt-
schaft zu vermindern. Die EVP fordert, diese Linie konsequent zu unterstitzen und weiterzuverfolgen. Ent-
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sprechend fordern wir den Bundesrat auf, sich auch international dafir einzusetzen, dass die Eigenmitte -
lanforderungen fur alle global systemrelevanten Finanzinstitute erhéht werden, um die Stabilitat des welt-
weiten Finanzsystems nachhaltig zu starken.

Wir danken Ihnen fur die BerUcksichtigung unserer Stellungnahme und stehen fur Fragen gerne zur Verfu-
gung.

Lilian Studer Dominic Taubert
Prasidentin EVP Schweiz Stv. Generalsekretar EVP Schweiz

Evangelische Volkspartei der Schweiz
Nageligasse 9 | Postfach | 3001 Bern | 031 351 71 71 | info@evppev.ch | evppev.ch
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FDP.Die Liberalen, Neuengasse 20, 3011 Bern

Bern, 8. Januar 2026 / RC
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Elektronischer Versand: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)
Vernehmlassungsantwort der FDP.Die Liberalen

Sehr geehrte Damen und Herren

Fur lhre Einladung zur Vernehmlassung oben genannter Vorlage danken wir lhnen. Gerne
geben wir IThnen im Folgenden von unserer Position Kenntnis.

Es handelt sich um eine Anderung des Bankengesetzes (BankG) und der
Eigenmittelverordnung (ERV): Banken sollen den Buchwert von Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften im Schweizer Stammhaus kinftig vollstdndig vom
harten Kernkapital abziehen.

Die FDP.Die Liberalen hat ihre Prinzipien zum Finanzplatz Schweiz und dessen Regulierung
wiederholt dargelegt: 1) Ein starker Finanzplatz ist fur den Wohlstand unseres Landes von
entscheidender Bedeutung. Er schafft Arbeitsplatze, generiert Steuereinnahmen und stellt
insbesondere fir KMU eine verlassliche Kreditversorgung sicher. 2) Gleichzeitig ist zentral,
dass die Steuerzahler geschitzt werden: Bankrettungen auf ihre Kosten sind unbedingt zu
vermeiden. 3) Verantwortungstrager in den Banken missen auch tatséchlich Verantwortung
Ubernehmen, gerade im Topmanagement. 4) Die FINMA muss ihre Rolle als Aufsichtsbehdrde
konsequenter mit den schon heute bestehenden Instrumenten wahrnehmen. 5) Schliesslich
ist die FDP Uberzeugt, dass eine Regulierung differenziert und massgeschneidert erfolgen
muss: Systemrelevante Banken und solche mit internationaler Tatigkeit erfordern andere
Aufsichtsmechanismen als gewohnliche Kantonal-, Regional- oder Privatbanken. Nur so
lassen sich Risiken gezielt reduzieren, ohne die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes
unndtig zu schwachen.

Die Eigenmittelausstattung der systemrelevanten Banken — insbesondere der UBS — sollte im
Zusammenspiel aller Massnahmen einem international fihrenden und besonders robusten
Regulierungsniveau entsprechen. Gleichzeitig muss die Schweizer Finanzplatzregulierung so
ausgestaltet sein, dass sie nur in volkswirtschaftlich begrindeten Ausnahmefallen Uber
internationale Standards hinausgeht und die Wettbewerbsfahigkeit systemrelevanter sowie
international tatiger Banken wahrt. Aus Sicht der FDP geht die Vorlage des Bundesrates
diesbeziglich in die richtige Richtung. Dennoch verorten wir bei einzelnen regulatorischen
Elementen Anpassungsbedarf. Strengere Eigenkapitalvorschriften sind dabei grundsatzlich
vertretbar und die vorgesehene 100-prozentige Eigenmittelunterlegung der Auslandstochter
wird im Grundsatz unterstitzt. Zu prifen ist jedoch, ob dies durch geeignete Instrumente
erganzt werden kann, die im Krisenfall in Eigenkapital wandelbar wéren. Dartber hinaus
erachtet die FDP gezielte und verhéltnismassige Beschrankungen im Investmentbanking als
prifenswert — etwa durch die Festlegung von Schwellenwerten, welche dieser
Geschéftsbereich hinsichtlich seines Anteils an der Bankbilanz hochstens ausmachen darf.

FDP.Die Liberalen | Generalsekretariat | Neuengasse 20 | CH-3011 Bern
R, +41 (0)31 320 35 35 | & www.fdp.ch | & info@fdp.ch |  /fdp.dieliberalen | ¥ @FDP_Schweiz Seite1/2
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Im Ubrigen weist die FDP erneut darauf hin, dass die inhaltliche Abstimmung — unabhéngig
von der zeitlichen Abfolge — aller Reformmassnahmen in einer Gesamtschau von grosster
Bedeutung fur deren Effektivitat und Effizienz ist. Es muss berucksichtigt werden, was in der
Zustandigkeit des Bundesrates liegt. So sollen unter gewissen Bedingungen weiterhin
Erleichterungen bei der Berechnung des nétigen Eigenkapitals moglich sein. Es ist zu prifen,
wie der Wert von Softwarelizenzen oder Steuerguthaben ohne Gefahrdung der Stabilitat zum
Eigenkapital gezahlt werden kénnte.

Wir danken lhnen fir die Gelegenheit zur Stellungnahme und fur die Berlcksichtigung unserer

Uberlegungen.

Freundliche Grisse
FDP.Die Liberalen

Der Co-Prasident

T

Benjamin Mihlemann

Standerat

Die Co-Prasidentin

Susanne Vincenz-Stauffacher
Nationalratin

FDP.Die Liberalen | Generalsekretariat | Neuengasse 20 | CH-3011 Bern
R, +41 (0)31 320 35 35 | & www.fdp.ch | & info@fdp.ch |  /fdp.dieliberalen | ¥ @FDP_Schweiz Seite 2/2

Der Generalsekretar

Jonas Projer
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GRUNE Schweiz
Raphael Noser
Waisenhausplatz 21
3011 Bern

031 326 66 07
Eidgendssisches Finanzdepartement EFD

Per Mail:

Bern, 9. Januar 2025

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken); Ver-
nehmlassungsantwort

Sehr geehrte Frau Bundesratin,
sehr geehrte Damen und Herren

Im Zusammenhang mit der im Titel vermerkten Vernehmlassung haben Sie die GRUNEN zur
Stellungnahme eingeladen. Wir danken Ihnen fur die Einladung und aussern uns wie folgt.

Bislang konnten Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften von systemrelevan-
ten Banken zu einem grossen Teil mit Fremdkapital finanziert werden und mussten nur zu 45
Prozent mit hartem Kernkapital unterlegt werden. Die nur teilweise vorhandene Eigenmittel-
unterlegung von Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften war einer der zentra-
len Schwachpunkten wahrend der CS-Krise. Vor diesem Hintergrund schlagt der Bundesrat
nun vor, dass systemrelevante Banken Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaf-
ten vollstandig mit hartem Eigenkapital unterlegen mussen.

Die GRUNEN unterstiitzen den Vorschlag des Bundesrates vollumfinglich und erach-
ten diesen als unverzichtbaren Baustein fiir den Schutz der Schweizer Volkswirtschaft

und der Steuerzahler*innen. Die Massnahme wird die Stabilitdt des Stammhauses in
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zukulnftigen Krisen starken, da sie die Auswirkungen von Bewertungsverlusten von Tochter-
gesellschaften auf das Stammhaus reduziert. Dadurch kénnen Tochtergesellschaften zu-
kiinftig ohne negative Folgen fir die Kapitalausstattung des Stammhauses veraussert wer-
den. Die Analyse des Bundesrates zeigt zudem, dass von der Massnahme faktisch nur die
UBS betroffen ist. Und sie zeigt auch, dass die daraus entstehenden Kapitalkosten fur diese
absolut verkraftbar sind, zumal die UBS durch die Massnahme auch von hoheren Kre-
ditratings und damit tieferen Fremdfinanzierungskosten profitiert. Letztlich werden durch die
Massnahme auch die Risiken, welche die UBS eingeht, starker internalisiert und die potenzi-
ellen Kosten fiir die Allgemeinheit dadurch reduziert.

Abschliessend weisen die GRUNEN darauf hin, dass die vom Bundesrat vorgeschla-
gene Massnahme nur ein Baustein in der Verstarkung des TBTF-Dispositivs darstellen
kann — zusatzliche Massnahmen sind im Hinblick auf die Starkung der Stabilitit des
Schweiz Finanzplatzes unabdingbar. Weiter notwendig sind etwa die Einflihrung eines von
der FINMA genehmigten Verantwortlichkeitsregimes fur Banken sowie ein Ausbau der ge-
setzlichen Befugnisse der FINMA zur Frihintervention sowie zur Verhangung von Bussen
gegen fehlbare Institute und Bankmitarbeitende. Ferner ist zu betonen, dass Klima- und Na-
turrisiken heute von den Finanzmarkten kaum eingepreist werden — obwohl diese gerade flr
die UBS eine erhebliche finanzielle Bedeutung haben und auch gemass Aussagen der
FINMA weiter zunehmen werden. Beispielhaft zu nennen sind etwa die Abwertung emissi-
onsintensiver Vermégenswerte zu sogenannten stranded assets aufgrund des weltweiten
Ausstiegs aus den fossilen Energien. Klima- und Umweltrisiken missen zukunftig, wie dies
die GRUNEN seit langem fordern, bei der Festlegung einer angemessenen Eigenkapitalaus-
stattung ebenfalls zwingend berlcksichtigt werden, um die Stabilitdt des Schweizer Finanz-
platzes und der UBS zu gewahrleisten.

Wir danken lhnen flr die Berilcksichtigung unserer Stellungnahme. Fir Fragen stehen wir
gerne zur Verfugung.

Freundliche Grisse

e AL
Lis M:z-zo\ne\ Rapha&! Noser

Prasidentin Leiter Bereich Politik
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Grinliberale Partei Schweiz
Monbijoustrasse 30, 3011 Bern

Eidgendssisches Finanzdepartement
3003 Bern

Per E-Mail an:

8. Januar 2026
lhr Kontakt: Noémi Emmenegger, Geschéaftsfiihrerin der Bundeshausfraktion, Tel. +41 31 311 33 03, E-Mail:

Stellungnahme der Griinliberalen zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigen-
mittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Nach der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS im Friihling 2023 beschloss der Bundesrat gestiitzt auf
den Bericht zur Bankenstabilitdt sowie den Bericht der Parlamentarischen Untersuchungskommission (PUK),
die festgestellten Liicken im TBTF-Dispositiv anzugehen. Die GLP begriisst dieses Vorgehen grundsétzlich: Beide
Berichte zeigen klar, dass es neben gravierenden Fiihrungsversagen bei der Credit Suisse auch Anpassungsbe-
darf in der Regulierung systemrelevanter Institute gibt, insbesondere angesichts der neuen Ausgangslage mit
einer einzigen, im internationalen Vergleich sehr grossen global tatigen systemrelevanten Bank mit Sitz in der
Schweiz. Fir die Schweiz besteht ein klares volkswirtschaftliches Interesse an einem stabilen, international
wettbewerbsfahigen Finanzplatz mit mindestens einer global tatigen Grossbank, der solide reguliert ist und
seine wichtige Funktion fir Unternehmen, Haushalte und den Staat verlasslich wahrnehmen kann. Ebenso ist
es aus unserer Sicht notwendig, den Vertrauensverlust in Politik und Aufsicht nach der Notiibernahme ernst zu
nehmen und die Schweizer Finanzstabilitat gezielt zu starken.

Gleichzeitig haben wir uns bereits in unserer Stellungnahme zur Anderung der Eigenmittelverordnung dafiir
eingesetzt, dass Kapitalverscharfungen nur im Rahmen eines insgesamt ausgewogenen, koharenten Pakets er-
folgen, das die ibergeordneten regulatorischen Ziele Stabilitat, Wettbewerbsfahigkeit und Standortattraktivitat
starkt, ohne in samtlichen Bereichen systematisch tber die internationalen Standards hinauszugehen. Aus un-
serer Sicht braucht es eine sorgfiltige Balance zwischen Risikominimierung und der Wahrung der volkswirt-
schaftlichen und gesellschaftlichen Interessen: Die Stabilitdt des Finanzsystems ist zentral, aber auch die Kredit-
versorgung der Realwirtschaft, die Wettbewerbsfahigkeit des Standorts Schweiz und die Kosten fiir Kundinnen
und Kunden dirfen nicht unverhaltnisméssig belastet bzw. erhéht werden.

Wir erachten es deshalb als problematisch, dass die vorliegende Vorlage zur Eigenmittelunterlegung auslandi-
scher Beteiligungen im Stammbhaus isoliert und vor Abschluss der tibrigen TBTF-Revisionspakete vorgelegt wird.
Wir haben wiederholt gefordert, dass die wesentlichen TBTF-Anpassungen gemeinsam beurteilt werden, damit
der Gesetzgeber die kumulativen Auswirkungen, insbesondere auf die betroffenen Institute, die Kreditversor-
gung der Schweizer Wirtschaft und die Standortattraktivitat, nachvollziehbar abschatzen kann. Dies ist mit der
schrittweisen Vorgehensweise weiterhin nicht gewahrleistet.

Hinzu kommt, dass wir die im Erlauterungsbericht dargelegte Wirkungsanalyse der vorgeschlagenen Mass-
nahme als unzureichend erachten. Die Vorlage fokussiert vor allem auf die aufsichtsrechtliche Perspektive,
ohne die gesamtwirtschaftlichen Folgen, etwa auf die Finanzierungskonditionen fir KMU, Investitionen in die
Transformation der Wirtschaft oder die internationale Standortattraktivitat, vertieft zu beleuchten. In der Logik
eines «Preisschilds», wie wir es seit Beginn der Diskussion um die Anpassung der TBTF-Regulierung eingefor-
dert haben, erwarten wir eine deutlich umfassendere und transparentere Darstellung der Kosten-Nutzen-Rela-
tion. Eine Verscharfung der Kapitalanforderungen mag aus Sicht der Aufsicht plausibel erscheinen, kann aber,
je nach Ausgestaltung und Kumulation mit anderen Massnahmen, spiirbare Nachteile fir Unternehmen, Haus-
halte und die Realwirtschaft nach sich ziehen.
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In dieser Gesamtsicht kommen wir zum Schluss, dass die vorgeschlagene Verscharfung der Eigenmittelunterle-
gung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus derzeit nicht iberzeugend begriindet ist und die Auswirkun-
gen auf Gesellschaft und Wirtschaft ungeniigend beriicksichtigt. Wir halten deshalb an unserer Linie fest, wo-
nach Kapitalverscharfungen nicht punktuell und isoliert, sondern als Teil eines ausgewogenen, international
eingebetteten Gesamtpakets ausgestaltet werden sollen, das sowohl der Stabilitat des Finanzsystems als auch
den langfristigen Interessen von Bevélkerung und Wirtschaft gerecht wird. Aus diesen Uberlegungen lehnen
wir die beantragte Massnahme in der vorliegenden Form ab.

Wir danken Ihnen fir die Gelegenheit zur Stellungnahme und die Priifung unserer Anmerkungen. Bei Fragen
stehen lhnen die Unterzeichnenden sowie unsere zustandigen Fraktionsmitglieder, Nationalratin Kathrin Bert-

schy und Standeratin Tiana Moser, gerne zur Verfligung.

Mit freundlichen Grissen

— NC s

Jurg Grossen Noémi Emmenegger
Parteiprasident Geschéftsflihrerin der Bundeshausfraktion
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Staatssekretariat fur
Internationale Finanzfragen SIF
3003 Bern
Elektronisch an:
vernehmlassungen@sif.admin.ch
Bern, 8. Januar 2026
Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung

auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Vernehmlassungsantwort der Schweizerischen Volkspartei (SVP)

Sehr geehrte Damen und Herren

Die SVP sagt Nein zu hundert Prozent hartem Eigenkapital fiir Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften systemrelevanter Banken. Diese Mass-
nahme ist nicht verhaltnismassig und sie schwacht den Finanzplatz Schweiz im
globalen Wettbewerb. Die SVP steht fiir einen starken, international konkurrenz-
fahigen Finanzplatz ohne neue Bankenrettungen auf Kosten der Steuerzahler.
Aus Sicht der SVP lasst sich die volkswirtschaftlich gebotene Starkung der Resi-
lienz von global systemrelevanten Banken mit dem nachfolgend beschriebenen
«Kompromissvorschlag zur Eigenmittelregulierung» besser und verhaltnismas-
siger erreichen. Die SVP unterstitzt deshalb diesen Kompromissvorschiag.

Gleichzeitig fordert die SVP vom Bundesrat zu uberpriifen, ob und wie die Ab-
spaltung des US-Geschafts von den ubrigen Geschaften und/oder Geschaftsein-
heiten der global systemrelevanten Bank in der Schweiz bewerkstelligt werden
kann.

Die Schweiz ist ein internationaler Finanzplatz. Die Schweizer Volkswirtschaft profitiert
als offene Volkswirtschaft von der internationalen Vernetzung der Banken- und ande-
ren Finanzdienstleister. Wegen dieser Vernetzung aber auch wegen der guten Rah-
menbedingungen hat die Schweiz systemrelevante Banken und eine global systemre-
levante Bank. Diese Ausgangslage ist generell vorteilhaft fir das Land. Die Risiken,
die von der global systemrelevanten Bank ausgehen, kdnnen aber nicht Ubersehen
werden.

Entsprechend gilt es fir die Bankengesetzgebung, zwei Ziele zu erflllen. Erstens mus-
sen die Risiken, die von der global systemrelevanten Bank ausgehen so reguliert wer-
den, dass sie im Notfall Konkurs gehen und ordentlich abgewickelt werden kann. Zwei-
tens mussen die Regulierungen die internationale Wettbewerbsfahigkeit des Banken-
platzes Schweiz sowie der global systemrelevanten Bank wahren.
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Der sogenannte «Kompromissvorschlag zur Eigenmittelregulierung», welcher am 10.
Dezember 2025 von burgerlichen Parlamentariern lanciert wurde, verbindet diese zwei
regulatorischen Ziele. Der Kompromissvorschlag stellt sicher, dass

die Eigenmittelausstattung der systemrelevanten Banken und insbesondere der
global systemrelevanten Bank die erforderliche Resilienz sicherstellt. Diese Eigen-
mittelausstattung darf aber nie losgeldst von der Ubrigen Too Big to Fail-Regulie-
rung (mogliche Abwicklung einer systemrelevanten Bank) beurteilt werden, denn
diese beiden Teile bilden ein integrales Ganzes.

die Distanz zu den Regeln anderer fihrender Finanzplatze nie so gross sein durfen,
dass die Wettbewerbsfahigkeit nicht mehr gegeben ist.

Der «Kompromissvorschlag zur Eigenmittelregulierung» besteht aus folgenden Ele-
menten, welche die SVP integral unterstutzt:

1.

Bewertung von Aktiven

Kapitalisierte Software soll Uber drei Jahre abgeschrieben werden, was der EU-
Regulierung entspricht.

Deferred Tax Assets based on time differences sollen wie bisher gemass den Re-
gulierungen der EU/UK/USA und Basel Il behandelt werden. Es besteht kein
Grund, um in diesem Punkt die bereits strengste Regulierung noch zu verscharfen.
Der Abzug von Prudential valuation adjustments (PVA), also eine zusatzliche Wert-
verminderung von Positionen ohne tatsachlichen Marktpreis soll im Rahmen des
bereits implementierten Basler Mindeststandard bleiben, daruber hinaus zu gehen,
ist aber nicht angezeigt.

Der nationale Spielraum von Basel Il soll im Rahmen der EU- und UK-Regulierung
genutzt werden (insbesondere in Bezug auf die operationellen Risiken).

Bilanzstruktur

Der Umfang der durch das Investment Banking benutzten Bilanz (auf Basis der
risikogewichteten Aktiven) soll auf 30 Prozent beschrankt werden. Bei einer Uber-
schreitung dieser Limite sollen diskretionare Eigenmittelzuschlage angewendet
werden kdnnen.

Abzug auslandischer Beteiligungen

Beim vollstandigen Abzug auslandischer Beteiligungen von den Eigenmitteln (Tier
1), missen zwingend alle zusatzlichen verlustabsorbierenden Tier 1 Eigenmittelin-
strumente, d.h. die international anerkannten AT1-Anleihen, bertcksichtigt werden
(bis maximal 50 Prozent). Genau diese Instrumente kamen in einem Fall, in dem
der Substanzwert einer auslandischen Beteiligung substantiell abgeschrieben wer-
den muss, durch Wandlung zum Tragen. In der ERV mussen die notwendigen An-
passungen wie genugend hohe Trigger-Level (Kapitalquote) zum automatischen
Stopp von Zinszahlungen bzw. Stopp der Rickzahlung der Anleihe bei Unterschrei-
ten gewisser Kapitalanforderungen und alle notwendigen Definitionen und Zuord-
nungen vorgenommen werden.



Der letzte Punkt zeigt deutlich auf, dass die auf Verordnungsstufe geregelten Bewer-
tungsfragen und Definitionen mit den auf Gesetzesstufe geregelten Abziugen auslan-
discher Toéchter und der TBTF-Vorkehrungen zwingend ein integrales Ganzes bilden
und nicht isoliert beurteilt werden kdnnen.

Zusatzlicher Priifauftrag

Die SVP fordert dariiber hinaus vom Bundesrat die Uberpriifung eines Szenarios, in
dem die global systemrelevante Bank sich von ihrem US-Geschaft oder dortigen Ge-
schaftseinheiten trennen muss. Dabei umfasst dieser Prufauftrag sowohl die Moglich-
keit der Trennung an sich als auch deren gesetzliche Umsetzung.

Historisch sind die wesentlichen Risiken von in der Schweiz domizilierten global sys-
temrelevanten Banken aus ihrem US-Geschaft gekommen. Einerseits hat der US-
Markt eine Grosse, die Schweizer Finanzinstitute nicht-abwicklungsfahig machen
kann. Andererseits ist das Risikoprofil des Bankings in den USA kaum mit dem in der
Schweiz oder auch in anderen Markten vergleichbar. Diese Faktoren rechtfertigen die
Uberprifung besonderer Massnahmen.

Die eventuelle Trennung von Geschaftsfeldern und Geschaftseinheiten ist nicht trivial.
Deshalb soll die Prifung des Anliegens auch die gesetzliche Umsetzung dieser Tren-
nung umfassen.

Wir danken Ihnen fur die Berlcksichtigung unserer Stellungnahme und grissen Sie
freundlich.

SCHWEIZERISCHE VOLKSPARTEI

Der Parteiprasident Der Generalsekretar
Marcel Dettling Henrique Schneider
Nationalrat
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SP-Stellungnahme zur Anderung von Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
betreffend die Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus
systemrelevanter Banken

Sehr geehrte Frau Bundesratin Keller-Sutter,
sehr geehrte Damen und Herren

Der Bundesrat vernehmlasst die Anderung des Bankengesetzes (BankG) und der Eigen-
mittelverordnung (ERV). Mit diesen Modifikationen mussten sich im Ausland befindliche
Tochterunternehmungen von systemrelevanten Schweizer Banken im Stammhaus mit har-
tem Kernkapital (CET1) im Umfang von einhundert Prozent des Beteiligungswerts unterlegt
werden.

1. Zusammenfassende Haltung der SP

Die SP erachtet die vorgeschlagenen Massnahmen als ungentigend und fordert ein umfas-
sendes Regulierungspaket flir G-SIB. Im dessen Rahmen soll der Bundesrat geméass dem
Funf-Punkte-Plan der SP-Bundeshausfraktion

1. fUr G-SIB eine Clean-Holding-Struktur vorschreiben. Jede der rechtlichen Einheiten
eines Konzerns muss in Form einer AG mit ausreichender Kapital- und Liquiditats-
ausstattung vollstandig selbsttragend und direkt an die Holding angegliedert sein.

2. eine Abgeltung fur die implizite Staatsgarantie und einen héheren Kapitalisierungs-
satz fur Megabanken einfuhren sowie die Mdglichkeit eines «regulatorischen Fil-
ters» einschranken,
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3. das Aktionariat starker in die Pflicht nehmen, indem eine Verpflichtung zu einem
Retained-Earnings-Pool eingefihrt und die Auslagerung von Risiken via AT 1-Anlei-
hen untersagt wird,

4. die nationale und die international koordinierte Aufsicht Uber Schweizer G-SIB ver-
starken,
5. die Ziele und Instrumente einer Banken-Rettung gesetzlich festschreiben.

Im Sinne der ersten Forderung unterstutzt die SP den bundesréatlichen Vorschlag, jedoch
als Teil eines umfassenden Regulierungspakets. Insbesondere begrisst sie die geplante
vollstandige Unterlegung des Buchwerts der Tochterfirmen im Ausland im Stammbhaus, die
qualitative Anforderung, dass fur diese Unterlegung kein zusétzliches Kernkapital verwen-
det werden durfte sowie die Umsetzungsfrist von sieben Jahren.

2. Inhalt des Erlassentwurfs

Der Entwurf bezweckt, systemrelevante Banken gemass Art. 7 BankG dazu zu verpflichten,
ihre Beteiligungen - und damit die Risiken — an im Finanzbereich tatigen Unternehmen mit
Sitz im Ausland im Schweizer Stammhaus vollstandig mit Eigenkapital abzusichern. So soll
verhindert werden, dass erneut die Eigenkapitaldecke einer systemrelevanten Schweizer
Bank auf ein existenzbedrohendes Niveau sinkt, weil die im Ausland gehaltenen Risiken im
Mutterhaus ungentigend abgesichert sind. Mit der vorgeschlagenen Gesetzesédnderung
versucht der Bundesrat, die Empfehlung Nr. 4 der Parlamentarischen Untersuchungskom-
mission zur Credit-Suisse-Krise umzusetzen. Diese lautet: «Der Bundesrat wird aufgefordert
zu prufen, ob die Qualitat und die Quantitat der Eigenmittel der SIBs geméass den aktuellen
Anforderungen genug geschuitzt sind, damit die Soliditat der SIBs gesichert ist.» Die einzige
verbleibende G-SIB musste mit den in der vorliegenden Botschaft und den bis September
2025 vernehmlassten Eigenmittelmassnahmen vorgeschlagenen Neuregelungen ihre
CET1-Quote auf 15 bis 17 Prozent erhéhen.

Der bundesrétliche Vorschlag sieht die EinfUhrung einer Ziff 1ain Art. 9 Abs. 2 lit. a BankG
vor. Der Wortlaut der neuen Bestimmung enthielte je eine quantitative und eine qualitative
Schltsselkomponente: Beteiligungen sollen gemass Vorschlag «vollstandig» gedeckt wer-
den und diese Unterlegung soll mit «<hartem Kernkapital» erfolgen.

Die Verordnungsanderungen betreffen die Detailbestimmungen zu dieser Gesetzes-
anderung. Hervorzuheben sind die Bestimmungen zur Definition des Kernkapitals in
Art. 32a VE-ERV. Eigenkapitalinstrumente wie AT 1-Anleihen werden dort explizit vom Kern-
kapital ausgenommen. Ebenso waren mit der vorgeschlagenen Bestimmung Risikoge-
wichtungen zur Determinierung der notwendigen Kapitalunterlegung nicht mehr zulassig.
Weiter regelt Art. 1481 VE-ERV, bis wann und in welchen Schritten die hohere Eigenkapital-
unterlegung umgesetzt werden musste. Ab 2035 ware gemass den vorgeschlagenen
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Bestimmungen die angestrebte Unterlegung von einhundert Prozent des Buchwertes ver-
pflichtend.

3. Position der SP

Die Krise der UBS 2008 und der Credit Suisse 2023 konnten nur durch den Einsatz erheb-
licher offentlicher Gelder bewéltigt werden. Die Stabilitat systemrelevanter Banken in der
Schweiz ist also offensichtlich durch die geltenden Bestimmungen zur Risikominimierung
nicht hinreichend gewahrleistet. Gegeben die Bilanzlange der UBS nach dem Merger mit
der Credit Suisse - sie betragt inzwischen 167 Prozent des Schweizer BIP - ist das Risiko,
welchem die Steuerzahler-innen aufgrund der geltenden Bestimmungen ausgesetzt sind,
im internationalen Vergleich mit grossem Abstand unerreicht. Die direkten und indirekten
Effekte auf das Wirtschaftsleben und den offentlichen Haushalt, die unserem Land drohten,
wenn eine systemrelevante Bank erneut in Schieflage kdme, sind kaum zu unterschéatzen.
Wahrend der oberste Schweizer Banklobbyist daraus hauptsachlich folgert, dass der Staat
eine noch starkere Rolle bei der Bereitstellung von Geld fur eine Bank im Krisenmodus
spielen musse®, kommen die in den letzten zweieinhalb Jahren vorgenommenen, wissen-
schaftlich fundierten Analysen zur Verortung des Handlungsbedarfs eindeutig zu einem
anderen Schluss:

1. Die Absicherung von Risiken bei Finanzinstituten im Ausland, die sich ganz oder
partiell im Besitz des Stammhauses einer Schweizer Bank befinden, sind unter den
geltenden Mindestbestimmungen ungenugend und kdnnen das Stammhaus in sei-
ner Existenz bedrohen.

2. AT1-Anleihen entfalteten im Fall der Credit Suisse ihren eigentlichen Zweck nicht,
préaventivRisiken zu mindern, und dies hat systemimmanente Grunde.

Banken erflllen aber in der Sicherstellung von Liquiditét flr Bevdlkerung und Unternehmen
eminent wichtige Funktionen. Deshalb gilt es, nun die Lehren aus den grossen Schweizer
Bankenkrisen der letzten zwanzig Jahre umzusetzen und regulatorisch die Anreize fur Ban-
ken einzuschranken, fur die Schweiz und ihre Volkswirtschaft gefahrliche Risiken einzuge-
hen. Die SP betrachtet die in der letzten Verordnung zur Revision der ERV gemachten bun-
desrétlichen Vorschlage zur Starkung des Eigenkapitals als Minimalvariante und fordert
dringend griffigere Massnahmen. Eine davon ist der nun vorgeschlagene vollstandige Ab-
zug der Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital des
Schweizer Stammhauses. Diese Massnahme ist aus Sicht der SP das effektivste Element
der laufenden Reform der TBTF-Regulierung und muss unbedingt umgesetzt werden.

' Schweizerische Nationalbank: Bericht zur Finanzstabilitét 2025
? SonntagsZeitung: «Ich bin tberzeugt. dass die UBS in der Schweiz bleibt». 02.11.2025
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Durch die quantitative und qualitative Verbesserung der Risikoabsicherung Uber die Eigen-
mittel- und Liquiditatsausstattung wirde die UBS stabiler und damit das Risiko von Banken-
und Finanzkrisen und der Schadigung von Glaubiger-, Steuerzahler- und Aktionér-innen
deutlich kleiner.

Heute mussen entsprechende Beteiligungen im Ausland nur mit 45 Prozent hartem Kern-
kapital im Stammhaus unterlegt werden. Wie im Fall der Credit Suisse deutlich wurde, muss
unter diesen Bedingungen bei Verlusten auf dem Buchwert der Beteiligungen im Ausland
schnell auf zusétzliches Kernkapital zurickgegriffen werden, das eigentlich der Stabilitat
des Stammhauses dient. Dies kann die Solvenz des Stammhauses zu stark schwachen,
was im Fall der Credit Suisse auch dazu fuhrte, dass die Bank zu lange keine stabilisieren-
den Massnahmen ergriff. Gegeben, dass die UBS einen substanziellen Teil ihrer Beteiligun-
gen im Ausland halt, ist dies ein relevantes Problem fir die Schweiz.® Auch ist es nicht
unwahrscheinlich, dass eine Vertrauenskrise, sei es am Finanzmarkt oder bezogen auf die
Firmengruppe, gleichzeitig bei einer finanzwirtschatftlich tatigen Tochterfirma im Ausland
undim Mutterhaus Probleme auslést. Gerade in diesen Fallen ist ein starkes Eigenkapital-
polster im Stammhaus unentbehrlich, um einer Negativkaskade vorzubeugen, die durch
den heute moglichen schnellen Kapitalabzug wahrscheinlicher geworden ist.

Mathematisch kann nur die volle Unterlegung dieser Risiken garantieren, dass das Stamm-
haus die Beteiligung im Krisenfall abschreiben kann, ohne damit die Absicherung der im
Stammhaus oder anderen Tochterunternehmen verbuchten Aktiva zu schmalern. Die SP
spricht sich deshalb im Sinne des Bundesrats klar gegen die gepruften Alternativen und
alle als Kompromissvorschldge deklarierten Varianten aus, die mit der Risikogewichtung
spielen oder die Kapitalunterlegung auf weniger als hundert Prozent zu erh6hen beabsich-
tigen und damit die Sicherheitsmassnahmen abschwachen. Solche Varianten widerspre-
chen eindeutig der Empfehlung des Financial Stability Board, jegliche Double-Leverage-
Mdoglichkeiten regulatorisch abzuschaffen.* Auch Vertreter-innen aus der Wissenschaft stit-
zen die vollstdndige Unterlegung der Tochterinstitute im Ausland als «ausgewogenen und
zielgerichteten Kompromiss», wobei «der Hauptzweck der neuen Regulierung nicht die An-
hebung der Kapitalquoten, sondern die Beseitigung eines grundsétzlichen Fehlers in der
bisherigen Regulierung» sei.’ Zudem wiirde eine abgeschwachte Variante am strukturellen
Problem, dass negative Wertberichtigungen von Tochterunternehmen im Ausland zu einer

° Gemass den letzten verfligbaren Zahlen hielt die UBS Ende 2022 sechzig Prozent ihrer
Aktiva im Ausland. (Schweizerische Nationalbank: Bericht zur Finanzstabilitdt 2024)

* Financial Stability Board: Guiding Principles on the Internal Total Loss-Absorbing Ca-
pacity of G-SIBs (‘Internal TLAC’)

° Finanz und Wirtschaft: «Die Kapitalvorschlage fiir UBS sind bereits ein moderater Kom-
promiss», 21.10.2025
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Minderung des Kernkapitals im Stammhaus fuhren kénnen, das damit nicht mehr zur Ab-
sicherung anderer Risiken zur Verfligung stiinde, nichts &ndern. Die SP bedauert hingegen,
dass der Bundesrat die Ideen einer generellen Erhdhung der Leverage-Ratio-Anforderung
fur SIBs sowie der Erhbhung der progressiven Komponente verwirft.

Zur Frage, ob die Eigenkapitalunterlegung wie heute auch teilweise Uber Bail-in-Bonds oder
AT1-Anleihen bewerkstelligt werden kann, hat die SP eine klare Haltung: Erstere sind fur
den Going-Concern konzeptuell ungeeignet und durfen nicht zum harten Kernkapital zah-
len. Die Anrechenbarkeit von AT 1-Anleihen an die TLAC hat sich praktisch als ungeeignet
erwiesen, da sie ihre praventive Rolle in einer Krise nicht erfullen: Weil kein Mitglied eines
G-SIB-Managements diese Instrumente freiwillig ausldst, kommen sie de facto immer nur
im Gone-Concern zum Tragen. Zudem entlassen sie das Aktionariat weitgehend aus seiner
Verantwortung und bergen ein erhebliches juristisches Risiko: Die laufenden und weiteren
zu erwartenden Klagen gegen FINMA und Bund kdnnten die Steuerzahler-innen letztlich
erneut stark belasten. In ihrem Banken-Aktionsplan dussert sich auch die SP-Bundeshaus-
fraktion kritisch zu AT1. Entsprechend unterstutzt die Partei den Bundesrat mit Nachdruck
und wehrt sich gegen die Abziehbarkeit von zusétzlichem Kernkapital. Die Partei fordert
damit nichts anderes als die Umsetzung der Basler Mindeststandards, welche nahelegen,
Beteiligungspapiere an Finanzinstituten im Stammhaus abzuziehen.®

Die SP unterstutz auch die vom Bundesrat vorgeschlagenen Umsetzungsbestimmungen
in der ERV, darunter explizit die Abschaffung der Moglichkeit von Risikogewichtung und
die schrittweise Erhdhung der CET 1-Anforderungen bis 2035.

Aus Sicht der SP ist der bundesratliche Vorschlag effektiv und bei Berlcksichtigung aller
Opportunitatskosten, insbesondere den Kosten eines allfalligen Ausfalls und seiner erwar-
teten volkswirtschaftlichen Kosten, auch effizient. Die Finanzierungskosten flr die SIB sind
nichts anderes als eine Internalisierung bestehender externer Kosten und damit dkono-
misch und politisch absolut unkritisch. Gemass dem Modigliani-Miller-Theorem, dessen
Kern wissenschaftlich nicht bestritten ist, wéaren diese Kosten zudem gering, da die Risi-
kopramie, die Kapitalgeber-innen verlangen, mit steigender Eigenkapitalquote sinkt. Ver-
schiedene Wissenschaftler-innen haben sich auch konkret im Fall der UBS &ffentlich in

® https://www.bis.org/basel framework/chapter/CAP/30.htm
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diese Richtung gedussert.” Mittelfristig ist es wahrscheinlich, dass die durch die Regulie-
rung erhéhte Stabilitat der betroffenen Unternehmen sich Uber tiefere Kosten fur Fremdka-
pital positiv auswirken wird.® Zudem lassen die jeweils milliardenschweren Dividenden-
ausschuttungen und Aktienrtickkaufe, welche die UBS in den letzten beiden Jahren tétigte,
darauf schliessen, dass sie aufgrund der Kosten der absehbaren Aufstockung der CET1-
Quote nicht mit Finanzierungs-Schwierigkeiten rechnet.

In der Frage der Wettbewerbsfahigkeit ist die SP Uberzeugt, dass systemrelevanten Banken
aus den neuen Bestimmungen kaum ein Wettbewerbsnachteil im internationalen Marktum-
feld erwachsen wurde; orientiert sich der Bundesrat doch an der Regelung im Vereinigten
Konigreich und bleibt mit seinen Vorschlagen unter der CET 1-Quote von 20 Prozent, wel-
che internationale Bewerber im Global Wealth Management durchschnittlichen aufweisen,
oder jener der relevanten Wettbewerber in der Schweiz (17,6 Prozent). Wohl mag es ein-
zelne europaische Jurisdiktionen mit lascheren Vorschriften geben. Wie die PUK aber fest-
hielt, braucht die Schweiz angesichts der Ubergrésse der UBS relativ zum BIP sowie der
hohen Aktivitat ausserhalb ihres Heimmarktes Standards, die Uber die internationalen Re-
gelungen hinausgehen. Dazu kommt ein weiterer erwiinschter Nebeneffekt: Heute ist es
aufgrund der geringen Anforderungen an die Eigenkapitalunterlegung oft gunstiger, Aktiva
als Eigentum einer Tochterfirma im Ausland anstatt des Stammhauses zu verbuchen und
damit teilweise mit Fremdkapital abzusichern. Dieser Fehlanreiz wirde durch den bundes-
ratlichen Vorschlag behoben.

In engem Zusammenhang zur Vorlage steht die Frage nach der Existenzberechtigung des
regulatorischen Filters gemass Art. 4 Abs. 3 BankG. Erst seine Einfuhrung hat der Credit
Suisse erlaubt, zu hohe Risiken einzugehen. Inzwischen verfligt die Schweiz Uber keinen
Joker mehr, der die ndchste kriselnde G-SIB tbernehmen konnte. Die SP fordert den Bun-
desrat deshalb auf, die Umsetzung der von beiden Rdten angenommenen, gleichlautenden
Motionen 24.4526 und 24.4530 zugig voranzutreiben und die Mdglichkeiten zur Erleichte-
rung der Eigenmittel- und Liquiditatsvorschriften weitgehend abzubauen.

" Siehe etwa das Interview mit der Professorin Corinne Zellweger-Gutknecht vom 7. Juni
2025 im «Bund», die nicht zuletzt durch ihre Expertise fur die PUK mit der Materie bes-
tens vertraut ist: «Leisten kann sich die UBS die Kosten [fUr das zusétzlich benétigte Ka-
pital] allemal» oder die Analyse der Professoren Pascal Boni und Heinz Zimmermann
vom September 2025; «We have shown conceptually and based on empirical studies
that the cost of equity and the cost of debt, and consequently the weighted average cost
of capital of UBS, are likely decreasing when its capital buffers are strengthened.»

® Siehe dazu etwa das Upgrade durch Moody’s in der Bewertung der UBS im Juli 2025,
wo die Rating-Agentur die Aussicht auf verbesserte Kapitalquoten durch die Ankindi-
gung einer strengeren TBTF-Regulierung ausdrucklich begrusst.
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Die quantitativen Anforderungen, die der Bundesrat an die Kapitalunterlegung der Tochter-
institute stellen will, entspricht einer Teilumsetzung der ersten von funf geforderten Hand-
lungsachsen aus dem Banken-Aktionsplan der SP-Bundeshausfraktion. Zur dort verlangten
Erhéhung der Transparenz und Klarheit in der Struktur von Megabanken gehdért aber auch
die SP-Forderung nach einer «Clean Holding». Die mehrschichtige, verschachtelte Struktur
der verbleibenden G-SIB, deren Stammhaus gleichzeitig als Bank und Holding wirkt, er-
maoglicht es ihr unter der geltenden Gesetzgebung, sehr viel Eigenkapital in den Tochterfir-
men Uber Fremdkapital im Stammhaus zu sichern. Das ist ein gefahrlicher — aber immer
noch legaler — Trick, obwohl er die Credit Suisse mit ins Verderben fuhrte. Eine solche
Struktur fuhrt im Fall eines Wertverlustes eines Tochterunternehmens Uber mehrere Stufen
der Firmenstruktur hinweg zu prozyklischen Kettenreaktionen und kann dem gesamtwirt-
schaftlich wichtigen operativen Geschaft des Stammhauses gefahrlich werden. Im Falle ei-
ner Systemkrise verliert die Tochtergesellschaft an Wert, was wiederum das Eigenkapital
der Muttergesellschaft vernichtet. Mit einer einfachen Firmenstruktur, wie die SP sie fordert,
wurde dies vermieden: Alle Tochterunternehmen im In- und Ausland befédnden sich unter
der Kontrolle einer einzigen, nicht im Bankgeschaft tatigen Holding, unterstiinden einer klar
definierten Aufsichts- und Regulierungsbehérde und wéren ansonsten untereinander un-
abhéangig. Mit einer Clean-Holding-Vorgabe wirde das Stammhaus bezuglich Eigenkapital-
unterlegung sogar entlastet, da die Gefahr, welche von den Tochterbanken ausgehen, nicht
mehr durch das Stammhaus getragen werden musste. Die US-amerikanische Regulierung
schreibt diese Struktur fur G-SIB sogar vor und die SP fordert den Bundesrat dazu auf, eine
solche auch in der Schweiz einzufihren, wie er es in seinem Bericht zur Bankenstabilitat
vom 10. April 2024 mit der Massnahme 32 vorschlug, und damit die Stabilitat der G-SIB zu
starken, die Wahrnehmung der Aufsicht Uber sie effektiver und effizienter zu machen und
volkswirtschaftliche Risiken zu minimieren.

Dies allein genugt aber noch nicht. Die Grosse der UBS muss begrenzt, die Kapitalanfor-
derungen entsprechend ihrer Grésse Uber einen «Over-Size-Buffer» grundsatzlich erhoht
sowie Art. 4 Abs. 3 BankG rasch verscharft werden. Zudem ist das Aktionariat starker in die
Pflicht zu nehmen, nicht nur indem das Instrument der AT1 nicht mehr zur Risikoauslage-
rung genutzt werden darf, welches im Ernstfall offensichtlich seinen Zweck nicht erfillt. Die
SP fordert zu diesem Zweck dartber hinaus einen Retained-Earnings-Pool, der durch mit-
telfristig zurlckbehaltene Dividenden und Boni alimentiert wird und so die Orientierung von
Top-Management und Aktionariat an kurzfristigen Erfolgen beschranken soll. Weiter fordert
die Partei eine Starkung der institutionellen Basis und der Instrumente der FINMA, die dafur
auch ausreichend finanziert werden muss, So soll ihre Unabhangigkeit und Schlagkraft der
Bedeutung der beaufsichtigten Institute angepasst werden. Und schliesslich fordert die SP
den Bundesrat auf, die Modalitaten fUr die Rettung einer G-SIB gesetzlich festzuschreiben.

Sozialdemokratische Partei der Theaterplatz 4 Tel. 031 329 69 69 info@spschweiz.ch
Schweiz Case postale - 3011 Berne www.sp-ps.ch


https://www.sp-ps.ch/wp-content/uploads/2025/04/Aktionsplan_SP_Fraktion_DE_FINAL.pdf
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Die SP ist sich der Bedeutung der SIB fur die Schweiz bewusst. Deshalb mdchte sie deren
Stabilitat starken. Sie unterstutzt den Bundesrat deshalb in seinem Bemuhen, die Unterle-
gung der Ausland-Téchter im Stammhaus bei 100 Prozent hartem Kernkapital festzulegen.
Gleichzeitig fordert sie deutlich weitergehende Massnahmen zur Starkung der Stabilitat des
Schweizer Finanzplatzes.

Wir danken lhnen, geschétzte Frau Bundesrétin, geschéatzte Damen und Herren, fur die
BerUcksichtigung unserer Anliegen und verbleiben mit freundlichen Grussen.

Sozialdemokratische Partei der Schweiz

fole St~ el

Mattea Meyer Cédric Wermuth Stefan M. Schiitz
Co-Préasidentin Co-Président Politischer Fachreferent
Sozialdemokratische Partei der Theaterplatz 4 Tel. 031 329 69 69 info@spschweiz.ch

Schweiz Case postale - 3011 Berne www.sp-ps.ch
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Eidg. Finanzdepartement EFD
Eigerstrasse 65
3003 Bern

Ausschliesslich per E-Mail an:

vernehmlassungen@sif.admin.ch

9. Januar 2026

Stellungnahme zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmit-
telunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)
Sehr geehrte Damen und Herren

Im September 2025 haben Sie uns eingeladen, in oben genannter Sache Stellung zu nehmen. Diese

Gelegenheit der Meinungsausserung nehmen wir gerne wahr. economiesuisse nimmt gestitzt auf den
Input der Mitglieder und aus einer tbergeordneten, gesamtwirtschaftlichen Sicht wie folgt Stellung:

Zusammenfassung

Die Vorlage wird in der vorliegenden Form abgelehnt. Massnahme 15 ist unverhaltnismassig und nicht
international abgestimmt und wirde den Finanzplatz Schweiz strukturell schwachen, ohne die Ursa-
chen der CS-Krise zu adressieren. Sie stellt zudem unter allen gepruften Varianten die einschnei-
dendste und weitreichendste Option dar.

Die Schweizer Wirtschaft fordert:

. Einbettung der Vorlage in das Gesamtpaket aller Massnahmen

. Prifung wirksamer Alternativen zum Vollabzug

. Internationale Abstimmung der Kapitalanforderungen

. Eine umfassende Regulierungsfolgeabschatzung, inkl. makroékonomischer Analyse

. Eine koharente, ganzheitliche Regulierungskonzeption, die Stabilitat und Wettbewerbsfahigkeit
sichert

A WON -

Die Massnahme 15 wird isoliert und ohne Gesamtarchitektur vorgelegt, obwohl die Ursachen der CS-
Krise im Stammhaus lagen und nicht in auslandischen Tochtergesellschaften. Zudem reiht sich Mass-
nahme 15 in eine Serie von Maximalverscharfungen ein, die der Bundesrat in anderen Vorlagen ge-
wahlt hat. Ein erneuter Swiss Finish wiirde die einzige verbleibende Grossbank im internationalen
Wettbewerb schwachen, die Kreditverflgbarkeit einschranken und die Funktionsfahigkeit des Finanz-
und Werkplatzes beeintrachtigen.

economiesuisse Verband der Schweizer Unternehmen
Hegibachstrasse 47 Fédération des entreprises suisses
Postfach Federazione delle imprese svizzere
CH-8032 Zirich Swiss Business Federation

Telefon +41 44 421 3535 www.economiesuisse.ch




Seite 2
Stellungnahme zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterle-
gung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Vor dem Hintergrund dieser strukturell zunehmend belastenden Regulierungsspirale ist eine koordi-
nierte Gesamtschau zwingend notwendig, um den Standort Schweiz nicht zu gefahrden.

Die Schweiz braucht eine Regulierung, die solide, international anschlussfahig und dkonomisch fun-
diert ist. Massnahme 15 erfiillt diese Anforderungen nicht.

1 Hintergrund und Einordnung 2
2 Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen 3
2.1 Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes

2.2 Auswirkungen auf Realwirtschaft und Kunden

3 Hauptanliegen 3
3.1 Fehlende Gesamtschau und keine Alternativpriifung 3
3.2 International untblicher Ansatz («Swiss Finish») 4
3.3 Konkrete Auswirkungen auf Schweizer Kundinnen und Kunden 4
3.4 Interdependenzen mit weiteren Reformen nicht beurteilt 4
3.5 Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz im Lichte internationaler Deregulierung 5
4 Schlussfolgerung 5
1 Hintergrund und Einordnung

Die in die Vernehmlassung gebrachte Massnahme 15 ist Teil eines breiten Reformpakets, das der Bun-
desrat nach dem Untergang der Credit Suisse nun Stlick fir Stlick prasentiert. Vorgesehen ist in dieser
Vorlage, dass systemrelevante Banken kinftig den Buchwert samtlicher auslandischer Tochtergesell-
schaften vollstdndig vom CET1 (Common Equity Tier 1 — dem hartesten, qualitativ hochwertigsten
Kernkapital einer Bank) abziehen missen. Damit wird nach der Vorlage zur Revision der Eigenmittel-
verordnung diesen Herbst erneut eine Maximalvariante bei der Regulierung gewahlt. Dies, obwohl der
PUK-Bericht klar zeigt, dass die zentralen Ursachen der CS-Krise nicht in unzureichend kapitalisierten
Auslandseinheiten lagen, sondern im Stammhaus sowie in Managementfehlern und in den von der Auf-
sichtsbehdrde gewéahrten regulatorischen Ausnahmen. Eine derart weitgehende, international nicht ab-
gestimmte Massnahme 15 wiirde die einzige verbleibende Schweizer Grossbank im globalen Wettbe-
werb strukturell klar schwachen. Das Risiko besteht, dass die Schweiz sich durch einen erneuten
«Swiss Finish» vom internationalen Regulierungsrahmen entfernt — mit absehbaren Konsequenzen fur
Kreditverfigbarkeit, Standortattraktivitat und Finanzplatzstabilitat.

Hinzu kommt eine schwer Uberblickbare Abfolge paralleler Reformschritte: Wahrend die ERV-Ver-
nehmlassung (Massnahmen 18,19, 25) im September 2025 abgeschlossen wurde, lauft bereits die Ver-
nehmlassung zu Massnahme 15. Parallel dazu bereitet der Bundesrat das umfassende Gesetzespaket
sowie die LiqV-Vorlage fur eine Vernehmlassung im ersten Halbjahr 2026 vor — deren inhaltliche Aus-
gestaltung jedoch noch weitgehend unklar ist. Gleichzeitig wurde die PLB-Vorlage sistiert und soll erst
wieder aufgenommen werden, sobald die Gesetzesbotschaft zum gesamten TBTF-Reformpaket vor-
liegt.

Zudem wird Massnahme 15 losgeldst vom Gesamtpaket vorgelegt: Der Bundesrat implementiert sie
isoliert, noch bevor das Gesamtpaket der TBTF-Reformen vorliegt. Auch zentrale kapitalrelevante Ele-
mente der vorherigen ERV-Vorlage (Software-Abzug, PVA, DTA) werden nicht im Verbund betrachtet.
Dadurch entsteht ein Regulierungsmosaik ohne Gesamtarchitektur, dessen Wirkungen weder fiir Be-
hérden noch flr Unternehmen serids eingeschatzt werden kénnen. Eine faktenbasierte Beurteilung der
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Interdependenzen bleibt so dem Gesetzgeber verunmaoglicht. Insgesamt fehlt es an zeitlicher Abstim-
mung und an einer lbergeordneten Gesamtarchitektur.

2 Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen

2.1 Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes

Die Schweiz verfugt bereits heute im internationalen Vergleich Gber deutlich hdhere Eigenmittelanfor-
derungen, strengere Liquiditadtsstandards, eine sehr weitgehende Umsetzung von Basel Il Final und
eines der weltweit anspruchsvollsten TBTF-Regime. Wahrend Basel Il hierzulande bereits per 1. Ja-
nuar 2025 gilt, haben EU und UK die Einfiihrung von Basel Ill verschoben und warten die weitere Ent-
wicklung in den USA ab, wo eine Lockerung bzw. weiche Umsetzung diskutiert wird.

Vor diesem Hintergrund wirde der vorgeschlagene Vollabzug auslandischer Beteiligungen die Kapital-
anforderungen ein weiteres Mal massiv erhdhen — und zwar ohne jede internationale Vergleichbarkeit.
Keine der relevanten Finanzjurisdiktionen, weder die EU noch UK noch die USA, kennt eine vergleich-
bare Regelung.

Damit sendet die Schweiz das Signal aus, dass ein substantielles Auslandgeschaft aus regulatorischer
Sicht unerwiinscht ist. Dies erschwert die internationale Expansion aus der Schweiz heraus grundle-
gend und schwacht die globale Wettbewerbsfahigkeit der einzigen verbleibenden Schweizer Gross-
bank. In einer Phase, in der andere Finanzplatze ihre Regulierungen eher vereinfachen oder lockern,
drohen der Schweiz strukturelle und langfristige Standortnachteile, die sich direkt auf Kreditversorgung,
Finanzierungskosten und die Attraktivitat des Finanzplatzes auswirken.

2.2 Auswirkungen auf Realwirtschaft und Kunden

Die verscharften Kapitalanforderungen werden zu héheren Kosten fir Banken fuhren und die Kredit-
vergabe insgesamt beeinflussen. Da weder der erlduternde Bericht noch das erstellte Gutachten eine
vertiefte bzw. quantifizierte volkswirtschaftliche Analyse enthéalt, bleiben die konkreten Auswirkungen
auf Unternehmen und Haushalte offen. Dies kdnnte Implikationen fir Kreditkonditionen und zentrale
Finanzdienstleistungen haben, die in den nachfolgenden Unterkapiteln naher dargestellt werden.

Erste Einschatzungen lassen erkennen, dass die Auswirkungen erheblich sind. Die Massnahme wrde
allein fur die betroffene systemrelevante Bank jahrliche Mehrkosten von rund 2 Milliarden USD verursa-
chen. Diese Kosten fallen nicht nur bei der UBS an, sondern haben breite negative Auswirkungen auf
den Finanz- und Werkplatz Schweiz. Insbesondere KMU und exportorientierte Unternehmen waren
durch héhere Finanzierungskosten und eine reduzierte Liquiditatsverfigbarkeit belastet.

3 Hauptanliegen
Aus Sicht von economiesuisse ergeben sich im Kontext der Bankenregulierung mehrere Kernanliegen
mit entsprechenden Forderungen.

3.1 Fehlende Gesamtschau und keine Alternativprifung

Diese fehlende volkswirtschaftliche Analyse unterstreicht zuséatzlich den Bedarf einer Ubergeordneten
Gesamtschau. Die Massnahme wird kurz nach Vernehmlassung der Revision der Eigenmittelverord-
nung isoliert vorgeschlagen, ohne Einbettung in eine ibergeordnete regulatorische Strategie. Dies ver-
starkt den Eindruck eines unkoordinierten Swiss Finish. Der erlduternde Bericht erwahnt verschiedene
weniger einschneidende Alternativen, diese wurden jedoch nicht mit einer umfassenden Kosten-Nut-
zen-Analyse hinterlegt. Eine sorgfaltige Evaluation aller mdglichen Varianten in Bezug auf die Finanz-
stabilitdt und Kosten ist notwendig, um dem Parlament eine solide Entscheidungsgrundlage zu geben.
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Auch im Bereich der Aufsichtsprifung wurden im Rahmen der jingsten Eckwerte des Bundesrats ver-
schiedene weitreichende Eingriffe vorgeschlagen, obwohl weder der PUK-Bericht noch die einschlagi-
gen Analysen von FINMA und Bundesrat strukturelle Defizite in diesem Bereich feststellen. Dieses
Muster eines fehlenden Problembezugs setzt sich bei Massnahme 15 fort.

3.2 International untblicher Ansatz («Swiss Finish»)

Ein vollstandiger Abzug auslandischer Beteiligungen vom CET1 ist international praktisch nirgends vor-
gesehen. Andere Lander I6sen das zugrunde liegende Problem auf andere Weise: Sie verlangen zum
Beispiel, dass eine Bank genligend gruppeninterne Mittel (interne TLAC) halt, damit im Krisenfall Ver-
luste in einer Tochtergesellschaft aufgefangen werden kénnen. Oder sie setzen auf funktionierende
Resolution-Mechanismen — das sind Verfahren, mit denen eine Bank im Ernstfall geordnet saniert oder
abgewickelt werden kann, ohne das ganze Institut oder das Finanzsystem zu gefahrden.

Die Schweiz wahlt mit dem Vollabzug hingegen einen Sonderweg, der deutlich Gber internationale
Standards hinausgeht und fiir den kein zusatzlicher Stabilitatsnutzen nachgewiesen wurde. Dadurch
mussten Schweizer Banken deutlich mehr Kapital halten als ihre auslandischen Konkurrenten — mit
entsprechenden Wettbewerbsnachteilen. Dabei sind die Vorschlage zur Verbesserung der Abwick-
lungsplanung noch gar nicht bekannt.

3.3 Konkrete Auswirkungen auf Schweizer Kundinnen und Kunden

Wie oben erwahnt, fehlt im erlauternden Bericht eine vertiefte volkswirtschaftliche Analyse. Die Vorlage
konzentriert sich weitgehend auf die Risiken fiir den Staat und blendet damit einen wesentlichen Teil
der gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen aus. Sie untersucht nicht, wie sich die zusatzlichen Kapital-
anforderungen konkret auf Haushalte, Unternehmen und Kredithehmende auswirken. Dabei ist abseh-
bar, dass verscharfte Kapitalvorschriften die Refinanzierungskosten der Banken erh6hen und sich
diese Mehrkosten in Form von hdheren Zinsen, strengeren Kreditbedingungen oder eingeschrankten
Dienstleistungen auf die Kundschaft GUbertragen kdnnen. Besonders empfindlich waren Wirtschaftsbe-
reiche, die stark auf Kreditfinanzierung angewiesen sind — etwa KMU, exportorientierte Unternehmen
oder Branchen mit hohem Investitionsbedarf.

Solche Effekte kdnnen zu geringeren Investitionen, steigenden Kosten und einer schwacheren wirt-
schaftlichen Entwicklung fihren. Auch private Haushalte wirden betroffen, etwa durch teurere Hypo-
theken oder weniger verfigbare Finanzdienstleistungen. Trotz dieser klar erkennbaren Risiken enthalt
die Vorlage keine vertiefte Analyse der volkswirtschaftlichen und gesellschaftlichen Folgen. Gerade
weil diese Auswirkungen erheblich sein kénnen, ware eine umfassende Prifung zwingend notwendig.

3.4 Interdependenzen mit weiteren Reformen nicht beurteilt

Ohne eine koordinierte Gesamtbewertung der Kapitalmassnahmen bleiben auch die kumulativen Ef-
fekte unklar. Die Massnahme 15 steht nicht im Einklang mit den anderen laufenden Reformen im Kapi-
talbereich, so im Rahmen der Revision der Eigenmittelverordnung und dabei etwa bei PVA, Software-
und DTA-Abzlgen, AT1-Regelungen oder Liquiditdtsanforderungen. Ohne eine Gesamtschau ist un-
klar, wie sich diese Massnahmen kumulativ auf die Kapitalanforderungen und den Finanzplatz auswir-
ken werden. Die fehlende Koordination fiihrt zu erheblicher Planungsunsicherheit flir Banken, Unter-
nehmen und Investoren. Die nicht koordinierte Vielzahl an Vernehmlassungen lasst die gesamtwirt-
schaftlichen Wirkungen nicht beurteilen.
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3.5 Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz im Lichte internationaler Deregulierung

In einer von geopolitischen Unsicherheiten gepragten Welt ist eine starke, global ausgerichtete Schwei-
zer Grossbank ein zentraler Standortvorteil fir die gesamte Wirtschaft. Diese zu gefahrden bedeutet
eine klare Beeintrachtigung der Wettbewerbsfahigkeit des Standortes Schweiz.

Verscharft wird dies durch global gegenlaufige Trends: Wahrend die Schweiz ihre Anforderungen wei-
ter verscharft, befinden sich zentrale internationale Finanzplatze in einer Phase regulatorischer Ent-
spannung. In den USA ist ein grosser Teil der Basel-llI-Final-Umsetzung politisch blockiert, im Verei-
nigten Koénigreich werden im Rahmen der «Edinburgh Reforms» gezielte Deregulierungen umgesetzt,
und die EU fiihrt die letzten Basel-Ill-Elemente nur schrittweise und mit langen Ubergangsfristen ein.
Die Schweiz wurde mit dem Vollabzug somit einen weiteren Verscharfungsschritt vollziehen, wahrend
Vergleichslander regulatorisch entlasten. Dies verschlechtert die Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer
Banken und des Finanzplatzes insgesamt und beeintrachtigt damit auch die Attraktivitat des Wirt-
schaftsstandorts.

Gerade weil der Bundesrat in Serie Maximalvarianten vorschlagt, wahrend andere Finanzplatze dere-
gulieren, ist die Einbettung der Vorlage in das Gesamtpaket aller Massnahmen und Erstellung einer
integrierten Gesamtarchitektur zwingend, wenn die Schweiz ihren Standort nicht nachhaltig gefahrden
will.

4 Schlussfolgerung

economiesuisse anerkennt die zentrale Bedeutung eines robusten TBTF -Dispositivs flr die Stabilitat
des Schweizer Finanzsystems. Die vorgeschlagene Massnahme ist Teil eines grossen Umbauprojektes
und ist gleichzeitig klar Gberschiessend. Sie leistet dadurch keinen Beitrag zur Erhéhung der Stabilitat,
sondern verursacht vielmehr erhebliche wirtschaftliche Nachteile. Sie fiuhrt zu héheren Kosten fur Un-
ternehmen und Bevdlkerung, schwacht die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes, erhéht die regula-
torische Unsicherheit, schafft internationale Nichtvergleichbarkeit und belastet den Standort mit unnéti-
gen strukturellen Anforderungen.

Vor diesem Hintergrund fordert economiesuisse:

Die Einbettung der Vorlage in das Gesamtpaket aller Massnahmen,
die Prufung von Alternativen zum Vollabzug,

eine internationale Abstimmung der Kapitalanforderungen,

o N~

eine umfassende Regulierungsfolgeabschatzung, einschliesslich einer makrodkonomischen
Wirkungsanalyse sowie
5. eine kohéarente, ganzheitliche Regulierungskonzeption, die sowohl Stabilitat als auch Wettbe-

werbsfahigkeit sicherstellt.



Seite 6
Stellungnahme zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterle-
gung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Wir danken lhnen fir die Berlicksichtigung unserer Anliegen und stehen Ihnen bei Fragen gerne zur
Verfligung.

Freundliche Grlisse

economiesuisse

’ ;-' ) . -
& - f ) L [ 4 ‘ .A‘ -t \..‘___,‘ L&_t.-“ V- \
Christoph Mader Monika Ruhl
Prasident Vorsitzende der Geschaftsleitung

economiesuisse economiesuisse
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Madame la Conseillére fédérale
Département fédéral des finances
Bundesgasse 3

3003 Berne

vernehmlassungen@sif.admin.ch

Berne, le 9 janvier 2026 usam-MH/zh

Réponse a la procédure de consultation :

Modification de la loi sur les banques et de I'ordonnance sur les fonds propres (couverture des
participations étrangéres au moyen de fonds propres de la banque mére des banques d’impor-
tance systémique)

Madame la Conseillére fédérale Keller-Sutter,
Madame, Monsieur,

Plus grande organisation faitiere de I'économie suisse, 'Union suisse des arts et métiers usam repré-
sente plus de 230 associations et plus de 600 000 PME, soit 99,8% des entreprises de notre pays. La
plus grande organisation faitiere de 'économie suisse s’engage sans répit pour 'aménagement d’'un
environnement économique et politique favorable au développement des petites et moyennes entre-
prises.

Le 1¢r octobre 2025, le Département fédéral des finances (DFF) nous a convié a prendre position dans
le cadre de la procédure de consultation sur la Modification de I'ordonnance sur les fonds propres
(exécution des mesures du rapport du Conseil fédéral sur la stabilité des banques et du rapport de la
commission d’enquéte parlementaire).

l. Contexte

La proposition du Conseil fédéral s’inscrit dans un effort de renforcement de la stabilité financiére
aprés la crise de Credit Suisse. Elle prévoit notamment un retrait intégral des participations étrangeres
du capital de base de catégorie 1 (CET1) des banques systémiques, une mesure qualifiée d’extréme
et isolée au niveau international. Il s’agit d’'un nouveau « Swiss Finish ». Alors que la Suisse applique
déja les normes de Bale Ill de maniére plus stricte que ses principaux concurrents, cette nouvelle exi-
gence créerait un désavantage compétitif supplémentaire. La Commission parlementaire d’enquéte
(CEP) a pourtant souligné que les causes de la crise résidaient davantage dans des lacunes de ges-
tion du Crédit Suisse et des concessions réglementaires de la part de la FINMA que dans un manque
de fonds propres. En ignorant ces enseignements, le Conseil fédéral risque d’imposer des codts dis-
proportionnés a I'ensemble du secteur bancaire, avec des répercussions directes sur les PME.

Le probléme de la crise du Credit Suisse était avant tout un échec de gestion des organes de direction
de la banque, et de suivi de la FINMA, qui a conduit a une crise d’illiquidité. L’aboutissement d’'une
telle crise dépend également de sa gestion par les autorités financiéres. Et celle-ci a été aggravée par

Schweizerischer Gewerbeverband Union suisse des arts et métiers Unione svizzera delle arti e mestieri
Schwarztorstrasse 26, case postale, 3001 Berne - Téléphone 031 380 14 14, Fax 031 380 14 15 - info@sgv-usam.ch
www.usam-sgv.ch | www.x.com/gewerbeverband | www.facebook.com/usamsgv | www.linkedin.com/company/sgv-usam
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une administration, qu’il est possible de qualifier aprés coup, de trop rigide quant a la résolution de la
crise de liquidité générée par la perte de confiance sur les marchés envers cet établissement bancaire
global et systémique. Le métier de banque repose par nature sur un équilibre fragile : méme avec des
fonds propres solides pour absorber les chocs, une banque reste vulnérable si elle ne peut plus hono-
rer ses engagements a court terme. C’est toute la difficulté — et toute la subtile différence — entre un
probléme d'’illiquidité (manque de cash disponible) et d’insolvabilité (incapacité a couvrir ses dettes).
Une banque peut étre saine sur le papier, mais succomber faute de liquidités, et inversement. Distin-
guer les deux est un exercice délicat, mais crucial.

Le cas présent s'est également traduit par le fait qu'aucune autre banque en Suisse n'a été impliquée.
En d'autres termes, le systéme fonctionne. Il ne s’agissait absolument pas d’'un manque de réglemen-
tation. Pourtant, la réponse du Conseil fédéral consiste a imposer un catalogue de mesures qui s’ap-
pliqueraient a toutes les banques, sans distinction, et a renforcer les pouvoirs de la FINMA alors que
celle-ci n'avait qu’a bien utiliser les instruments a disposition. Cela revient a traiter de la méme ma-
niére une banque systémique et une banque locale, alors que leurs réalités et leurs risques sont radi-
calement différents.

Les banques systémique suisses jouent un réle clé pour les PME, notamment en facilitant 'accés aux
marchés internationaux, aux financements en devises et aux garanties nécessaires a I'exportation.
Une surreéglementation des fonds propres pourrait limiter leur capacité a offrir ces services, rendant
les conditions de crédit plus onéreuses et réduisant les opportunités de croissance pour les entre-
prises. Dans un contexte ou la Suisse se distingue par sa stabilité financiére, une telle mesure enver-
rait un signal négatif aux investisseurs et aux partenaires économiques, fragilisant ainsi la position du
pays comme hub financier mondial.

De plus, cette proposition intervient alors que d’autres juridictions, comme I'Union européenne ou les
Etats-Unis, optent pour des assouplissements réglementaires. En s’éloignant des standards interna-

tionaux, la Suisse risquerait de s’isoler, ce qui nuirait a sa capacité a attirer des capitaux et a soutenir
les entreprises dans leur expansion a I'étranger. Les PME, déja confrontées a une concurrence inter-
nationale intense, seraient les premiéres victimes de cette divergence réglementaire.

Il. Appréciation générale

L’'usam considére que la mesure proposée est disproportionnée et contre-productive. Elle ne répond
pas aux véritables causes de la crise de Credit Suisse, identifiées par la CEP comme des défaillances
de gouvernance et de supervision, plutdét qu'un manque de capital. En alourdissant les exigences en
fonds propres, le Conseil fédéral pénalise 'ensemble du secteur bancaire et, par conséquent, les
PME qui en dépendent. Les colts supplémentaires engendrés par cette réglementation se répercute-
ront inévitablement sur les entreprises, sous forme de frais bancaires plus élevés ou de conditions de
crédit moins avantageuses. Pour les PME exportatrices, qui ont besoin d’'un accés fluide aux services
financiers internationaux, cette mesure représenterait un obstacle majeur a leur développement.

L’usam souligne également que foutes les banques suisses sont des partenaires essentiels pour les
PME. C’est la diversité de la place financiére qui est un avantage pour les PME. Une réduction de leur
capacité a opérer a l'international affaiblirait directement la compétitivité des PME suisses, déja sou-
mises a une pression concurrentielle accrue. Le cceur du probléme réside dans la méthode de calcul
des fonds propres et son interaction avec les activités transfrontalieéres des banques. En exigeant un
retrait intégral des participations étrangéres du CET1, le Conseil fédéral ignore délibérément la dis-
tinction fondamentale entre risque de crédit et risque de liquidité, ainsi que la grande importance des
activités des banques a I'étranger, en particulier pour les PME. Les banques suisses, et en particulier
les institutions d’'importance systémique comme UBS, utilisent leurs réseaux internationaux pour offrir
des services spécialisés aux PME exportatrices : garanties de paiement, crédits documentaires, ges-
tion des risques de change, ou encore accés aux marchés de capitaux étrangers. Ces activités repo-
sent sur une optimisation du bilan, ou les participations étrangeres servent de levier pour absorber les
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chocs locaux et faciliter les opérations transfrontaliéres. En les excluant du calcul des fonds propres,
cette réglementation, pensée en silo, propose une vision statique et isolée du risque, qui ne reflete
pas la réalité dynamique des flux financiers internationaux.

Pour les PME, les conséquences sont immédiates. D’abord, les banques devront compenser la réduc-
tion de leur ratio CET1 en augmentant leurs réserves ou en limitant leurs engagements risqués. Cela
se traduira inévitablement par une hausse des colts de refinancement, répercutée sur les taux d’inté-
rét et les commissions appliqués aux entreprises. Une étude d’Oliver Wyman (2025) estime que les
colts supplémentaires liés a cette mesure pourraient atteindre 0,5 a 1,2 point de pourcentage sur les
marges bancaires, un surco(t qui sera directement supporté par les emprunteurs, notamment les
PME. Ensuite, la réduction de la capacité de prét des banques suisses a I'international limitera leur
capacité a accompagner les PME dans leur expansion a I'étranger. Les filiales étrangeres, aujourd’hui
utilisées comme relais pour les opérations de commerce extérieur, verront leur réle diminué, ce qui
compliquera I'acces des PME aux financements en devises ou aux instruments de couverture des
risques.

Un autre aspect technique souvent négligé est I'impact sur les exigences de liquidité (LCR et NSFR).
En pénalisant les participations étrangeres, la réglementation réduit la flexibilité des banques a mobili-
ser des liquidités entre leurs entités, ce qui peut aggraver les tensions en période de stress financier.
Pour les PME, cela signifie un risque accru de rationnement du crédit en cas de crise, précisément
lorsque leur besoin en liquidités est le plus critique. Par ailleurs, la mesure propose une approche bi-
naire (retrait intégral ou rien) plutdét qu’'une pondération des risques, ce qui est contraire aux principes
de Bale Ill et aux pratiques internationales. Les juridictions comme I'UE ou les Etats-Unis appliquent
des régles plus nuancées, avec des seuils ou des exemptions pour les participations stratégiques. En
s’en écartant, la Suisse crée un désavantage compétitif pour ses banques, qui devront soit réduire
leurs activités a I'étranger, soit augmenter leurs colts — deux scénarios défavorables aux PME.

Enfin, la signalétique réglementaire envoyée par cette mesure est préoccupante. En traitant les parti-
cipations étrangéres comme des actifs "non qualifiants" pour le CET1, le Conseil fédéral sous-entend
que ces investissements sont intrinséquement risqués, alors qu’ils sont souvent des vecteurs de diver-
sification et de résilience. Cette perception pourrait inciter les banques a recentrer leurs activités sur le
marché domestique, au détriment des PME qui dépendent de leur réseau international pour exporter
ou s’approvisionner. A terme, cela pourrait méme encourager une fragmentation du systéme bancaire
suisse, ou les grandes banques réduiraient leur exposition aux PME au profit de clients plus rentables
ou moins risqués. Le Conseil fédéral laisse ainsi entendre que les activités a I'étranger ou les investis-
sements dans ce domaine sont indésirables. Pour un petit pays exportateur et économiquement aussi
étroitement interconnecté au niveau international que la Suisse, cela est déconcertant.

En somme, si le renforcement des fonds propres peut sembler une mesure de prudence, son applica-
tion rigide et isolée produit des effets pervers qui pésent disproportionnellement sur les PME. Une ap-
proche plus équilibrée, alignée sur les standards internationaux et tenant compte des réalités opéra-
tionnelles des banques, serait bien plus @ méme de concilier stabilité financiére et soutien a I'écono-
mie réelle. Sans cela, les PME suisses risquent de payer le prix fort pour une réglementation qui, sous
couvert de sécurité, affaiblit les fondements mémes de leur compétitivité.

IV. Conclusion

L’'usam exige que les mesures réglementaires proposées respectent trois principes clés : alignement
international (rejet du « Swiss Finish »), analyse d’impact préalable (évaluation des colts pour les
banques et les PME), évaluation des alternatives praticables qui préservent de la compétitivité. L’équi-
libre entre stabilité financiére et conditions favorables aux entreprises est indispensable, d’autant plus
en période économique de plus en plus difficile. Les PME, déja fragilisées par I'accés au crédit, se-
raient les premiéres victimes d’une réglementation excessive.
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L’'usam demande au Conseil fédéral de revoir sa proposition. Elle demande une réévaluation com-
pléte de cette mesure, en tenant compte de ses impacts sur les PME et 'économie réelle. Il est es-
sentiel que toute réforme réglementaire soit proportionnée, coordonnée au niveau international et con-
¢ue en collaboration avec les acteurs économiques concernés. L’objectif doit étre de renforcer la sta-
bilité financiére sans compromettre la compétitivité des entreprises suisses.

L’'usam reste ouverte a un dialogue constructif pour élaborer des solutions qui préservent a la fois la
solidité du systéme bancaire et les conditions favorables a la croissance des PME. Nous insistons sur
la nécessité d’'une évaluation rigoureuse des colts et des bénéfices de cette mesure, ainsi que sur
l'importance d’associer les représentants des PME et des petites banques a ce processus. La Suisse
a besoin d'un systeme bancaire stable, compétitif et ouvert sur le monde pour continuer a prospérer.
La proposition actuelle ne répond pas a ces exigences et doit étre revue.

L'objectif premier de 'usam reste clair : préserver un accés stable et abordable au financement pour
les PME suisses. En outre, la FINMA doit impérativement arréter de vouloir étendre sa sphére régle-
mentaire et de contréle sur les acteurs de la finance, et surtout veiller a8 maintenir un climat de con-
fiance réciproque dans la mise en ceuvre des réglementations. Des oppositions frontales et dogma-
tiques ne feront qu’alourdir la capacité de réaction de la FINMA a 'avenir.

Nous vous remercions de I'attention portée a notre prise de position et vous présentons, Madame,
Monsieur, nos respectueuses salutations.

Union suisse des arts et métiers usam

= £ fople
% A =
s
; =

Urs Furrer Mikael Huber
Directeur Responsable du dossier
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Vernehmlassungsantwort

Die Arbeitgeber
Zurich, 19. Dezember 2025

Les Employeurs
Gli Imprenditori

Staatssekretariat fr internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Per Mail an: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen
im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin Keller-Sutter
Sehr geehrte Damen und Herren

Wir wurden mit dem Schreiben vom 26. September 2025 eingeladen, zum eingangs er-
wahnten Geschaft bis zum 9. Januar 2026 Stellung zu nehmen. Daflir danken wir lhnen bes-
tens und unterbreiten Ihnen nachfolgend gerne unsere Positionen.

Der Schweizerische Arbeitgeberverband (SAV) ist die Stimme der Arbeitgeber in Wirtschaft,
Politik und Offentlichkeit. Als Spitzenverband vereint er regionale und branchenspezifische
Arbeitgeberverbande sowie Einzelunternehmen und vertritt insgesamt tiber 100’000 Unter-
nehmen mit knapp 2 Millionen Arbeitnehmenden. Wir danken fiir die Moglichkeit, zur Revi-
sion des Bankengesetzes betreffend die Kapitalunterlegung auslandischer Tochtergesell-
schaften bzw. Beteiligungen im Stammhaus systemrelevanter Banken Stellung zu nehmen.
Der SAV hat sich bereits im September 2025 im Rahmen der Revision der Eigenmittelver-
ordnung (ERV) zu den bankstabilitdtsbezogenen Massnahmen geaussert; die dortigen
Grunduberlegungen gelten sinngemass weiter.

Position des Schweizerischen Arbeitgeberverbandes (SAV)

Unsere Position lasst sich wie folgt zusammenfassen:

— Der SAV unterstltzt das Ziel, die Finanzstabilitat zu starken und das Vertrauen in den
Finanzplatz Schweiz zu festigen.

— Den vorgesehenen Vollabzug bzw. die faktische 100%-Eigenmittelunterlegung von
Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften im Stammhaus systemrele-
vanter Banken lehnen wir ab. Die Massnahme droht die Wettbewerbsfahigkeit des Fi-
nanz- und Werkplatzes Schweiz und damit Beschaftigung, Ausbildung und Steuerer-
trage zu schwachen.

— Wirverlangen eine verhaltnismassige, international abgestimmte Ausgestaltung so-
wie eine transparente, integrale Regulierungsfolgenabschatzung inklusive Prifung
weniger eingriffsintensiver Alternativen.

Schweizerischer Arbeitgeberverband Hegibachstrasse 47 Postfach 8032 Ziirich
T+4144 4211717 verband@arbeitgeber.ch arbeitgeber.ch
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1. Bedeutung fur Standort und Arbeitsmarkt

Der Finanzsektor ist ein zentraler Arbeitgeber und ein Schlisselsektor fur die Finanzierung
der Realwirtschaft. Schweizer Banken bieten rund 120°000 Arbeitsplatze und bilden jahr-
lich rund 1°000 Lernende aus. Eine zusatzliche, im internationalen Vergleich deutlich stren-
gere Kapitalunterlegung verteuert und verknappt das aus der Schweiz heraus erbrachte in-
ternationale Bankgeschaft. Dies erhoht den Druck, Funktionen, Investitionen und hochwer-
tige Arbeitsplatze ins Ausland zu verlagern — mit negativen Folgen auch fur Zulieferer, Aus-
bildungspartner und den Steuerstandort.

2. Volkswirtschaftliche und finanzplatzpolitische Auswirkungen

Eine einseitige Verscharfung («Swiss finish») schwacht die Attraktivitat des Standorts ge-
genuber anderen Finanzplatzen, ohne dass der zusatzliche Stabilitdtsgewinn im Verhaltnis
zu den Kosten ausreichend belegt ware. Hohere Eigenmittelanforderungen binden Kapital,
das ansonsten fur die Kreditvergabe, Kapitalmarktfinanzierungen oder Investitionen zur
Verfugung stinde. In der Folge drohen héhere Finanzierungskosten fur Unternehmen, ge-
ringere Wachstumsimpulse und negative Beschaftigungseffekte. Gerade in einem Umfeld,
in dem zahlreiche Staaten regulatorisch eher deregulieren, muss die Schweiz ihre Stand-
ortvorteile — Stabilitat, Rechts- und Planungssicherheit sowie Wettbewerbsfahigkeit — sorg-
faltig austarieren.

3. Verhaltnismassigkeit und Alternativen

Wie bereits in unserer Stellungnahme zur Revision der Eigenmittelverordnung (September

2025) dargelegt, braucht es flr Eingriffe dieser Tragweite eine umfassende und transpa-

rente Abwagung. Erforderlich waren insbesondere:

e eine belastbare Quantifizierung der Kosten (inkl. Auswirkungen auf Kreditangebot, Ka-
pitalmarktaktivitdten, Standortentscheide und Beschaftigung);

e eine systematische Prufung international kompatibler Alternativen, die das Ziel — Ab-
schirmung des Schweizer Stammhauses von Auslandsverlusten - erreichen, ohne die
Wettbewerbsfahigkeit unverhaltnismassig zu beeintrachtigen.

4. Antrage

Der SAV ersucht den Bundesrat und die zustandigen Behorden:

1. aufden Vollabzug bzw. die 100%-Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen
in der vorgeschlagenen Form zu verzichten;

2. eineverhaltnismassige, international abgestimmte Losung vorzulegen und dabei weni-
ger eingriffsintensive Alternativen ernsthaft zu prifen;

3. eine vertiefte Regulierungsfolgenabschatzung vorzunehmen, die Nutzen und Kosten
(inkl. Beschaftigungs- und Standortwirkungen) transparent darstellt.

Wir bitten Sie um Berucksichtigung unserer Eingabe und stehen bei Fragen gerne zur Verfu-
gung.

Freundliche Grisse

Y a

Prof. Dr. Roland A. Muller Dr. oec. HSG Patrick Chuard-Keller
Direktor Chefokonom
roland.mueller@arbeitgeber.ch patrick.chuard@arbeitgeber.ch
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Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Per Mail zugestellt an: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Basel, 9. Januar 2026
TFR /058 330 62 31

Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
ausldndischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit dem vorliegenden Schreiben beziehen wir uns auf die am 26. September 2025 eréffnete Vernehmlassung
des EFD zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken).

Wir bedanken uns fiir die Méglichkeit, unsere Position und unsere Uberlegungen darlegen zu kénnen. Mit
Blick auf das Gesamtpaket des Bundesrats verweisen wir auf unsere Position in der Stellungnahme zur
Vernehmlassung der ERV vom 26. September 2025, die weiterhin Bestand hat.

Position der SBVg

Die SBVg unterstiitzt das Ziel, die Systemstabilitat des Finanzplatzes Schweiz weiter zu
starken und setzt sich fur eine verhaltnisméassige, international abgestimmte und
zielgerichtete Regulierung ein.

Die Credit-Suisse-Krise hat gezeigt, dass nicht zu tiefe Kapitalanforderungen das Problem
waren, sondern weitreichende regulatorische Konzessionen iiber viele Jahre, welche
dazu flhrten, dass die Credit Suisse nicht zu rechtzeitigem Handeln gezwungen war. Die
zielgerichtete Lehre daraus ist, solche Konzessionen kiinftig grundsatzlich zu vermeiden, und
nicht Kapitalanforderungen massiv zu verscharfen, wie bei der vorgeschlagenen
Eigenmittelunterlegung.

Entscheidend ist, dass die Schweiz im internationalen Vergleich keine isolierten Alleingange
mehr geht und keinen erneuten «Swiss Finish» einflhrt. Regulatorische Sonderwege

Schweizerische Bankiervereinigung

Association suisse des banquiers Aeschenplatz 7

Associazione Svizzera dei Banchieri Postfach 4182 office@sba.ch

Swiss Bankers Association CH-4002 Basel www.swissbanking.ch 1
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verursachen unnétige Kosten, belasten die Realwirtschaft und gefahrden die
internationale Wettbewerbsfahigkeit sowie die Stabilitdt des Finanzplatzes.

Die in der Schweiz geltenden Kapitalanforderungen gehoéren bereits heute zu den
strengsten weltweit, so wurde u.a. Basel lll Final friiher, umfassender und konservativer
umgesetzt als in vergleichbaren Finanzzentren (EU, USA oder UK). Zusatzliche, nur fir die
Schweiz geltende Kapitalverscharfungen sorgen fir eine regulatorische Schieflage und
ungleichlange Spiesse im internationalen Wettbewerb.

Wie der Bundesrat ausfiihrt, ist faktisch nur UBS direkt von dieser Massnahme betroffen. Die
negativen Konsequenzen der geplanten massiven Kapitalverscharfung, u.a. in Form von
Kostenweitergaben oder Einschrankungen von Dienstleistungen, die nur eine international
tatige Grossbank anbieten kann, sind jedoch schadlich fir den gesamten Bankensektor, den
Finanzplatz und die Schweizer Realwirtschaft.

Die Umsetzung der geplanten Massnahme filhrt zudem zu einer direkten oder indirekten
Verteuerung des Auslandsgeschifts fiir alle Banken in der Schweiz. Fiir Schweizer
Banken, die entsprechende Geschéaftsbereiche aus der Schweiz heraus aufbauen oder
erweitern mochten, fihrt die geplante Massnahme zu einem nachhaltigen und splrbaren
Standortnachteil.

Die vom Bundesrat vorgeschlagene Einschrankung auf das harte Kernkapital CET1 geht
weit liber dessen urspriinglichen Vorschlag von 2024 hinaus und widerspricht sowohl
den Basler Standards als auch internationaler Praxis. Das geltende Schweizer Recht und die
Basler Standards definieren Tier 1-Kapital als verlustabsorbierendes Kapital, bestehend
aus CET1 und AT1. Der faktische Ausschluss einer wesentlichen Kapitalkomponente in
der Eigenmittelunterlegung fur auslandische Beteiligungen ist unverstandlich.

Im Erlduterungsbericht des Bundesrates werden Alternativen zur gewahlten Maximal-Variante
ausschliesslich mit qualitativen Begrindungen verworfen. Wir beantragen daher erneut die
Priifung zielfiihrender alternativer Ansatze, begleitet von einer vollstandigen und soliden
Kosten-Nutzen-Analyse und einer transparenten Darstellung in der Botschaft. Dabei sind
die Zielerreichung mit Bezug auf die Risikominderung sowie die gesamtwirtschaftlichen
Kostenfolgen fiir jede Alternative explizit zu prufen.

Der Vollabzug auslandischer Beteiligungen in Kombination mit den weiteren vorgeschlagenen
Kapitalmassnahmen aus dem Gesamtpaket verschéarfen den «Swiss Finish» zusétzlich.

Fur die Ausgestaltung samtlicher Kapitalmassnahmen braucht es deshalb zwingend eine
Gesamtschau, was bereits in den zahlreichen Vernehmlassungsantworten zur
Eigenmittelverordnung insbesondere auch aus der Realwirtschaft gefordert wurde. Die
Wechselwirkungen sind unbestritten und verlangen eine ausgewogene LdOsung, die den
Finanzplatz Schweiz starkt, statt weiter schwacht.

In geopolitisch und wirtschaftlich angespannten Zeiten mit sich klar abzeichnender
Deregulierung in Vergleichsjurisdiktionen muss die Wettbewerbsfahigkeit bei
regulatorischen Kapitalanforderungen umso starker ins Gewicht fallen. Bankenregulierung
I&sst sich nicht losgeldst von der Standortpolitik betrachten.

Schweizerische Bankiervereinigung
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Das gilt umso mehr vor dem Hintergrund, dass der Bundesrat selbst beschlossen hat, die
Standortattraktivitat zu starken und regulatorische Rahmenbedingungen so zu setzen, dass
die internationale Wettbewerbsfahigkeit gewahrt bleibt.

Die vorgeschlagene Massnahme zur Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen
systemrelevanter Banken ist extrem, international nicht abgestimmt und mit
unverhaltnismassigen Folgen fir den Schweizer Finanzplatz.

Daher lehnt die SBVg diesen Vorschlag ab.

1. Einleitende Feststellungen

Die SBVg unterstutzt gezielte Massnahmen dort, wo sie nachweislich die Stabilitédt des Systems erhdhen, die
richtigen Lehren aus der Credit-Suisse-Krise gezogen werden und ein angemessenes Kosten-Nutzen-
Verhaltnis besteht.

Als Vertretung aller Banken in der Schweiz erachten wir den Vorschlag des Bundesrats als Ubertrieben.

Die Finanzstabilitat soll gezielt weiter gestarkt werden. Zusatzliche Regulierung verursacht jedoch Kosten —
nicht nur bei den direkt betroffenen Instituten, sondern auch in der Gesamtwirtschaft. Daher gilt es, das
Ausmass der zusatzlichen Regulierung anhand einer Gegenuberstellung von Kosten und Nutzen sorgfaltig
abzuwagen. Regulierungsmassnahmen missen fir die direkt betroffenen Institute tragbar sein, dirfen die
Wettbewerbsfahigkeit nicht ungebiihrend einschranken und die resultierenden Kosten fir die direkt wie auch
indirekt Betroffenen, d.h. den Gesamtsektor sowie den Finanzplatz und die Realwirtschaft, diirfen den Nutzen
nicht Ubersteigen.

Obwohl die Massnahme faktisch nur die einzig verbleibende G-SIB direkt trifft, bleiben die Konsequenzen
nicht auf die G-SIB beschrankt. Dass die Massnahme den gesamten Finanzplatz und die Realwirtschaft trifft,
blendet der Bundesrat jedoch aus.

Eine Schweizer Grossbank erbringt zentrale Dienstleistungen fur die international stark vernetzte Schweizer
Wirtschaft. Sie ermoglicht den Zugang zu globalen Kapitalmarkten und internationalen Investitionen und
sichert Zahlungsstrome im Export- und Handelsgeschaft ab. Hinzu kommt, dass Gber 80% der in der Schweiz
domizilierten Banken Kundinnen der UBS und auf deren Infrastruktur und Dienstleistungen angewiesen sind.
Werden die Anforderungen, wie vorgeschlagen, unverhaltnismassig verscharft, trifft dies unweigerlich auch
die Ubrigen Banken sowie die Realwirtschaft.

Die Parlamentarische Untersuchungskommission (PUK) hat im Dezember 2024 bestatigt, dass das
unzureichende Kapital im Stammhaus der Credit Suisse nicht auf zu niedrige regulatorische Anforderungen,
sondern auf die mangelhafte Durchsetzung und regulatorische Erleichterungen, insbesondere den
sogenannten regulatorischen Filter, zurlUckzufihren war. Diese Konzessionen ermoglichten es der
Credit Suisse, «den Anschein gentigender Kapitalisierung bis zum Schluss aufrechtzuerhalten» (S. 7, PUK-
Bericht). Tatsachlich verfligte sie dadurch jedoch tber zu wenig Kapital, um die durch aggressive Bewertung
begunstigten hohen Wertverluste bei auslandischen Tochtergesellschaften abzufedern.

Was ist die richtige Lehre daraus? Ausloser fur die Krise der Credit Suisse waren langandauernde Mangel in
den Bereichen Strategie, Unternehmenskultur, Risikomanagement und Governance mit der Folge des
massiven Reputationsverlustes. Es hat sich gezeigt, dass nicht zu tiefe Kapitalanforderungen das Problem
waren, sondern weitreichende regulatorische Konzessionen Uber viele Jahre, welche dazu fuhrten, dass die
Credit Suisse nicht zu rechtzeitigem Handeln gezwungen war. Die zielgerichtete Lehre daraus ist, solche
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Konzessionen kiinftig grundsatzlich zu vermeiden, und nicht Kapitalanforderungen massiv zu verscharfen, wie
bei der vorgeschlagenen Eigenmittelunterlegung. Der durch den Bundesrat gewahlte, ibermassige Fokus auf
die Erhohung der Kapitalanforderungen ist daher in mehrfacher Hinsicht mangels Problembezug auch
angesichts der PUK-Ergebnisse nicht gerechtfertigt und unverhaltnismassig.

Dem vorliegenden, extremen Vorschlag mangelt es insgesamt an einer soliden Begrindung. Er ist in dieser
Ausgestaltung weder nétig noch verhaltnisméassig. Ein vollstdndiger CET1-Abzug wirde unterschiedslos
internationale Aktivitdten benachteiligen. Die Begriindung, es gelte sicherzustellen, dass allféllige Verluste in
den Buchwerten auslandischer Tochtergesellschaften das harte Kernkapital des Stammhauses in keiner
Weise tangieren, schiesst weit Uber das Ziel hinaus. Eine solche Vollkasko-Versicherung widerspricht der
Natur und dem Geschaftsmodell jedes international tatigen Unternehmens, bei dem die geschaftliche und
geografische Diversifikation das Risiko eines gleichzeitigen und vollstdndigen Wertverlusts von
Auslandsgeschaften mindert.

Der Vorschlag des Bundesrats blendet ausserdem den Schutz aus, den der schweizerische Sanierungs- und
Abwicklungsrahmen bietet mit den hohen verlustabsorbierenden Mittel, die fur den Krisenfall gehalten werden.
Die Signalwirkung, dass mit der vorgeschlagenen Massnahme auslandische Beteiligungen im Rahmen der
Schweizer Bankenregulierung als wertlos erachtet werden, ware gefahrlich.

Der Erlauternde Bericht des Bundesrates anerkennt, dass Alternativen zum Vorschlag eines Vollabzugs
auslandischer Tochtergesellschaften vom CET1-Kapital bestehen, welche die Kriterien des Bundesrates
erfillen und ebenfalls zu einer signifikanten Starkung des Stammhauses filhren wiirden. Alle Alternativen
werden jedoch verworfen. Bei der rein qualitativen Argumentation wird die Zielsetzung auf eine unnétige
Extremlésung eingeschrankt und die Kosten werden ausgeblendet. Die Risiken einer signifikanten
Uberregulierung fiir die Gesamtwirtschaft, wie die vom Bundesrat beauftragte Studie von Alvarez & Marsal
vom Juni 2025 aufzeigte, bleiben unerwahnt. Eine faktenbasierte Analyse unterschiedlicher Optionen ist daher
zwingend und dringend nétig.

Zu der Summe der Kapitalmassnahmen aus dem Gesamtpaket fehlt weiterhin eine solide und umfassende
Analyse der 6konomischen Auswirkungen. Zusétzlich zu Basel Ill Final und der bestehenden Progression der
Anforderungen an systemrelevante Banken wirken weitere Vorschlage des Bundesrates kostentreibend.

Auch die am 26. September 2025 vom Bundesrat publizierte Studie von BSS, welche zur
Regulierungsfolgenabschatzung beitragen soll, erflillt die Anforderungen an eine 0©konomische
Wirkungsanalyse fir die vorliegenden Kapitalmassnahmen nicht, wie Prof. Martin Janssen in seinem Beitrag
auf «finews» vom 28. November 2025 analysiert.

Fir die Ausgestaltung samtlicher Kapitalmassnahmen braucht es zwingend eine Gesamtschau. Die
Wechselwirkungen sind unbestritten und verlangen eine ausgewogene Losung, die den Finanzplatz Schweiz
starkt, statt weiter schwacht.
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2. Internationale Vergleichbarkeit und Wettbewerbsfahigkeit

Die Schweizer Kapitalanforderungen gehoéren schon heute zu den strengsten weltweit

Die heute geltenden Schweizer Kapitalanforderungen gehdren bereits zu den strengsten weltweit. So hat die
Schweiz u.a. den internationalen Standard von Basel Il Final bereits per 1. Januar 2025 vollstandig umgesetzt.
Die EU, UK und USA haben wichtige Basel lll Final-Regeln verschoben oder abgeschwacht. Die Schweizer
Umsetzung ist insbesondere bei der Eigenmittelunterlegung von Marktrisiken (sogenannter Fundamental
Review of the Trading Book, FRTB), operationellen Risiken und dem Output Floor konservativ.

Bei der Umsetzung haben die EU und UK diese Basel lll Final-Elemente aufgeschoben bzw. nutzen vom
Regelwerk gewahrte Anpassungsmoglichkeiten oder weichen nach unten vom Standard ab, um die
Auswirkungen auf ihre Banken zu begrenzen. Eine ahnliche Haltung ist in den USA zu beobachten, wo der
Zeitplan und die Ausgestaltung fir die Umsetzung ungewiss bleibt («Basel lll endgamey).

Im Rahmen des Regulatory Consistency Assessment Programs RCAP werden 28 Jurisdiktionen weltweit (und
damit 90% der weltweiten Bank Assets) durch den Basler Ausschuss auf die Implementation und Einhaltung
der Basler Standards beurteilt. Die Schweiz schliesst im Vergleich zu relevanten Finanzplatzen (EU, UK und
USA) besser ab’.

Die vom EFD beauftragte «Expertengruppe flr Bankenstabilitdt» kommt in ihrem Bericht vom September 2023
auch zum Schluss, dass die Krise der Credit Suisse keine weitere Erhéhung der Kapitalanforderungen tber
Basel Il Final hinaus rechtfertigt.

Massive Ausweitung mit zusatzlichem «Swiss Finish»

Die bereits in der ERV vorgeschlagenen Kapitalmassnahmen (Vernehmlassung Juni 2025) sowie der jetzt
diskutierte Vollabzug auslandischer Beteiligungen vom harten Kernkapital CET1 verscharfen den «Swiss
Finish» noch weiter. Mit den Umsetzungsvorschlagen im Jahr 2026 zum Rest des Regulierungspakets
(z.B. Pillar-2-Kapitalzuschlage, Liquiditat, Abwicklung) wiirden weitere hohe Kosten hinzukommen.

Zusatzlich gibt es international keine mit der Schweiz vergleichbare Jurisdiktion, die den vollstandigen Abzug
der Beteiligungswerte der auslandischen Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital CET1 des
Stammhauses ohne erhebliche Ausnahmen, Schwellenwerte oder institutsbezogene Befreiungen vorsieht.

Dies gilt insbesondere fur die EU, UK und die USA, deren Regelungen der Erlduternde Bericht verkurzt darlegt.
In den USA ist der Abzug von Beteiligungen nicht relevant, da die Kapitalanforderungen nicht auf
eigenstandiger Basis gelten, was der Bericht nicht erwéhnt. Fur die EU enthalt der Bericht Spekulationen tber
die AuslUbung des aufsichtsrechtlichen Ermessensspielraums, um den Abzug gruppeninterner Beteiligungen
zum Zwecke der strukturellen Trennung (Art. 49 Abs. 2 CRR) durch die EU-Behoérden zu begriinden. Der
Bericht unterstellt, dass es keine Nachweise fur weitgehende Ausnahmen in der Aufsichtspraxis gabe.

Aus den Offenlegungen der EZB geht jedoch hervor, dass im Jahr 2024 insgesamt 19 von 109 Banken von
Ausnahmeregelungen fur Stammhauser gemass Art. 7 Abs. 3 CRR profitieren, darunter auch die beiden
G-SIBs Deutsche Bank und Crédit Agricole, wodurch fiir sie ein Abzug irrelevant ist. Auch wenn die EZB darauf
verweist, dass der Abzug in ,bestimmten Fallen® erforderlich sei, verlangt die EZB diesen fir die
offensichtlichsten Falle nicht, d. h. fir globale Banken mit umfangreichen Aktivitdten ausserhalb der EU (z. B.
die G-SIB Santander). Dartber hinaus wird in dem Bericht nicht darauf hingewiesen, dass in der EU und im

" https://www.bis.org/bcbs/implementation/rcap _jurisdictional.htm

Die Schweiz ist in 3 von 5 Kategorien «compliant, in 2 «largely compliant». Die EU ist nur in 1 Kategorie «compliant», in 3 Kategorien
«largely compliant» und in 1 Kategorie sogar nur «partially-compliant». Die UK ist in 1 Kategorie «compliant», sowie je einmal «largely
compliant» und «partially compliant». Die USA ist in 2 Kategorien «compliant» und in 3 Kategorien «largely compliant».
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UK CET1-Investitionen in Tochtergesellschaften bis zu 10% des CET1 des Stammhauses nicht abgezogen
werden mussen.

Die grundlegenden Bedenken in den Stellungnahmen aus der Wirtschaft, inkl. aller Dachverbande, zu der im
September 2025 abgeschlossenen ERV-Vernehmlassung unterstreichen die Notwendigkeit international
abgestimmter und verhaltnismassiger Regulierung fir den Schweizer Wirtschaftsstandort.

Absehbare internationale Deregulierung

Der fiur die Schweiz vorgeschlagene Vollabzug auslandischer Beteiligungen steht (berdies im direkten
Widerspruch zum Deregulierungstrend auf konkurrierenden Finanzplatzen. Eine Studie vom Oktober 2025
(«Bank Deregulation Primer») von Alvarez & Marsal zeigt, dass dieser Alleingang die Wettbewerbsfahigkeit
der einzig verbleibenden G-SIB in der Schweiz erheblich schwacht. Durch die Deregulierung erwarten die
Autoren fiir die USA eine Reduktion der CET1-Anforderungen von knapp 2 Prozentpunkten, im Fall von UK
eine solche von 1 Prozentpunkt. Mittlerweile hat das Financial Policy Committee (FPC), zustandig fir die
Finanzstabilitat bei der Bank of England, Anfang Dezember 2025 bestatigt, die systemweiten
Tier1-Kapitalanforderungen, um einen Prozentpunkt auf 13% zu senken (S.45f.). Die Bank of England sieht
also keinen Grund, jetzt Kapitalanforderungen zu erhéhen - im Gegenteil - sie beflrwortet eine Senkung und
betont zuséatzlich die Wichtigkeit der internationalen Vergleichbarkeit regulatorischer Kapitalanforderungen im
Sinne des Basler Ausschusses.

Fur die Schweiz errechnet die Studie von Alvarez & Marsal hingegen eine Verscharfung der
CET1-Anforderungen von +7.7 Prozentpunkten, auf insgesamt tGber 19% (S. 4).

Die im Erlauternden Bericht des Bundesrates (S. 40f.) gemachte Aussage, dass die CET1-Quote der
verbleibenden Schweizer G-SIB nach der Umsetzung der Massnahme «voraussichtlich...etwas Uber jener der
internationalen Peers liegen» werde, ist damit widerlegt. Uberdies vergleicht der Bundesrat die
Minimalanforderungen an das harte Kernkapital der Schweizer G-SIB mit den tatsachlichen harten
Kernkapitalquoten der Wettbewerber, die aufgrund regulatorischer Zuschlage und Managementpuffer héher
sind als die Minimalanforderungen. Ebenso zieht er eine unbestimmte Position flr «mitigierende
Massnahmen» ab. Mitgierende Massnahmen mildern jedoch den Eingriff nicht - sie belegen vielmehr seine
Schwere.

Die Differenz zu Vergleichsjurisdiktionen zeigt, dass die Schweizer CET1-Anforderungen aufgrund der
geforderten extremen Kapitalmassnahme tatsachlich 50% Uber denen der direkten auslandischen
Konkurrenten liegen wirden - ein klarer Wettbewerbsnachteil fur die Schweiz. Durch die beschriebenen
sinkenden Kapitalanforderungen im Ausland wird Kapazitat fir die dortige Wirtschaft geschaffen, etwa fir
mehr Kredite. Alvarez & Marsal schatzen in ihrer Deregulierungsstudie so fir die USA eine zusatzliche
Kapazitat von ~USD 2,6 Billionen fir das Kredit- und Kapitalmarktgeschaft durch die Freisetzung von hartem
Kernkapital. Die angestrebte Uberregulierung in der Schweiz verhindert diesen positiven Wachstumsimpuls
fur die Realwirtschaft und schadigt die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanz- und Werkplatzes.

Negative Auswirkungen auf die Finanzbranche und die Schweizer Wettbewerbsfahigkeit

Beim aktuellen Vorschlag fallt die Abwagung des Bundesrates zwischen zusatzlicher Finanzstabilitat und dem
Erhalt der Wettbewerbsfahigkeit erneut einseitig zulasten konkurrenzfahiger Rahmenbedingungen aus. Diese
sind aber Voraussetzung, damit der Finanzplatz seine zentrale Rolle fir die Schweizer Wirtschaft wahrnehmen
kann. Eine solche Abkehr von internationalen Standards schafft keine Finanzstabilitdt, sondern wirkt
destabilisierend.

Denn die extreme Ausgestaltung der Massnahme gefahrdet nicht nur die internationale Wettbewerbsfahigkeit
der bestehenden G-SIB, sondern beschrankt die Auslandaktivitaten fir alle systemrelevanten Banken in der
Schweiz nachhaltig, welche fiir den Erhalt eines ausgewogenen und wettbewerbsfahigen Geschaftsmodells
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zentral sind. Die Umsetzung der geplanten Massnahme fiihrt zu einer faktischen Gréssenbeschrankung fir
eine einzelne Branche in der Schweiz. Das ist Industriepolitik im Gewand der Bankenregulierung.

Fehlende internationale Vergleichbarkeit — Widerspruch zur Grundidee vom Basler Ausschuss

Die Einflhrung aller Massnahmen auf Verordnungs- und Gesetzesstufe wirde sowohl in Summe als auch in
den einzelnen Bestimmungen dazu flhren, dass die Kapitalquoten der betroffenen Schweizer Banken nicht
mehr international vergleichbar sind. Dies widerspricht einer der zentralen Vorgaben des Basler Ausschusses.

Auch der vom Bundesrat beauftragte Expertenbericht von Alvarez & Marsal unterstreicht, dass eine starke
Abweichung der Kapitalregulierung von internationalen Standards mit negativen Konsequenzen fur die
Banken einhergehen kann: «Eine Abweichung von der optimalen Kapitalstruktur mindert den Wert des
Unternehmens und damit auch das Vermdgen der Aktionare» (S.42).

3. Maximal-Varianten im Bereich Eigenmittel

Auf Verordnungsstufe wurde bereits ein «Swiss Finish» gewahlt

Zusatzlich zur vorliegenden Massnahme schlagt der Bundesrat mit der ERV-Vernehmlassungsvorlage vom
Juni 2025 weitere kapitalbezogene Massnahmen auf Verordnungsstufe vor. Konkret geht es um verscharfte
Vorgaben zur Bewertung und Werthaltigkeit bestimmter Bilanzpositionen. Dabei wahlt der Bundesrat auch bei
den Bewertungsanpassungen, Software und latenten Steuerpositionen aufgrund zeitlicher Differenzen
gesamthaft einen erheblichen «Swiss Finish». Die ERV-Anpassungen entwerten regulatorisch diese
wirtschaftlich validen Vermégenswerte und verringern das ausgewiesene Kernkapital aller Banken, also auch
der nicht-systemrelevanten, was vollig unverhaltnismassig ist.

Nicht nur bei der Eigenmittelunterlegung auslandischer Tochtergesellschaften, sondern auch bei den
ERV-Massnahmen wahlt der Bundesrat somit einen «worst-of»-Ansatz mit insgesamt erheblichen
Kostenfolgen.

Im Gesamtergebnis fiihren sie zu signifikanten Abweichungen von den Basler Standards bzw. den
Regelwerken konkurrierender Standorte (z.B. EU, UK und USA). Fir weitergehende Ausfiihrungen verweisen
wir auf unsere Position in der Stellungnahme zur ERV vom 26.September 2025.

«Swiss Finish» wird immer weiter ausgeweitet

Der Bundesrat empfiehlt in seinem Bericht von 2024 lediglich die Prifung einer Erhdhung der
Kapitalunterlegung auslandischer Tochtergesellschaften mit CET1-Kapital und zuséatzlichem Kernkapital (wie
AT1).

Die jetzt vorliegende Einschrankung auf CET1-Kapital geht damit weit Gber den urspriinglichen Vorschlag
hinaus und widerspricht sowohl den Basler Standards als auch der internationalen Praxis. International klar
abgestimmte und regulierte AT1-Instrumente sind explizit verlustabsorbierend. Wie der Bundesrat im
Erlauternden Bericht bestatigt, wirde ein Tier1-Abzug die Kapitalposition bei der Parent Bank deutlich starken.
Dies stiinde auch im Einklang mit dem bestehenden Schweizer Recht sowie den Basler Standards und wirde
der Tatsache Rechnung tragen, dass in einer Krisenphase unterschiedliche Kapitalkomponenten zur
Verfugung stehen, um Verluste aufzufangen. AT 1-Kapital ist ein zentrales Instrument der TBTF-Regulierung.

Zusatzlich wird mit dem CET1-Vollabzug die nachteiligste aller denkbaren Varianten gewahlt. Mit einem
Vollabzug der ausléndischen Tochtergesellschaften werden samtliche auslandische Beteiligungen de facto
als wertlos eingestuft. Der Vorschlag weitet den bestehenden «Swiss Finish» in der Summe aller
vorgeschlagenen Eigenkapitalmassnahmen noch einmal massiv aus und ist in der vorgeschlagenen
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Ausgestaltung und unter anderem in Hinblick auf die Signalwirkung an das Ausland vollkommen
unverhaltnismassig.

4. Auswirkungen auf Schweizer Banken, Kunden und die
Gesamtwirtschaft

Die Schweizer Wirtschaft und Kunden werden belastet

Der Bundesrat argumentiert, dass die Kosten fiir den zusatzlichen Kapitalbedarf primar im Ausland anfallen
und das Schweizer Geschaft und die Kreditkosten in der Schweiz unberihrt bleiben wirden. Das ist nicht
zutreffend. Als Marktteilnehmer mit Konkurrenten im In- und Ausland missen Schweizer Banken ihre
Profitabilitat erhalten, nicht zuletzt, um auch in Krisensituationen stabil zu bleiben. Um dies zu gewahrleisten,
mussen erhdhte Kosten kompensiert werden.

Diese hohen zusatzlichen Kapitalkosten wirken in der Praxis in wesentlichem Umfang direkt auf Schweizer
Aktivitaten. Dies ist dadurch begriindet, dass die Kosten auch vom in der Schweiz domizilierten Stammhaus
und den Schweizer Tochtergesellschaften getragen werden missen.

Die Studie von Oliver Wyman betont die signifikanten Vorteile, die der Schweizer Finanzplatz fur die
Realwirtschaft bringt. Auf diese Weise stimuliert der Finanzsektor explizit auch das Wirtschaftswachstum,
«indem auslandisches Kapital - insbesondere aus der Vermoégensverwaltung - essenzielle Mittel fir lokale
Branchen bereitstellt und die Finanzierungskosten senkt.» (2025, S.5). So geniessen Schweizer KMU im
europaischen Vergleich bei durchschnittlich geringen Finanzierungskosten einen umfassenden Zugang zu
Finanzierungen.

Regulierungsfolgekosten fiir die Realwirtschaft

Alvarez & Marsal weisen im vom Bundesrat beauftragten Expertenbericht auf diverse Bereiche der
Realwirtschaft hin, die von héheren Regulierungskosten betroffen sind (Juni 2025, Kapitel 5). Personalkosten
machen einen hohen Anteil der Kosten einer Bank aus. Die Autoren weisen deshalb darauf hin, dass
betroffene Banken dazu gezwungen sein kénnten, Entlassungen oder einen Einstellungsstopp vorzunehmen.
Das Bankengeschéaft und damit verbundene Arbeitsplatze sind an bestimmten Standorten zentriert, darum
sind besonders starke Effekte vor allem fiir die Regionen Ziirich, Basel und Genf zu erwarten. Dort wiirden die
wirtschaftliche Leistungsfahigkeit und Stimmung der Konsumenten Uberproportional beeintrachtigt. Dartber
hinaus fiihren die Autoren aus, dass die Steuereinnahmen in den betroffenen Regionen direkt unter dem
Wegfall von Arbeitsplatzen, dem ricklaufigen Konsum privater Haushalte und den reduzierten
Steuerleistungen der Banken leiden wirden.

Auch der Schweizerische Bankpersonalverband verweist in seiner Stellungnahme zur Anderung der
Eigenmittelverordnung und des Bankengesetzes vom 27. September 2025 auf das Gutachten von Alvarez &
Marsal und zeigt sich «bestirzt, dass der Bundesrat die Frage der Bankmitarbeitenden und der Arbeitsplatze
in der Schweiz nicht bericksichtigt [und] mit keinem Wort Stellung zu den mdglichen Auswirkungen auf die
Arbeitsplatze und die Arbeitsbedingungen» (S.2) nimmt.

Banken kénnten weiter gezwungen sein, Kosten fir héhere Eigenmittel an Kredithnehmer weiterzugeben.
Dadurch sind héhere Gebuhren und relativ schlechtere Konditionen zu erwarten. Zudem mussen sich
betroffene Banken bemihen, das Risiko ihres Kreditportfolios zu senken. Dies wird in diversen Bereichen den
Fortschritt und die Innovationstatigkeit in der Schweiz senken, da vor allem die Kreditvergabe an junge, kleine
KMU und innovative Unternehmen oftmals mit einem hoheren Risiko einhergeht. In der Folge sind sowohl
direkte als auch indirekte negative Konsequenzen fiir den Schweizer Innovationsstandort zu erwarten.
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Gerade in Zeiten, in welchen die Exportwirtschaft vor grossen Herausforderungen steht, kommt einem breit
aufgestellten Finanzsektor eine besondere Bedeutung zu. Die international verflochtene und zu einem
bedeutenden Teil exportorientierte Wirtschaft ist auf grosse, international tatige und in der Schweiz ansassige
Finanzdienstleister angewiesen. Wenn die Vorschlage des Bundesrats umgesetzt werden, wirden Produkte
und Dienstleistungen, die Schweizer Kunden Uber die auslandischen Tochtergesellschaften angeboten
werden, teurer oder ganz wegfallen. Konkret unterstiitzen Schweizer Banken mit internationalen Standorten
Schweizer Unternehmen im Ausland mit spezialisierter Beratung und lokalen Firmenkundenprodukten wie
Krediten, Garantien und Zahlungsdiensten. Dieses Angebot ist von besonderer Bedeutung fur Schweizer
KMU, deren bestehende Geschéftsbeziehungen mit der Schweizer G-SIB in der Schweiz den Zugang zu deren
Bankennetzwerk und damit den Ausbau ihres internationalen Geschéafts deutlich erleichtern.

Die Schweizer G-SIB kann diese Dienstleistungen dank ihres global integrierten Geschaftsmodells und
Skaleneffekten zu attraktiven Konditionen anbieten. So profitieren Schweizer Kunden davon, dass die
Schweizer G-SIB Uber ihre internationalen Standorte auch auslandische Kunden im
Exportfinanzierungsgeschaft betreut — ohne die daraus resultierenden Skaleneffekte konnte die
Exportfinanzierung fur Schweizer Kunden kaum zu attraktiven Konditionen angeboten werden.

Alle Banken in der Schweiz sind betroffen

Die gesamte Schweizer Wirtschaft profitiert von zuverlassigen inlandischen Dienstleistern, nicht zuletzt von
grossen und international tatigen Schweizer Banken. Es ist unverstandlich, warum der Bundesrat diesen
eigenen Feststellungen? kein hoheres Gewicht bei der Auswahl der zur Verfligung stehenden
Ausgestaltungsvarianten gibt.

Die hohen Zusatzkosten schwachen nicht nur international tatige Grossbanken, sondern auch die Ubrigen
Schweizer Banken, denn 80% sind Kunden der G-SIB. Sie missen sich auf den Zugang zu internationalen
Zahlungssystemen, Devisenmarkten, Wertschriftentransaktionen, und Depot- und
Verwahrungsdienstleistungen durch eine lokal verankerte und gleichzeitig global aktive Schweizer Grossbank
verlassen kdnnen.

Oliver Wyman betont in ihrer Studie zum Schweizer Bankensektor die Relevanz grosser und international
tatiger Banken explizit: «Die internationalen Aktivitaten der grdsseren Banken ermdglichen Skaleneffekte und
Effizienzgewinne und ermdéglichen Kunden in der Schweiz den Zugang zu den globalen Kapitalméarkten und
internationalen Investitionen. Insgesamt ist der Finanzsektor der Schweiz ein gut entwickeltes Okosystem, das
sowohl Kapitalfliisse als auch den Zugang zu Dienstleistungen erleichtert und damit den Status der Schweiz
als fihrender globaler Finanzplatz untermauert.» (2025, S. 4). Durch die vorgeschlagene Massnahme ist
dieses gut entwickelte Okosystem gefahrdet.

Auch leistet die Schweizer G-SIB durch ihre Grosse und Finanzstarke einen substanziellen Beitrag zur
Schweizer Finanzmarktinfrastruktur. Sie sorgt beispielsweise fir rund ein Drittel des Volumens, das Uber die
Plattform der Bodrsenbetreiberin  SIX 1auft. Weiter unterstitzt das globale Handels- und
Exportfinanzierungsnetzwerk der G-SIB die Auslandsaktivitdten der Kunden von Drittbanken. Durch all diese
Beitrage kdnnen sich andere Schweizer Banken spezialisieren und ihren Kunden giinstigere und vielfaltigere
Dienstleitungen anbieten.

2 Der Bundesrat selbst schreibt in seinem Bericht zur Bankenstabilitat: «Grosse, global ausgerichtete Banken [...] starken auch die
Versorgung der Realwirtschaft mit Finanzmitteln. [...] Grosse international tatige Banken bieten auch wesentliche Dienstleistungen fur
andere Banken in der Schweiz wie die Wertpapierverwahrung oder die internationale Wahrungsabwicklung. International tatige
Schweizer Banken, die diese Dienstleistungen anbieten, machen die Realwirtschaft unabhangiger von Entscheiden anderer
Jurisdiktionen und schiitzen damit den Zugang der Unternehmen zu diesen Dienstleistungen» (2024, S.18).
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Eine massive Uberregulierung birgt das Risiko fiir den Finanzplatz, dass sich diese zentralen Beitrage
verteuern oder gar wegfallen. Diese Konsequenzen gefahrden schlussendlich die Wettbewerbsfahigkeit und
Stabilitat des gesamten Finanzplatzes.

Die Wichtigkeit der G-SIB fur die Schweiz wird vom Bundesrat selbst erkannt. Mit der Wahl eines jeweils
unverhaltnismassigen «Swiss Finish» fur die Massnahmen im Bereich der Eigenmittel trégt der Bundesrat
diesen Erkenntnissen jedoch leider keine Rechnung.

5. Gesamtschau Regulierungspaket

Durch den Entscheid des Bundesrates, die vorliegende Massnahme den restlichen Gesetzesmassnahmen
zeitlich vorzuziehen, verunmdglicht er nebst der Gesamtbetrachtung auch eine integrierte Kosten-/Nutzen-
Analyse. Fur den Kapitalbereich ist dies besonders bedenklich, da bei den ERV-Massnahmen (vorsichtige
Bewertungsanpassungen, Software, latente Steuerpositionen aufgrund zeitlicher Differenzen) ebenfalls
ausschliesslich Extremvarianten («Swiss Finish») vorgeschlagen sind und zusatzliche Massnahmen (z.B.
Pillar-2-Kapitalzuschlage) erst spater vernehmlasst werden sollen.

Gemessen an den starken potenziellen Auswirkungen und Kosten fiir den Bankensektor, den Finanzplatz und
die Volkswirtschaft ist das unveranderte Fehlen einer Gesamtabschatzung der zu erwartenden 6konomischen
Effekte auch nach dem Start der Vernehmlassung zu Massnahme 15 unverstandlich. Bis heute liegen weder
das gesamte Massnahmenpaket noch eine belastbare Analyse fir die bereits vorgeschlagenen,
weitreichenden Kapitalmassnahmen vor. Eine gesamthafte Beurteilung der relevanten Anpassungen an
Verordnungen oder Gesetzen ist damit weiterhin unmdglich. Es ist dem Gesetzgeber nicht zuzumuten, auf
einer solch lickenhaften Grundlage massgebliche gesetzgeberische Weichenstellungen vorzunehmen.

Zu den Kapitalkosten der vorliegenden Massnahme hat der Bundesrat zwar mehrere Gutachten verfassen
lassen, diese kommen jedoch jeweils zu stark unterschiedlichen Ergebnissen. Die grosse Bandbreite zeigt die
Sensitivitdt der Resultate auf die getroffenen Annahmen. Leider fehlt in den bisherigen Berichten des
Bundesrates eine Berlicksichtigung der vom Kapitalmarkt geforderten Gesamtkapitalkosten fiir Banken. Diese
liegen Uber langjahrige Zeithorizonte deutlich Uber den in den Gutachten der Wissenschafter dargestellten
Kosten. Damit wird der grosste Kostentreiber des Regulierungspakets, welcher massive Auswirkungen auf die
Wirtschaft hatte, realitatsfremd dargestellt. Es braucht keine Gutachten zur Ermittlung von Preisen, der Blick
auf den Markt genlgt.

Zudem tragt die verbleibende G-SIB als grésste globale Vermdgensverwalterin massgeblich zur Stellung der
Schweiz als fuhrendes grenziberschreitendes Vermdgensverwaltungszentrum bei - davon profitieren alle
Banken im Land. Der vorliegende Vorschlag wirde dazu fuhren, dass das internationale Geschaft aus der
Schweiz heraus viel unattraktiver wird. Aber genau dieses Auslandgeschaft tragt zum erheblichen Erfolg des
Finanzplatzes und seiner internationalen Strahlkraft bei. Rund die Halfte der in der Schweiz verwalteten
Kundenvermdgen stammen von Kunden aus dem Ausland.

Eine in der Schweiz beheimatete Grossbank starkt die Schweizer Position in wichtigen internationalen
Entscheidungsgremien wie G20, dem Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht (BCBS) oder dem
Finanzstabilitatsrat (FSB). So kann die Schweiz als kleine, offene Volkswirtschaft auf globaler Ebene verstarkt
auf wichtige politische und regulatorische Entwicklungen Einfluss nehmen (vgl. Oliver Wyman, S.56 ff.).

Eine international renommierte Grossbank zieht Uberdies spezialisierte Fachkrafte an und dient dem
Schweizer Finanzplatz als wichtiger Ressourcenpool. So haben mehr als die Halfte der CEOs der wichtigsten
Inlandbanken friher bei UBS oder Credit Suisse gearbeitet.

Schweizerische Bankiervereinigung

Association suisse des banquiers Aeschenplatz 7

Associazione Svizzera dei Banchieri Postfach 4182 office@sba.ch

Swiss Bankers Association CH-4002 Basel www.swissbanking.ch 10
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Der Schweizer Finanzplatz ist und bleibt ein Pfeiler des Schweizer Erfolgsmodells. Seine Starke basiert auch
auf seiner Vielfalt mit Regionalbanken, Kantonalbanken, Privatbanken, Auslandbanken, systemrelevanten
Banken und einer internationalen Grossbank. Diese Vielfalt und Starke missen bewahrt bleiben.

Es qilt, die richtigen Lehren aus der Credit-Suisse-Krise zu ziehen und die bewdahrte Balance zwischen
Finanzstabilitdt und Wettbewerbsfahigkeit zu erhalten. Wir sind davon Uberzeugt, dass die Finanzstabilitat
weiter gestarkt werden kann, ohne die internationale Wettbewerbsfahigkeit zu schwachen.

Aus all den genannten Griinden lehnt die SBVg diesen Vorschlag ab.

Wir danken lhnen flir die Kenntnisnahme unserer Stellungnahme und die Berlcksichtigung unserer
Uberlegungen fiir die weiteren Arbeiten.

Selbstverstandlich stehen wir lhnen fiir Gesprache und erganzende Auskinfte zur Verfiigung. Gerne bringen
wir uns auch weiterhin konstruktiv in die entsprechenden Arbeiten ein.

Freundliche Grisse
Schweizerische Bankiervereinigung

Sig. Dr. Marcel Rohner Sig. Dr. Roman Studer
Prasident CEO

Schweizerische Bankiervereinigung

Association suisse des banquiers Aeschenplatz 7

Associazione Svizzera dei Banchieri Postfach 4182 office@sba.ch

Swiss Bankers Association CH-4002 Basel www.swissbanking.ch 11
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Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung ausléandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundespréasidentin

Wir danken lhnen, zur oben erwéhnten Vorlage Stellung nehmen zu kénnen.

Um die Wahrscheinlichkeit, dass erneut eine systemrelevante Bank in der Schweiz in eine schwere
Krise gerat, zu reduzieren, strebt der Bundesrat eine Starkung und Weiterentwicklung des Too-Big-
To-Fail{TBTF)-Dispositivs an. Dies soll in den Bereichen der Pravention, der Liquiditatsanforderun-
gen sowie der Erweiterung des Instrumentariums im Krisenfall erfolgen. Der Bundesrat schlagt 22
Massnahmen vor, die in einem gestaffelten Vorgehen in drei Paketen umgesetzt werden sollen:
Anpassungen auf Verordnungsstufe (Paket 1), Botschaft zur Eigenmittelunterlegung von auslandi-
schen Beteiligungen (Paket 2) und Uibrige Anpassungen (Paket 3). Bei der vorliegenden Anderung
handelt es sich um das zweite Paket.

Rechtfertigung einer soliden Kapitalisierung

Die Schweiz ist ein Sonderfall: Sie beherbergt mit der UBS eine global systemrelevante Bank (G-
SIB), deren Bilanzsumme das Schweizer BIP deutlich Ubersteigt, wahrend ein grosser Teil der Ak-
tiven und Risiken im Ausland liegt. In den letzten zwanzig Jahren hat die Schweiz zweimal erlebt,
wie eine systemrelevante Grossbank in existenzielle Schwierigkeiten geraten ist: die UBS im Jahr
2008 und die Credit Suisse im Jahr 2023. Hauptproblem war in beiden Fallen, dass das oberste
Management zu grosse Risiken eingegangen ist. Die Kapital- und Liquiditatspolster wurden im
Vorfeld tief gehalten - damit die Bank einen mdoglichst profitablen Eindruck macht. Im Krisenfall
waren diese Puffer dann zu klein, um die Verluste zu tragen. Das fuhrte dazu, dass das bereits
geschwundene Vertrauen in die Bank rapide schrumpfte und die Bank in Existenzgefahr geriet.

Die Leidtragenden solcher Krisen sind am Ende immer auch die Beschéftigten in der Schweiz.
Bankangestellte, die keinerlei Verantwortung fur die Fehler des Managements tragen, leiden unter
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dem schlechten Image der Bankbranche sowie unter intensivem Arbeitsdruck mit negativen Fol-
gen fur die Gesundheit; teilweise verlieren sie ihre Arbeitsplatze. Weil die Grossbanken systemre-
levant sind, kdnnen sie bei einem Untergang weitere Teile der Schweizer Wirtschaft mit sich reis-
sen. Selbst wenn die unmittelbaren Krisenherde im Ausland liegen, kénnen sie in solchen Fallen
die gesamte Schweizer Volkswirtschaft geféahrden.

Unmittelbare Ausl6ser beider Krisen in der Vergangenheit waren Probleme auf Markten bzw. Ge-
schaftsfeldern im Ausland. Diese kdnnen sich schnell auf die Schweizer Hauptsitze Ubertragen,
wenn die auslandischen Geschaftseinheiten nicht ausreichend Reserven haben, um die Krisen
aufzufangen. Das hat auch die CS-Krise deutlich gezeigt. Verluste im Ausland werden dem Schwei-
zer Hauptsitz angerechnet. Die Kapitalquoten des Schweizer Stammhauses kdnnen rasch erodie-
ren und so dessen Stabilitdt und Existenz gefahrden. Es wird auch schwieriger, diese Auslandein-
heiten abzustossen oder umzubauen, wenn damit Verluste realisiert werden mussen, welche die
Soliditat der Schweizer Mutter in Frage stellen.

Diese Erfahrungen rechtfertigen die vom Bundesrat vorgeschlagene Verbesserung der Kapitalisie-
rung: Wenn alle Auslandbeteiligungen vollstandig mit hartem Kernkapital (CET1) unterlegt sind,
lassen sich Tochtergesellschaften im Krisenfall einfacher abspalten oder verkaufen, ohne dass die
Stabilitat oder gar die Existenz des Mutterhauses beeintrachtigt wird. Dadurch werden Fehlanreize
fur fremdfinanziertes Wachstum im Ausland reduziert und das Risiko, dass Probleme in Auslands-
einheiten die Schweizer Bank mitreissen, deutlich gesenkt. Dies ist wichtig, um zu verhindern, dass
Arbeitsplatze in der Schweiz aufgrund von Problemen im Ausland verloren gehen.

Vorteil einer internationalen Schweizer Grossbank fiir die Lohne und Arbeitsplatze

Die Schweiz ist eine offene Volkswirtschaft mit einem sehr begrenzten Binnenmarkt. Unser Lohn-
niveau basiert zu einem betrachtlichen Teil auf der Teilnahme am internationalen Handel und auf
einer produktiven Exportwirtschaft. Damit Schweizer Unternehmen entsprechend auf dem Welt-
markt aktiv sein kdnnen, brauchen sie eine global tatige Universalbank, die ihre Geschafte absi-
chert und finanziert. Die UBS als Schweizer Bank ist diesbezUuglich fur die Schweizer Wirtschaft ein
Vorteil. Ein Wegzug der UBS aus der Schweiz wéare somit ein Nachteil - mit Auswirkungen nicht
nur fUr die Beschaftigten der UBS in der Schweiz, sondern auch fur den Finanzplatz und die Volks-
wirtschaft der Schweiz insgesamt. Der Bundesrat sollte aus Sicht des SGB deshalb im Rahmen
des Moglichen und Sinnvollen einen Wegzug verhindern, wie er das in seiner Finanzplatz-Strategie
im Jahr 2020 auch formuliert hat.

Zur moglichen Gefahr einer Sitzverlagerung der UBS aus heutiger Sicht

Inwiefern die verschérften Eigenmittelvorschriften die UBS zu einer Verlagerung ihres Hauptsitzes
ins Ausland bewegen kdénnten, wurde in den letzten Monaten teilweise heftig diskutiert. Ob die
UBS den Standort Schweiz aufgibt oder nicht, hat auch eine prognostische Komponente. Aus heu-
tiger Sicht kann man davon ausgehen, dass sich ein Sitzwechsel fir die UBS unter den neuen
Vorschriften nicht lohnen wird. Das konnte sich hypothetischerweise dann &ndern, wenn die ande-
ren Finanzplatze (USA, UK u.a.) ihre Bankenregulierungen abbauen und flr die Banken viel vorteil-
hafter ausgestalten wirden. Damit waren aber grosse Gefahren flr die Systemstabilitat verbunden.
Folgende Aspekte sind bei der Beantwortung der Frage relevant, ob die neuen Regulierungen den
Standortentscheid der UBS beeinflussen werden:
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m  Mit den neuen Eigenmittelvorschriften ware die UBS etwas starker kapitalisiert als beispiels-
weise &hnliche US-Grossbanken. Das zeigen die Schatzungen der SNB und des Bundes.
Nicht berilcksichtigt ist dabei aber, dass die UBS unter diesen Vorschriften ihre Strukturen
anpassen wird. Das reduziert den Kapitalbedarf substanziell. Zu solchen Massnahmen gehé-
ren u.a. die Ruckfuhrung von Uberschussigem Kapital aus Tochtergesellschaften, Erhohung
des Double Leverage auf Gruppenebene, Reduktion der risikogewichteten Aktiven und die
Zuruckhaltung von Gewinnen. Konkret gehen Analysten davon aus, dass die effektive Kapital-
belastung nur rund halb so gross ausfallen dirfte wie die Maximalschatzungen der UBS.

m  Die UBS hat in den vergangenen Jahren umfangreiche Kapitalreserven aufgebaut. Sie hat Mil-
liardensummen an Uberschussigem Kapital Uber Aktienrickkaufe an ihre Aktionarinnen und
Aktionare ausgeschuttet. Weitere Ausschuttungen sind geplant - fur die nachsten zwei Jahre
im Umfang von 3,5 Mrd. Franken. Diese Rlckkaufe zeigen deutlich, dass die Bank Uber weit-
reichende finanzielle Spielraume verfugt und ihre Kapitalisierung komfortabel Uber den regu-
latorischen Mindestanforderungen liegt.

m  Die Marktbewertung der UBS ist seit der Ankindigung der neuen Kapitalvorschriften nicht
eingeknickt und weiterhin auf einem ahnlich hohen Niveau wie bei den US-amerikanischen G-
SIBs. Der Marktwert der UBS liegt deutlich Uber dem Buchwert, was ein hohes Vertrauen in
die Bank und entsprechende Ertragsaussichten spiegelt. Somit ist die UBS von der Bewer-
tung her das Gegenteil eines «Schnappchens», was eine feindliche Ubernahme unrealistisch
erscheinen I&sst.

m  Die in der Diskussion teilweise préasentierten internationalen Vergleiche der Eigenmittelvor-
schriften mussen vorsichtig aufgenommen werden. Banken haben im Normalfall deutlich
mehr Kapital, als die Minimal-Anforderungen verlangen. Das geschieht bewusst, um im Ta-
gesgeschaft gentigend Spielraum zu haben und kurzfristige Verluste ohne Verletzung regula-
torischer Vorgaben auffangen zu kdnnen. Ein Vergleich anhand der Mindestvorschriften ist
daher nur sehr bedingt aussagekréaftig. Dass die Banken-Eigenmittel merklich tGber den Mini-
malvorgaben liegen, zeigt auch, dass die Bildung von zuséatzlichen Kapitalreserven relativ
problemlos moglich ist.

Hinzu kommt, dass ein Umzug, einen totalen Umbruch bedeuten wiirde, &hnlich der Ubernahme
der CS, was wiederum immense Investitionen erfordern wirde. Sollte wider Erwarten eine Sitzver-
lagerung in Betracht gezogen werden oder sollte es an anderen Finanzplatzen substanzielle regu-
latorische Neuentwicklungen geben, mussten geeignete, alternative Massnahmen gepruft werden,
die diesen Sachverhalten Rechnung tragen. Unter den genannten Argumenten und auch mit Blick
auf die Ubergangsfrist bis 2033 sieht der SGB jedoch derzeit keinen Anlass, von einem Wegzug
der UBS auszugehen.

Schutz des Personals Schliisselfaktor fiir die Bankenstabilitat

Was in der bisherigen Diskussion kaum beachtet wird, ist die Rolle des Personals fUr die Stabilitat
des Bankensystems. Bankgeschéfte sind und bleiben ein People’s Business. Ausgeruhte, gewis-
senhafte und treue Angestellte verhindern Fehler und Krisen. Im Krisenfall sind sie viel handlungs-
fahiger. Umfragen zum Wohlbefinden von Bankbeschaftigten zeigen bereits heute beunruhigende
Resultate. Eine zusatzliche Belastung des Personals muss daher zwingend vermieden werden. Ne-
ben der physischen und psychischen Gesundheit der Beschaftigten, ist auch ihre arbeitsrechtliche
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Sicherheit zentral. Mitarbeitende mussen in der Lage sein, auf Missstande oder problematische
Entwicklungen im Betrieb aufmerksam zu machen, ohne negative Konsequenzen fur inren Arbeits-
platz oder ihren Lohn beflirchten zu mussen.

Die Bankenbranche hat eine lange Tradition der Sozialpartnerschaft und der Schweizerische Bank-
personalverband ist Mitglied beim SGB. Die Personalkommissionen in den Banken als Vertretungs-
organe des Personals brauchen gentgend Ressourcen, um ihre Tatigkeit wahrnehmen zu kénnen.

Der SGB fordert, dass der Personalfrage bei der Bankenregulierung deutlich mehr Beachtung ge-
schenkt wird. Die Einrichtung von Personalkommissionen gemass Mitwirkungsgesetz soll verbind-
lich werden, der Schutz vor Kiindigungen und Repressionen der Mitglieder von Personalvertretun-
gen und der Personen, die Missstande und Fehler zu verhindern versuchen, muss verbessert wer-
den. Zudem braucht es einen besseren Gesundheitsschutz bzw. Massnahmen gegen die Uberlas-
tung am Arbeitsplatz mit entsprechenden Durchsetzungsinstrumenten.

Position des SGB

Der SGB unterstitzt den Vorschlag des Bundesrates, dass die Auslandbeteiligungen vollstandig
mit hartem Kernkapital unterlegt werden mussen. Das erhéht die Sicherheit der Léhne und der
Arbeitsplatze in der Schweiz - sowohl in den Banken als auch in der Gesamtwirtschaft. Der Vor-
schlag des Bundesrates ist fur die UBS aus Sicht des SGB heute machbar, ohne dass sie die
Schweiz verlassen muss. Sollte sich diese Einschétzung wider Erwarten als nichtzutreffend erwei-
sen, mussten alternative Losungen geprift werden, die diesen Sachverhalten Rechnung tragen.
Wichtig ist, dass die Schweizer Behorden sich daflr einsetzen, dass die Bankenregulierung welt-
weit auf einem Niveau ist, das Bankenkrisen mdglichst verhindert.

Bei der Bankenregulierung muss der Personalfrage deutlich mehr Beachtung geschenkt werden.
Der Schutz vor Kiindigungen und Repressionen der Personalvertretungen und der Personen, die
Missstande und Fehler zu verhindern versuchen, muss verbessert werden; der im Europapaket
vorgesehene Kundigungsschutz ist ein erster wichtiger Schritt. Zudem braucht es einen besseren
Gesundheitsschutz bzw. Massnahmen gegen die Uberlastung am Arbeitsplatz mit entsprechenden
Durchsetzungsinstrumenten.

Wir danken lhnen fur die Berlicksichtigung unserer Stellungnahme.

Freundliche Grlisse

SCHWEIZERISCHER GEWERKSCHAFTSBUND

=" 0 Loy

Pierre-Yves Maillard Daniel Lampart
Prasident Co-Leiter SGB-Sekretariat und Chefékonom
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Eidg. Finanzdepartement EFD
Bernerhof

Bundesgasse 3

CH-3003 Bern

Zurich, 9. Januar 2026

Stellungnahme von EXPERTsuisse zur Anderung von Bankengesetz und Eigenmittel-
verordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Der Bundesrat hat das EFD beauftragt, bei den interessierten Kreisen ein Vernehmlassungs-
verfahren zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelun-
terlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken) durch-
zuflhren.

Ziel der Vorlage ist, gemass Begleitschreiben zur Vernehmlassung, dass sich eine Korrektur
der Buchwerte auslandischer Tochtergesellschaften im ordentlichen Geschaftsgang nicht
mehr auf die regulatorische Kapitalausstattung des in der Schweiz angesiedelten Stammhau-
ses systemrelevanter Banken auswirkt. Dies starkt die eigenverantwortliche strategische
Handlungsfahigkeit und die Resilienz von systemrelevanten Banken gegenlber Wertverlusten
von Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften in der Stabilisierungsphase einer
Krise. Die Vorlage sieht dafurr vor, dass systemrelevante Banken den Buchwert ihrer Beteili-
gungen an auslandischen Tochtergesellschaften im Schweizer Stammhaus kinftig vollstandig
vom harten Kernkapital abziehen mussen, was einer vollstandigen Unterlegung dieser Beteili-
gungen mit hartem Kernkapital entspricht. Mit dieser Massnahme unterbreitet der Bundesrat
auch einen Vorschlag zur Umsetzung der Empfehlung Nr. 4 des Berichts der parlamentari-
schen Untersuchungskommission.

Im Kontext der 6ffentlichen Vernehmlassung nutzen wir als Branchenverband gerne die Gele-
genheit, zur Vorlage Stellung zu nehmen.

EXPERTSsuisse, der Expertenverband fur Wirtschaftspriifung, Steuern und Treuhand, zahit
weit Uber 10’000 Einzelmitglieder und rund 800 Mitgliedunternehmen. Des Weiteren sind
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90 Prozent der grossten 100 Prifungs- und Beratungsgesellschaften sowie 100 Prozent all
jener Gesellschaften, die bérsenkotierte Unternehmen prifen, Mitglied von EXPERTsuisse.

Allgemeine Anmerkungen

Die vorgeschlagenen Anpassungen haben eine wesentliche Bedeutung fir die systemrele-
vanten Banken (SIBs), insbesondere die UBS, wie auch fir die Wettbewerbsfahigkeit des
Schweizer Finanzplatzes. Wir unterstutzen das Ziel der Férderung der Finanzplatzstabilitat
und eines robusten und krisenfesteren Too-Big-To-Fail-Dispositivs. Die Eigenkapitalausstat-
tung (u.a. inkl. auf Gruppenstufe und Stufe Einzelinstitut) ist dabei zweifellos von grosser Be-
deutung.

Zugleich erscheint uns wichtig, dass dieses Dispositiv keine erheblichen Nachteile gegenlber
vergleichbaren auslandischen Regelungen mit sich bringt. Wo die Schweiz wesentlich von
dieser Systematik abweicht (sogenannter Swiss Finish), sollen hohe Anforderungen an die
Begrindung eines strengeren Regimes gelten. Wichtig ist, dass neue Regelungen konsistent
ausgestaltet sind, die internationale Vergleichbarkeit wahren und eine klare Anwendung fur
Institute, Prifung und Aufsicht ermdglichen, indem sie sich, wenn immer mdéglich auf etablierte
internationale Regelwerke abstltzen. Ein Swiss Finish sollte dort — und nur dort — erfolgen, wo
ein Schweiz-spezifisches Problem adressiert werden soll, und sollte nach erfolgter Regulie-
rungsfolgeabschatzung mit gesundem Augenmass angesetzt werden.

Die vorgeschlagene Regelung erscheint strenger als flr systemrelevante EU-Banken, welche
ein mit der UBS vergleichbares eigenes operatives Stammhausgeschaft mit verhaltnismassig
grossen Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften verbinden.

Die internationalen Standards erlauben den Behérden grosses Ermessen in der vorliegenden
Sachfrage. Es liegt nun an der Politik, hier eine gute Balance zwischen nachvollziehbarer Re-
gimestarkungsabsicht und Wahrung der Wettbewerbsfahigkeit Schweizer Finanzinstitute zu
finden.

Anderungsvorschlige

Aus der Sicht von EXPERTsuisse wiirde die Ubernahme ausgewahlter Anderungsvorschlage
(siehe Beilage 1) noch mehr Klarheit und somit zu einer hdheren Wirksamkeit der Vorlage fiih-
ren.

*kk
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Gerne stehen wir flr eine Besprechung unserer Stellungnahme oder fur Ruckfragen zur Verfu-

gung.

Freundliche Grisse
EXPERTsuisse

|

f //}
A
Andrin Bernet

Prasident Fachbereich Financial Market

e

Sandro Schénenberger
Prasident Fachkommission Banken-Priifung

Joachim Beil
Delegierter Fachbereich Financial Market
Mitglied der Geschaftsleitung EXPERTsuisse



Anhérung zur Anderung BankG und ERV (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammbhaus von systemrelevanten Banken): Beilage 1 zur Stellungnahme von EXPERTsuisse, Januar 2025

Art.

Geltendes Recht

Entwurf BankG (nur geplante Anderungen abge-
fasst)

Anderungsvorschlage EXPERTsuisse

Begriindung/Bemerkungen EXPERTsuisse

9 Abs. 2
Bst. a

2 Systemrelevante Banken missen insbesondere:
a. Uber Eigenmittel verfligen, die namentlich:

2 Systemrelevante Banken mussen insbesondere: a.
Uber Eigenmittel verfigen, die namentlich:

1a. Beteiligungen an im Finanzbereich tatigen Unter-
nehmen mit Sitz im Ausland, die derselben Finanz-
gruppe angehoren, vollstandig decken; diese Beteili-
gungen mussen auf Einzelbasis vom harten Kernkapi-
tal abgezogen werden,

Art.

Geltendes Recht

Entwurf ERV (nur geplante Anderungen abgefasst)

Anderungsvorschlige EXPERTsuisse

Begriindung/Bemerkungen EXPERTsuisse

32

Abzug vom harten Kernkapital

Abzug vom harten Kernkapital

4 Lasst die FINMA eine Risikogewichtung nach Anhang
4 Ziffer 1 oder 2 nicht zu, so sind im Rahmen der Einze-
linstitutsberechnung zusatzlich zu den Abzlgen nach
Absatz 1 die NettoLongpositionen der direkt gehaltenen
Beteiligungen an im Finanzbereich tatigen zu konsoli-
dierenden Unternehmen, die nach Artikel 52 berechnet
werden, abzuziehen.

4 Lasst die FINMA eine Risikogewichtung nach An-
hang 4 Ziffer 1 oder 2 nicht zu, so sind im Rahmen der
Einzelinstitutsberechnung zusatzlich zu den Abzigen
nach Absatz 1 die NettoLongpositionen der direkt ge-
haltenen Beteiligungen an im Finanzbereich tatigen
Unternehmen, die von der Konsolidierungspflicht nach
Artikel 7 erfasst werden (zu konsolidierende Unterneh-
men), abzuziehen; die NettoLongpositionen werden
nach Artikel 52 berechnet.

Art. 32a

Zusétzlicher Abzug vom harten Kernkapital fiir sys-
temrelevante Banken

1 Bei systemrelevanten Banken ist im Rahmen der
Einzelinstitutsberechnung zusétzlich zu den Abzlgen
nach Artikel 32 der Buchwert der direkt und indirekt
gehaltenen Eigenkapitalinstrumente des Kernkapitals
von zu konsolidierenden Unternehmen, vollstandig
vom harten Kernkapital abzuziehen, sofern sie ihren
Sitz im Ausland haben.

2 Die Risikogewichtung nach Artikel 66 Absatz 3 ist
auf Eigenkapitalinstrumente nach Absatz 1 nicht an-
wendbar.

1 Bei systemrelevanten Banken ist im Rahmen der Ein-
zelinstitutsberechnung zusatzlich zu den Abzigen
nach Artikel 32 der Buchwert der direkt und indirekt ge-
haltenen Eigenkapitalinstrumente des Kernkapitals von
zu konsolidierenden, im Finanzbereich tatigen Unter-
nehmen, vollstandig vom harten Kernkapital abzuzie-
hen, sofern sie ihren Sitz im Ausland haben.

Die Formulierung «zu konsolidierende Unternehmen»
impliziert, dass konsistent mit Art. 32 nur im Finanzbe-
reich tatige Unternehmen unter diese Anforderung fal-
len. Wir schlagen eine entsprechende Erganzung ana-
log zur Formulierung in Art. 32 vor, um dies eindeutig
klarzustellen.

1481

Abzug des Buchwerts der direkt und indirekt gehalte-
nen Eigenkapitalinstrumente des Kernkapitals von zu
konsolidierenden Finanzunternehmen mit Sitz im Aus-
land

1 Der Abzug von Eigenkapitalinstrumenten nach Arti-
kel 32a Absatz 1, die bei Inkrafttreten der Anderung
vom ... direkt und indirekt gehalten werden, betragt:

a. vom 1. Januar bis 30. Dezember 2028: mindestens
65 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt des Inkraft-
tretens;

b. vom 31. Dezember 2028 bis 30. Dezember 2029:
mindestens 70 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt
des Inkrafttretens; Anderung [...] 2/2 Geltendes Recht
Geplante Anderungen

c. vom 31. Dezember 2029 bis 30. Dezember 2030:
mindestens 75 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt
des Inkrafttretens;

d. vom 31. Dezember 2030 bis 30. Dezember 2031:
mindestens 80 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt
des Inkrafttretens;

e. vom 31. Dezember 2031 bis 30. Dezember 2032:
mindestens 85 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt
des Inkrafttretens;




Anhérung zur Anderung BankG und ERV (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammbhaus von systemrelevanten Banken): Beilage 1 zur Stellungnahme von EXPERTsuisse, Januar 2025

Art.

Geltendes Recht

Entwurf ERV (nur geplante Anderungen abgefasst)

Anderungsvorschlige EXPERTsuisse

Begriindung/Bemerkungen EXPERTsuisse

f. vom 31. Dezember 2032 bis 30. Dezember 2033:
mindestens 90 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt
des Inkrafttretens;

g. vom 31. Dezember 2033 bis 30. Dezember 2034:
mindestens 95 Prozent ihres Buchwerts im Zeitpunkt
des Inkrafttretens

2 Steigt der Buchwert der Eigenkapitalinstrumente, so
muss zusatzlich zum Abzug nach Absatz 1 der Betrag
der Erhéhung vollstandig vom harten Kernkapital ab-
gezogen werden.

3 Der Anteil des Buchwerts, der nach Absatz 1 nicht
abgezogen wird, unterliegt keiner Risikogewichtung
nach Artikel 66 Absatz 3; er muss weder im Gesam-
tengagement der Leverage Ratio nach Artikel 42a Ab-
satz 2 noch in der Gesamtposition im Kontext der Risi-
koverteilung nach Artikel 96 Absatz 1 erfasst werden.

4 Diese Ubergang'_sbestimmung gilt nicht far nach In-
krafttreten dieser Anderung erworbene oder ibernom-
mene Eigenkapitalinstrumente.
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Dr. Christian Hofer
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Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigen-
mittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrele-
vanten Banken)

9. Januar 2026

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit der Er6ffnung der Vernehmlassung vom 26. September 2025 laden Sie interessierte Kreise ein, zur An-
passung des Bankengesetzes sowie der Eigenmittelverordnung Stellung zu nehmen. Wir danken lhnen fir
die Maglichkeit, uns zu diesen Anderungen zu &ussern.

Mit der Aufarbeitung des Falls der Credit Suisse gelangten sowohl die Parlamentarische Untersuchungskom-
mission (PUK) als auch der Bundesrat zur Erkenntnis, dass bei der Eigenkapitalunterlegung auslandischer
Tochtergesellschaften systemrelevanter Banken Anpassungsbedarf besteht. Der erlauternde Bericht weist da-
bei auch auf die einzige auslandische Tochtergesellschaft der Raiffeisen mit Sitz in den Niederlanden hin, die
strukturierte Produkte emittiert (vgl. S. 35-36). Vor diesem Hintergrund erlauben wir uns einen Hinweis im
Sinne einer Richtigstellung: Die Schlussfolgerung, wonach fur Raiffeisen aufgrund von Artikel 10 Absatz 3
ERV keine Kapitalerhéhung erforderlich sei, erachten wir als nicht vollstandig zutreffend. Aus Sicht der Raiff-
eisen ist vielmehr von einer marginalen Kapitalerhéhung auszugehen.

Grundsatzlich zeichnet sich der Schweizer Finanzplatz durch eine grosse Vielfalt aus — von kleinen, regional
verankerten Instituten bis hin zu international tatigen Grossbanken. Diese Heterogenitat starkt die Resilienz
des Finanzplatzes und spiegelt sich auch bei den systemrelevanten Finanzinstituten und deren unterschiedli-
chen Geschaftsmodellen wider. Der Schwerpunkt der genossenschaftlich organisierten Raiffeisen Gruppe
liegt auf dem Schweizer Retailgeschaft. Gleichzeitig sind wir davon Uberzeugt, dass ein starker Finanz- und
Wirtschaftsplatz eine international wettbewerbsfahige Bank bendtigt. In diesem Kontext verweisen wir auf
die Stellungnahme der Schweizerischen Bankiervereinigung, die wir als Mitglied unterstutzen.

Wir bedanken uns fur die Beruicksichtigung unserer Anliegen und stehen bei Ruckfragen gerne zur Verfu-
gung.

Freundliche Grusse
/7%“4///» w2

Markus Luthi Dr. Christian Hofer
Leiter Accounting Leiter Nachhaltigkeit, Politik & Genossenschaft
Raiffeisen Schweiz Genossenschaft Raiffeisen Schweiz Genossenschaft
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s . Pfingstweidstrasse 110
Frau Bundesratin Karin Keller-Sutter CH-8005 Ziirich
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Simon Pabst
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Stellungnahme zur Vernehmlassung betreffend
Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung
(Eigenkapitalunterlegung auslandischer Beteiligungen)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Wir nehmen Bezug auf die vom Eidgendssischen Finanzdepartement am 26. September 2025 er6ff-
nete Vernehmlassung uber die Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung im
Rahmen der Umsetzung der Massnahmen aus dem Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat
und dem Bericht der parlamentarischen Untersuchungskommission. Wir bedanken uns fir die
Moglichkeit zur Konsultation in dieser fur SIX als Betreiberin verschiedener Finanzmarktinfrastruk-
turen wesentlichen Angelegenheit. Gerne nehmen wir die Gelegenheit wahr und unterbreiten
Ihnen nachfolgend unsere Stellungnahme.

1. Kernanliegen

o Verhaltnismassigkeit und Proportionalitat: Neue regulatorische Anforderungen haben sich
stets an Grosse, Geschaftsmodell, Komplexitat und Risikoprofil der Finanzinstitute zu orien-
tieren. Wir sehen flir den Grossteil der Finanzinstitute keinen zusatzlichen Regulierungsbe-
darf. Um die Spezifika von Finanzmarktinfrastrukturen wie SIX zu berucksichtigen, besteht
etwa bereits ein wirksames Aufsichtsregime, welches sich bewahrt hat und entsprechend un-
verandert fortzufUhren ist.

o Internationale Wettbewerbsfahigkeit: Die geplanten Massnahmen durfen nicht ohne Not
Uber globale Standards hinausgehen und damit den Standort Schweiz strukturell schwachen.
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Insbesondere die nun im Eigenkapitalbereich vorgesehenen Maximalvarianten stehen die-
sem Anspruch diametral entgegen. Der Wahrung des Gleichgewichts zwischen Schweizer Fi-
nanzstabilitat und internationaler Wettbewerbsfahigkeit gilt es oberste Prioritat einzurau-
men.

e Tragende Rolle der Grossbank: Eine international wettbewerbsfahige UBS ist zentral fur die
Funktionsfahigkeit des gesamten Finanzplatzes. Deren hohe Volumen sind fir den kosteneffi-
zienten Betrieb und die Weiterentwicklung der Systeme der gemeinsamen zentralen Dienst-
leistungen essenziell. Die Leistungs- und Konkurrenzfahigkeit der UBS liegt folglich im Ge-
samtinteresse des Finanzplatzes Schweiz und ist entsprechend zu gewichten.

e Koordiniert und zielgerichtet: Da das Massnahmenpaket in wesentlichen Teilen weiterhin un-
zureichend konkretisiert ist, lasst sich die flr ein koordiniertes und zielgerichtetes Vorgehen
notwendige ganzheitliche Bewertung derzeit nur bedingt vornehmen. Umso wichtiger ist es,
die Massnahmen in eine koharente Standortstrategie einzubetten, begleitet von einer umfas-
senden Kosten-Nutzen-Analyse unter BerUcksichtigung der Realwirtschaft.

1. Generelle Bemerkungen

SIX begrusst die Absicht, die Systemstabilitat des Schweizer Finanzplatzes weiter zu starken. Der
Ausbau der Liquiditatsversorgung, die Erweiterung des Kriseninstrumentariums sowie die Einfuh-
rung eines Verantwortlichkeitsregimes unterstiitzen wir entsprechend ausdrucklich. Zugleich er-
achten wir es als unerlasslich, dass die im Rahmen dieser Revision sowie mit der Veréffentlichung
der Eckwerte vorgeschlagenen Massnahmen den Grundséatzen einer zielgerichteten, verhaltnis-
massigen und international abgestimmten Regulierung entsprechen. Vor diesem Hintergrund sind
unsere nachfolgenden Ubergeordneten Kommentare zu verstehen.

Daruber hinaus verweisen wir auf die Stellungnahme der Schweizerischen Bankiervereinigung vom
9. Januar 2026, in deren Erstellung wir involviert waren und welcher wir uns im Ergebnis ausdruck-
lich anschliessen.

2. Institutsbezogene Verhaltnismassigkeit und Proportionalitat

Neue regulatorische Anforderungen haben stets dem Grundsatz der Verhaltnismassigkeit zu fol-
gen - und sich entsprechend an Grdsse, Komplexitat, Risikoprofil und Auftrag eines Instituts bzw.
dessen Geschaftsmodells zu orientieren. Das Massnahmenpaket darf nicht zu einer flachendecken-
den Regulierungswelle ausufern, welche zu Wettbewerbsverzerrungen und damit einhergehenden
Fehlanreizen fihren kann. So sehen wir fir den Grossteil der Finanzinstitute keinen zusatzlichen
Regulierungsbedarf.

Gerade SIX als Finanzmarktinfrastruktur unterscheidet sich erheblich von systemisch relevanten
Banken - und hat ihren umsichtigen Umgang mit den entsprechenden Risiken in der Vergangen-
heit nachhaltig unter Beweis gestellt. Wir gehen entsprechend davon aus, dass das bewahrte, von
der FINMA genehmigte Aufsichtsregime flr SIX auch weiterhin Bestand haben wird.
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3. Internationale Wettbewerbsfahigkeit

Die vorgeschlagenen Massnahmen haben im Einklang mit internationalen Regulierungen zu ste-
hen und durfen die Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes nicht ohne Not vorauseilend gefahr-
den. Die Schweiz verflgt mit der frihzeitigen und konsequenten Umsetzung von Basel III bereits
Uber ein international dusserst striktes regulatorisches Regime. Die im Zuge der Revision vorge-
schlagenen Maximalvarianten im Bereich der Eigenmittelanforderungen gehen deutlich Gber die
global anerkannten Standards hinaus, verunmaéglichen die internationale Vergleichbarkeit und dro-
hen somit den hiesigen Finanzplatz strukturell und folglich nachhaltig zu benachteiligen. Zudem
verursachen sie bei den betroffenen Instituten erhebliche Zusatzkosten, welche zu einem reduzier-
ten Wertschopfungsbeitrag des Schweizer Finanzplatzes fuhren und sich negativ auf die Realwirt-
schaft (etwa durch Preissteigerungen oder Einschrénkungen im Leistungsangebot) auswirken durf-
ten.

Mit der vorliegenden Revision des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung wirden auslan-
dische Beteiligungen de facto fur wertlos erklart, was das Auslandsgeschaft entsprechend erheb-
lich verteuern und im Ergebnis einen erheblichen Standortnachteil schaffen wirde. Im Weiteren
durfte es sowohl Schweizer Banken als auch auslandische Institute kinftig davon abhalten, die
Schweiz als Standort zu wahlen. Entsprechend lehnen wir die vorgeschlagenen Massnahmen im
Bereich der Eigenmittel grundsatzlich und betreffend Eigenmittelunterlegung ausléandischer Beteili-
gungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken im Besonderen entschieden ab.

In einer Zeit, in der mit der Schweiz konkurrierende Finanzplatze vielerorts deregulieren, darf sich
die Schweiz nicht durch Gberzogene Regulierungs- und Eigenmittelanforderungen selbst ins Ab-
seits stellen. Der Wahrung des Gleichgewichts zwischen Schweizer Finanzstabilitdat und internatio-
naler Wettbewerbsfahigkeit kommt eine fundamentale, Gibergeordnete Bedeutung zu und setzt ein
ausgesprochen sorgfaltiges Austarieren voraus.

4. Tragende Rolle der Grossbank fiir den Finanzplatz Schweiz

Fur einen verlasslichen und global relevanten Schweizer Finanzplatz ist eine international wettbe-
werbsfahige Schweizer Grossbank von elementarer Bedeutung. So sorgt die UBS beispielsweise fir
rund einen Drittel des Volumens, welches Uber die Plattformen von SIX abgewickelt wird - und
tragt so zu einem kosteneffizienten Betrieb und der Weiterentwicklung der Systeme bei. Zusam-
men mit weiteren Schweizer Banken versorgt die UBS zudem den gesamten Finanzplatz mit zentra-
len Dienstleistungen, welche ein gewisses Volumen zur Deckung der hohen Betriebskosten voraus-
setzen. Die Endkunden profitieren hiervon in Form von tieferen Kosten und einem breiteren
Angebot an Produkten und Dienstleistungen.

Als letzte verbleibende Schweizer Grossbank ware die UBS vom geplanten Massnahmenpaket und
der nun vorgeschlagenen Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen aufgrund des damit
einhergehenden zusatzlichen Kapitalbedarfs in beispiellosem Umfang betroffen. Mit dieser interna-
tional nicht abgestimmten Maximalvariante droht ihr und dem Schweizer Finanzplatz im grenz-
Uberschreitenden Wettbewerb fundamental und nachhaltig weiter geschwacht zu werden. Eine
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sorgfaltige Prifung, inwiefern die Finanzstabilitat mit weniger einschneidenden Massnahmen ge-
starkt werden kann, ist dem unter allen Umstanden vorzuziehen.

5. Gesamtbeurteilung

Der Bundesrat hat weiterhin eine Vielzahl seiner Vorschlage nicht weiter konkretisiert. Da einzelne
Massnahmen hinsichtlich Kosten und Wirkung nicht bloss isoliert betrachtet werden kénnen, ver-
unmoglicht dies zum heutigen Zeitpunkt, eine fundierte holistische Einschatzung zum geplanten
Massnahmenpaket vornehmen zu kénnen. Dieses erscheint bisher in wesentlichen Teilen weder
problembezogen noch zielgerichtet ausgestaltet zu sein sowie die Verhaltnismassigkeit in teilweise
erschreckendem Ausmass ausser Acht zu lassen. Um den Blick auf das grosse Ganze - einen nach-
haltig stabilen und wettbewerbsfahigen Banken- und Wirtschaftsstandort Schweiz - nicht weiter zu
verlieren, sind samtliche Regulierungsmassnahmen in eine koharente, standortpolitische Ge-
samtstrategie einzubetten.

Wahrend einzelne Massnahmen zwar einen klaren Bezug zur Entwicklung der Credit Suisse aufwei-
sen, fehlt dieser Zusammenhang an vielen Stellen oder ist lediglich in begrenztem Umfang erkenn-
bar. Gerade in Zeiten geopolitischer Verwerfungen und eines internationalen Verdrangungskamp-
fes auf den Finanzmarkten sind zusatzliche regulatorische Massnahmen umso mehr einer
vorgangigen integralen Folgeabschatzung samt entsprechender Kosten-Nutzen-Analyse zu unter-
ziehen. Dabei gilt es sicherzustellen, dass auch die Auswirkungen auf die Realwirtschaft angemes-
sen in die Bewertung einfliessen. So ist im Ergebnis insbesondere von Massnahmen abzusehen,
welche zu hdheren Kosten auf Seiten von Instituten, Kunden und eben der Realwirtschaft fihren,
ohne dabei die Stabilitdt messbar zu erhdhen.

Wir danken Ihnen fur die Kenntnisnahme unserer Stellungnahme und die Berticksichtigung unse-
rer Uberlegungen im Zuge der anstehenden Arbeiten. Gerne stehen wir Ihnen fiir erganzende Aus-
kinfte zur Verfigung.

Freundliche Grisse

DocuSigned by: DocuSigned by:
Urs Kuick Simon. Pabst
9B21DA9B28374A9... 0202F4A900A24BF ...
Urs Reich Simon Pabst
Head Public Affairs & Market Structure Senior Specialist Market Structure

Sensitivity: C1 Public



l l UBS Group AG
B S Postfach
8098 Zurich
Tel. +41-44-234 11 11

Sergio P. Ermotti
Group Chief Executive Officer

Todd Tuckner
v d Group Chief Financial Officer
Frau Staatssekretarin

Dr. Daniela Stoffel Bahnhofstrasse 45, Postfach

; _ ; : 8098 Zurich
Staatssekretariat fUr internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof sergio.ermotti@ubs.com

Bundesgasse 3 todd.tuckner@ubs.com
3003 Bern www.ubs.com

9. Januar 2026

Vernehmlassungsvorlage zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken) vom 26. September 2025

Sehr geehrte Frau Staatssekretarin

Wir beziehen uns auf die Vernehmlassungsvorlage vom 26. September 2025 zur Anderung des Banken-
gesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im
Stammbhaus von systemrelevanten Banken).

Grundsatzlich sind keine Anpassungen an den bestehenden Eigenmittelanforderungen an auslandischen
Beteiligungen erforderlich. Die konsequente Durchsetzung des aktuell geltenden Regimes hatte die
Widerstandsfahigkeit der Credit-Suisse signifikant erhdht und eine Restrukturierung ermdglicht.

UBS lehnt den vollstandigen Abzug auslandischer Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital (CET1)
ab, da dieser weder verhaltnismassig noch international abgestimmt und auch nicht zielgerichtet ware.
Der Vorschlag wirde zu massiven Mehrkosten fihren und die FortfUhrung des erfolgreichen
Geschaftsmodells gefahrden.

Die Vorschlage des Bundesrates kommentieren wir im Detail in unserer Stellungnahme, welche wir heute
an die dafir vorgesehene E-Mail-Adresse des SIF zustellen. Im Ubrigen verweisen wir auch auf die
Stellungnahme der Schweizerischen Bankiervereinigung. Wir unterstitzen die Position der ganzen
Branche, inklusive die Anwendung des Proportionalitatsprinzips fur das TBTF-Regulierungspaket.

Fur weitere Erlauterungen stehen wir lhnen gerne zur Verfigung.
Freundliche GrUsse

UBS Group AG

N

g /
ergio P. Ermotti Todd Tuckner

Group Chief Executive Officer Group Chief Financial Officer
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Zusammenfassung

UBS unterstltzt die Zielsetzung des Bundesrates, die Lehren aus der Credit Suisse-Krise zu ziehen und das
Regelwerk mit zielgerichteten, verhaltnismassigen und international abgestimmten Mass-
nahmen zu starken. Der vorgeschlagene Vollabzug auslandischer Tochtergesellschaften vom harten Kern-
kapital (CET1) geht aber weit Uber den urspringlichen Vorschlag von 2024 hinaus und erfillt diese
Kriterien klar nicht, weshalb wir den Vorschlag ablehnen. Diese Massnahme wirde UBS im internationalen
Vergleich deutlich benachteiligen, weil UBS mindestens 50% hdohere Eigenkapitalanforderungen hatte als
die Mitbewerber in Europa und den USA. Diese Uberhthten Eigenkapitalanforderungen wirden zu sehr
hohen Kosten fur die Bank fihren und den Schweizer Finanzplatz und die Wirtschaft schwachen.

Die Schweiz verfiigt bereits liber eines der strengsten regulatorischen Kapitalregime mit
substanziellen progressiven Kapitalzuschlagen und einer konservativen und frihzeitigen Einfihrung der
finalen Basel 3 Regeln. Die Vorschlage des Bundesrats wirden die Anforderungen enorm erhéhen und
waren im starken Kontrast zu den Entwicklungen in Europa und USA, wo bereits Deregulierungsinitiativen
angekundigt wurden. Damit wiirde sich die Situation fur die Schweiz im internationalen Wettbewerb nach
der friihzeitigen Umsetzung von Basel 3 weiter verschlechtern.

Regulierungsanpassungen sollten die Lehren aus der Credit Suisse Krise konsequent und zielgerichtet
angehen. Die Credit Suisse-Krise war primar das Resultat einer nicht nachhaltigen Strategie und ungenuU-
gender Profitabilitdt der Bank, eines mangelnden Risikomanagements, einer unangemessenen Kultur und
einer schwachen Governance. Credit Suisse wurde zu lange nicht zum korrigierenden Handeln gezwun-
gen, weil auf die Credit Suisse zugeschnittene regulatorische Zugestandnisse die eigentlich geltende Regu-
lierung aushebelten. Dies hat u.a. auch die Parlamentarische Untersuchungskommission (PUK) fest-
gehalten.

UBS hat in ihrer Stellungnahme vom 29. September 2025 zu den Anpassungen der Eigenmittel-
verordnung dargelegt, dass die vorgeschlagene regulatorische Bewertung von Software, von latenten
Steueransprichen und von aufsichtsrechtlichen Bewertungsanpassungen eine Kombination von Maximal-
Anforderungen verschiedener Jurisdiktionen ist, und dabei die am Ende massgebliche Wirkung des
Gesamtpakets in den jeweiligen Landern nicht bertcksichtigt wird. Die vorgeschlagenen Anforderungen
wurden auch in den Stellungnahmen von der gesamten Wirtschaft, Arbeitnehmerverbanden, sowie
Banken und Kantonen mit starken Finanzpldtzen und burgerlichen Parteien als zu weitgehend und
international nicht abgestimmt beurteilt. Die Kommissionen fur Wirtschaft und Abgaben (WAK) beider
Rate haben sich nach Anh6rungen der Branche und Behorden fir international abgestimmte Regeln
ausgesprochen.

Der Vorschlag des Bundesrats zu den Eigenmittelanforderungen fiir ausléndische Beteiligungen
basiert auf der extremen Annahme, dass die Parent Bank in der Lage sein muss, im laufenden Betrieb
einen Totalverlust samtlicher auslandischer Beteiligungen absorbieren zu kénnen, ohne negative
Auswirkungen auf das harte Kernkapital (CET1) der Parent Bank. Der Vorschlag geht weit Uber die
urspriingliche Zielsetzung des Berichtes des Bundesrates zur Bankenstabilitdt vom 10. April 2024 hinaus.
Wahrend im Bericht eine 100% Kernkapital (Tier1)-Unterlegung gefordert wurde, wird neu eine rund
130% Tier1-Unterlegung gefordert. Dies wirde bei UBS zu einem zusatzlichen harten
Kernkapitalerfordernis (CET1) von ca. USD 23 Mrd. fihren und entsprechend hohe Kosten verursachen,
nicht nur far UBS, sondern fir den gesamten Finanzplatz, Haushalte und Unternehmen. Die Schweizer
Volkswirtschaft wiirde geschwacht.

Der Vorschlag, die Schweiz jederzeit vollstandig vor Verlusten auslandischer Tochtergesellschaften zu
schiitzen, ignoriert vollig, dass im TBTF-Paket weitere Kernmassnahmen vorgesehen sind, welche die
Widerstandsfahigkeit erheblich erhdhen und zum Zeitpunkt der Credit Suisse Krise noch nicht verfligbar
waren, z. B. das Senior-Manager-Regime, erweiterte Sanierungs- und Abwicklungsoptionen, der Public
Liquidity Backstop und die erweiterte «Lender of last resort»-Funktion. Ausserdem wird nicht beriick-
sichtigt, dass Credit Suisse von massiven regulatorischen Erleichterungen profitierte, die Schwéachen der
Credit Suisse in offiziellen Publikationen nicht hinreichend hervorgehoben wurden, und dass UBS im
Vergleich zur Credit Suisse aber auch anderen G-SIBs ein ausgewogenes und konservatives
Geschaftsmodell verfolgt.
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Ausldndische Tochtergesellschaften sind integrale Bestandteile des Geschaftsmodells der
konsolidierten Parent Bank. Eine vollstandige Isolation der Parent Bank von Risiken aus auslandischen
Geschaftstatigkeiten, welche in Tochtergesellschaften gebucht sind, widerspricht dem Geschaftsmodell
einer global tatigen Bank bzw. jedes international tatigen Unternehmens und stellt einen massiven Eingriff
in die Wirtschaftsfreiheit dar. Eine solche Regelung wiirde zudem materiell nur UBS betreffen. Die Schweiz
sollte keine Gesetze erlassen, die nur auf eine einzelne Firma zugeschnitten sind. Die Reformen nach der
Finanzkrise verlangten Auslagerungen bestimmter Banktatigkeiten in Tochtergesellschaften in Europa und
den USA, welche zuvor in Niederlassungen erbracht wurden. Eine globale Bank ist aber auf weitgehende
internationale Verflechtungen angewiesen, um Kundendienstleistungen erbringen zu kénnen, u.a. zur
wesentlichen Unterstitzung der Schweizer Exportwirtschaft (z.B. Kredite und Finanzierungen,
Fremdwahrungsabsicherungen, Zahlungen).

Der Vorschlag des Bundesrates wirde international einen Alleingang bedeuten, womit sich die
Schweiz isolieren wirde. Weder die Basler Standards noch Konkurrenzstandorte haben solche extreme
Anforderungen. Entgegen der Schilderung im Erlduternden Bericht haben auch UK und die EU bedeutend
weniger strenge Vorschriften im Vergleich zum Schweizer Vorschlag.

Der Erlduternde Bericht hat verschiedene Alternativen zu einem CET1-Vollabzug aufgezeigt und diese
auch als wirksam beurteilt. Der Bundesrat hat diese aber verworfen, weil sie die extreme Zielsetzung einer
Nullrisikotoleranz nicht erfullen. Der Vorschlag beabsichtigt, extreme Krisenszenarien im laufenden
Geschaftsbetrieb abzudecken. Systemrelevante Banken entwickeln aber fUr solche Szenarien umfassende
und von der FINMA genehmigte Stabilisierungs- und Abwicklungsplane. Zusatzlich missen die Banken
substanzielles zusatzliches Kernkapital in Form von AT1 sowie wandelbares Fremdkapital halten.

Die Lehren aus der Credit Suisse-Krise haben gezeigt, dass einerseits bereits bestehende Regulierungen
konsequent umgesetzt und andererseits die Beteiligungen konservativ und ohne einen regulatorischen
Filter bewertet werden muissen. Damit ware die Widerstandsféhigkeit der Parent Bank der Credit Suisse
substanziell hdher gewesen.

Bei der Kostenfolgenschatzung bestehen grosse Unterschiede. Die von Prof. Zimmermann verfasste
Studie vom April 2025 weist realitdtsfremde, tiefe Kostenfolgen aus. Der Markt schatzt die Kosten um ein
Mehrfaches hoher ein als die Studie. Es sind unsere Investoren und Gegenparteien, welche die
Kapitalkosten fur UBS und daraus resultierend fur unsere Kunden bestimmen, und diese weichen
betrachtlich von akademischen Ergebnissen ab. Die grosse Differenz resultiert vor allem daher, dass mehr
Eigenkapital nach Einschatzung der relevanten Marktteilnehmer nicht zu tieferen Fremdkapitalkosten
fahrt. Auch sehen wir, dass die grossen Ratingagenturen die vorgeschlagenen Regeln zwar als potenziell
positiv fir die Kreditwirdigkeit betrachten, aber Bedenken hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf die
Kapitalkosten, die Wettbewerbsfahigkeit und das Geschaftsmodell von UBS &ussern. Diese Uberlegungen
decken sich mit denen von Finanzanalysten.

Die Unsicherheit aufgrund méglicher exzessiver Kapitalanforderungen hat seit der Veréffentlichung des
Bundesratsberichts im April 2024 dazu geflhrt, dass sich die Marktbewertung von UBS im Vergleich zu
Banken in Europa und USA bis Ende Dezember 2025 um 27% schlechter (ca. CHF 30 Mrd.) entwickelt
hat. Fir UBS-Aktionare stellt dies eine massive Wertvernichtung zusatzlich zu den Kosten der Integration
der Credit Suisse (von ca. USD 14 Mrd.) dar. Die teilweise Erholung des Aktienpreises der letzten Wochen
aufgrund von Spekulationen Uber einen mdéglichen Kompromiss Anfang Dezember 2025 bestatigt die
Relevanz der Regulierung fur die Bewertung. Die Marktteilnehmer bleiben aber besorgt, dass UBS mit der
vorgeschlagenen Regulierung zwar sehr hohes Kapital ausweisen wirde, dieses aber nicht produktiv
einsetzen kénnte und deshalb massiv an Wettbewerbsfahigkeit verlieren wirde.
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Die materiellen Zusatzkosten als Folge des Vorschlags wirden auch die Schweizer Wirtschaft stark
belasten, weil UBS die Zusatzkosten teilweise mit erhéhten Preisen auf Krediten und Dienstleistungen in
der Schweiz kompensieren msste. Die vom Bundesrat kommunizierte These, dass UBS die Preise nur im
Ausland erhéhen wirde, beriicksichtigt nicht, dass die Anforderungen in der Schweiz gestellt wirden
und UBS somit das Uberhdhte Kapital auch in der Schweiz domizilierten Parent Bank halten muUsste. Dies
in einem zunehmend schwierigeren Kreditumfeld mit erhdhten Refinanzierungskosten. Die globalen
wirtschaftlichen Herausforderungen haben auch dazu gefiihrt, dass sowohl die USA als auch UK
anerkannt haben, dass die Bankenregulierung zu weit gegangen ist und deshalb wesentliche Kapital-
erleichterungen angekiindigt haben, um die Wirtschaft mit zusatzlichen Krediten zu versorgen.

Die SNB bestatigt, dass die Refinanzierungskosten der Banken am Finanzmarkt gestiegen sind und
sich auf die Kreditvergabe auswirken. Sie erwahnt, dass die Kosten auf dem Schweizer
Finanzierungsmarkt eine Anpassung der Risikoeinschatzung der Kredite ehemaliger Credit Suisse Kunden
durch UBS reflektieren kénnen, was UBS-Analysen bestatigen. Zudem weist die SNB darauf hin, dass
schon heute die anspruchsvollere Regulierung zu héheren Refinanzierungskosten im inldndischen Markt
beitragt. Global tatige Banken mit Zugang zu internationalen Kapitalmarkten wie UBS, kdnnen mit ihren
diversifizierteren Refinanzierungsquellen in einem solchen Marktumfeld Abhilfe schaffen, um eine
Kreditklemme — auch in einem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld — im Schweizer Markt zu vermeiden

Die wirtschaftlichen Auswirkungen sollten durch eine fundierte Regulierungsfolgeabschatzung erfasst
werden, bevor weitreichende Entscheidungen getroffen werden. Die vom Bundesrat publizierte BSS-
Studie erflllt diese Anforderung auch gemass Einschatzung der Studienautoren nicht. Die Vernehm-
lassungsantworten zur Eigenmittelverordnung zeigen, dass Beflrchtungen betreffend negativer Auswir-
kungen Uber die gesamte Wirtschaft hinweg breit geteilt werden.

Fazit: UBS lehnt den vollstandigen Abzug ausldndischer Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital
(CET1) ab, da dieser weder verhaltnismassig noch international abgestimmt und auch nicht zielgerichtet
ware. Auch wirden die Lehren aus der Credit-Suisse-Krise nicht angemessen bertcksichtigt. Der
Vorschlag wiirde zu massiven Mehrkosten fihren und die Fortfihrung des erfolgreichen Geschaftsmodells
gefahrden. Das bereits bestehende Regime, konsequent angewendet, hatte Credit Suisse gezwungen,
viel friher strukturelle Anpassungen vorzunehmen, um den Fortbestand des Unternehmens zu sichern.
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1. Einleitende Bemerkungen

Der Bundesrat hat am 6. April 2024 Massnahmen prasentiert, um die Lehren aus der Credit Suisse-Krise
zu ziehen. Am 6. Juni 2025 hat er dazu Eckwerte fur Gesetzes- und Verordnungsanderungen vorgestellt
und konkrete Vorschlage fur Verordnungsanderungen in Bezug auf die Kapitalisierung von Software,
latenten Steueranspriichen und aufsichtsrechtliche Bewertungsanpassungen (PVA) sowie zu AT1-
Instrumenten gemacht. Diese wurden zusammen mit einer Abwagung mdglicher Kosten und Nutzen von
Alvarez & Marsal sowie einem Kurzgutachten zu Kapitalkosteneffekten von Prof. Zimmermann
publiziert.

Rund 70 Vernehmlassungsteilnehmer, einschliesslich Wirtschaftsverbanden, politischen Parteien und
Kantone, haben bis zum 29. September 2025 Stellung zu den vorgestellten Eckwerten und konkreten
Vorschlagen zu den Verordnungsanderungen bezogen. Eine Mehrheit der Stellungnahmen' (etwa 60%,
siehe Anhang 2) hebt die Notwendigkeit einer ausgewogenen Ausgestaltung des Regulierungs-
pakets hervor und sieht eine solche mit den vorgelegten Vorschlagen als nicht gegeben an.

Am 26. September 2025 hat der Bundesrat seinen konkreten Vorschlag fir die Gesetzesanderung zur
Kapitalisierung von auslandischen Beteiligungen veréffentlicht und die Vernehmlassung bis zum 9. Januar
2026 eroffnet. Der vom Bundesrat publizierte Bericht der Beratungsfirma BSS behandelt die Vorschldge
des Bundesrats nur unzulanglich und liefert keinen greifbaren Nutzen. Die Studie enthalt ausschliesslich
qualitative und teils widerspriichliche Folgeabschatzungen ausgewdhlter Massnahmen und stellt keinen
nutzlichen Input fur eine Regulierungsfolgeabschatzung dar.

Die vorliegende Vernehmlassungsantwort umfasst die UBS-Position in Bezug auf die kapitalbezogenen
Bundesratsvorschldge im Allgemeinen und den konkreten Vorschlag zu den Eigenmittelanforderungen
fir auslandische Beteiligungen im Speziellen. Fir die Stellungnahme der Verordnungsanpassungen
(Software, latente Steueranspriche und aufsichtsrechtliche Bewertungsanpassungen) verweisen wir auf
unsere Vernehmlassungsantwort vom 29. September 20252. Eine Zusammenfassung der Kernpunkte
findet sich im Kapitel 2.1 dieser Stellungnahme. Zu den weiteren Elementen des Massnahmenpakets wird
sich UBS im Rahmen kunftiger Vernehmlassungsverfahren detailliert dussern.

! Vernehmlassungsantworten zur An.derung der Eigenmittelverordnung
2 UBS-Vernehmlassungsantwort zur Anderung der Eigenmittelverordnung
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2. Wiirdigung des Massnahmenpakets

e UBS bekennt sich zu einer starken und konsequent umgesetzten Regulierung, basierend auf einem
ausgewogenen, international abgestimmten Massnahmenpaket.

e UBS lehnt die vorgeschlagenen, extremen Kapitalmassnahmen ab, da sie weder verhaltnismdssig noch
international abgestimmt und auch nicht zielgerichtet sind, weil sie die Lehren der Credit Suisse-Krise
nicht angemessen berlcksichtigen.

e Alternativen, welche eine gleichwertige Wirkung zu tieferen Kosten entfalten, werden nicht
angemessen gewdrdigt.

e Esliegt nach wie vor kein Gesamtpaket vor und es fehlt eine fundierte Regulierungsfolgeabschatzung;
die Kapitalkosten werden zudem deutlich zu tief dargestellt.

e Der Vollabzug vom harten Kernkapital (CET1) bei der Kapitalisierung der auslandischen Beteiligungen
auf Stufe Parent Bank ist unnétig und unverhaltnismassig; er wiirde zu massiven Zusatzkosten fiihren
und die Weiterfiihrung des erfolgreichen Geschaftsmodells gefahrden. Zudem wurden die
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen nicht analysiert und quantifiziert.

2.1. UBS-Stellungnahme vom 29. Sept. 2025 zu Anderungen der Eigenmittelverordnung

Die Schweiz verflgt bereits Uber eines der strengsten regulatorischen Kapitalregime weltweit und
sanktioniert das Wachstum der systemrelevanten Banken mit Uberproportionalen Kapitalzuschlagen. Die
Vorschlage des Bundesrates stellen zusatzlich ein Paket von «worst of»-Regelungen dar, welches
isoliert aus auslandischen Regulierungen entnommen wurde, die im Gesamtergebnis zu einer erheblichen
Abweichung von den Basel Standards bzw. den Regelwerken konkurrierender Standorte (z.B. EU, UK und
USA) fuhren.

In zwei zentralen Bereichen, d.h. der Behandlung ausléndischer Beteiligungen und latenter Steuer-
guthaben aus zeitlichen Differenzen (TD DTA), gehen die Schweizer Vorschriften sogar Giber die strengsten
Vorschriften dieser Standorte hinaus. Zudem hat die Schweiz die finalen Basel 3 Standards bereits friher
und umfangreicher umgesetzt als die EU, UK und die USA. Die weitergehende Anwendung von finalen
Basel 3 Standards fuhrt dazu, dass UBS bereits heute fur die gleichen Risiken rund 10% mehr Eigenkapital
halten muss als ihre internationalen Mitbewerber. Trotz der vermeintlich strengen UK-Regulierung in
einzelnen Bereichen, hatte eine vergleichbare UK G-SIB in der Schweiz bereits unter der aktuellen
Regulierung substanziell hohere Kapitalanforderungen.
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Abbildung 1: Vorgeschlagenes TBTF-Regime geht lber die strengsten internationalen Vorschriften hinaus
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Quelle: Eigene Darstellung. Lesebeispiel: Die aktuelle requlatorische Behandlung ausldndischer
Beteiligungen in der Schweiz (rot gestrichelt) ist etwas weniger streng als jene in UK, aber strenger als in
den anderen Jurisdiktionen und als die Basel 3 Standards. Im vorgeschlagenen TBTF-Regime (rot
durchgezogen) wadre die requlatorische Behandlung ausldndischer Beteiligung in der Schweiz am
strengsten. Bemerkung: Die USA haben die finalen Basel 3 Standards noch nicht implementiert, aber sind
bei der Berechnung der RWA bereits stark eingeschrankt (vgl. Collins Amendment). Gleichzeitig befinden
sich die USA in einer umfassenden Priifung zur Vereinfachung und Reduzierung der regulatorischen
Anforderungen.

Die vorgeschlagenen Massnahmen fuhren bei der aktuellen Groésse von UBS dazu, dass die harte
Kernkapitalquote (CET1 ratio) der UBS-Gruppe nicht nur massiv liber derjenigen der Konkurrenz
liegt, sondern auch im Konkurrenzvergleich um ca. 3,5 Prozentpunkte3 zu tief ausgewiesen wurde,
unabhangig davon, wie effizient UBS die Parent Bank bewirtschaftet. Dies widerspricht der Grundidee des
Basler Ausschusses, dass Kapitalguoten von Banken international vergleichbar sein sollen.

3 2% aufgrund der Verordnungsanpassungen gemass Bundesrat, ca. 1.5% wegen B3f.
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Abbildung 2: Vergleich der Kapitalanforderungen fiir G-SIBs*
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Quelle: Eigene Darstellung, Daten von Peers basierend auf den verfligbaren Finanzberichten®

Die Kosten aus den weitreichenden Massnahmen wirden die Wettbewerbsfahigkeit von UBS national
und international massiv schwachen und der Schweizer Wirtschaft erhebliche Zusatzkosten in einem
bereits schwierigen Umfeld auferlegen. Diese Sorge wird auch von externen Analysten und in
Kommentaren von Experten geteilt (z.B. Alvarez & Marsal®).

UBS muss im Rahmen der Notiibernahme der Credit Suisse unter den geltenden Vorschriften
bereits rund USD 15 Milliarden (Mrd.) mehr Eigenkapital halten. Dies beinhaltet den progressiven
TBTF-Kapitalzuschlag von rund USD 6 Mrd., welcher der grésseren Bilanzsumme und dem hoheren
inlandischen Marktanteil der kombinierten Bank Rechnung tragt, sowie den Wegfall von USD 9 Mrd.
regulatorischer Zugestandnisse, welche der Credit Suisse gewahrt wurden. Die Vorschlage des Bundes-
rates wlrden die zusatzlichen Eigenkapitalanforderungen jedoch um weitere ca. USD 24 Mrd. erhdhen,
womit UBS insgesamt rund USD 39 Mrd. zusatzliches Eigenkapital halten misste.

4 Pro-forma-Zahlen basieren auf dem 1Q25 und gehen davon aus, dass die vorgeschlagenen Massnahmen voll-
standig umgesetzt werden; gehen von einem statischen antizyklischen Puffer und Add-ons der Saule 2 aus;
progressive Aufschlage basieren auf der erwarteten Hohe des LRD (Leverage Ratio Denominator) und der Markt-
anteile (schrittweise Einfuhrung bis 2030); LRD-Kategorien entsprechen den Vorschlagen im Schreiben des
Bundesrates vom 6. Juni 2025. Bei erwarteter CET1-Kapitalquote der UBS AG von 12,5-13,0% und doppelter
Leverage des Eigenkapitals der UBS Group AG von ~100%. Derzeitiges UBS Group de-Facto Minimum von 14%.
Basierend auf den verfligbaren Finanzberichten zum 9. Januar 2026 fir borsennotierte G-SIB-Pendants (Global
Systemically Important Banks) aus Nordamerika und Europa, ohne Depotbanken. Die Bewertung der US-
amerikanischen G-SIBs erfolgt auf standardisierter Basis unter Bertcksichtigung der am 30. September 2025
veroffentlichten Uberarbeiteten vorlaufigen Anforderungen an die Stresskapitalpuffer. Der durchschnittliche Wert
der Saule 2-Aufschlage von 1,3% basiert auf den aggregierten Ergebnissen des von der Europdischen
Zentralbank verdffentlichten EU Supervisory Review and Evaluation Process (SREP) 2024 und wird auch als Proxy
fur britische Wettbewerber verwendet.
6 Alvarez & Marsal (2025): Analysis of the costs and benefits from proposed changes to the regulatory capital
treatment of participations in foreign subsidiaries of Swiss-based SIBs.

vl



https://cms.news.admin.ch/dam/de/der-schweizerische-bundesrat/sBNnB4elJOUM/gutachten-alvarez-marsal-tbtf.pdf

Vernehmlassung zur Anderung des
Bankengesetzes und der
Eigenmittelverordnung

Seite 10 von 33

Abbildung 3: USD 39 Mrd. Kapitalbedarf durch Credit Suisse-Ubernahme und Regulierungs-
verscharfung’
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Quelle: Eigene Darstellung

2.2. Wichtige Entwicklungen seit der Er6ffnung der Vernehmlassung

Die vom Eidgenéssischen Finanzdepartement (EFD) am 15. Oktober 2025 publizierten Stellungnahmen
zu den vorgeschlagenen Anpassungen der Eigenmittelverordnung zeigen, dass nicht nur UBS
starke Bedenken in Bezug auf die Unverhdltnismassigkeit der vorgeschlagenen Anforderungen hat. Alle
Wirtschaftsverbande, die Finanzbranche, die Kantone mit starken Finanzplatzen und alle birgerlichen
Parteien lehnen die Vorschlage des Bundesrates zum vollstandigen Abzug von Software und von latenten
Steueranspriichen entweder vollstandig oder zumindest mehrheitlich ab. Ungeféhr 75% der an der
Vernehmlassung teilnehmenden Parteien haben klar darauf hingewiesen, dass die Vorschlage Uberprift
werden sollten. Die Kosten der vorgeschlagenen Regulierung sollen keine unverhaltnismassigen negativen
Auswirkungen fir den Bankenplatz Schweiz und die gesamte Wirtschaft verursachen. Weiter wird in
vielen Stellungnahmen die fehlende Gesamtbetrachtung und mangelnde internationale Abstimmung,
sowie die fehlende Differenzierung zwischen der Kapitalisierung im laufenden Geschaftsbetrieb (Going
Concern Prinzip) und notwendigen Mitteln fur eine Abwicklung (Gone Concern) beméangelt.

Die Kommissionen fiir Wirtschaft und Abgaben der eidgendssischen Rate (WAK-N und WAK-S)
haben am 4. bzw. 13.2 November zwei separate Briefe an den Bundesrat verfasst, worin sie die
Notwendigkeit anerkennen, dass Massnahmen ergriffen werden, aber gleichzeitig fordern, dass das
gesamte Massnahmenpaket nicht Gber die internationalen Standards hinausgehen soll. Beide
Kommissionen empfehlen, dass die Behandlung von latenten Steuerguthaben aus zeitlichen Differenzen
und Software an den entsprechenden EU-Richtlinien ausgerichtet wird.

7 Die Verringerung der progressiven TBTF-Komponente von ca. 9 auf ca. 6 Mrd. aufgrund neuer Information der
FINMA von Ende September fiihrt zu einer Reduktion des zusatzlich total notwendigen Gesamtkapitals auf ca. 39
Mrd. gegentber der urspriinglichen Schatzung von ca. 42 Mrd.

8 Briefe der WAK-N sowie der WAK-S


https://www.parlament.ch/centers/documents/_layouts/15/DocIdRedir.aspx?ID=DOCID-1-13091
https://www.parlament.ch/centers/documents/_layouts/15/DocIdRedir.aspx?ID=DOCID-1-13111

Vernehmlassung zur Anderung des
Bankengesetzes und der
Eigenmittelverordnung

Seite 11 von 33

Waéhrend die Schweiz beabsichtigt, die Kapitalregelung wesentlich zu verscharfen, sind die wichtigsten
Konkurrenzstandorte aktuell daran, die Regulierung zu vereinfachen bzw. zu lockern. Alvarez & Marsal
(A&M), welche im Juni 2025 fur den Bundesrat ein Gutachten erstellt haben, zeigen in ihrem Bericht®
vom 13. Oktober 2025 auf, dass die Schweizer Vorschldge zur Verscharfung der Kapitalanforderungen
im starken Kontrast zu den Entwicklungen in Konkurrenzstandorten stehen. Sie weisen darauf hin, dass
die Deregulierung in den USA hartes Kernkapital (CET1) in der H6he von USD 138 Mrd. (14% des
gesamten CET1 Kapitals aller Banken) freisetzt. Dadurch sollen zusatzliche Kreditvergabekapazitaten fur
die Wirtschaft und Kapitalmarktaktivitaten in der geschatzten Hohe von USD 2.6 Billionen geschaffen
werden. Die britischen Regulierungsbehérden folgen den USA und werden ab 2027 die Tier 1 Mindest-
kapitalanforderungen von 14% auf 13% senken, um zusatzliche Kreditkapazitaten fur die Wirtschaft zu
schaffen und das Wachstum zu unterstltzen. Am 2. Dezember 2025 hat die Bank of England eine
entsprechende Mitteilung gemacht.'® In der EU lag der Fokus bisher auf der Vereinfachung regulatorischer
Vorschriften. Die Schweizer Plane fir ein strengeres TBTF-Kapitalregime gehen in die entgegengesetzte
Richtung, mit negativen Folgen fUr die Schweizer Volkswirtschaft, die internationale Wettbewerbs-
fahigkeit der Schweizer Banken und des Schweizer Finanzplatzes. Auch diese Aspekte mussen in einer
umfassenden Kosten-Nutzen-Analyse berlcksichtigt werden.

Abbildung 4: Erwartete Auswirkungen der Anpassungen der Eigenmittelanforderungen in
vergleichbaren Rechtsordnungen
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Quelle: Eigene Darstellung, Alvarez & Marsal

Standard & Poor’s (S&P) dusserten im Juni und Oktober 2025 Bedenken hinsichtlich der Wettbewerbs-
fahigkeit und der Kapitalkosten der UBS als Folge der Umsetzung der aktuellen Vorschlage: «On a pro
forma basis, and absent mitigation, the proposed amendments could lead the UBS Group to pile up
additional CET1 capital of up to $24 billion (according to the bank's estimate). This might increase UBS's
cost of capital and potentially place it at a significant competitive disadvantage both globally and
domestically.» und «Stronger capitalization is usually supportive of credit ratings, but only if banks can
concurrently operate a sustainable business model »"'

9 Alvarez & Marsal (2025): “Bank deregulation primer; US-led bank deregulation wave begins under Trump
administration”, October 2025

10 Bank of England (2025)

1 Standard & Poors (A. Lozmann, B. Heinrich), “Debate To Enhance Regulation After Credit Suisse Enters The Next
Phase, Leaving Most Questions Open For Now"”, October 2025
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Der Bundesrat publizierte am 26. September 2025 eine Studie der Beratungsfirma BSS'2, welche zur
Regulierungsfolgeabschatzung beitragen sollte. Die Studie behandelt die Vorschldge des Bundesrats nur
unzulanglich und liefert keinen greifbaren Nutzen. Es wird weder die Wirksamkeit der Massnahmen
fundiert beurteilt, noch werden die Kosten fur den Vorschlag des Bundesrats sowie der Alternativen
angemessen analysiert. Die Studie fasst selektiv existierende Literatur und Meinungen von lediglich acht
Experten zusammen, von denen mehrere bekannte Firsprecher fur eine scharfere Bankenregulierung
sind. Entsprechend liefert sie einseitig Argumente, die den Vorschlag zum vollen Abzug auslandischer
Beteiligungen unterstlitzen. Um die Bedeutung der vorgeschlagenen Massnahme zu untermauern, wird
die Wirksamkeit anderer wichtiger Massnahmen wie die Starkung des AT1-Kapitals, die Stabilisierungs-
und Abwicklungsplanung (RRP) und die Corporate Governance verworfen. Die BSS-Studie enthalt
ausschliesslich qualitative und teils widersprichliche Folgenabschatzungen ausgewahlter Massnahmen im
Hinblick auf die Ziele der Finanzmarktstabilitdt, die Sicherstellung der Aufrechterhaltung systemisch
wichtiger Funktionen in einer Krise und die Vermeidung staatlicher Beihilfen. Andere regulatorische Ziele,
wie die Verhaltnismassigkeit oder die Auswirkungen auf den Schweizer Finanzplatz, werden nicht
berlcksichtigt. In einem Beitrag vom 28. November 20253 hat sich auch Professor Martin Janssen kritisch
Uber die Studie gedussert, indem er ihr fehlende Objektivitat und ungenigende Analysen vorwirft.

Die obligatorisch vorgeschriebene Regulierungsfolgeabschatzung (RFA) fur die vorgeschlagene
Bankenregulierung liegt nicht vor. Die RFA ist ein Instrument zur ex-ante Analyse und Darstellung von
volkswirtschaftlichen Auswirkungen der rechtsetzenden Vorhaben des Bundes. Sie soll Transparenz Uber
die Auswirkungen von neuen Regulierungen schaffen und maogliche Alternativen aufzeigen. Dadurch
liefert sie den politischen Entscheidungstragern eine faktenbasierte Entscheidungsgrundlage. RFA-
Arbeiten sollen gemass Vorgaben des Bundesrats frihzeitig im Rechtsetzungsprozess beginnen und die
Erkenntnisse daraus schon wahrend der Erarbeitung des Erlasses zur Optimierung der Regulierung
beitragen'. Im Zentrum einer RFA stehen funf Priifpunkte: (i) Notwendigkeit und Moglichkeit staatlichen
Handelns; (i) alternative Handlungsoptionen; (iii) Auswirkungen auf die einzelnen gesellschaftlichen
Gruppen; (iv) Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft; und (v) Zweckmassigkeit im Vollzug.

Bis heute liegen unseres Wissens nur zu Prifpunkt «Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft» separat
ausgewiesene Arbeiten vor (Studie von BSS'5). Dazu kommt, dass diese BSS-Studie, wie ausgefihrt,
weder inhaltlich noch methodisch ausreichend ist, um als Grundlage fir die Beurteilung der potenziell
weitreichenden Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft zu genldgen. Um eine aussagekraftigere
Entscheidungsgrundlage liefern zu kénnen, braucht es eine bessere Auseinandersetzung mit Alternativen.
So wird in den vorhandenen Dokumenten nicht kohdrent aufgezeigt, warum andere Optionen — obwohl
mildere Eingriffe zur Zielerreichung moglich wéaren — zu Beginn des Rechtsetzungsprozesses nicht
weiterverfolgt wurden. Es bedarf auch einer Analyse der Auswirkungen auf die einzelnen
gesellschaftlichen Gruppen (inkl. UBS) und einer angemessenen Grundlage, um die volkswirtschaftliche
Tragweite der vorgeschlagenen Massnahmen einzuordnen,

12 Studie der Beratungsfirma BSS

'3 Finews-Gastbeitrag von Prof. Martin Janssen

14 Seite 4, Handbuch Regulierungsfolgeabschatzung (RFA) des Eidg. Dept. fir Wirtschaft, Bildung und
Forschung. Version 2.0. (1. April 2024).

15 BSS Volkswirtschaftliche Beratung. Beitrag zu einer Regulierungsfolgeabschatzung: Auswirkungen der
TBTF-Regulierung. 11.9.2025.
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3. Beurteilung der Eigenmittelanforderungen fiir auslandische Beteiligungen

e UBS unterstitzt ein starkes und glaubwurdiges Kapitalregime flr die Schweiz. Der Vorschlag fur einen
Vollabzug vom harten Kernkapital (CET1) ist weder verhaltnismassig noch international abgestimmt
und berilcksichtigt auch die Lehren der Credit Suisse-Krise nicht angemessen.

e Die Parent Bank der Credit Suisse musste zwischen 2020 und 2022 hohe Verluste aufgrund weit-
gehender Abschreibungen von ausléndischen Beteiligungen realisieren. Diese waren das Resultat
einer nicht nachhaltigen Strategie, einer aggressiven Bewertung von auslandischen Beteiligungen und
dem regulatorischen Filter. Zudem hatte die Parent Bank der Credit Suisse, anders als UBS, die
Kapitalisierung der Beteiligungen aufgrund der damaligen Regelung unter voller Ausnutzung der 10-
jahrigen Ubergangsfrist aufgebaut (volle Implementierung in 2028).

e Der Vorschlag des vollstandigen Abzugs bericksichtigt den Unterschied zwischen der Kapitalisierung
fir den laufenden Geschaftsbetrieb, einer extremen Krise sowie einer moglichen Rekapitalisierung
durch Wandlung von Fremdkapital nicht. Eine volle Abschreibung aller auslandischen
Tochtergesellschaften im laufenden Geschéaftsbetrieb basiert zudem auf einem unrealistischen
Szenario.

e Der Erlduternde Bericht flhrt verschiedene wirksame Alternativen auf. Die Messlatte fur die Beurtei-
lung der Alternativen wurde aber so unrealistisch hoch gesetzt, dass nur der Vollabzug — als Extrem-
variante — eine valable Option darstellt, ohne gebihrende Bericksichtigung der damit verbundenen
Kosten.

e Die vollstandige Isolation des harten Kernkapitals (CET1) der Parent Bank von Wertdnderungen der
auslandischen Tochtergesellschaften widerspricht zudem dem Geschaftsmodell einer international
tatigen Unternehmung. Ein Konzern als Ganzes profitiert von den Ertrdgen der internationalen
Geschaftseinheiten. Diese Diversifikation erhoht auch die Widerstandsfahigkeit des gesamten
Konzerns.

¢ Im Rahmen der Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung muss UBS zudem erhebliche Puffer in Form
von in Eigenkapital wandelbarem Fremdkapital halten (ca. USD 100 Mrd. Bail-in Bonds), welches zur
Absorption von extremen Verlusten zur Verfligung steht.

3.1. Lehren aus der Credit Suisse Krise zur Behandlung ausléndischer Beteiligungen

Die Kapitalisierung ausléandischer Beteiligungen sollte die Lehren aus der Krise der Credit Suisse ange-
messen berlcksichtigen. Die erheblichen Abschreibungen auf auslandische Beteiligungen in den Jahren
2020 bis 2022 resultierten aus der aggressiven Bewertung auf Basis von Zukunftswerten
(Discounted Cash-Flow - DCF), welche Ubermassig optimistisch war, trotz negativer Entwicklung der
Geschafts- und Finanzzahlen. Dies wurde sowohl von der PUK' auf Basis des Gutachtens von Prof.
Birchler'” als auch von der FINMA'8 bestatigt. Zudem verfligte die Parent Bank der Credit Suisse aufgrund
regulatorischer Zugestandnisse Uber unzureichendes Kapital. Der regulatorische Filter fiihrte zu einer
kiinstlichen Erhéhung des harten Kernkapitals (CET1) der Parent Bank und die 10-jdhrige
EinfUhrungsfrist der damals angepassten Kapitalanforderungen verschleierte die Dringlichkeit zu Handeln.

16 PUK-Bericht (2024, S.8): «Die Priifgesellschaft, die die FINMA mit der Plausibilisierung der Marktwertberechnungen
der Beteiligungen des Stammhauses beauftragte, identifizierte Ende 2019 und Mitte 2021 eine substanzielle Uber-
schatzung der Marktwerte (Fair Value) durch die CS AG.»

17 Expertenbericht Birchler (2024, 16): «Die FINMA machte die Anwendung des Filters bei seiner Einfiihrung abhéngig
vom Einholen einer Zweitmeinung zum Wert der Beteiligungen. Sie beauftragte deshalb die Priifgesellschaft BDO
AG zweimal — per Ende 2019 und per Mitte 2021 —, die Bewertung der Beteiligungen durch die CS zu Uberprifen.
BDO fand in beiden Féllen eine substanzielle Uberschatzung der Fair Values durch die CS.»

18 Bericht der FINMA, Lessons Learned aus der CS-Krise (2023, 5.60): «Veranderungen in den Ertragsaussichten,
beispielsweise infolge einer Anpassung der Geschaftsaktivitdten oder von Restrukturierungen, wirkten sich stark
auf die Marktwerte und damit — bei Wertkorrekturen — direkt auf das Eigenkapital der Parent Bank aus.»
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Abbildung 5: Wirkung der aggressiven Bewertung und requlatorischen Konzessionen
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Quelle: Eigene Darstellung

Die aggressive Bewertung und die regulatorischen Konzessionen fihrten dazu, dass die Credit Suisse AG
(Parent Bank) zwischen 2020 und 2022 auf ihren auslandischen Beteiligungen einen Wertverlust von
CHF 45 Mrd. (-63%) verbuchen musste.

Abbildung 6: Auslandsbeteiligungen der Credit Suisse AG (CHF Mrd.)
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Quelle: CS Regulatorische Offenlegungen.

Die frihzeitige Durchsetzung des aktuellen Regimes und eine konservative Bewertung von Beteiligungen
hatten die Widerstandsfahigkeit der Credit Suisse signifikant erhoht und auch eine rechtzeitig
ausgeldste Restrukturierung erméglicht.

3.2. Beurteilung des Bundesratsvorschlags und der verworfenen Alternativen

3.2.1. Beurteilung des Vollabzugs auslandischer Beteiligungen

Der Bundesrat schlagt vor, die Investitionen in auslandische Beteiligungen vollstdndig vom harten
Kernkapital (CET1) abzuziehen, um die Parent Bank in der Schweiz zu stérken und sie vollstandig vor
maoglichen Abschreibungen ihrer internationalen Tochtergesellschaften zu schitzen.
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UBS lehnt diesen Vorschlag aus den folgenden Griinden ab:

Ein vollstandiger CET1-Abzug ist nicht zielgerichtet, da er unterschiedslos internationale Aktivitaten
benachteiligen wirde. Das Ziel, dass allfallige Verluste in den Buchwerten auslandischer Tochter-
gesellschaften das harte Kernkapital (CET1) der Parent Bank in keinem noch so unwahrscheinlichen
Fall beeintrachtigen sollen, ist extrem, weil es nicht nur eine Null-Risikotoleranz, sondern auch ein
vollig unrealistisches Szenario annimmt. Die Isolation der Auslandsbeteiligungen widerspricht auch
dem Geschaftsmodell eines international tatigen Unternehmens, bei dem die geschaftliche und
geografische Diversifikation das Risiko eines gleichzeitigen und vollstandigen Wertverlusts von
Auslandsgeschaften mindert.

Der Vorschlag wirde basierend auf den auch vom Bundesrat verwendeten UBS-Finanzzahlen des
1. Quartals 2025 zu zusatzlichen Kapitalanforderungen von ca. USD 23 Mrd. fihren (ca. 1/3
zusatzliches hartes Kernkapital, CET1). Die Nettokosten fir dieses Zusatzkapital schatzen wir auf ca.
USD 1,7 Mrd. jahrlich, weshalb der Vorschlag auch unverhaltnismassig ist. Eine ausreichende
Kosten-/ Nutzenanalyse wurde nicht erstellt.

Ein vollstdndiger CET1-Abzug wére zudem international nicht abgestimmt und damit ein
Schweizer Alleingang. Es gibt keine relevanten Konkurrenzfinanzpldtze, die einen vollstandigen
CET1-Abzug von auslandischen Beteiligungen vornehmen. In der EU und der UK — entgegen den
Erlauterungen im Bundesratsbericht — werden CET1 Investitionen in Beteiligungen an Tochter-
gesellschaften mit einem Risikogewicht von 250% bis zu 10% des harten Kernkapitals (CET1) der
Parent Bank kapitalisiert und mdissen nicht in voller Héhe abgezogen werden. DarUber hinaus
verlangt kein globaler Standard und keine wichtige Jurisdiktion einen vollstandigen Abzug von AT1-
Investitionen in auslandischen Tochtergesellschaften vom harten Eigenkapital der Parent Bank.
Zusatzlich gewdhren sowohl die Behdrden in der EU als auch in UK ihren Banken weitgehende
Ausnahmen (z.B. verlangt die EU in der Regel die Einhaltung dieser Anforderung nicht) oder
Erleichterungen (z.B. hat UK bedeutend tiefere Kapitalanforderungen auf ungewichteter Basis, d.h.
Leverage Ratio).

3.2.2. Beurteilung der im Erlauternden Bericht verworfenen Alternativen

Der Erlauternde Bericht weist samtliche aufgefihrten Alternativen als nicht gentigend wirksam zurlck,
weil sie das harte Kernkapital (CET1) der Parent Bank nicht vollsténdig isolieren. In der Bewertung wurden
die mit der Extremforderung verbundenen Kosten, die Auswirkungen auf die Wettbewerbsposition und
Rentabilitadt der Bank und die Instrumente der Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung (Recovery and
Resolution Planning, RRP) nicht bertcksichtigt.

Der Vorschlag des Bundesrats versucht die Lehren zu adressieren, indem er von einem Extrem mit sehr
weitgehenden regulatorischen Konzessionen im Falle der Credit Suisse, in ein anderes Extrem
Ubergeht und vorschlagt, samtliche Risiken ohne Ricksicht auf Kosten zu eliminieren. Das geltende
Kapitalregime fir auslandische Beteiligungen hat ein ausgewogenes Kosten-/Nutzenverhaltnis.
Grundsatzlich sind daher keine Anpassungen am System erforderlich.
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Abbildung 7: Kapitalisierung von auslandischen Beteiligungen — Kosten-/Nutzensicht
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Quelle: Eigene Darstellung

Der Erlduternde Bericht fihrt folgende Alternativen auf:

Der symmetrische Abzug von CET1 und AT1 sieht einen Abzug von Beteiligungen nach der Form,
in der die Tochtergesellschaften das Kapital erhalten, vor. Dieser Vorschlag stellt eine sehr
weitgehende Regelung dar. Zwar kennen UK und EU dhnliche Regeln, diese werden in der EU aber
in der Praxis, gestutzt auf gesetzlich geregelten Ausnahmen, nicht angewendet. In der UK werden
sie durch sehr weitgehende Konzessionen bei den ungewichteten Kapitalanforderungen mehr als
kompensiert.

Ein (Teil-)Abzug vom Kernkapital sieht die Kapitalisierung der auslandischen Tochtergesellschaften
basierend auf dem geltenden Schweizer Kapitalregime vor. Abhangig vom Grad der Kapitalisierung
wurden diese zu ca. drei Vierteln mit hartem Kernkapital (CET1) und zu einem Viertel mit AT1-Kapital
unterlegt. Bei einem Teilabzug von 80% wuirden somit 58% der auslandischen Beteiligungen mit
hartem Kernkapital (CET1) und 22% mit AT1-Kernkapital unterlegt. Dieser Aufbau von zusatzlichem
CET1 Kapital ware mit signifikanten Kosten verbunden.

Der teilweise Einsatz von Bail-in-Bonds zur Deckung von Risiken aus Investitionen in auslandische
Beteiligungen erkennt das Potential von wandelbarem Fremdkapital zur Rekapitalisierung der Gruppe
in einer Abwicklung an, womit eine Restrukturierung und Neupositionierung der Gruppe erleichtert
wirde."® Dies wird auch von der FINMA anerkannt.

Auch eine Erhohung der Risikogewichtung auslandischer Beteiligungen ware eine wirksame
Massnahme, um das Kapital der Parent Bank zu starken. Die Bedenken der Behdrden, dass mit der
Risikogewichtung das Kernkapital der Parent Bank zu hoch ausgewiesen wird und deshalb die
Effektivitat der Leverage Ratio als Absicherungsinstrument leidet, kénnte durch verschiedene
Massnahmen ausgerdaumt werden.

19 \/gl. Vernehmlassungsantwort / Blog von Orbit36 vom 11. Dezember 2025
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e Die Verwendung unterschiedlicher Eigenkapitalanforderungen fiir Vermégensverwaltungs-
und Investment Bank-Einheiten soll den unterschiedlichen Risiken dieser Geschaftsaktivitaten
Rechnung tragen. Diese Alternative berlcksichtigt allerdings nicht, dass Diversifikation von
verschiedenen Geschaftsaktivitaten wichtig fur ein stabiles Geschaftsmodell ist. Die Eigenkapital-
unterlegung sollte deshalb nicht (allein) aufgrund der Zuordnung zu einer Geschaftseinheit, sondern
aufgrund des objektiven Risikoprofils geschehen.

e Ein alternativer Bewertungsansatz fiir Beteiligungen auf Basis des Nettobuchwerts (d.h.
Nettowert von Aktiven und Passiven, ohne Anrechnung eines allfalligen Goodwills) wlrde
konsequent eine sehr konservative Bewertung vorschreiben. Damit wirde sichergestellt, dass anstatt
Gewinnprognosen nur tatsachlich anfallende Gewinne und Verluste in die Bewertung einfliessen.
Wie im Erlduternden Bericht ausgefiihrt, sinkt dabei nicht nur das Risiko eines sehr hohen
Bewertungsverlusts in einer Krise, sondern der Nettobuchwert entspricht auch ungefahr dem Eigen-
kapital der Tochtergesellschaft. Dies wiederum fihrt dazu, dass Verluste in einer Tochtergesellschaft
sich konsistent auf die Parent Bank und Gruppe auswirken wirden. Damit wirden auch wesentliche
Bewertungsschwankungen und Abschreibungen stark reduziert.

3.2.3. Vergleich der Wirksamkeit der Massnahmen

Die Alternativen sollten einer angemessenen Kosten-Nutzen-Analyse unterliegen. In der untenstehenden
Tabelle vergleichen wir die Kapitaldeckung und Wirksamkeit von ausgewahlten Alternativen.

Die Tabelle 1 zeigt, dass grundsatzlich keine Anpassungen notwendig sind. Die Credit Suisse Krise hat
jedoch gezeigt, dass eine konservative Bewertung der Beteiligungen massgeblich zur Stabilitat
beitragt und grosse Bewertungsschwankungen und -abschreibungen reduziert.

Die Tabelle zeigt ferner, dass die vom Bundesrat gewahlten Alternativen bezlglich Kapitaldeckungsgrad
und zusatzlichem Kapitalaufbau zwischen dem aktuellen Regime und einem vollstdndigen CET1-Abzug
liegen.

Wie die Tabelle zeigt, erfillt der Vorschlag des Bundesrates fiir einen CET1-Vollabzug die Kriterien
klar nicht und wiirde infolge des massiven Kapitalaufbaus von USD 23 Mrd. zu geschéatzten jahrlichen
Zusatzkosten von USD 1,7 Mrd. fuhren.

Die vom Bundesrat identifizierten Alternativen (siehe 3.2.2.) sollten hinsichtlich Wirkung / Nutzen und
Kosten bewertet werden. Dabei sollte klar definiert werden, welcher Wirkungsgrad zu erreichen ist und
das Notwendigkeitsprinzip angewandt werden (d.h. keine unbegriindete Null-Risikotoleranz). Die
identifizierten Alternativen sollten auf dieser Basis beurteilt und der Wirkungsgrad bewertet werden. Die
Alternativen, welche schliesslich den nétigen Wirkungsgrad erreichen, sind anschliessend einer fundierten
Kostenprifung zu unterziehen.
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Tabelle 1: Wirksamkeit der Alternativen (10Q2520)

Kapitaldeckung Zusatzlicher . .
(Mrd. USD und Kapitalbedarf?' W&;';Zggﬁgeier
XSD| 46erd- %-Kapitalisierung) (Mrd. USD)
uslands-
beteiligungen ial- siyic Internat.
CET1  AT1  Tier1 CET1 AT1 _Ze- verhdltnis o,
gerichtet  massig gestimmt
23,2 8,0 31,2
Aktl:JeIIes i i v v v
Regime 50% 17% 67%
o/ Ti - 26,9 10,3 371
80% Tier 1 +36 +2.3 v v
Abzug 58% 22% 80%
. 33,6 12,9 46,4
Tier 1-Abzug? +10,4  +4,9 v
72% 28% 100%
Symmetrischer 359 3.7 39,6 4148 35 X
Abzug? 77% 8% 85% ’ ’
46,4 - 46,4
CET1 +232 -8, X X X
Vollabzug 100% - 100%

Legende zu den Kriterien fiir requlatorische Anpassungen: ¥ Im Wesentlichen erfillt/ < teilweise erfiillt
/ % nicht erfiillt.

International abgestimmt: Unter Berlicksichtigung der regulatorischen Ausnahmeregelungen, welche
Wettbewerbern gewahrt werden.

Wir mochten zudem auf die makro6konomischen Auswirkungen von zu hohen Kapitalanforderungen
aufmerksam machen. Wéhrend zu tiefe Kapitalanforderungen zu hohen gesamtwirtschaftlichen Kosten,
verursacht durch Bankenkrisen, fihren, resultieren zu hohe Anforderungen in der Nettobetrachtung
ebenfalls in hohen Kosten: Die Gesamtwirtschaft muss Uber den gesamten wirtschaftlichen Zyklus mit
hoéheren Finanzierungskosten rechnen, wenn Kapitalanforderungen zu Kreditverknappung bzw. héheren
Kreditkosten fuhren. Eine durch Uberhéhte Anforderungen reduzierte Rentabilitdt des Bankensektors
schwacht dessen Resilienz. Exzessive Anforderungen verunmoglichen Banken auch, eine Wirtschaft in
Zeiten negativer Konjunktur weiter zu unterstitzen, was Konjunkturabschwiinge verstarken kann. Eine
solide und umfassende Kosten-/ Nutzen Abwéagung auf Ebene Bankensektor und Gesamtwirtschaft ist
daher zentral.

20 Pro-forma-Zahlen basieren auf dem 1. Quartal 2025 und gehen davon aus, dass die vorgeschlagenen Massnahmen
vollstandig umgesetzt werden. Der zusatzliche CET1-Nettobedarf wurde ohne den Uberschuss Gber dem unteren
Ende der Guidance von 12,5-13% flr das 1. Quartal berechnet und um erwartete Rickfihrungen in Héhe von
rund 5 Mrd. USD bereinigt, wodurch eine Verringerung der risikogewichteten Aktiva (RWA) von rund 20 Mrd. USD
resultiert, welche rund USD 2,5 Mrd. an CET1-Kapital freisetzt, das dann voraussichtlich an UBS Group AG
weitergeleitet wird (siehe UBS-Medienmitteilung vom 6. Juni 2025). AT1 geht als Basis davon aus, dass die gesamte
regulatorische AT1-Kapazitdt von 4,3% der risikogewichteten Aktiva genutzt wird.

21Der zusatzliche Kapitalaufbau verursacht zusatzliche jahrliche Kapitalkosten.

22Der Tier 1-Abzug verteilt den Abzug auslandischer Beteiligungen proportional zwischen den CET1-Kapital- und
AT1-Instrumenten, gemass einer Annahme von max. AT1 basierend auf der existierenden Eigenmittel-Verordnung.

2Der symmetrische Abzug folgt dem strengen UK-Ansatz (ohne Ausnahmeregelungen): In auslandische Be-
teiligungen investierte AT1-Instrumente werden vom AT1 der Parent Bank abgezogen, der Rest des Wertes der
auslandischen Beteiligungen wird vom CET1-Kapital abgezogen. Der UK- Ansatz erlaubt zudem, dass Beteiligungen
bis zu 10% des CET1 der Parent Bank mit 250% risikogewichtet werden k&nnen.
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4. Stabilisierung und Abwicklung sind zentral fiir die Finanzstabilitat

e Das TBTF-Regime umfasst Instrumente Uber das gesamte Krisenkontinuum, um die Steuerzahlenden
optimal zu schitzen. Das Kapitalregime muss das Krisenkontinuum mit der Stabilisierungs- (Recovery)
und der Abwicklungsplanung?4 (Resolution) beriicksichtigen.

e FINMA hat im September 2025 bestatigt, dass die bevorzugte Abwicklungsstrategie fur UBS
glaubwiirdig ist.

e Der Stabilisierungsplan bietet dem Management eine Auswahl an Kapital- und Liquiditdtsmass-
nahmen, um in einer Krise eine solide finanzielle Basis der Gruppe wiederherzustellen.

e AT1-Instrumente sind zentral in der Stabilisierungsphase. UBS stimmt dem Bundesrat zu, dass diese
Instrumente weiter gestarkt werden sollten, insbesondere durch eine Anpassung an die in der EU und
UK verfolgten Praxis.

e In einer Abwicklung wird neues Kapital zur Stabilisierung der gesamten Gruppe geschaffen, durch die
Umwandlung von heute ca. USD 100 Mrd. wandelbarem Fremdkapital und — falls noch nicht in der
Stabilisierungsphase eingesetzt — ca. USD 20 Mrd. AT1-Instrumenten.

4.1. Verlustabsorbierende Kapazitat (TLAC) deckt ganzes Krisenkontinuum ab

Zentral fur die Widerstandsfahigkeit der Parent Bank ist ein nachhaltig profitables Geschaftsmodell,
welches es erlaubt, Verluste im laufenden Betrieb zu absorbieren und bei Bedarf am Kapitalmarkt
zusatzliche Mittel zu beschaffen. Extreme Verluste werden durch Stabilisierungs- und Abwicklungs-
massnahmen bewaltigt, woflur zusatzliche finanzielle Mittel zur Verfligung stehen.

Ein 100%-Verlust aller auslandischen Beteiligungen bei gleichzeitiger Fortfiihrung des
Geschaftsbetriebs ist unrealistisch. Dieses Szenario scheint dennoch dem Vorschlag gemadss
Erlduterndem Bericht zugrunde zu liegen, wenn verlangt wird, dass auslandische Beteiligungen vollstandig
vom hartem Kernkapital (CET1) abgezogen werden. Extreme Verluste aus auslandischen Beteiligungen
mUsste die Gruppe im Rahmen der Stabilisierungsplanung mit Kapitalmassnahmen, falls nétig auch mit
Beizug von AT1-Kapital, absorbieren kénnen. In allen Alternativen wirde die CET1-Quote der Gruppe
spatestens bei einem Verlust von 50 % unter das Niveau der Parent Bank fallen. Fir den CET1 Vollabzug
wurde dies bereits nach einem Verlust von 20% erfolgen. Sobald die CET1-Quote der Gruppe tiefer ist,
ist kein zusatzlicher Risikoschutz fur die Parent Bank erforderlich, da die CET1-Quote der Gruppe
bestimmt, wann Kapitalmassnahmen erforderlich sind, inklusive der Umsetzung des Stabilisierungsplans.2>

In einem extremen Krisenszenario kommt das Schweizer Abwicklungsregime zum Zug. System-
relevante Banken mussen die FINMA bei der Erarbeitung glaubwurdiger Refinanzierungs- und
Restrukturierungspléanen unterstltzen. Dies umfasst auch den Aufbau von substanziellem Fremdkapital,
das bei Bedarf in Eigenkapital gewandelt werden kann (Bail-in Bonds). Die Hohe des harten Kernkapitals
(CET1) ist so festgelegt, dass es Verluste unter hohem Stress absorbieren kann, nicht aber extreme
Verluste. Dafir sind die oben erwahnten AT1-Komponente und Bail-in Bonds vorgesehen.

24 Gesetz und Verordnung verwenden die Begriffe Sanierung und Abwicklung, um den international gebrauchlichen
Begriff der Resolution zu umschreiben. Der Bundesrat schldgt in den «Eckwerten» vom 6. Juni 2025 vor, den Begriff
Sanierung im BankG durch Abwicklung zu ersetzen, um eine Abgrenzung zur Sanierung im Privatrecht zu erreichen.
In diesem Sinne wird hier fur Resolution der Begriff Abwicklung verwendet.

25 Die Berechnungen gehen von einer Bewertung der Tochtergesellschaften auf Basis des Nettobuchwerts aus.
Dadurch wirken sich Verluste in Tochtergesellschaften ahnlich auf UBS AG und UBS Group aus. Zur Mechanik
siehe auch Stellungnahme von Orbit36, Seite 35, Abb. 4.


https://www.orbit36.com/ch/vernehmlassungsantwort-von-orbit36-zur-eigenmittelunterlegung-im-stammhaus-systemrelevanter-banken/
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Abbildung 8: Modell fiir Stabilisierung und Abwicklung
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Quelle: Eigene Darstellung

Abbildung 8 zeigt das verfligbare Kapital der Gruppe im laufenden Geschaftsbetrieb (Going Concern,
CET1 und AT1) und in einer Abwicklung (Gone Concern, Bail-in Bonds). Wenn die Stabilisierungs-
massnahmen nicht ausreichen, sich die Bank also nicht aus eigener Kraft stabilisieren kann und von der
FINMA als nicht mehr Uberlebensfahig beurteilt wird, steht mit sogenannten Bail-in Bonds
umfangreiches Fremdkapital zur Verfiigung, das in Eigenkapital umgewandelt werden kann.

Die von der FINMA bevorzugte Abwicklungsstrategie fir UBS basiert auf dem sogenannten Single Point
of Entry Bail-in, wodurch neues Kapital zur Stabilisierung der gesamten Gruppe bereitgestellt wird.

4.2. Stabilisierung und Wirksamkeit von AT1

Der Stabilisierungsplan bietet dem Management eine Auswahl an Kapital- und Liquiditdtsmassnahmen,
um die Bank in einer Krise finanziell nachhaltig zu stabilisieren. AT1-Instrumente sind dabei zentral. UBS
stimmt dem Bundesrat zu, dass diese in ihrer Wirksamkeit weiter gestarkt werden kénnen.

Die Expertengruppe Bankenstabilitdt empfahl, die AT1-Regulierung an die internationale Praxis
anzupassen.?® Die Regelungen in der EU und in UK sehen die Aussetzung von Zinszahlungen bei Unter-
schreiten einer bestimmten Kapitalquote vor. Mit dieser vordefinierten Kapitalguote (z.B. Unterschreiten
der Mindestanforderungen) besteht im Gegensatz zu dem vom Bundesrat vorgeschlagenen kumulativen
Verlusttest fur vier Quartale eine objektive Messlatte, welche sich konsequent nach der Kapitalstarke der
Bank richtet.

26 \/gl. Expertengruppe Bankenstabilitat (2023, S. 75): «Das EFD soll, zusammen mit der FINMA und der Branche,
prifen, wie der Schweizer Markt fur AT1-Instrumente rehabilitiert werden kann. Im Zentrum steht dabei eine
klare und international verstandliche Ausgestaltung der Instrumente.»



https://backend.efd.admin.ch/fileservice/sdweb-docs-prod-efdadminch-files/files/2024/04/30/a4d68ff2-ccc1-4ee5-abab-ccb5dd83f802.pdf
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Eine solche Losung ist fir AT1-Investoren akzeptabel, weil sie schon heute erwarten missen, dass Zins-
zahlungen und die Rickzahlung von Anleihen bei Unterschreiten gewisser Kapitalanforderungen aus-
gesetzt werden. Dabei sind sie heute auf die Einschdtzung und Beurteilung des Managements /
Verwaltungsrats der Bank und der Aufsichtsbehérden angewiesen, wann welche Massnahme ausgeldst
wird. Mit einer vordefinierten Kapitalquote wird der Ermessensspielraum eliminiert und damit auch die
potenziellen Stigma-Effekte des Aussetzens von Zinszahlungen weitgehend reduziert. Eine solche
Regelung wirde das Schweizer Regime international alignieren.

4.3. Abwicklung

Die Abwicklung von Banken ist im Grundsatz vergleichbar mit Sanierungen in anderen Branchen.
Systemrelevante Banken mssen zusatzlich umfassende Stabilisierung- und Abwicklungsplane vorbereiten
und testen, damit eine Rekapitalisierung und Restrukturierung in kurzer Zeit umsetzbar sind und die Bank
den weiteren Geschaftsbetrieb gewahrleisten kann.

Der Fokus der bevorzugten Abwicklungsstrategie liegt auf der Konzernobergesellschaft, im Fall der UBS
bei der UBS Group AG, Uber die die Rekapitalisierung mittels Wandlung von dafiir vorgesehenem
Fremdkapital in Eigenkapital durchgefiihrt wirde. Damit wiirde durch die Umwandlung von ca. USD 20
Mrd. AT1-Instrumenten (falls in einer Stabilisierungsphase noch nicht eingesetzt) und ca. USD 100 Mrd.
Bail-in Bonds neues Kapital zur Stabilisierung der gesamten Gruppe bereitgestellt. Die
rekapitalisierte Bank hatte eine sehr hohe Kapitalquote und kénnte somit auch ausserordentliche Verluste
absorbieren. Der sogenannte Public Liquidity Backstop (PLB) wirde in der Restrukturierungsphase
genlgend Liquiditat sicherstellen, falls die Bank vortbergehend nicht direkt im Markt Liquiditat
beschaffen kann. Aufgrund der sehr hohen Kapitalausstattung und dem von FINMA in einem solchen
Szenario zu bewilligenden Restrukturierungsplan waren die Steuerzahler weitestgehend vor Ausfallrisiken
geschitzt.

FINMA hat die Glaubwirdigkeit der bevorzugten Abwicklungsstrategie im September 2025 erneut
bestdtigt.2’” Die folgende Abbildung zeigt die wichtigsten Komponenten dieser Strategie, inklusive
Rekapitalisierung durch die Wandlung von dafir vorgesehenem Fremdkapital (Bail-in Bonds) und die
anschliessende Restrukturierung der Bank.

27 FINMA Resolution-Berichterstattung UBS



https://www.finma.ch/de/news/2025/09/20250925-mm-resolution-bericht-ubs/
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Abbildung 9: Restrukturierung ist zentral fir die Abwicklung
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Unter Fihrung der FINMA entwickelt UBS alternative Abwicklungsstrategien, welche die Lehren der
Credit Suisse Krise reflektieren. Dabei wird im Gegensatz zur bevorzugten Abwicklungsstrategie nicht der
Weiterbetrieb der Bank verfolgt, sondern ein geordneter Marktaustritt durch Verkaufe aller Firmenteile
sowie einer Liquidation der nicht verkauflichen Teile. Der Konzern bleibt immer zahlungsfahig und kann
deshalb kontrolliert abgewickelt werden.

Die Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung der Bank und die daflr zu haltenden zusatzlichen
Kapitalpuffer (AT1) und wandelbares Fremdkapital (Bail-in Bonds) sind bei der Festlegung der zuséatzlichen
Massnahmen flr die Kapitalisierung der auslandischen Tochtergesellschaften gebihrend zu bertick-
sichtigen.
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5. Wirtschaftliche Auswirkungen des Vorschlags

e Die UBS-Strategie basiert auf zwei Pfeilern: Dem Schweizer Heimatmarkt und dem internationalen
Vermdgensverwaltungsgeschaft mit privaten und institutionellen Kunden, in welchem die Schweiz
international noch eine fuhrende Stellung einnimmt. Unsere fokussierte Investment Bank hilft uns,
unseren vermogenden Kunden weltweit und den Firmenkunden in der Schweiz auf ihre Bedurfnisse
zugeschnittene Dienstleistungen anzubieten.

e Entgegen der Darstellung im Erlduternden Bericht belasten die Kapitalkosten in wesentlichem Umfang
auch die Schweizer Aktivitdten von UBS, da UBS — wie jedes grenzlberschreitend tatige Unternehmen
—ihre Bilanz, Ertrdge und Kosten global steuert und die neuen Anforderungen in der Schweiz anfallen.

e Zusatzliche Kapitalkosten wirden zu héheren Kredit- und Dienstleistungskosten fir alle Kunden —
Privatkunden, Firmenkunden, Banken — auch in der Schweiz, und zu einem insgesamt verknappten
Kreditangebot fuhren.

e Gemass Schweizerischer National Bank (SNB) haben sich in den letzten Monaten die Refinan-
zierungskosten fur Schweizer Banken deutlich erhoht, was zu einer Verteuerung des Kreditangebots
far Haushalte und Unternehmen fihrt. Zudem durfte es nicht nur zu einer Verteuerung, sondern
angesichts einer anhaltenden Refinanzierungsliicke bei zahlreichen lokalen Banken, auch zu einer
Verknappung des Angebots kommen.

e Die vorgeschlagene Regulierung wirde zudem den Wettbewerb in der Schweiz weiter zugunsten
auslandischer Banken verzerren. Insbesondere EU-Banken kénnen Uber Schweizer Niederlassungen
ihrer Stammhauser (Parent Banken) Kredite zu Konditionen anbieten, welche auf den bedeutend
tieferen EU-Kapitalanforderungen basieren. Schweizer Banken kénnen hingegen das Kreditgeschaft
nicht Uber Niederlassungen in der EU anbieten.

e Die Unsicherheit aufgrund maoglicher exzessiver Kapitalanforderungen hat seit der Veroffentlichung
des Bundesratsberichts im April 2024 zu einer bedeutend schlechteren Marktbewertung von UBS im
Vergleich zu Banken in Europa und USA geflihrt, was fir die UBS-Aktiondre zu einer massiven
Wertvernichtung zusatzlich zu den Kosten der Integration der Credit Suisse fuhrte.

5.1. Auswirkungen auf Schweizer Kunden

Der Erlauternde Bericht argumentiert, dass zusatzliche Kapitalkosten nur die auslandischen Tochter-
gesellschaften betreffen wirden. Diese Annahme ist nicht korrekt; zusatzliche Kosten aus substanziell
hoéheren Kapitalanforderungen wirden auch die Schweizer Aktivitaten belasten, da die Eigenmittel-
vorschriften von der in der Schweiz domizilierten Parent Bank eingehalten werden mussen. Die Mehr-
kosten mussen von der gesamten UBS-Gruppe, inklusive UBS Switzerland AG, getragen werden.

Zusatzliche Kapitalkosten wirden zu héheren Kredit- und Dienstleistungskosten fiir alle Kunden,
auch in der Schweiz, und zu einem insgesamt verknappten Kreditangebot fihren. Das Gesamt-
kreditvolumen der UBS fir Schweizer Haushalte und Unternehmen betrdgt derzeit rund CHF 350 Mrd.
Dieser Betrag unterstreicht die Rolle der UBS bei der Finanzierung des Lebens- und Wirtschaftskreislaufs
in der Schweiz. Dartber hinaus werden viele und wesentliche Dienstleistungen fur Schweizer Kunden von
internationalen Tochtergesellschaften und Niederlassungen erbracht. Dies beinhaltet u.a. den Zugang zu
internationalen Kapitalmarkten und Zahlungsverkehr, Produkten zur Absicherung von Zahlungs- und
Wahrungsrisiken sowie die Unterstiitzung von rund 8000 Schweizer Firmenkunden bei ihren
Auslandsgeschaften, z.B. dem Warenexport. UBS bietet ihren Schweizer Firmenkunden an ihren
internationalen Standorten in den USA, Europa und Asien lokale Dienstleistungen und Kredite an. Eine
Verteuerung wirde die Wettbewerbsfahigkeit von UBS gegentiber lokalen Banken im Ausland verringern.
KMU-Kunden mussten dann neue Beziehungen zu lokalen Banken aufbauen. Dies ist fir international
unbekannte KMUs haufig schwierig. Alternativ missen diese Unternehmen hoéhere Kreditkosten in Kauf
nehmen, was die internationale Expansion dieser Kunden zusatzlich erschwert.
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Im Interbankengeschaft nutzt der Grossteil der 230 inlandischen Schweizer Banken UBS fiir den Zugang
zu Auslandsmarkten, da sie selbst Gber kein internationales Netzwerk verfigen. Die Schweizer Wirtschaft
weist einen Exportanteil von 70% auf, bei KMUs sind es laut Swissmem sogar 80%. Inlandsbanken
bendtigen daher auch fir ihr KMU-Geschaft zwingend den Zugang zu internationalen Finanzmarkten. Sie
nutzen im Interbankengeschaft das globale Netzwerk der UBS flr ihren Zugang zu internationalen
Zahlungssystemen, Devisenmarkten, Wertschriftentransaktionen, und Depot- und Verwahrungs-
dienstleistungen. Aufgrund ihrer Grosse und Finanzstarke leistet UBS einen substanziellen Beitrag zur
Schweizer Finanzmarktinfrastruktur und generiert rund ein Drittel des Volumens, das Uber die Plattform
der Borsenbetreiberin SIX |&uft. Zudem ist UBS nach der Ubernahme der Credit Suisse die einzig
verbliebene Schweizer Bank, die Uber Lizenzen der US-Behorden fur die Abwicklung von USD-
Transaktionen verfligt und kann somit eine zentrale Dienstleistung flir andere Schweizer Banken anbieten.
Auch ist UBS weltweit die Nummer 1 im Schweizer Franken-Clearing mit einem Marktanteil von 75%.
Inlandsbanken bevorzugen fur diese Dienstleistungen eine lokal verankerte und gleichzeitig global aktive
Schweizer Bank als verlasslichen Partner fur ihr Auslands- und Interbankengeschaft.

Abbildung 10: Entwicklung von Kreditvolumen und steigender Finanzierung via Kapitalmarkt
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Die SNB bestatigt in ihrem Bericht «Refinanzierungskosten der Banken»28 (13. November 2025), dass
die Refinanzierungskosten der Banken am Finanzmarkt gestiegen sind und sich auf die Kreditvergabe
auswirken. Das Kreditwachstum Ubersteigt das Einlagenwachstum seit Ende 2021 um den Faktor vier,
und die Refinanzierungskosten am Schweizer Kapitalmarkt sind ebenfalls um das Vierfache gestiegen.
Dieser strukturelle Kostenanstieg wird bereits an die Schweizer Kunden weitergegeben. Die SNB erwahnt
auch, dass die Kosten auf dem Schweizer Finanzierungsmarkt eine Anpassung der Risikoeinschatzung der
Kredite ehemaliger Credit Suisse Kunden durch UBS reflektieren kénnen. Dies wird durch UBS-Analysen
Mitte 2024 bekraftigt, welche aufzeigten, dass es tber einen 12-monatigen Zeitraum auf einem Portfolio
von ehemaligen CS-Krediten an Schweizer Kunden einen 6x héheren Kreditverlustaufwand pro Milliarde
Kredit-Volumen gab. Zudem weist die SNB darauf hin, dass schon heute die anspruchsvollere Regulierung
zu hoéherer Liquiditatshaltung fihrt, was zu héheren Refinanzierungskosten im inlandischen Markt
beitragt. Global tatige Banken mit Zugang zu internationalen Kapitalmarkten wie UBS, kénnen mit ihren
diversifizierteren Refinanzierungsquellen in einem solchen Marktumfeld Abhilfe schaffen, um eine
Kreditklemme — auch in einem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld — im Schweizer Markt zu vermeiden.

28 Refinanzierungskosten der Banken



https://www.snb.ch/public/publication/de/www-snb-ch/publications/communication/speeches/2025/ref_20251113_gpetmo/publications0/ref_20251113_gpetmo_1.de.pdf
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Auch im Nachgang zur Akquisition der Credit Suisse durch UBS sieht die Wettbewerbskommission
(WEKO) weiterhin einen wirksamen Wettbewerb. Dies zeigt sich auch in den im europaischen Vergleich
tiefen Nettozinsmargen der Schweizer Banken. Neben der bereits bestehenden Kreditangebots-
verknappung und der Umsetzung der finalen Basel 3 Standards fur die Kreditvergabe, durfte deshalb eine
weitere Verscharfung der Eigenmittelanforderungen die Kredite zusatzlich verteuern und das Angebot
weiter einschranken. Massnahmen wie die vom Bundesrat vorgeschlagenen, zusatzlichen Kapitalkosten
muUssen vor diesem Hintergrund umfassend auf ihre Kostenfolgen fir alle Kunden analysiert werden, um
dem effizienten Schweizer Finanzplatz nicht unnotig zu schaden.

Des Weiteren hat die Wirtschaft mehrfach und deutlich zu den negativen wirtschaftlichen Folgen fur die
Schweizer Volkswirtschaft und fiir KMU im Besonderen Stellung bezogen. So hat Economiesuisse in
ihrer Stellungnahme zur Eigenmittelverordnung vom 29. September 2025 festgehalten «Regulierung darf
deshalb nicht isoliert am Finanzsektor bemessen werden, sondern muss stets die Auswirkungen auf die
gesamte Volkswirtschaft berticksichtigen: Eingeschrankte Kreditversorgung, hohere Finanzierungskosten
und eine Schwachung der Investitionstatigkeit treffen direkt die Realwirtschaft — besonders KMU und
industrielle Investitionsprojekte».

5.2. Auswirkungen auf den Schweizer Finanzplatz und die Wirtschaft

Der Finanzsektor ist ein Eckpfeiler des Werkplatzes und der Schweizer Wirtschaft. Der im Dezember
2025 publizierte Bericht “Bedeutungsstudie 2025”22 von BAK Economics im Auftrag der Schweizerischen
Bankiervereinigung (SBVQ) unterstreicht die Bedeutung des Finanzsektors. So erwirtschaften 5.5% aller
Arbeitnehmenden (ca. 250’000 Arbeitsplatze) 8.8% der Bruttowertschdpfung der Schweiz und 9.2% des
Steueraufkommens (CHF 9,9 Mrd.). Auch wird in der Studie die Bedeutung des Finanzsektors als Impuls-
geber flr andere Branchen erlautert und ausgefihrt, dass indirekt ca. 280’000 Arbeitspldtze durch den
Sektor geschaffen werden. Zusatzlich leistet der Finanzsektor einen wesentlichen Beitrag fUr das
Schweizer Exportgeschaft und erwirtschaftet einen Netto-Dienstleistungstiberschuss von CHF 18,7 Mrd.

Mit ihren mehr als 30’000 Mitarbeitenden in der Schweiz ist UBS ein Pfeiler des Finanzsektors. In den
letzten zehn Jahren zahlten UBS, Credit Suisse und ihre Mitarbeitenden in der Schweiz rund CHF 25 Mrd.
an Steuern. Zusatzlich kauft UBS Dienstleistungen und Guter im Wert von jahrlich CHF ~4 Mrd. in der
Schweiz ein und zahlt pro Jahr einen dreistelligen Millionenbetrag an Sponsoring fur wichtige Projekte
und Institutionen im Bereich Bildung, Kultur, Gesellschaft und Sport. Die aktuelle Ausgabe des «UBS-
Sorgenbarometers» vom Dezember 2025 zeigt auch, dass die gréssten Sorgen der Schweizer die
fortlaufend steigenden Krankenversicherungsbeitrage (45%), Umweltschutz (31%) sowie Altersvorsorge
(30%) sind; Finanzstabilitat wird von nur 4% der Befragten als Sorge genannt.

Die Schweizer Wirtschaft profitiert von zuverlassigen inlandischen Bankdienstleistern. Auslandische
Wettbewerber fokussieren sich hingegen haufig selektiv auf bestimmte Geschéaftsfelder und zeigen nicht
die gleiche Verlasslichkeit wie inlandische Anbieter. Die Erfahrungen wahrend der globalen Finanzkrise
und der COVID-19 Pandemie haben gezeigt, dass auslandische Banken in Krisenzeiten ihre Kreditvergabe
im Ausland reduzieren oder ihre Tatigkeit sogar ganz einstellen. Eine zu starke Abhdngigkeit von aus-
landischen Akteuren kénnte daher eine Kreditklemme genau dann verscharfen, wenn die Wirtschaft
Untersttzung benttigt. Auch der Bundesrat hat die Vorteile international tatiger Schweizer Banken fur
den sicheren Zugang der Realwirtschaft zu essenziellen Finanzdienstleistungen hervorgehoben.?® Im
aktuellen Umfeld einer deutlich unsichereren Welt, in der viele Lander auf eine héhere Autonomie und
Unabhéangigkeit setzen, sollte deshalb eine mogliche erhdhte Abhédngigkeit von auslandischen Anbietern
bei der Versorgung des inlandischen Kreditgeschafts und Zugang zu den internationalen Finanzmarkten
gebihrend bertcksichtigt werden.

29 Bedeutungsstudie 2025

30 Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat (2024, S. 18): «Grosse, global ausgerichtete Banken [...] starken auch
die Versorgung der Realwirtschaft mit Finanzmitteln. Sie bieten eine Anbindung an den globalen Zahlungsverkehr,
Wahrungsabsicherungen, Kapitalmarktdienstleistungen, Exportfinanzierungen sowie Unterstltzung bei Unter-
nehmensgrindungen, Boérsengangen und Fusionen. Grosse international tatige Banken bieten auch wesentliche



https://publications.swissbanking.ch/bedeutungsstudie-2025/
https://www.efd.admin.ch/dam/de/sd-web/LuYox2INDaQy/bericht-br-tbtf-de.pdf
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In Bezug auf das Wettbewerbsumfeld in der Schweiz kénnen insbesondere EU-Banken iiber ihre
Niederlassungen in der Schweiz glnstig Kredite anbieten, z.B. bei Garantien flr die klassische Export-
finanzierung. Seit dem Wegfall der Credit Suisse drangen zunehmend Niederlassungen von ausldndischen
Banken auf den Schweizer Bankenmarkt mit Fokus auf die attraktivsten Marktsegmente (z.B. grosse KMUs
sowie grossere Geschafte bei Handels- und Exportfinanzierungen). Dabei geniessen sie einen bedeutend
einfacheren Marktzutritt in die Schweiz als Schweizer Banken beispielsweise in der EU gewahrt wird.
KMUs konnen aufgrund ihrer Grosse und geringeren Attraktivitat in der Regel nicht vom wachsenden
Angebot auslandischer Banken profitieren. Eine Erhdhung der Kosten flr internationale Bankgeschafte
wulrde insbesondere die breite Masse der KMUs treffen, da ihnen strukturell der direkte Zugang zu
auslandischen Banken fehlt. Vor diesem Hintergrund wirde die bestehende, offensichtliche
Wettbewerbsverzerrung zugunsten von insbesondere EU-Banken durch den Vorschlag des Bundesrates
nochmals wesentlich erhdht. Auch kénnte die Wirtschaft gesamthaft nicht vom Vorschlag profitieren.

Das vom Bundesrat in Auftrag gegebene Gutachten von Alvarez & Marsal kommt auch zum Schluss,
dass erhdhte Kapitalanforderungen auch in der Schweiz negative Auswirkungen haben kénnten, wie z.B.
ein geringeres Kreditangebot sowie niedrigere Einlagenzinsen und Personalabbau, und dass sich diese auf
die gesamte Schweizer Wirtschaft auswirken kénnten. Insbesondere aber werden schadliche Effekte auf
die Wirtschaftstatigkeit und Konsumentenstimmung in Zarich, Genf und Basel befiirchtet, wo die meisten
Mitarbeitenden der Bank beschaftigt sind. UBS vertritt auch die Interessen von rund 30'000 Mit-
arbeitenden in der Schweiz und ihren Familien. Die eingangs aufgefthrten, substanziellen Beitrage der
gesamten UBS-Gruppe an die Schweizer Wirtschaft und die Steuereinnahmen werden in der Bewertung
der Konsequenzen verscharfter Regulierung nicht ausreichend bertcksichtigt. Im Kontext des Schweizer
Finanzplatzes gilt es auch zu berlicksichtigen, dass die Wertschépfung im Ausland in die Schweiz
zurlckfliesst, in Form von Dividenden und anderen Vorteilen. Dies kommt der Gesamtwirtschaft materiell
zugute. Schliesslich tragt UBS wesentlich zur Strahlkraft des internationalen Finanzplatzes bei, wovon
andere Banken sowie Schweizer Unternehmen im Allgemeinen und damit das ganze Land profitieren.

Die aufgefihrten Auswirkungen auf Schweizer Kunden, den Finanzplatz und die Wirtschaft verdeutlichen,
wie wichtig eine ausgewogene und international abgestimmte Bankenregulierung ist. Der Bundesrat sollte
die Bedenken der Wirtschaft ernst nehmen und mit einem ausgewogenen Massnahmenpaket die
Basis fUr einen langfristig erfolgreichen und wettbewerbsfahigen Werkplatz Schweiz sicherstellen.

5.3. Auswirkungen auf UBS-Aktiondre

Die Unsicherheit aufgrund mdéglicher exzessiver Kapitalanforderungen hat seit der Verdffentlichung des
Bundesratsberichts im April 2024 dazu geflhrt, dass sich die Marktbewertung von UBS im Vergleich zu
Banken in Europa und USA bis Ende Dezember 2025 um 27% (ca. CHF 30 Mrd.) schlechter entwickelt
hat. Fir die UBS-Aktiondre stellt dies eine massive Wertvernichtung zusatzlich zu den Kosten der
Integration der Credit Suisse dar. Die teilweise Erholung des Aktienpreises aufgrund von Spekulationen
Uber einen moglichen Kompromiss im Dezember 2025 bestatigt die Relevanz der Regulierung auf die
Bewertung. Die Marktteilnehmer sind besorgt, dass UBS mit der vorgeschlagenen Regulierung zwar sehr
hohes Kapital ausweisen wirde, dieses aber nicht produktiv einsetzen kénnte und deshalb massiv an
Wettbewerbsfahigkeit verlieren wiirde.

Dienstleistungen flir andere Banken in der Schweiz wie die Wertpapierverwahrung oder die internationale
Wahrungsabwicklung. International tdtige Schweizer Banken, die diese Dienstleistungen anbieten, machen die
Realwirtschaft unabhéngiger von Entscheiden anderer Jurisdiktionen und schitzen damit den Zugang der
Unternehmen zu diesen Dienstleistungen.»
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Abbildung 11: Entwicklung des UBS-Aktienkurses im Vergleich mit Dow Jones Banks Titans,
April 2024 - Dezember 2025 (indexiert)
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Quelle: Factset Research Systems

5.4. Auswirkungen auf die Stabilitat und strategische Zukunft von UBS

Der im Auftrag des Bundesrates verfasste Expertenbericht von Alvarez & Marsal?’ vom Juni 2025 weist
darauf hin, dass «das signifikante Delta der Kapitalanforderungen fiir UBS zu ungleichen Wettbewerbs-
bedingungen im Vergleich zu Mitbewerbern fiihren kénnte, was méglicherweise eine Anderung der
Strategie erforderlich machen wiirde, um die Rentabilitat ihres Geschaftsmodells zu sichern.» (Seite 49).

Mit den vorgeschlagenen Massnahmen des Bundesrates wird jeder Franken an Ertrag ftr UBS im Vergleich
zu Mitbewerbern deutlich teurer. Dies wirkt sich negativ auf die Rentabilitat aus. Die unverhéltnismassig
hohen Kapitalanforderungen gemdass Vorschlag des Bundesrates flhren bereits zu einem
Vertrauensverlust bei den Investoren. Wie oben aufgezeigt hat sich der Aktienkurs von UBS trotz sehr
gutem Geschéaftsgang und raschen Fortschritts bei der Integration der Credit Suisse im Vergleich zu
europaischen und US-Konkurrenten deutlich schlechter entwickelt. Eine langere Periode der Unsicherheit
in Bezug auf potenziell extreme regulatorische Veranderungen strapaziert die Geduld der Investoren,
schwacht die Reputation des Finanzplatzes und ist nicht im Interesse der Finanzstabilitat. Eine tiefere
Rentabilitdt bzw. weniger Diversifikation schwacht auch die Fahigkeit, in einer Krise Kapital zu beschaffen,
und damit auch die Widerstandsfahigkeit der Bank.

31 Alvarez & Marsal Expertenbericht
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Anhange

Anhang 1: Eigenkapitalregelungen in vergleichbaren Rechtsordnungen

Im internationalen Vergleich kommt der Erlauternde Bericht zum Schluss, dass es keinen Swiss Finish im
Sinne von Artikel 4 des Unternehmensentlastungsgesetzes vom 29. September 2023 (UEG) gibt. Im
Folgenden wird dargelegt, weshalb diese Schlussfolgerung unseres Erachtens zu kurz greift.

Der Bericht evaluiert die Basler Mindeststandards und die Aufsichtsstandards des Financial Stability
Board (FSB). Obwohl keine der Verordnungen die Kapitaldeckung von Tochtergesellschaften formell
berlcksichtigt, kann laut dem Bericht ein Kapitalabzug von Beteiligungen an Tochtergesellschaften
abgeleitet werden. Die Basler Mindeststandards ermdglichen es, Beteiligungspapiere (CET1, AT1 oder Bail-
in-Kapital), die Tochtergesellschaften zur Verfligung gestellt werden, von der entsprechenden Kapital-
komponente des Mutterunternehmens abzuziehen. Beteiligungen an Tochtergesellschaften in der EU und
UK werden mit 250% bis zu einer Schwelle von 10% des harten Kernkapitals (CET1) der Parent Bank
risikogewichtet. Die FSB-Standards zielen darauf ab, eine Doppelzahlung des Kapitals zu vermeiden und
verlangen daher den Abzug interner TLAC-Instrumente3? (verlustabsorbierendes Kapital).

Der Bericht weist darauf hin, dass es keine mit den grossen US-Banken vergleichbaren Strukturen der
juristischen Personen gibt. Dies deckt sich nicht mit unserer Analyse: Die JPMorgan Chase Bank, N.A. hat
eine ahnliche Rolle wie UBS AG und halt Beteiligungen an bedeutenden Tochtergesellschaften in
Grossbritannien (J.P. Morgan Securities plc) und der EU (J.P. Morgan SE).33 Allein das Gesamtkapital dieser
beiden Tochtergesellschaften betragt rund ein Drittel des Kapitals der JPMorgan Chase Bank, N.A. Der
Bericht erwahnt auch nicht, dass in den USA die Kapitalanforderungen nicht auf eigenstandiger Basis
gelten.

Fur die EU enthalt der Erlduternde Bericht Annahmen Uber die Austibung des aufsichtlichen Ermessens-
spielraums, um den Abzug gruppeninterner Beteiligungen zum Zwecke der strukturellen Trennung (Art.
49 Abs. 2 CRR) durch die EU-Behérden zu verlangen. Er halt dabei fest, dass es keine Beweise gibt, was
nicht korrekt ist:

e Aus den regulatorischen Offenlegungen der EZB34 geht hervor, dass im Jahr 2024 19 von 109
Banken von Ausnahmeregelungen fir Mutterunternehmen gemass Artikel 7 Absatz 3 der CRR
profitieren, darunter die Deutsche Bank und die Crédit Agricole3>. Banken mit Ausnahme-
regelungen flr Parent Banken haben keine Eigenkapitalanforderungen auf individueller Basis, so
dass ein Abzug irrelevant ist.

e Die Aufsichtspolitik der EZB bezieht sich darauf, dass der Abzug in "bestimmten Fallen"
erforderlich ist*¢. Die EZB verlangt einen solchen Abzug in den offensichtlichsten Fallen nicht, d.h.
bei globalen Banken, die im Rahmen von sogenannten multiple-point-of-entry / dezentral
ausgefuhrten Abwicklungsstrategien umfangreiche Geschéafte ausserhalb der EU tatigen (BBVA3?
und Banco Santander3s).

32 Total Loss-Absorbing Capacity

33 JPMorganChase, Resolute Annual Report 2024, Seite 107

34 Eyropean Central Bank Banking Supervision, Data on credit risk (year 2024)

35 gemass ihren Berichten zur 3. Saule

36 European Central Bank Banking Supervision, ECB Guide on options and discretions available in Union law

37 BBVA Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 2024, Financial Statement, Management Report and Audit Report,
Seite 120

38 Ein signifikanter Abzug von Anteilen an Konzernunternehmen ware angesichts der relativen Grosse dieser
Beteiligungen (97,7 Mrd.) im Vergleich zum Eigenkapital der Parent Bank (79,9 Mrd.) nicht denkbar. Quelle:
Banco Santander, S.A., Auditor’s report, Annual accounts and director’s report for the vear ended 31 December
2024



https://www.jpmorganchase.com/content/dam/jpmc/jpmorgan-chase-and-co/investor-relations/documents/annualreport-2024.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/framework/approach/supervisory-disclosure/shared/pdf/ssm.aggregate-statistical-data-2024.xlsx
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.supervisory_guides202507_ond.en.pdf
https://shareholdersandinvestors.bbva.com/wp-content/uploads/2025/02/4_2_ENG_2024_Individual_Annual_Accounts_and_Management_Report.pdf
https://www.santander.com/content/dam/santander-com/en/documentos/informe-financiero-anual/2024/ifa-2024-individual-annual-financial-report-en.pdf
https://www.santander.com/content/dam/santander-com/en/documentos/informe-financiero-anual/2024/ifa-2024-individual-annual-financial-report-en.pdf
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Fur UK wird im Erlauternden Bericht festgehalten, dass es keine rechtlichen Strukturen gibt, die mit denen
der grossen Britischen Banken vergleichbar sind. Die Barclays Bank plc halt die wichtigsten ausléandischen
Tochtergesellschaften und ist eine aktive Bank in Grossbritannien. Wir stellen keinen wesentlichen
Unterschied zur Rolle der UBS AG innerhalb der UBS-Gruppe fest. Dariiber hinaus deutet der Bericht
darauf hin, dass es keine Belege dafiir gibt, dass die Behérden Ausnahmegenehmigungen erteilt haben.
Alle von der PRA gewdhrten Ausnahmegenehmigungen sind jedoch im Financial Service Register
offentlich zuganglich.3® Fur die Barclays Bank plc, die Parent Bank, kann man beispielsweise die folgenden
Verzichtserklarungen abrufen4o:

e Verzicht auf die Leverage Ratio fur die individuelle Situation der Barclays Bank plc. Ein allfalliger
Abzug von Anteilen an Tochterunternehmen ist daher fir die Leverage Ratio irrelevant

e \Verzicht auf die Einzelkonsolidierung fir grosse Barclays-Zweckgesellschaften, um einen
maoglichen Abzug der Anteile an den Tochtergesellschaften zu vermeiden

e Core-UK Group Waiver, bei dem Unternehmen innerhalb der Core-UK ein Risikogewicht von 0%
zugewiesen wird (ohne Kapitalinstrumente) und Risikopositionen aus der Leverage Ratio
ausgeschlossen werden

Im Erlduternden Bericht des Bundesrats wird nicht darauf hingewiesen, dass in der EU und UK CET1-
Investitionen in Tochtergesellschaften bis zu 10% des CET1 des Mutterunternehmens nicht
abgezogen, sondern mit einem Risikogewicht von 250% kapitalisiert werden missen4'. Diese Befreiung
gilt auch fur Kapitalanlagen, die aufgrund des aufsichtlichen Ermessens gemadss Art. 49 Abs. 2 der
britischen CRR abzugsfahig sind.

Schliesslich ist es wichtig darauf hinzuweisen, dass die Schweiz mit einem Vollabzug vom harten Kern-
kapital (CET1) einen globalen Alleingang machen wirde. Es gibt weder globale Standards noch in der
Umsetzung wesentliche Finanzplatze, welche einen Abzug von AT 1-Investitionen in Tochtergesellschaften
vom harten Kernkapital (CET1) der Parent Bank verlangen. Wenn ein Abzug erforderlich ist, folgt er einem
entsprechenden Abzugsansatz, bei dem AT1-Investitionen vom AT1-Kapital der Parent Bank abgezogen
werden.*2 In der EU sind AT1-Anlagen risikogewichtet, es sei denn, sie mUssen aufgrund eines spezifischen
Aufsichtsbeschlusses vom AT1-Kapital abgezogen werden.

39 The Financial Services Register

40 The Financial Services Register, Barclays Bank UK PLC

41 BSBS: CAP 30.32; UK: Art. 48 Abs. 1 lit. b der UK CRR; EU: Art. 48 Abs. 1 lit. b der CRR
42 BCBS: CAP 30.30; UK: Artikel 56 Buchstabe d der UK CRR; EU: Art. 56 lit. d CRR



https://register.fca.org.uk/s/
https://register.fca.org.uk/s/firm?id=001b000003WgItdAAF
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Anhang 2: Vernehmlassungsantworten** und WAK-S/N-Stellungnahme

Alle Wirtschaftsverbande, die Finanzbranche, die Wirtschaftskantone und die birgerlichen Parteien
lehnen die Vorschlage des Bundesrates zum vollstandigen Abzug von Software und latenter
Steueranspriiche entweder vollstandig oder zumindest mehrheitlich ab. Dies deckt sich mit der
Sicht der Kommission fur Wirtschaft und Abgaben des Nationalrats (WAK-N) und des Standerats (WAK-
S), die vor allem die fehlende internationale Abstimmung und dadurch negativen Wettbewerbs-
konsequenzen bemangeln. Die Auswertung unten bezieht sich auf 68 der 73 Vernehmlassungsantworten,
welche wir fir die Analyse berlcksichtigt haben.

e Ablehnung von Abzug von Software vom harten Kernkapital (CET1) durch 75% bzw. 24 der
32 Stellungnahmen, welche sich zum Thema dusserten. Ein signifikanter Teil der Stellungnehmenden
lehnt den vollstandigen Abzug von Software vom harten Kernkapital ab, da dies als
innovationsfeindlich, nicht international abgestimmt und nachteilig fur die Wettbewerbsfahigkeit
angesehen wird. WAK-N/-S fordern ebenfalls, dass sich die Bewertung aktivierter IT-Investitionen an
internationalen Standards orientiert, und erwdhnen das Beispiel der EU, welche eine Abschreibung
Uber drei Jahre vorschreibt. Ein Vollabzug wirde die Wettbewerbsfahigkeit signifikant beintrachtigen

e Ablehnung von Abzug latenter Steueranspriiche vom harten Kernkapital (CET1) durch 76%
bzw. 22 von 29 der 32 Stellungnahmen, welche sich zum Thema ausserten. Viele Stellungnahmen
sprechen sich gegen den vollstindigen Abzug latenter Steueranspriiche aus, da dies Uber
internationale Standards hinausgeht und den wirtschaftlichen Wert dieser Positionen nicht
angemessen bertcksichtigt. Auch WAK-N/-S kommen zum Schluss, dass die geplante Regelung klar
Uber Basel-lll-Standards und die Praxis konkurrierender Finanzplatze hinaus geht und mahnen, dass
eine fehlende Differenzierung nicht nur die Stabilitdt der Beaufsichtigten schwacht, sondern auch
deren Wettbewerbsfahigkeit.

Zusatzlich kommt in einer Vielzahl der Stellungnahmen die Sorge Uber die negativen Auswirkungen auf
die Volkswirtschaft und den Standort zum Ausdruck. Weiter wird die fehlende Gesamtbetrachtung
und internationale Ausrichtung, sowie der Wechsel vom Going Concern-Prinzip zu einer Liquidationsoptik
in vielen Stellungnahmen bemangelt.

e Negative volkswirtschaftliche Auswirkungen werden von 60% bzw. 41 Stellungnahmen
hervorgehoben. Die Mehrheit der Stellungnehmenden beflrchten hohere Finanzierungskosten,
eingeschréankte Kreditvergabe und eine Schwachung der Wettbewerbsfahigkeit. WAK-N und WAK-S
fordern, dass die Konkurrenzfahigkeit des Finanz- und Bankenplatzes Schweiz mit den Massnahmen
nicht geschwacht wird.

¢ Mangelnde Gesamtbetrachtung wird von 60% bzw. 41 Stellungnahmen moniert. Ein Grossteil der
Stellungnehmenden kritisiert, dass eine umfassende Gesamtibersicht Gber alle geplanten
Regulierungen sowie eine fundierte Kosten-Nutzen-Analyse fehlt, um die Auswirkungen auf
Finanzplatz und Volkswirtschaft angemessen beurteilen zu kénnen. WAK-N/-S ermahnen, dass
Verscharfungen nicht tber die Regulierung internationaler Finanzplatze hinausgehen sollen, um ein
wettbewerbsfahiges Verhaltnis zwischen Kosten und Nutzen sicherzustellen.

¢ Fehlende internationale Abstimmung wird von 60% bzw. 41 Stellungnahmen kritisiert. Viele
Stellungnahmen bemaéngeln, dass die vorgeschlagenen Anpassungen nicht ausreichend international
abgestimmt sind und einen Swiss Finish darstellen. Dies fiihre zu Wettbewerbsnachteilen far
Schweizer Banken. WAK-N schliesst sich dieser Forderung an und fordert, dass Massnahmen
internationale Standards und gangige Praxis auf konkurrierenden Finanzpldtzen nicht Ubertreffen
sollten — sowohl im Einzelnen wie auch im Ganzen. WAK-S fordert «vor dem Hintergrund der
Konkurrenzfahigkeit des Finanz- und Bankenplatzes Schweiz auf, den nationalen Spielraum von Basel
Il maximal wie die EU und das UK auszunutzen».

43 Vernehmlassungsantworten
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Negative Auswirkungen auf die Standortattraktivitat werden von 66%, bzw. 45
Stellungnahmen, hervorgehoben. Eine Mehrheit der Stellungnahmen beflirchtet, dass die
Massnahmen die Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes und der Wirtschaft sowie den Standort
Schweiz als Ganzes schwachen. Dabei wird insbesondere auf die Gefahr von Arbeitsplatzverlusten,
Abwanderung und einer Verschlechterung der Rahmenbedingungen hingewiesen. WAK-N/-S
empfehlen dem Bundesrat konkret, dass die vorgesehenen Verschdrfungen in ihrer Gesamtheit nicht
Uber die Regulierung internationaler Finanzplatze hinausgehen, um die Standortattraktivitat zu
gewabhrleisten.

Kritik am Wechsel zur Liquidationsoptik werden von 22% bzw. 15 Stellungnahmen gedussert.
Einige Antworten kritisieren den schleichenden Wechsel vom Going-Concern-Prinzip zu einer
Liquidationsoptik, der durch die neuen Abzlge ausgeldst wird. Sie sehen darin eine Abkehr von
bewdhrten internationalen Bewertungsgrundsatzen.
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Anhang 3: Gesamtkapitalkosten

Die TBTF-Vorschlage fuhren dazu, dass UBS mehr hartes Eigenkapital fir das bestehende Geschéaft halten
muss. Dieses zusatzliche Eigenkapital wirde eine gewisse Fremdfinanzierung ersetzen, d.h. das Volumen
der von UBS gehaltenen Schulden wirde sich verringern.

UBS geht aufgrund von praktischen Erfahrungen davon aus, dass héheres Eigenkapital zu einer Erh6hung
der Gesamtkapitalkosten flhrt. Trotz einer Verdopplung der ungewichteten Eigenmittelquote
(Leverage Ratio) Uber die letzten 15 Jahre sind die Eigenkapitalkosten konstant bei rund 10% geblieben.
Bei den Fremdkapitalkosten liegt UBS bereits am unteren Ende der Kreditrisikozuschldgen, was kaum
Raum fir materielle Verbesserungsmdglichkeiten lasst. UBS schatzt deshalb, dass eine Erhdéhung der
Kapitalanforderungen um USD 10 Mrd. die Kapitalkosten (CoC) netto um bis zu USD 800 Mio. erhéhen
wird.

Es gibt verschiedene Theorien / Berechnungen, bzgl. der daraus resultierenden Gesamtkapitalkosten
(Cost of Capital, CoC), welche aus Eigenkapitalkosten (Cost of Equity, CoE) und Fremdfinanzierungs-
kosten (Cost of debt, CoD) resultieren. In der Theorie reduziert hoheres Eigenkapital beide Komponenten
der Gesamtkapitalkosten (der sogenannte Modigliani-Miller Effekt). Die Berechnungen dieses Effekts
basieren auf einer Anzahl in der Marktrealitdt nicht vorherrschenden Annahmen (z.B. Steuereffekt,
perfekte Effizienz der Markte und Vereinfachungen der Kapitalstruktur).

Die unterschiedlichen Schiatzungen der Gesamtkapitalkosten sind auf die unterschiedlichen
Annahmen und abweichende Methodik in den zugrundeliegenden Studien zurlickzufUhren. Die
Annahmen zu den Eigenkapitalkosten sind in allen Studien (d.h. Boni & Zimmermann4,
Alvarez & Marsal*?) relativ ahnlich und liegen bei den von unabhangigen Analysten gemachten UBS-
Konsensschatzungen von rund 10%. Es gibt hingegen methodische Unterschiede bei der Bestimmung
der Fremdfinanzierungskosten, wie der Doppelzdhlung der AT1-Kosten bei der Berechnung der durch-
schnittlichen Finanzierungskosten der Bank. Der Hauptunterschied in den Kapitalkostenschatzungen ist
jedoch auf die Nettoeffekt-Annahmen von Modigliani-Miller (MM) zurlckzufthren. Boéni und
Zimmermann gehen von einem grossen Einfluss aus (fast vollstandiger MM-Offset, 96%), wahrend UBS,
Alvarez & Marsal und der Markt den Nettoeffekt nicht als relevant erachten.

Der vom Bundesrat beauftragte Gutachter Professor Zimmermann legte innert kurzer Zeit zwei Studien
vor, deren geschatzte Kapitalkosten infolge einer Erhdhung des Eigenkapitals, sich um das Zehnfache
unterscheiden. In der ersten Studie vom April 20254, vertffentlicht zusammen mit den Bundesrats-
vorschlagen zur Bankenstabilitat im Juni 2025, fuhren zusatzliche 10 Mrd. Eigenkapital zu geschatzten
Mehrkosten von 320 Millionen. In der zweiten Studie vom August sind es nur noch 32 Millionen. UBS
erachtet es als hochst problematisch, dass solche Studien als massgebliche Basis fur die Abschatzung der
Kostenfolgen von den Behérden verwendet werden, ohne dass auf die hohe Abhangigkeit von Annahmen
und der damit zusammenhangenden wesentlichen Verzerrungen hingewiesen wird.

Stattdessen sollten die Kosten auf der Basis von transparent im Markt beobachtbaren und
nachweisbaren Indikatoren bewertet werden (z.B. Schatzung der erwarteten Eigenkapitalkosten der
Analysten, Kreditausfallversicherungspréamien (CDS Spreads), sowie Einschatzungen der Ratingagenturen
und empirische Korrelation von Eigenkapital und Eigenkapitalkosten).

44 Boni & Zimmermann (2025): The effective cost of capital buffers for UBS: A Reappraisal based on empirical
research.

45 Alvarez & Marsal (2025): Analysis of the costs and benefits from proposed changes to the regulatory capital

treatment of participations in foreign subsidiaries of Swiss-based SIBs.

46 Zimmermann (2025): Kurzgutachten zu Kapitalkosteneffekten einer héheren Eigenkapitalausstattung einer
systemrelevanten Bank (UBS).
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Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittel-
unterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Ban-
ken)

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Der Bundesrat hat am 26. September 2025 die Vernehmlassung zur Anderung des Banken-
gesetzes und der Eigenmittelverordnung eréffnet. Wir danken Ihnen fiir die Gelegenheit,
unsere Position zu dieser Vernehmlassung darzulegen.

Die Schweiz profitiert stark von einem vielfaltigen Finanzplatz, von kleinen Regionalbanken
bis hin zu einer international tatigen Grossbank. Gerade diese Vielfalt mit unterschiedlichen
Geschaftsmodellen tragt wesentlich zur Stabilitat unseres Finanzsystems bei und starkt zu-
dem den Wettbewerb zugunsten der Schweizer Bevolkerung.

Die Kantonalbanken befirworten daher fur die vorliegende Frage eine Losung, welche
diese Vielfalt auf dem Finanzplatz bewahrt. Damit wird auch dem vom Bundesrat selbst im
Bericht zur Bankenstabilitat bekraftigten Ziel Rechnung getragen, dass die Schweiz ein at-
traktiver Standort fir global tatige Finanzinstitute sein soll (S. 27). Konsequenterweise mus-
sen deshalb die Anforderungen an die Eigenmittel internationale Standards berticksichtigen,
verhaltnismassig ausgestaltet sein und die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplat-
zes sichern.

Wir danken Ihnen fur die Berucksichtigung unserer Anliegen und stehen fir Fragen sehr
gerne zur Verfigung.

Freundliche Grisse
Verband Schweizerischer Kantonalbanken

i .:-.-"-.-F'_'_- }
W ol
Oliver Buschan Michele Vono

Direktor Vizedirektor, Leiter Public Affairs



Vereinigung Schweizerischer Assetmanagement- und Vermdgensverwaltungsbanken
Association de Banques Suisses de Gestion VAV

Associazione di Banche Svizzere di Gestione Patrimoniale ed Istituzionale
Association of Swiss Asset and Wealth Management Banks A B G

Frau Bundesratin

Karin Keller-Sutter

Vorsteherin des Eidgendssischen Finanzdepartements
Bundesgasse 3

3011 Bern

Ausschliesslich per E-Mail eingereicht an: vernehmlassungen@sif.admin.ch
Zirich, 7. Januar 2026

Stellungnahme Vernehmlassung Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigen-
mittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Wir beziehen uns auf die am 26. September 2025 eréffnete Vernehmlassung zur Anderung des Ban-
kengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im
Stammbhaus von systemrelevanten Banken; Massnahme 15). Fur die Mdglichkeit zur Stellungnahme
danken wir bestens. Die Vereinigung Schweizerischer Assetmanagement- und Vermodgensverwal-
tungsbanken (VAV) vertritt 23 Mitgliedsbanken der Aufsichtskategorien 3-5 aus samtlichen Landestei-
len, welche Uber 21'000 Mitarbeitende beschéftigen und Vermdgen in Héhe rund CHF 1'400 Mrd. ver-
walten. Obschon die Mitglieder unserer Vereinigung von der vorgeschlagenen Anderung nicht direkt
betroffen sind, erwarten wir nachteilige indirekte Auswirkungen fur den gesamten Finanzplatz, welche
wir mit diesem Schreiben darlegen méchten. Wir unterstitzen zudem die Stellungnahme der Schwei-
zerischen Bankiervereinigung.

Grundsatzliche Bemerkungen

Die VAV anerkennt den Bedarf, die Ereignisse des Frihlings 2023 regulatorisch aufzuarbeiten. Wir
unterstitzen das bundesratliche Ziel, die Systemstabilitdt und damit auch die Reputation des Schwei-
zer Finanzplatzes weiter zu starken. Dabei gilt es mit problembezogenen und zielorientierten Mass-
nahmen eine angemessene Balance zwischen Finanzstabilitat und Wettbewerbsfahigkeit zu finden.

Der Geltungsbereich samtlicher Massnahmen ist somit auf systemrelevante Banken (SIBs) zu be-
schrénken. Dies widerspiegelt sich auch in den parlamentarischen Vorstdssen der PUK, die in der
Friahlingssession 2025 von beiden Raten beraten und zuhanden des Bundesrats verabschiedet wur-
den. Der Nationalrat bekraftigte diese Absicht erneut am 8. September 2025, als er mit deutlicher
Mehrheit entschied den Geltungsbereich der Motion 23.3452 «Limitierung der Vergltungen im Ban-
kenwesen» auf SIBs zu beschranken. Der Standerat folgte diesem Entscheid am 16. Dezember 2025.
Zudem empfahl die Kommission fir Wirtschaft und Abgaben des Nationalrats (WAK-N) in ihrem



Schreiben an den Bundesrat vom 4. November 2025 die — in separatem Verfahren behandelten — An-
derungen der Eigenmittel- sowie der Liquiditatsverordnung auf SIBs zu beschréanken. Wir erwarten da-
her vom Bundesrat, dass er die Vorgaben des Parlaments in der bevorstehenden Vernehmlassungs-
vorlage zu den verbleibenden Massnahmen des Pakets «Bankenstabilitéat» auf Gesetzesstufe (geplant
fur das 1. Halbjahr 2026), sowie in der Umsetzung der Verordnung Ubernimmt.

Beurteilung der vorgeschlagenen Anderung

Wir erachten den im Rahmen der vorliegenden Vernehmlassung vorgeschlagenen Vollabzug auslan-
discher Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken vom harten Kernkapital (CET 1)
als unverhaltnismassig und nicht zielfuhrend. In der Nachbetrachtung der Credit Suisse-Krise hat sich
gezeigt, dass im Bereich der Kapitalisierung nicht zu niedrige Kapitalanforderungen das Problem wa-
ren, sondern vielmehr die signifikanten regulatorischen Erleichterungen, welche seitens Behorden ge-
wahrt wurden. Die zielgerichtete Massnahme wére daher auf solche Erleichterungen kinftig zu ver-
zichten und die bereits vorhandenen, im internationalen Vergleich strengen Schweizer Eigenmittelan-
forderungen konsequent umzusetzen.

Mit dem vorgeschlagenen vollstdndigen Abzug wirde auch bei diesem Aspekt eine im internationalen
Vergleich strenge Variante gewahlt. In Summe wirde daher die Wettbewerbsfahigkeit des einzigen
betroffenen Instituts, der UBS, massgeblich eingeschrénkt. Dies wirde sich nachteilig auf die Vielfalt
und Leistungsfahigkeit des gesamten Finanzplatzes auswirken. Eine international wettbewerbsfahige
und wirtschatftlich erfolgreiche UBS spielt eine wichtige Rolle als Arbeitgeber, Ausbilder und Steuer-
zahler sowie als Dienstleister fir Unternehmen aus der Finanz- und Realwirtschaft. Mit seinem Vor-
schlag lauft der Bundesrat zudem internationalen Entwicklungen im Bereich der Finanzmarktregulie-
rung entgegen, die durch Lockerung bzw. Vereinfachung gekennzeichnet sind. Wie in der im Oktober
2025 erschienenen Studie «Bank Deregulation Primer» der Beratungsgesellschaft Alvarez & Marsal
gezeigt wird, hatte die UBS deutlich hohere Kapitalanforderungen als ihre Konkurrenten in der EU,
Grossbritannien und den USA zu erfiillen. Die vorgeschlagene Anderung des Bankengesetzes und
Eigenmittelverordnung ist daher abzulehnen.

Fir die Kenntnisnahme und wohlwollende Prifung unserer Ausfihrungen bedanken wir uns und stehen
bei Fragen gerne zur Verfligung.

Freundliche Griisse

sig. Dr. Manuel Rybach sig. Thomas Heim
Geschéftsfuhrer Vorsitzender VAV-Risk Management Experten-
gruppe
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\ereinigung _ .
Schweizerischer Privatbanken

Associaton of Swiss Prvate Banks

Par e-mail Madame Karin Keller-Sutter
(vernehmlassungen@sif.admin.ch) Conseillere fédérale
Département fédéral des finances
Bernerhof
3003 Berne

Geneve, le 7 janvier 2026

Consultation sur la modification de la loi sur les banques et de I’ordonnance sur
les fonds propres (couverture des participations étrangéres au moyen de fonds

propres de la banque mére des banques d’importance systémique)

Madame la Conseillere fédérale,

L’ Association de Banques Privées Suisses (ABPS) a étudié avec attention les projets de
modification de la loi sur les banques et de I'ordonnance sur les fonds propres. Nous
remercions votre Département de nous avoir consultés a cette occasion et souhaitons
par la présente vous transmettre notre position. Au surplus, nous soutenons la position
de notre faitiére, I'’Association Suisse des Banquiers.

L' ABPS soutient I'objectif de renforcer la stabilité des banques d’importance systémique.
Elle s'engage surtout en faveur d'une réglementation ciblée et proportionnée. L'objectif
est de trouver un équilibre approprié entre solidité financiere et compétitivité au niveau
international. A la suite de la crise de Credit Suisse, il est apparu que les déficiences
réglementaires ne provenaient pas d'exigences de fonds propres trop faibles, mais bien
d'un allégement trop important accordé par I'autorité de surveillance. Nous considérons
donc qu’hormis les possibilités d'approvisionnement en liquidités par la Banque nationale
suisse, qui doivent étre étendues et assouplies pour toutes les banques, les nouvelles
mesures ne doivent concerner que les banques d'importance systémique.

Il est par ailleurs essentiel que la Suisse ne fasse pas cavalier seul au niveau international
et évite tout nouveau « Swiss Finish ». Il faut rappeler que les exigences suisses en matiere
de fonds propres comptent déja parmi les plus strictes au monde. La Suisse a déja
pleinement mis en ceuvre les accords de « Béle Il final » au 1°" janvier 2025, tandis que
I'UE, le Royaume-Uni et les Etats-Unis ont reporté ou assoupli tout ou partie de ces regles.

Route des Acacias 60 » 1211 Genéve 73 o T +41 (0)22 807 08 00 ¢ www.abps.ch
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En ce qui concerne la couverture des participations étrangéres au moyen de fonds
propres de la banque mére des banques d’importance systémique, méme siles membres
de 'ABPS ne sont pas directement concernés par les amendements proposés, ils
s'attendent néanmoins a des effets indirects négatifs pour I'ensemble du centre financier.

Nous considérons que les modifications proposées sont extrémes, ne sont pas
coordonnées au niveau international et ont des conséquences disproportionnées sur la
place financiére suisse. Dans la proposition actuelle, la mise en balance entre une stabilité
financiére supplémentaire et le maintien de la compétitivité se fait clairement au détriment
de conditions cadre concurrentielles. C'est pourquoi I’ABPS rejette ces propositions.

Les modifications proposées prévoient une méthode qui n’est appliquée par aucun des
centres financiers concurrents de la Suisse. Une telle mesure, unique en son genre,
limiterait donc considérablement la compétitivité de la seule institution concernée, UBS,
et avec elle celle de la place financiére suisse. Elle irait de plus a I'encontre des évolutions
internationales actuelles dans le domaine de la réglementation des marchés financiers,
caractérisées par un assouplissement ou une simplification. Une UBS compétitive au
niveau international et économiquement prospere joue un réle important en Suisse en tant
qu'employeur, formateur et contribuable, ainsi que prestataire de services pour les
entreprises des secteurs financier et immobilier. De par sa taille et sa solidité financiere,
UBS apporte aussi une contribution substantielle a I'infrastructure du marché financier
suisse et son réseau mondial soutient le financement des exportations et des activités
internationales des clients de banques tierces.

L'ensemble de I'économie suisse bénéficie de prestataires de services nationaux fiables,
notamment de grandes banques suisses actives a I'échelle internationale. Les colts
supplémentaires que la proposition engendrerait pour UBS affaibliraient non seulement
celles-ci, mais aussi les autres banques suisses, car 80 % d'entre elles sont clientes de
la derniere banque suisse systémique a I'échelle internationale. Les banques doivent
POUVOIr compter sur un accés aux systemes de paiement internationaux, aux marchés
des changes, aux transactions sur titres et aux services de dépot et de conservation par
l'intermédiaire d'une grande banque suisse implantée localement et active a I'échelle
mondiale. Les activités internationales des grandes banques permettent des économies
d'échelle et des gains d'efficacité, et offrent aux clients suisses un acces aux marchés
financiers mondiaux et aux investissements internationaux.

L’ABPS vous prie donc de renoncer aux modifications qui font I'objet de la consultation.
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En vous remerciant par avance de I'attention que vous porterez a la présente, nous vous
prions d'agréer, Madame la Conseillére fédérale, I'expression de notre trés haute
considération.

ASSOCIATION DE
BANQUES PRIVEES SUISSES

Jan Bumann Anne-Lise Chavaillaz
Directeur Sous-directrice



VERBAND SCHWEIZERISCHER HOLDING- UND FINANZGESELLSCHAFTEN
ASSOCIATION SUISSE DE SOCIETES HOLDING ET FINANCIERES

Staatssekretariat fiir internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Per Mail an: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Basel, 9. Januar 2026

Stellungnahme des Verbands Schweizerischer Holding- und Finanzierungsgesellschaften
zur Anderung des Bankengesetzes (Massnahme 15: Eigenmittelunterlegung auslindischer
Tochtergesellschaften/Beteiligungen)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fur die Moglichkeit zur Stellungnahme zur Vernehmlassung betr. Anderung der
Eigenmittelverordnung (Umsetzung der Massnahmen aus dem Bericht des Bundesrates zur
Bankenstabilitit und dem Bericht der parlamentarischen Untersuchungskommission). Als Vertreter
zahlreicher brancheniibergreifender Unternehmensgruppen setzt sich der Verband Schweizerischer
Holding- und Finanzgesellschaften fir verlassliche wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen und
eine nachhaltige Finanzpolitik ein.

Unser Verband hat sich bereits im Rahmen der Vernehmlassung zur Revision der
Eigenmittelverordnung (ERV) detailliert geaussert. In dieser Stellungnahme haben wir unsere
Bedenken zu den vorgesehenen Verschiarfungen bei der Eigenmittelunterlegung von auslandischen
Tochtergesellschaften und Beteiligungen ausfihrlich dargelegt. Auf diese Argumentation verweisen
wir ausdriicklich und halten daran vollumfinglich fest.

Wir unterstiitzen das Ziel, die Stabilitit des Finanzsystems zu starken und das Vertrauen in den
Finanzplatz Schweiz zu sichern. Die nun im Bankengesetz vorgeschlagene Losung — namentlich der
Vollabzug auslandischer Beteiligungen vom harten Kernkapital (CET1) bzw. eine faktische 1009-
Eigenmittelunterlegung — erachten wir jedoch als unverhaltnismassig und im internationalen
Vergleich als klar tiber das Ziel hinausschiessend.

Eine derart weitgehende Verschirfung («Swiss finish») schwicht aus unserer Sicht die
internationale Wettbewerbsfahigkeit der betroffenen Banken und damit indirekt auch jene
Holding- und Finanzierungsgesellschaften, die auf leistungsfahige, global vernetzte Schweizer
Bankpartner angewiesen sind. Mittel- bis langfristig drohen Standortnachteile, Verlagerungen von
Funktionen ins Ausland sowie negative Folgen fiir Investitionen und Wertschopfung in der
Schweiz.

Barfiisserplatz 3 | 4051 Basel | T +41 58 330 63 83 | office@holdingverband.ch | www.holdingverband.ch
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Vor diesem Hintergrund lehnt der Verband Schweizerischer Holding- und
Finanzierungsgesellschaften die vorgeschlagenen Regelungen zur Kapitalunterlegung ausliandischer
Tochtergesellschaften und Beteiligungen in der vorliegenden Form ab. Wir ersuchen den Bundesrat
und die zustindigen Behorden, auf die vorgesehene Extremvariante zu verzichten, die Kritikpunkte
aus der ERV-Vernehmlassung unseres Verbands in die weitere Arbeit einzubeziehen und eine
verhaltnismassige, international abgestimmte Losung zu erarbeiten, welche die Finanzstabilitat
starkt, ohne die Attraktivitit des Standorts fiir Holding- und Finanzierungsgesellschaften und ihre
Bankpartner zu untergraben.

Wir danken Thnen fir die Berticksichtigung unserer Stellungnahme und stehen fiir Riickfragen
gerne zur Verfigung.

Mit freundlichen Grissen

VERBAND SCHWEIZERISCHER
HOLDING- UND FINANZGESELLSCHAFTEN

N
| Leny)
I %;@/
Ulrich Vischer David Frey

Prasident Geschaftsfuhrer
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Zircher Bankenverband | Weinbergstrasse 25 | 8001 Ziirich

Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

vernehmlassungen @sif.admin.ch

Zirich, 31. Dezember 2025
E-Mail direkt: co@zhbanken.ch

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus
von systemrelevanten Banken)

Stellungnahme zum Entwurf vom 26. September 2025

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 wurden interessierte Kreise mit Frist bis 9. Ja-
nuar 2026 eingeladen, zum Anderungsentwurf Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
Stellung zu nehmen. Wir danken lhnen fiir diese Gelegenheit zur Stellungnahme, die wir
gerne nutzen.

Der Zlrcher Bankenverband vertritt seit 1902 die Interessen des Finanzplatzes Zirich. Er
vereinigt uber 40 Mitgliedsunternehmen, darunter alle bedeutenden Banken sowie die
gréssten Versicherungen als assoziierte Mitglieder sowie die Schweizerische Nationalbank
und die SIX Group als zugewandte Institute. Er setzt sich fur politische und wirtschaftliche
Rahmenbedingungen ein, die auch in Zukunft eine erfolgreiche Entwicklung des Finanz-
platzes und der in Zirich anséssigen Banken und Versicherungen ermoglichen.

Hohe Betroffenheit des Wirtschaftsraums Ziirich

Der Finanzsektor ist eine der tragenden Séaulen fiir den Wirtschaftsraum Ziirich. Uber ein
Sechstel der Wertschépfung und jeder zehnte Arbeitsplatz der Region hdngen vom
Finanzplatz Zarich ab. Das macht den Finanzsektor zu einem der wichtigsten Wirtschafts-
zweige und zu einem der gréssten Arbeitgeber der Region. Darlber hinaus tragen die
Banken dazu bei, dass der Wirtschaftsraum Zurich auch fur alle anderen Unternehmen
attraktiv ist. Sie sorgen flr eine umfassende Kreditversorgung zu attraktiven Konditionen

Ziircher Bankenverband | Weinbergstrasse 25 | CH-8001 Ziirich | T +41 43 244 55 83 | F +41 43 244 55 87
www.zuercher-bankenverband.ch | info@zuercher-bankenverband.ch
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und kénnen mit ihren Dienstleistungen alle Bediirfnisse von Unternehmen in der Region
abdecken — vom einfachen Kontokorrent tber den Zahlungsverkehr und die Export-
finanzierung bis zur Beratung und Begleitung von Ubernahmen und Fusionen. Zudem
erbringt der Finanzplatz Zirich rund die Halfte der Wertschdpfung des gesamten Banken—
sektors der Schweiz.

Von der vorgeschlagenen Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung
ist der Finanzplatz Zirich und mit ihm der Wirtschaftsraum Zurich direkt und in hohem
Masse betroffen. Wir ersuchen Sie deshalb, unsere Stellungnahme im Rahmen lhres
Vernehmlassungsverfahrens zu berlcksichtigen.

Die kiinftige Ausgestaltung der Bankenregulierung ist von grosser Bedeutung fur die
gesamte Schweiz und insbesondere den Wirtschaftsraum Ziirich als Zentrum des schwei-
zerischen Finanzplatzes. Das enge Zusammenspiel von Finanzsektor und Gesamtwirt-
schaft ist eine tragende Saule des Wohlstands in der Schweiz.

Systemstabilitat starken — Wettbewerbsfahigkeit, internationale Abstimmung
und Verhéltnisméssigkeit wahren

Der Zurcher Bankenverband unterstitzt zielgerichtete Massnahmen zur weiteren Starkung
der Systemstabilitat des Finanzplatzes Schweiz, die der Wettbewerbsfahigkeit des Finanz-
platzes, der internationalen Kompatibilitdt sowie den Prinzipien der Verhéaltnismassigkeit
und der Proportionalitadt Rechnung tragen.

Unseres Erachtens vermag der vorliegende Entwurf diesen Kriterien nicht zu gentgen.

Dies ist umso beunruhigender, als die zwingend notwendige Gesamtschau Uber alle
vorgesehenen Massnahmen nach wie vor fehlt — ebenso wie eine fundierte Regulierungs-
folgenabschatzung, die Kosten und Nutzen der Massnahmen aus gesamtwirtschaftlicher
Sicht gegenuberstellt und Aufschluss gibt Gber deren volkswirtschaftliche Auswirkungen.
Stattdessen schlagt der Bundesrat nach der Vernehmlassung zur Eigenmittelverordnung
bereits zum zweiten Mal innert weniger Monate einen zusatzlichen extremen schweizeri-
schen Alleingang in der Bankenregulierung vor.

Grundlegende Mangel des Entwurfs

Kumulative Voraussetzungen fiir eine verhaltnisméassige Regulierung sind gemass
Bundesverfassung Eignung, Erforderlichkeit (Notwendigkeit) und Zumutbarkeit (Verhalt-
nismassigkeit im engeren Sinn). Im vorliegenden Fall ist bereits die Eignung der Eigen-
mittelunterlegung fir auslandische Beteiligungen in Frage zu stellen: Die Analyse der
Credit-Suisse-Krise hat gezeigt, dass nicht zu tiefe Kapitalanforderungen das Problem
waren, sondern die weitreichenden Konzessionen Uber viele Jahre. Zielgerichtet und
geeignet zur Problemlésung sind Massnahmen, die solche Ausnahmen kiinftig
grundsétzlich vermeiden. Auf eine massive Verschéarfung der Kapitalanforderungen durch
den vorgeschlagenen Vollabzug von CET-1 zur Eigenmittelunterlegung ausléandischer
Beteiligungen trifft dies dagegen gerade nicht zu.

Ebensowenig bericksichtigt der Vernehmlassungsentwurf die Kriterien der Notwendigkeit
und der Verhéltnisméssigkeit im engeren Sinn. Der Bundesrat schlégt fur die Eigenmittel-
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unterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken die
restriktivste aller méglichen Varianten vor.

Die vorgeschlagene Einschrankung auf das harte Kernkapital CET-1 geht weit iber den
ursprunglichen Vorschlag des Bundesrats hinaus und widerspricht sowohl den Basler
Standards als auch internationaler Praxis. Klar regulierte, international abgestimmte AT1-
Instrumente sind explizit verlustabsorbierend. Der Ausschluss dieser Kapitalkomponente fir
auslandische Beteiligungen ist nicht nachvollziehbar. Der Vollabzug ausléndischer
Beteiligungen in Kombination mit den weiteren vorgeschlagenen Kapitalmassnahmen aus
der kirzlich vernehmlassten ERV verschéarfen den «Swiss Finish» zusatzlich.

Diese extreme, international nicht abgestimmte Massnahme, von der laut Ausfihrungen
des Bundesrats faktisch nur UBS direkt betroffen wére, wiirde die letzte verbliebene
Schweizer Grossbank im internationalen Wettbewerb fundamental schwéchen. Die
Umsetzung der geplanten Massnahme wirde zudem zu einer Verteuerung des
Auslandsgeschafts flr alle Banken in der Schweiz fihren. Fir Schweizer Banken und
auslandische Institute, die entsprechende Geschaftsbereiche aus der Schweiz heraus
aufbauen oder erweitern wollen, wére dies ein nachhaltig spurbarer Standortnachteil und
wiurde sich investitions- und innovationshemmend auswirken.

Weitere Konsequenzen wie Kostenweitergaben oder die Einschrankung von Dienst-
leistungen wéren schadlich fiir den gesamten Bankensektor, den Finanzplatz und die
Schweizer Realwirtschaft.

Weniger einschrankende Alternativen werden im erlduternden Bericht mit ausschliesslich
qualitativen Begrindungen verworfen. Eine fundierte Priifung verschiedener Ansatze in
Verbindung mit einer vollstandigen und soliden Kosten-Nutzen-Analyse fehlt nach wie vor.

Schéadliche Auswirkungen fiir die gesamte Volkswirtschaft

Fir die Schweiz ist es ein entscheidender Standortvorteil, auf eine starke, international
vernetzte und wettbewerbsféhige Grossbank zahlen zu kénnen. Diese ermdglicht den
Zugang zu globalen Kapitalméarkten und internationalen Investitionen und bietet eine Reihe
von unverzichtbaren Dienstleistungen fir die Schweizer Wirtschaft an, welche andere
Banken nicht anbieten (kénnen). Darliber hinaus hat sie massgeblichen Anteil an der
Bedeutung des Schweizer Finanzplatzes im internationalen Vergleich, schafft hochquali-
fizierte Arbeitsplatze und ist eine zentrale Partnerin fir die exportorientierte Schweizer
Wirtschaft. Gerade in wirtschaftlichen Krisensituationen ist sie eine unersetzliche Stitze fir
unser Land und unsere Wirtschaft.

Deshalb ist es entscheidend, dass die Schweiz im internationalen Vergleich keine isolierten
Alleingédnge mehr unternimmt. Regulatorische Sonderwege verursachen unnétige Kosten,
belasten die Realwirtschaft und gefahrden die internationale Wettbewerbsfahigkeit sowie
die Stabilitdt des Finanzplatzes.

Die in der Schweiz geltenden Kapitalanforderungen gehéren bereits heute zu den
strengsten weltweit, so wurde u.a. Basel lll Final friher, umfassender und konservativer
umgesetzt als in vergleichbaren Finanzzentren wie EU, USA und UK. Zuséatzliche, nur fir
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die Schweiz geltende Kapitalverscharfungen wirden nicht Risiken mindern, sondern eine
regulatorische Schieflage und Benachteiligungen im internationalen Wettbewerb bewirken.

Gesamtschau und seriése Priifung von Alternativen unerlasslich

Fir die Ausgestaltung samtlicher Kapitalmassnahmen braucht es deshalb zwingend eine
Gesamtschau. Die Wechselwirkungen sind unbestritten und verlangen eine ausgewogene
Lésung, die den Finanzplatz Schweiz stéarkt, statt weiter schwécht.

In geopolitisch und wirtschaftlich angespannten Zeiten mit sich klar abzeichnenden Deregu-
lierungstendenzen in Vergleichsjurisdiktionen muss die Wettbewerbsfahigkeit bei regulatori-
schen Kapitalanforderungen umso starker ins Gewicht fallen. Bankenregulierung lasst sich
nicht losgeldst von der Standortpolitik betrachten.

Dies gilt umso mehr, als der Bundesrat selbst beschlossen hat, die Standortattraktivitat zu
stérken und regulatorische Rahmenbedingungen so zu setzen, dass die internationale
Wettbewerbsféhigkeit gewahrt bleibt.

Der vorliegende Vernehmlassungsentwurf zur Eigenmittelunterlegung auslandischer
Beteiligungen systemrelevanter Banken steht im Widerspruch zu diesem Grundsatz. Er
stellt einen extrem restriktiven, international nicht abgestimmten Alleingang mit unverhalt-
nisméassigen Folgen fur den Schweizer Finanzplatz dar.

Der Ziircher Bankenverband lehnt deshalb die vorgeschlagene Anderung von Banken-
gesetz und Eigenmittelverordnung entschieden ab. Er fordert eine seriése Prifung von
wirksamen, aber verhaltnismassigen Alternativiésungen fir die Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen, welche die Balance zwischen Finanzstabilitdt und internatio-
naler Wettbewerbsfahigkeit wahren. Flr die Zukunft des Finanz- und Wirtschaftsstandorts
Schweiz ist dies zentral.

Wir danken Ihnen fur die Berlcksichtigung unserer Stellungnahme und verweisen im
Ubrigen auf die Ausfihrungen der Schweizerischen Bankiervereinigung, denen wir uns
vollumfanglich anschliessen.

Freundliche Grisse

C. Celeclo .

Christian Bretscher
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Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken) — Stellung-
nahme zum Entwurf vom 26. September 2025

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 wurden interessierte Kreise mit Frist bis 9. Januar 2026
eingeladen, zum Anderungsentwurf Bankengesetz und Eigenmittelverordnung Stellung zu neh-
men. Wir danken lhnen fiir diese Gelegenheit zur Stellungnahme, die wir gerne nutzen.

Die Ziurcher Handelskammer (ZHK) vertritt als Wirtschaftsorganisation die Interessen von Uber
1200 Unternehmen, darunter zahlreiche Zircher Finanzinstitute, mit iber 200'000 Angestellten
am Standort Zirich. Sie setzt sich seit 150 Jahren fur liberale und wettbewerbliche Rahmenbedin-
gungen fur Unternehmen ein. Sie setzt sich dazu auch fur politische und wirtschaftliche Rahmen-
bedingungen ein, die auch in Zukunft eine erfolgreiche Entwicklung des Finanzplatzes und der in
Zurich ansassigen Banken und Versicherungen ermdglichen.

Hohe Betroffenheit des Wirtschaftsraums Ziirich

Der Finanzsektor ist eine der tragenden Saulen fiir den Wirtschaftsraum Ziirich. Uber ein Sechstel
der Wertschopfung und jeder zehnte Arbeitsplatz der Region hdngen vom Finanzplatz Zirich ab.
Das macht den Finanzsektor zu einem der wichtigsten Wirtschaftszweige und zu einem der gréss-
ten Arbeitgeber der Region. Darlber hinaus tragen die Banken dazu bei, dass der Wirtschafts-
raum Zirich auch fur alle anderen Unternehmen attraktiv ist. Sie sorgen fur eine umfassende
Kreditversorgung zu attraktiven Konditionen und kénnen mit ihren Dienstleistungen alle Bedurf-
nisse von Unternehmen in der Region abdecken — vom einfachen Kontokorrent tber den Zah-
lungsverkehr und die Exportfinanzierung bis zur Beratung und Begleitung von Ubernahmen und
Fusionen. Zudem erbringt der Finanzplatz Zurich rund die Halfte der Wertschépfung des gesam-
ten Bankensektors der Schweiz.

Von der vorgeschlagenen Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung ist der
Finanzplatz Zirich und mit ihm der Wirtschaftsraum Zirich direkt und in hohem Masse betroffen.
Wir ersuchen Sie deshalb, unsere Stellungnahme im Rahmen Ihres Vernehmlassungsverfahrens
zu berlcksichtigen.

Zircher Handelskammer Lowenstrasse 11, Postfach, 8021 Zirich, zhk.ch

Telefon 044 217 40 50, Fax 044 217 40 51, direktion@zhk.ch
Telefon 044 217 40 40, Fax 044 217 40 41, beglaubigung@zhk.ch



Die kunftige Ausgestaltung der Bankenregulierung ist von grosser Bedeutung fur die gesamte
Schweiz und insbesondere den Wirtschaftsraum Zirich als Zentrum des schweizerischen Finanz-
platzes. Das enge Zusammenspiel von Finanzsektor und Gesamtwirtschaft ist eine tragende
Saule des Wohlstands in der Schweiz.

Systemstabilitit stairken — Wettbewerbsfahigkeit, internationale Abstimmung und Verhailt-
nisméssigkeit wahren

Die Zircher Handelskammer unterstiitzt zielgerichtete Massnahmen zur weiteren Starkung der
Systemstabilitat des Finanzplatzes Schweiz, die der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes, der
internationalen Kompatibilitdt sowie den Prinzipien der Verhaltnismassigkeit und der Proportiona-
litdt Rechnung tragen.

Unseres Erachtens vermag der vorliegende Entwurf diesen Kriterien nicht zu geniigen.

Dies ist umso beunruhigender, als die zwingend notwendige Gesamtschau uber alle vorgesehe-
nen Massnahmen nach wie vor fehlt — ebenso wie eine fundierte Regulierungsfolgenabschatzung,
die Kosten und Nutzen der Massnahmen aus gesamtwirtschaftlicher Sicht gegeniberstellt und
Aufschluss Uber deren volkswirtschaftlichen Auswirkungen gibt. Stattdessen schlagt der Bundes-
rat nach der Vernehmlassung zur Eigenmittelverordnung bereits zum zweiten Mal innert weniger
Monate einen zusatzlichen extremen schweizerischen Alleingang in der Bankenregulierung vor.

Grundlegende Mangel des Entwurfs

Kumulative Voraussetzungen fiir eine verhaltnismassige Regulierung sind gemass Bundesverfas-
sung Eignung, Erforderlichkeit (Notwendigkeit) und Zumutbarkeit (Verhaltnismassigkeit im enge-
ren Sinn). Im vorliegenden Fall ist bereits die Eignung der Eigenmittelunterlegung fur auslandische
Beteiligungen in Frage zu stellen: Die Analyse der Credit-Suisse-Krise hat gezeigt, dass nicht zu
tiefe Kapitalanforderungen das Problem waren, sondern die weitreichenden Konzessionen Uber
viele Jahre. Zielgerichtet und geeignet zur Problemlésung sind Massnahmen, die solche Ausnah-
men kunftig grundsatzlich vermeiden. Auf eine massive Verscharfung der Kapitalanforderungen
durch den vorgeschlagenen Vollabzug von CET-1 zur Eigenmittelunterlegung auslandischer Be-
teiligungen trifft dies dagegen gerade nicht zu.

Ebensowenig berucksichtigt der Vernehmlassungsentwurf die Kriterien der Notwendigkeit und der
Verhaltnismassigkeit im engeren Sinn. Der Bundesrat schlagt fir die Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken die restriktivste aller mog-
lichen Varianten vor.

Die vorgeschlagene Einschrankung auf das harte Kernkapital CET-1 geht weit Gber den urspriing-
lichen Vorschlag des Bundesrats hinaus und widerspricht sowohl den Basler Standards als auch
internationaler Praxis. Klar regulierte, international abgestimmte AT 1-Instrumente sind explizit ver-
lustabsorbierend. Der Ausschluss dieser Kapitalkomponente fir auslandische Beteiligungen ist
nicht nachvollziehbar. Der Vollabzug auslandischer Beteiligungen in Kombination mit den weiteren
vorgeschlagenen Kapitalmassnahmen aus der kirzlich vernehmlassten ERV verscharfen den
«Swiss Finish» zuséatzlich.

Diese extreme, international nicht abgestimmte Massnahme, von der laut Ausfihrungen des Bun-
desrats faktisch nur die UBS direkt betroffen ware, wirde die letzte verbliebene Schweizer Gross-
bank im internationalen Wettbewerb fundamental schwachen. Die Umsetzung der geplanten Mas-
snahme wirde zudem zu einer Verteuerung des Auslandsgeschéafts fur alle Banken in der
Schweiz flihren. Fur Schweizer Banken und auslandische Institute, die entsprechende



Geschéftsbereiche aus der Schweiz heraus aufbauen oder erweitern wollen, ware dies ein nach-
haltig spirbarer Standortnachteil und wirde sich investitions- und innovationshemmend auswir-
ken.

Weitere Konsequenzen wie Kostenweitergaben oder die Einschrankung von Dienstleistungen wa-
ren schadlich fiir den gesamten Bankensektor, den Finanzplatz und die Schweizer Realwirtschaft.

Weniger einschréankende Alternativen werden im erlauternden Bericht mit ausschliesslich qualita-
tiven Begriindungen verworfen. Eine fundierte Priifung verschiedener Ansatze in Verbindung mit
einer vollstandigen und soliden Kosten-Nutzen-Analyse fehlt nach wie vor.

Schéadliche Auswirkungen fiir die gesamte Volkswirtschaft

Fir die Schweiz ist es ein entscheidender Standortvorteil, auf eine starke, international vernetzte
und wettbewerbsfahige Grossbank zahlen zu kénnen. Diese ermdglicht den Zugang zu globalen
Kapitalmarkten und internationalen Investitionen und bietet eine Reihe von unverzichtbaren
Dienstleistungen fir die Schweizer Wirtschaft an, welche andere Banken nicht anbieten (kénnen).
Dariiber hinaus hat sie massgeblichen Anteil an der Bedeutung des Schweizer Finanzplatzes im
internationalen Vergleich, schafft hochqualifizierte Arbeitsplatze und ist eine zentrale Partnerin fiir
die exportorientierte Schweizer Wirtschaft. Gerade in wirtschaftlichen Krisensituationen ist sie eine
unersetzliche Stutze fur unser Land und unsere Wirtschaft.

Deshalb ist es entscheidend, dass die Schweiz im internationalen Vergleich keine isolierten Al-
leingdnge mehr unternimmt. Regulatorische Sonderwege verursachen unnétige Kosten, belasten
die Realwirtschaft und gefahrden die internationale Wettbewerbsfahigkeit sowie die Stabilitat des
Finanzplatzes.

Die in der Schweiz geltenden Kapitalanforderungen gehoéren bereits heute zu den strengsten welt-
weit, so wurde u.a. Basel lll Final friher, umfassender und konservativer umgesetzt als in ver-
gleichbaren Finanzzentren wie EU, USA und UK. Zusatzliche, nur fir die Schweiz geltende Kapi-
talverscharfungen wirden nicht Risiken mindern, sondern eine regulatorische Schieflage und Be-
nachteiligungen im internationalen Wettbewerb bewirken.

Gesamtschau und seriése Priifung von Alternativen unerlasslich

Fir die Ausgestaltung samtlicher Kapitalmassnahmen braucht es deshalb zwingend eine Gesamt-
schau. Die Wechselwirkungen sind unbestritten und verlangen eine ausgewogene Ldsung, die
den Finanzplatz Schweiz starkt, statt weiter schwacht.

In geopolitisch und wirtschaftlich angespannten Zeiten mit sich klar abzeichnenden Deregulie-
rungstendenzen in Vergleichsjurisdiktionen muss die Wettbewerbsfahigkeit bei regulatorischen
Kapitalanforderungen umso starker ins Gewicht fallen. Bankenregulierung Iasst sich nicht losge-
I6st von der Standortpolitik betrachten.

Dies gilt umso mehr, als der Bundesrat selbst beschlossen hat, die Standortattraktivitat zu starken
und regulatorische Rahmenbedingungen so zu setzen, dass die internationale Wettbewerbsfahig-
keit gewahrt bleibt.

Der vorliegende Vernehmlassungsentwurf zur Eigenmittelunterlegung ausléndischer Beteiligun-
gen systemrelevanter Banken steht im Widerspruch zu diesem Grundsatz. Er stellt einen extrem
restriktiven, international nicht abgestimmten Alleingang mit unverhaltnismassigen Folgen fir den
Schweizer Finanzplatz dar.



Die Ziircher Handelskammer lehnt deshalb die vorgeschlagene Anderung von Bankengesetz und
Eigenmittelverordnung entschieden ab. Sie fordert eine seriése Prifung von wirksamen, aber ver-
haltnismassigen Alternatividsungen fir die Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen,
welche die Balance zwischen Finanzstabilitdt und internationaler Wettbewerbsfahigkeit wahren.
Fir die Zukunft des Finanz- und Wirtschaftsstandorts Schweiz ist dies zentral.

Wir danken lhnen fiir die Beriicksichtigung unserer Stellungnahme.

Freundliche Griisse
Ziircher Handelskammer

W/fj@

Raphaél Tschanz
Direktor
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Stellungnahme zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Im September 2025 haben Sie uns eingeladen, in oben genannter Sache Stellung zu nehmen. Die-
se Gelegenheit der Positionsnahme nehmen wir gerne wahr.

1. Grundsatz

Der Bundesrat hat im Juni letzten Jahres vorgestellt, welche Lehren er aus der Credit-Suisse-Krise
zieht und welche konkreten Massnahmen er zur Starkung der Stabilitat des Schweizer
Bankensektors vorschlagt. Die dabei prasentierten Eckwerte beziehen sich auf Themen wie die
Eigenkapitalausstattung, Liquiditatsanforderungen sowie Verantwortlichkeitsregelungen und sollen
sowohl auf Gesetzes- als auch auf Verordnungsstufe ansetzen. Obwohl die Massnahmen ein
Gesamtpaket darstellen sollen, werden die vorgeschlagenen Anderungen gestaffelt und formell
unabhangig in insgesamt vier separaten Vernehmlassungen konsultiert. SwissHoldings hat sich an
der ersten, bereits abgeschlossenen Vernehmlassung zu diesem Bankenpaket mit einer eigenen
Stellungnahme beteiligt (siehe auch hier). Wie bereits in dieser Eingabe dargelegt, bilden die
folgenden Grundsatze den Rahmen der Stellungnahme des Verbandes:

e Grundsatzlich sind die Mitglieder von SwissHoldings von den Anfang Juni vorgestellten
regulatorischen Massnahmen des Bundesrats nicht direkt betroffen, da der Verband keine
Banken oder Versicherungen vertritt. Das Massnahmenpaket ist fur unsere Mitglieder als
Kunden des Bankensektors und Teilnehmende des Kapitalmarkts dennoch von grosser
Bedeutung, da unsere Mitglieder auf kompetitive Finanzdienstleistungen fiir ihre Aktivitaten
im In- und Ausland angewiesen sind. Der Verband unterstitzt das Ziel einer robusteren
Bankenregulierung und einer Starkung der Stabilitdt im Schweizer Finanzsystem
insgesamt. Gleichzeitig sind unsere Mitglieder auf international wettbewerbsfahige Banken
und einen attraktiven Kapitalmarkt angewiesen. Fur die Schweiz stellt ein leistungsfahiger,
international bedeutender Finanzplatz — auch vor dem Hintergrund zunehmender
geopolitischer Risiken — einen zentralen Standortvorteil dar.

¢ Aus Sicht von SwissHoldings sind bei der Weiterentwicklung der Regeln fir den
Finanzplatz Schweiz die Auswirkungen auf die Realwirtschaft systematisch und auf Basis
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praxisnaher Annahmen zu beriicksichtigen. Die Regulierung soll die Stabilitat des Systems
starken, ohne die Finanzierungsbedingungen fur Unternehmen unndtig zu verscharfen
oder die Kreditvergabe einzuschranken. Schweizer Banken missen zudem weiterhin in
der Lage sein, internationale und komplexe Finanzierungsbedirfnisse von Unternehmen
abzudecken. Ebenso diirfen keine Einschrankungen im operativen Finanzmanagement
oder im internationalen Zahlungsverkehr entstehen. Schliesslich darf nicht vergessen
werden, dass die Schweizer Wirtschaft einschliesslich ihrer Finanzunternehmen heute von
einer internationalen Investorenbasis profitiert, die wettbewerbsfahigen und verlasslichen
Rahmenbedingungen in der Schweiz hohe Prioritat beimisst.

e SwissHoldings setzt sich flr eine international abgestimmte Bankenregulierung ein, welche
risikobasiert ausgestaltet ist und Spillover-Effekte auf die Industrie weitgehend verhindert.
Die Eigenmittelanforderungen in der Schweiz — inklusive der ab dem 1. Januar 2025
geltenden Basel-lll-Standards — gehoren bereits heute zu den strengsten weltweit. Die
Schweiz hat damit eine Vorreiterrolle Gbernommen und diese internationalen Vorgaben
vollstandig umgesetzt, wahrend zentrale Wettbewerbsstandorte wie die USA oder
Grossbritannien noch zuwarten.

2. Einschatzung zur vorgeschlagenen Massnahme betreffend die Eigenkapitalunterlegung
auslandischer Tochtergesellschaften

Gegenstand dieser aktuell laufenden Vernehmlassung sind neue Vorgaben fir die
Eigenkapitalunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken. Bisher missen Schweizer Banken Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften
nur teilweise mit Eigenkapital unterlegen, dies analog zu den effektiven regulatorischen
Anforderungen in Vergleichslandern. Neu schlagt der Bundesrat vor, dass systemrelevante
Banken den Buchwert samtlicher auslandischer Tochtergesellschaften kiinftig vollstandig vom
harten Kernkapital (CET1 — Common Equity Tier 1) des Schweizer Stammhauses abziehen
mussen. Mit dieser Massnahme soll sichergestellt werden, dass das Eigenkapital des
Stammhauses gegentiber Wertverlusten bei im Ausland angesiedelten Tochtergesellschaften
vollstandig isoliert werden. Zugleich soll die Massnahme die Kapitalbasis des Stammbhauses als
Schweizer Einheit innerhalb der Gruppenstruktur starken.

Der Verband spricht sich aus folgenden Griinden gegen die vom Bundesrat vorgeschlagene
Regelung zur vollstandigen Eigenkapitalunterlegung auslandischer Tochtergesellschaften in der
vorliegenden Fassung aus:

e Fehlende internationale Abstimmung: Die vom Bundesrat geplante Massnahme auf
Gesetzesstufe zur 100%-igen Eigenkapitalunterlegung flir auslandische
Tochtergesellschaften erachten wir in ihrer Gesamtheit als unverhaltnismassig, da sie
deutlich Uber dem internationalen Regulierungsstandard hinausgeht. Die Basel-IlI-Regeln
sehen solche vollstandigen Abzlge pauschal jedenfalls nicht vor. Vielmehr gelten hier
konsolidierte Betrachtungen, und nationale Aufsichtsbehdrden kénnen bei Bedarf
Erganzungen vornehmen, allerdings im Rahmen international koordinierter Prozesse. Oder
sie setzen auf funktionierende Resolution-Mechanismen — das sind Verfahren, mit denen
eine Bank im Ernstfall geordnet saniert oder abgewickelt werden kann, ohne das ganze
Institut oder das Finanzsystem zu gefahrden. In anderen Finanzplatzen wie den USA oder
Grossbritannien ist bislang keine vergleichbare Regelung eingefiihrt worden —
insbesondere nicht mit dieser pauschalen Strenge.

e Potenzielle Risiken und negative Auswirkungen fir die Gesamtwirtschaft: Der
Bundesrat legt nicht dar, weshalb solch weitreichende Maximalansatze sachlich
gerechtfertigt sein sollen. Im erlauternden Bericht werden zwar verschiedene weniger
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einschneidende Alternativen erwahnt. Diese werden jedoch nicht abschliessend analysiert
und einer finalen Bewertung in Bezug auf Finanzstabilitdt und Kosten unterzogen. Eine
derartige Analyse ware jedoch erforderlich, um dem Parlament und den betroffenen
Stakeholder eine fundierte Entscheidungsgrundlage zu bieten. Zudem weist das selbst von
ihm in Auftrag gegebene Gutachten von Alvarez & Marsal ausdricklich auf die mit der
Einfihrung einer solchen Mass-nahme verbundenen Risiken und Nachteile fir die
Gesamtwirtschaft hin, darunter Effekte auf Banken, Kreditvergabe, Anleger und
Beschaftigung und zeigt, dass verscharfte Kapitalvorschriffen zu hoheren
Refinanzierungskosten und damit potenziell zu hoheren Zinsen, strengeren
Kreditbedingungen oder eingeschrankten Dienstleistungen fir Kundinnen und Kunden
fuhren kdnnten. Das Gutachten ist als Bestandteil fir eine Regulierungsfolgenabschatzung
konzipiert und liefert quantitative Schatzungen sowie Szenarien, stellt jedoch keine
umfassende volkswirtschaftliche Analyse dar. Auch die zweite vom Bundesrat in Auftrag
gegebene Studie, welche von BSS Volkswirtschaftlichen Beratung Basel durchgefihrt
worden ist, erflllt diesen Anspruch nicht. Vor diesem Hintergrund und angesichts der
erwarteten direkten Auswirkungen auf die Realwirtschaft ist kritisch festzuhalten, dass eine
umfassende Regulierungsfolgenabschatzung zu den vorgeschlagenen Massnahmen
bislang nicht vorliegt.

Inkonsistenz mit der wirtschaftlichen Realitat internationaler Unternehmen: Fir die
weltweit tatigen Unternehmen der Schweiz, und damit fur viele unserer Mitglieder, stellen
die internationalen Aktivitdten und Investitionen einen erheblichen Teil des
Unternehmenswertes dar. Die Diversifikation der Aktivitaten tber mehrere Wirtschaftsraume
leistet dabei auch einen massgeblichen Beitrag zur Resilienz einer Unternehmung und
erlaubt so erst die Finanzierung erheblicher Investitionen, was wiederum zur strategischen
Starke beitragt. Es erscheint uns als verfehlt, dass diese Prinzipien fur internationale Banken
nicht gelten sollten. Ebenso verfehlt scheint es uns, Kapitalanforderungen auf der Annahme
eines vollstandigen Wertverlustes und damit auf Konkursszenarien abzustellen.

Fehlende Gesamtschau der Massnahmen: Aus Sicht des Verbandes ist es bedauerlich,
dass die vorgesehenen Massnahmen des Bankenpakets einzeln vom Bundesrat im
Rahmen von Vernehmlassungen konsultiert werden. Dadurch fehlt den betroffenen
Stakeholdern die Méglichkeit, das Gesamtpaket (ibergeordnet zu betrachten und seine
Auswirkungen umfassend zu beurteilen. Offen bleibt somit, ob und in welcher Form
Wechselwirkungen zwischen den einzelnen Massnahmen entstehen und wie sich diese
beispielsweise kumulativ auf die Kapitalanforderungen sowie auf den Finanzplatz
insgesamt auswirken werden.

3. Exkurs: Angebot an Finanzdienstleistungen am Standort Schweiz

SwissHoldings steht in engem Austausch mit ihren Mitgliedern zur Wettbewerbssituation am
Finanzplatz Schweiz, insbesondere hinsichtlich mdglicher Veranderungen bei den Konditionen.
Seit der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS ist nur noch eine global tatige Grossbank in
der Schweiz ansassig, was potenziell Auswirkungen auf das Angebot und die Preisbildung von
Finanzdienstleistungen haben konnte. In diesem Zusammenhang nahm der Verband im Sommer
2023 unmittelbar nach der Bankenfusion an einer entsprechenden Umfrage der WEKO teil, deren
Ergebnisse im Rahmen der FINMA-Mitteilung zur Beendigung des Kontrollverfahrens am

19. Juni 2024 veréffentlicht und gleichzeitig konsolidiert zuganglich gemacht wurden.

Der Verband hat seine Mitgliederbefragung seit 2023 fortlaufend Uberprift und zuletzt im Spat-
herbst 2025 angepasst. Die Riickmeldungen zeigen, dass ein Grossteil der Verbandsmitglieder
infolge des Wegfalls der Credit Suisse am Finanzstandort Schweiz von einem etwas
verschlechterten Angebot an Finanzdienstleistungen ausgeht. Ursache sind erwartete
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Angebotsliicken bei national ausgerichteten Dienstleistungen und volumenstarken
Geschéftsbereichen, etwa bei Konsortialkrediten im Mid-/Small-Cap-Segment. Aufgrund der
langeren Laufzeiten von Kreditvertragen kdnnen sich solche Effekte verzdgert zeigen (,Time lag®).
Auch in Bezug auf Dienstleistungen, welche eine gewisse Grosse im Schweizer Markt erfordern,
wie beispielsweise ,International Banking / Zahlungsverkehr / Cash Pooling®,
~Wertschriftenverwahrung®, ,Trade Finance®, ,Asset Manage-ment (Custodian)» und ,Third Party
Provider fir FX-Settlement (CLS)» zeigen sich Anzeichen flr verschlechterte Konditionen.

Auslandische Banken bringen zwar vermehrt ihr Interesse zum Ausdruck, ihr Engagement im
inlandischen Unternehmenskreditmarkt auszubauen, konzentrieren sich jedoch zumeist auf die
grésseren Kunden. Denn zum einen operieren diese Institute mit einer héheren Kostenbasis, da sie
sich in Euro und nicht in Schweizer Franken refinanzieren. Dies schrankt ihren Spielraum, sich noch
breiter in dem gemeinhin als «low margin»-Geschaft bekannten Kreditfinanzierungsgeschaft
einzubringen, ein. Zum anderen erschwert die Tatsache, dass die Vertrage im
Mid-/Small-Cap-Segment zumeist nach Schweizer Recht und nicht nach international Ublichen
Standards (z. B. LMA-Vertradgen) ausgestaltet sind, den Marktzugang zusatzlich. Darlber hinaus
bieten diese Geschafte auslandischen Anbietern nur begrenzte Moglichkeiten fur weiterfihrende
Geschéaftsaktivitaten. Ubereinstimmend héren wir von unseren Mitgliedern zudem, dass gerade fiir
die mittelgrossen und kleinen Firmen die Kosten des Onboardings als zu hoch angesehen werden.

Gesamthaft besteht damit insbesondere fir diese mittelgrossen und kleinen Unternehmen das
Risiko, dass sich ihr Zugang zu Bankdienstleistungen Uber die Zeit noch weiter verschlechtern
kénnte. Umso wichtiger ist es, dass wir den Rahmenbedingungen am Finanzstandort Schweiz Sorge
tragen und keine neuen Regulierungsanforderungen beschliessen, die im internationalen Vergleich
eine unverhaltnismassige Belastung darstellen.

4. Detailkommentare

Fir die technischen Einzelheiten der jeweiligen Bestimmungen verweisen wir auf die
Stellungnahme des Dachverbandes economiesuisse.

Wir danken fir die Berlcksichtigung unserer Anliegen und stehen lhnen bei Fragen gerne zur
Verfugung.
Freundliche Grusse

SwissHoldings
Geschéftsstelle

Dr. Gabriel Rumo Denise Laufer
Direktor Mitglied der Geschéftsleitung
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Aarau, 8. Januar 2026 Sebastian Rippstein +41(0)62 837 18 21 sebastian.rippstein@aihk.ch

Stellungnahme zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Ei-
genmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren
Vielen Dank fiir die Méglichkeit zur Stellungnahme zur Anderung der Eigenmittelverordnung.

Die Aargauische Industrie und Handelskammer (AIHK) vertritt die Interessen von Gber 2100 Unterneh-
men im Kanton Aargau — darunter auch zahlreiche Finanzinstitute. Jeder dritte Arbeitnehmer bzw.
jede dritte Arbeitnehmerin ist bei einem Mitgliedunternehmen der AIHK angestellt.

Die AIHK unterstltzt regulatorische Massnahmen, welche gezielt die Finanzstabilitat starken und gel-
ichzeitig der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes, der internationalen Kompatibilitdt sowie dem
Prinzip der Verhaltnismassigkeit Rechnung tragen. Wir sind besorgt, dass diese Kriterien mit den vom
Bundesrat vorgeschlagenen Massnahmen nicht eingehalten werden und die Kosten dafir letztlich
auch die Schweizer Wirtschaft tragen muss.

1. Zusammenfassung

Die Vorlage wird in der vorliegenden Form abgelehnt. Massnahme 15 ist unverhaltnismassig und
nicht international abgestimmt und wirde den Finanzplatz Schweiz strukturell schwachen, ohne die
Ursachen der CS-Krise zu adressieren. Sie stellt zudem unter allen gepruften Varianten die einschnei-
dendste und weitreichendste Option dar.

Die AIHK fordert:

Einbettung der Vorlage in das Gesamtpaket aller Massnahmen

Prifung wirksamer Alternativen zum Vollabzug

Internationale Abstimmung der Kapitalanforderungen

Eine umfassende Regulierungsfolgeabschatzung, inkl. makrodkonomischer Analyse

HwnN =
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5. Eine koharente, ganzheitliche Regulierungskonzeption, die Stabilitat und Wettbewerbs-
fahigkeit sichert

Die Massnahme 15 wird isoliert und ohne Gesamtarchitektur vorgelegt, obwohl die Ursachen der CS-
Krise im Stammhaus lagen und nicht in auslandischen Tochtergesellschaften. Zudem reiht sich Mass-
nahme 15 in eine Serie von Maximalverscharfungen ein, die der Bundesrat in anderen Vorlagen ge-
wahlt hat. Ein erneuter Swiss Finish wiirde die einzige verbleibende Grossbank im internationalen
Wettbewerb schwaéchen, die Kreditverfligbarkeit einschrdnken und die Funktionsfahigkeit des Fi-
nanz- und Werkplatzes beeintrachtigen.

Vor dem Hintergrund dieser strukturell zunehmend belastenden Regulierungsspirale ist eine koordi-
nierte Gesamtschau zwingend notwendig, um den Standort Schweiz nicht zu geféhrden.

Die Schweiz braucht eine Regulierung, die solide, international anschlussfahig und 6konomisch fun-
diert ist. Massnahme 15 erfillt diese Anforderungen nicht.

2. Hintergrund und Einordnung

Die in die Vernehmlassung gebrachte Massnahme 15 ist Teil eines breiten Reformpakets, da der Bun-
desrat nach dem Untergang der Credit Suisse nun Stiick fir Stlick prasentiert. Vorgesehen ist in die-
ser Vorlage, dass systemrelevante Banken klinftig den Buchwert sémtlicher auslandischer Tochterge-
sellschaften vollstandig vom CET1 (Common Equity Tier 1 — dem hartesten, qualitativ hochwertigsten
Kernkapital einer Bank) abziehen mussen. Damit wird nach der Vorlage zur Revision der Eigenmittel-
verordnung diesen Herbst erneut eine Maximalvariante bei der Regulierung gewahlt. Dies, obwohl
der PUK-Bericht klar zeigt, dass die zentralen Ursachen der CS-Krise nicht in unzureichend kapitali-
sierten Auslandseinheiten lagen, sondern im Stammhaus sowie in Managementfehlern und in den
von der Aufsichtsbehdrde gewahrten regulatorischen Ausnahmen. Eine derart weitgehende, inter-
national nicht abgestimmte Massnahme 15 wiirde die einzige verbleibende Schweizer Grossbank im
globalen Wettbewerb strukturell klar schwachen. Das Risiko besteht, dass die Schweiz sich durch ei-
nen erneuten «Swiss Finish» vom internationalen Regulierungsrahmen entfernt — mit absehbaren
Konsequenzen fir Kreditverfliigbarkeit, Standortattraktivitdt und Finanzplatzstabilitat.

Hinzu kommt eine schwer Gberblickbare Abfolge paralleler Reformschritte: Wahrend die ERV-Vernehm-
lassung (Massnahmen 18,19, 25) im September 2025 abgeschlossen wurde, lauft bereits die Vernehm-
lassung zu Massnahme 15. Parallel dazu bereitet der Bundesrat das umfassende Gesetzespaket sowie
die LigV-Vorlage fur eine Vernehmlassung im ersten Halbjahr 2026 vor — deren inhaltliche Ausgestaltung
jedoch noch weitgehend unklar ist. Gleichzeitig wurde die PLB-Vorlage sistiert und soll erst wieder auf-
genommen werden, sobald die Gesetzesbotschaft zum gesamten TBTF-Reformpaket vorliegt.

Zudem wird Massnahme 15 losgeldst vom Gesamtpaket vorgelegt: Der Bundesrat implementiert sie iso-
liert, noch bevor das Gesamtpaket der TBTF-Reformen vorliegt. Auch zentrale kapitalrelevante Elemente
der vorherigen ERV-Vorlage (Software-Abzug, PVA, DTA) werden nicht im Verbund betrachtet. Dadurch
entsteht ein Regulierungsmosaik ohne Gesamtarchitektur, dessen Wirkungen weder fiir Behérden noch
flr Unternehmen serids eingeschatzt werden kénnen. Eine faktenbasierte Beurteilung der Interdepen-
denzen bleibt so dem Gesetzgeber verunmaglicht. Insgesamt fehlt es an zeitlicher Abstimmung und an
einer Ubergeordneten Gesamtarchitektur.
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3. Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen
a. Wettbewerbsfdhigkeit des Finanzplatzes

Die Schweiz verflgt bereits heute im internationalen Vergleich Gber deutlich héhere Eigenmittelanfor-
derungen, strengere Liquiditatsstandards, eine sehr weitgehende Umsetzung von Basel Ill Final und ei-
nes der weltweit anspruchsvollsten TBTF-Regime. Wahrend Basel Il hierzulande bereits per 1. Januar
2025 gilt, haben EU und UK die Einflihrung von Basel Il verschoben und warten die weitere Entwicklung
in den USA ab, wo eine Lockerung bzw. weiche Umsetzung diskutiert wird.

Vor diesem Hintergrund wirde der vorgeschlagene Vollabzug auslandischer Beteiligungen die Kapital-
anforderungen ein weiteres Mal massiv erhdhen — und zwar ohne jede internationale Vergleichbarkeit.
Keine der relevanten Finanzjurisdiktionen, weder die EU noch UK noch die USA, kennt eine vergleichbare
Regelung.

Damit sendet die Schweiz das Signal aus, dass ein substantielles Auslandgeschaft aus regulatorischer
Sicht unerwilinscht ist. Dies erschwert die internationale Expansion aus der Schweiz heraus grundlegend
und schwacht die globale Wettbewerbsfahigkeit der einzigen verbleibenden Schweizer Grossbank. In
einer Phase, in der andere Finanzplatze ihre Regulierungen eher vereinfachen oder lockern, drohen der
Schweiz strukturelle und langfristige Standortnachteile, die sich direkt auf Kreditversorgung, Finanzie-
rungskosten und die Attraktivitat des Finanzplatzes auswirken.

b. Auswirkungen auf Realwirtschaft und Kunden

Die verscharften Kapitalanforderungen werden zu héheren Kosten fir Banken fiihren und die Kredit-
vergabe insgesamt beeinflussen. Da weder der erlauternde Bericht noch das erstellte Gutachten eine
vertiefte bzw. quantifizierte volkswirtschaftliche Analyse enthalt, bleiben die konkreten Auswirkungen
auf Unternehmen und Haushalte offen. Dies kénnte Implikationen fir Kreditkonditionen und zentrale
Finanzdienstleistungen haben, die in den nachfolgenden Unterkapiteln ndher dargestellt werden.

Erste Einschatzungen lassen erkennen, dass die Auswirkungen erheblich sind. Die Massnahme wirde
allein fur die betroffene systemrelevante Bank jahrliche Mehrkosten von rund 2 Milliarden USD verursa-
chen. Diese Kosten fallen nicht nur bei der UBS an, sondern haben breite negative Auswirkungen auf
den Finanz- und Werkplatz Schweiz. Insbesondere KMU und exportorientierte Unternehmen waren
durch héhere Finanzierungskosten und eine reduzierte Liquiditatsverfligbarkeit belastet.

4. Hauptanliegen

Aus Sicht der AIHK ergeben sich im Kontext der Bankenregulierung mehrere Kernanliegen mit ent-
sprechenden Forderungen.

a. Fehlende Gesamtschau und keine Alternativprifung

Diese fehlende volkswirtschaftliche Analyse unterstreicht zusatzlich den Bedarf einer Gibergeordneten
Gesamtschau. Die Massnahme wird kurz nach Vernehmlassung der Revision der Eigenmittelverordnung
isoliert vorgeschlagen, ohne Einbettung in eine Ubergeordnete regulatorische Strategie. Dies verstarkt
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den Eindruck eines unkoordinierten Swiss Finish. Der erlduternde Bericht erwahnt verschiedene weniger
einschneidende Alternativen, diese wurden jedoch nicht mit einer umfassenden Kosten-Nutzen-Analyse
hinterlegt. Eine sorgfaltige Evaluation aller méglichen Varianten in Bezug auf die Finanzstabilitat und
Kosten ist notwendig, um dem Parlament eine solide Entscheidungsgrundlage zu geben.

Auch im Bereich der Aufsichtsprifung wurden im Rahmen der jingsten Eckwerte des Bundesrats ver-
schiedene weitreichende Eingriffe vorgeschlagen, obwohl weder der PUK-Bericht noch die einschlagi-
gen Analysen von FINMA und Bundesrat strukturelle Defizite in diesem Bereich feststellen. Dieses Muster
eines fehlenden Problembezugs setzt sich bei Massnahme 15 fort.

b. International untblicher Ansatz («Swiss Finish»)

Ein vollstandiger Abzug auslandischer Beteiligungen vom CET1 ist international praktisch nirgends vor-
gesehen. Andere Lander |6sen das zugrunde liegende Problem auf andere Weise: Sie verlangen zum
Beispiel, dass eine Bank geniigend gruppeninterne Mittel (interne TLAC) halt, damit im Krisenfall Ver-
luste in einer Tochtergesellschaft aufgefangen werden kénnen. Oder sie setzen auf funktionierende Re-
solution-Mechanismen — das sind Verfahren, mit denen eine Bank im Ernstfall geordnet saniert oder ab-
gewickelt werden kann, ohne das ganze Institut oder das Finanzsystem zu gefahrden.

Die Schweiz wahlt mit dem Vollabzug hingegen einen Sonderweg, der deutlich Gber internationale Stan-
dards hinausgeht und fur den kein zusatzlicher Stabilitdtsnutzen nachgewiesen wurde. Dadurch muss-
ten Schweizer Banken deutlich mehr Kapital halten als ihre auslédndischen Konkurrenten — mit entspre-
chenden Wettbewerbsnachteilen. Dabei sind die Vorschlage zur Verbesserung der Abwicklungsplanung
noch gar nicht bekannt.

¢. Konkrete Auswirkungen auf Schweizer Kundinnen und Kunden

Wie oben erwahnt, fehltim erlduternden Bericht eine vertiefte volkswirtschaftliche Analyse. Die Vorlage
konzentriert sich weitgehend auf die Risiken fir den Staat und blendet damit einen wesentlichen Teil
der gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen aus. Sie untersucht nicht, wie sich die zusatzlichen Kapitalan-
forderungen konkret auf Haushalte, Unternehmen und Kreditnehmende auswirken. Dabei ist absehbar,
dass verscharfte Kapitalvorschriften die Refinanzierungskosten der Banken erhdéhen und sich diese
Mehrkosten in Form von héheren Zinsen, strengeren Kreditbedingungen oder eingeschrankten Dienst-
leistungen auf die Kundschaft Gbertragen kénnen. Besonders empfindlich waren Wirtschaftsbereiche,
die stark auf Kreditfinanzierung angewiesen sind — etwa KMU, exportorientierte Unternehmen oder
Branchen mit hohem Investitionsbedarf.

Solche Effekte kdnnen zu geringeren Investitionen, steigenden Kosten und einer schwacheren wiirt-
schaftlichen Entwicklung flhren. Auch private Haushalte wirden betroffen, etwa durch teurere Hypo-
theken oder weniger verfligbare Finanzdienstleistungen. Trotz dieser klar erkennbaren Risiken enthalt
die Vorlage keine vertiefte Analyse der volkswirtschaftlichen und gesellschaftlichen Folgen. Gerade weil
diese Auswirkungen erheblich sein kénnen, ware eine umfassende Priifung zwingend notwendig.

d. Interdependenzen mit weiteren Reformen nicht beurteilt

Ohne eine koordinierte Gesamtbewertung der Kapitalmassnahmen bleiben auch die kumulativen Ef-
fekte unklar. Die Massnahme 15 steht nicht im Einklang mit den anderen laufenden Reformen im
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Kapitalbereich, so im Rahmen der Revision der Eigenmittelverordnung und dabei etwa bei PVA, Soft-
ware- und DTA-Abzligen, AT1-Regelungen oder Liquiditdtsanforderungen. Ohne eine Gesamtschau ist
unklar, wie sich diese Massnahmen kumulativ auf die Kapitalanforderungen und den Finanzplatz aus-
wirken werden. Die fehlende Koordination flhrt zu erheblicher Planungsunsicherheit fiir Banken, Un-
ternehmen und Investoren. Die nicht koordinierte Vielzahl an Vernehmlassungen lasst die gesamtwirt-
schaftliche Wirkungen nicht beurteilen.

e. Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz im Lichte internationaler Deregulierung

In einer von geopolitischen Unsicherheiten gepragten Welt ist eine starke, global ausgerichtete Schwei-
zer Grossbank ein zentraler Standortvorteil flr die gesamte Wirtschaft. Diese zu gefdhrden bedeutet
eine klare Beeintrachtigung der Wettbewerbsfahigkeit des Standortes Schweiz.

Verscharft wird dies durch global gegenlaufige Trends: Wahrend die Schweiz ihre Anforderungen weiter
verscharft, befinden sich zentrale internationale Finanzplatze in einer Phase regulatorischer Entspan-
nung. In den USA ist ein grosser Teil der Basel-Ill-Final-Umsetzung politisch blockiert, im Vereinigten K&-
nigreich werden im Rahmen der «Edinburgh Reforms» gezielte Deregulierungen umgesetzt, und die EU
fuhrt die letzten Basel-lll-Elemente nur schrittweise und mit langen Ubergangsfristen ein. Die Schweiz
wirde mit dem Vollabzug somit einen weiteren Verscharfungsschritt vollziehen, wahrend Vergleichs-
|&dnder regulatorisch entlasten. Dies verschlechtert die Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer Banken und
des Finanzplatzes insgesamt und beeintrachtigt damit auch die Attraktivitat des Wirtschaftsstandorts.

Gerade weil der Bundesrat in Serie Maximalvarianten vorschlagt, wahrend andere Finanzpladtze deregu-
lieren, ist die Einbettung der Vorlage in das Gesamtpaket aller Massnahmen und Erstellung einer inte-
grierten Gesamtarchitektur zwingend, wenn die Schweiz ihren Standort nicht nachhaltig gefahrden will.

5. Schlussfolgerung

Die AIHK anerkennt die zentrale Bedeutung eines robusten TBTF-Dispositivs flr die Stabilitat des
Schweizer Finanzsystems. Die vorgeschlagene Massnahme ist Teil eines grossen Umbauprojektes und
ist gleichzeitig klar Gberschiessend. Sie leistet dadurch keinen Beitrag zur Erhdhung der Stabilitat,
sondern verursacht vielmehr erhebliche wirtschaftliche Nachteile. Sie fiihrt zu héheren Kosten fir
Unternehmen und Bevélkerung, schwéacht die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes, erhéht die
regulatorische Unsicherheit, schafft internationale Nichtvergleichbarkeit und belastet den Standort
mit unnotigen strukturellen Anforderungen.

Vor diesem Hintergrund fordert die AIHK:

Die Einbettung der Vorlage in das Gesamtpaket aller Massnahmen,

die Prifung von Alternativen zum Vollabzug,

eine internationale Abstimmung der Kapitalanforderungen,

eine umfassende Regulierungsfolgeabschatzung, einschliesslich einer makrokonomischen
Wirkungsanalyse sowie

5. eine koharente, ganzheitliche Regulierungskonzeption, die sowohl Stabilitat als auch Wett-
bewerbsfahigkeit sicherstellt.

HwN =
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Wir danken Ihnen fur die Berlcksichtigung unserer Anliegen und stehen Ihnen bei Fragen gerne zur
Verfligung.

Freundliche Grisse
AARGAUISCHE INDUSTRIE- UND HANDELSKAMMER
Geschaftsstelle

QUL SIS

Beat Bechtold Sebastian Rippstein
Direktor Wirtschaftspolitischer Mitarbeiter

Entfelderstrasse 11, Postfach, CH-5001 Aarau, +41 (0)62 837 18 18, info@aihk.ch
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Vernehmlassungsantwort von Alliance Sud zur Anderung Bankengesetz und
Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléandischer Beteiligungen im
Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fur die Méglichkeit, im Rahmen des Vernehmlassungsverfahrens zu obenge-
nannter Vorlage Stellung nehmen zu kénnen.

Aus Finanzstabilitdtsgrinden und zum Schutz der Volkswirtschaft und der Steuerzahlenden erach-
ten wir eine vollstandige Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken als unverzichtbar. Zudem sollten bei der Festlegung der Eigenkapital-
ausstattung fir eine langfristige Sicherung der Finanzstabilitdt exogene Risiken wie geopolitische
Verwerfungen oder durch die Klimakrise gehauft auftretende Naturkatastrophen einbezogen
werden.

Fir die Bertuicksichtigung unserer nachstehenden Anliegen danken wir lhnen im Voraus bestens.

Freundliche Griisse

Alliance Sud

&

Dr. Andreas Missbach

Geschéftsleiter

Monbijoustrasse 31 | Postfach | CH-3001 Bern | Telefon +41 31 390 93 30 | mail@alliancesud.ch | www.alliancesud.ch
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Beurteilung der Vorlage

Unzureichende Unterlegung von systemisch relevanten Banken mit Eigenkapital kdnnen Finanz-
krisen auslésen oder verscharfen. Arme Menschen in Landern des Globalen Sidens sind von den
Auswirkungen von Finanzkrisen Uberproportional betroffen. Ein Blick in die Datenbank «Global Oil
and Gas Exit List (GOGEL)» ' von Urgewald zeigt zudem, dass die UBS trotz ihres 6ffentlichen
Bekenntnisses zu einer «konservativen Risikokultur» iber auslandische Tochtergesellschaften
weiterhin intensive und wiederholte Finanzbeziehungen zu risikoreichen Akteuren unterhalt, die in
einigen der korruptionsanfélligsten Branchen tétig sind — Ol und Gas, Bergbau, Agroindustrie und
Rohstoffhandel.

Wir unterstutzen grundsatzlich die Position des Bundesrates, wonach die Einfiihrung héherer
Eigenkapitalvorgaben fir systemrelevante Banken mit Tochtergesellschaften im Ausland eine
entscheidende Massnahme zur Starkung des «Too-Big-To-Fail»-(TBTF-)Dispositivs und damit der
Resilienz des Schweizer Finanzplatzes darstellt. Gleichzeitig sind wir der Ansicht, dass die Vor-
schlage viel zu wenig weit gehen. Die Schweiz braucht keine Grossbank, die in der Liga der
gréssten Banken weltweit mitspielt. Hingegen ist eine Grossbank mit einer Bilanzsumme, die
grésser ist als das BIP der Schweiz, ein Risiko fir unser Land, das in dieser Form kein anderes
Land tragt

Abgesehen davon teilen wir die Auffassung des Bundesrates, dass eine Verbesserung des TBTF-
Dispositivs mehrere sowohl praventiv wie disziplinierend wirkende Instrumente braucht. Neben den
zu verscharfenden Anforderungen an systemrelevante Banken gehéren dazu insbesondere die
Einflhrung eines von der FINMA genehmigten Verantwortlichkeitsregimes fiir Banken sowie ein
Ausbau der gesetzlichen Befugnisse der FINMA zur Fruhintervention sowie zur Verhangung von
Bussen gegen fehlbare Institute.

Aus unserer Sicht gilt es bei der weiteren politischen Beratung der Vorlage einige
grundlegende Aspekte zu beachten:

. Grundsatzlich sind alle mdglichen Massnahmen objektiv und unvoreingenommen zu prufen,
um die finanzielle Resilienz der UBS und damit die Stabilitat des Finanzsystems sicherzu-
stellen.

e Das TBTF-Dispositiv sollte so ausgestaltet sein, dass eine dereinst moglicherweise notwen-
dige Abwicklung der UBS mdglich ist, ohne dass die Schweizer Volkswirtschaft und die
Steuerzahlenden in Mitleidenschaft gezogen werden.

e Bei der Ausgestaltung der Eigenkapitalvorschriften ist zu berlicksichtigen, dass die Struktur
der UBS besondere Risiken mit sich bringt, die sie von anderen systemrelevanten Banken
unterscheidet. Diese Risiken ergeben sich namentlich aus der starken globalen Prasenz und
Vernetzung der UBS und ihrer herausragenden Grdsse im Vergleich zum Bruttoinlandprodukt
der Schweiz. Um die Schweizer Bevolkerung von den potenziell katastrophalen Auswirkungen
eines Kollapses der UBS zu schiitzen, braucht diese hartes Eigenkapital in der Héhe von
20 bis 30 Prozent.

Bemerkungen aus entwicklungspolitischer Sicht

Wie ausgefuhrt, begrissen wir aus Finanzstabilitdtsgrinden und zum Schutz der Volkswirtschaft
und der Steuerzahlenden eine vollstandige Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im
Stammhaus von systemrelevanten Banken. Finanzpolitisch ist zudem zu beachten, dass die

! https://gogel.org/
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finanziellen Risiken der heutigen UBS fiir den Bund auch eine Einschrankung seines budgetpoliti-
schen Spielraumes mit sich bringt. Die Tatsache, dass Bundesrat und Parlament an einer dusserst
rigorosen Schuldenbremse festhalten, durfte auch im Zusammenhang mit den systemischen Risi-
ken stehen, die die heutige UBS fiir die Schweizer Volkswirtschaft bedeutet. Es soll wohl finanz-
politisch moglichst sichergestellt werden, dass der Bund auch die Gross-UBS dereinst retten
kénnte. Diese Sparpolitik als versteckte Versicherung fur die Schweizer Grossbank geht unter
anderem auch auf Kosten der Internationalen Zusammenarbeit des Bundes. Eine méglichst hohe
Eigenkapitalunterlegung der Grossbank kann entsprechend dazu beitragen, die budgetpolitische
Lage des Bundes zu entscharfen.

Der Bundesrat sollte zudem wachsende exogene Risiken fiir die Finanzmarkte, die die sehr unsi-
chere geopolitische Weltlage, die stark gestiegene Staatsverschuldung vieler Lander in allen Welt-
regionen und Verwerfungen durch klimabedingt stark zunehmende Naturkatastrophen mit sich
bringen, bertcksichtigen und mit dieser Vorlage entsprechend entscharfen.

Der Kollaps der Credit Suisse hat zudem gezeigt, dass unlautere Geschaftsaktivitdten, mit denen
sich die von der UBS Ubernommene ehemalige Grossbank in der jingeren Geschichte wiederholt
und weltweit in Korruptions-, Steuerhinterziehungs-, Betrugs- und Geldwascherei-Falle verwickelte,
der Glaubwiurdigkeit der Bank massiv schadeten. Sie trugen damit tiber Jahre direkt zum Vertrau-
ensverlust der Bank bei und so schliesslich auch zu ihrem Zusammenbruch im Méarz 2023. Wie der
Korruptionsfall rund um den malaysischen Staatsfonds 1MDB (2016) und der faule Kredit an
Papua Neu-Guinea (2019) zeigten, war auch die UBS selbst im letzten Jahrzehnt nicht frei von
solchen der Reputation einer Bank stark abtraglichen Skandalen.

Die obigen Zusammenhange sollten in einem holistischen Ansatz einerseits bei der Festlegung der
angemessenen Eigenkapitalausstattung bericksichtigt werden. Andererseits sollte der Bundesrat
die hier vorliegende Gesetzesrevision aber auch mit einem neuen Anlauf fir die gesetzliche Star-
kung des Abwehrdispositivs des Schweizer Finanzplatzes verbinden, weil sich deren Schwachen —
wie eben die jungere Geschichte der CS zeigt — auch negativ auf die finanzielle Stabilitat einer
Grossbank auswirken kénnen. Auch darauf weist die FINMA in ihrem jingsten Risikomonitor fir
den Finanzplatz hin. Eine solche Starkung hat das Parlament im Rahmen seiner Beratung des
Gesetzes Uber die sogenannte Transparenz juristischer Personen (TJPG) und auch im Rahmen
der jungeren Aktienrechtsrevisionen verpasst. Neben Verscharfungen bei den Sorgfaltsplichten fur
Finanzintermediare und der Verbesserung der Datenqualitat und der Transparenz des neuen Re-
gisters fur wirtschaftlich Berechtigte ist auch die Einfiihrung einer Bundesfinanzpolizei im Rahmen
des Fedpol zu priifen, die heutige Kompetenzliicken zwischen FINMA, Geldwaschereimeldestelle,
Nationalbank, Bundesanwaltschaft und dem Seco (Sanktionsbereich) schliessen kénnte — nament-
lich wenn es um Praventivuntersuchungen zu grenziberschreitenden und potentiell unlauteren
Finanzflissen geht. Die nach wie vor sehr schwierige Durchsetzung der Sanktionen gegen russi-
sche Oligarchen im Zusammenhang mit dem Angriffskrieg Russlands in der Ukraine hat gezeigt,
dass die heutigen Institutionen des Bundes den gegenwartigen Herausforderungen in diesem
Bereich nicht gewachsen sind.

In Bezug auf Klima- und Naturrisiken sind speziell die folgenden Ausfiihrungen zu
beachten:

o Der Bericht Uber die klimabezogenen Finanzrisiken im Anhang des FINMA-Risikomonitors 2025
(Klimarisikobericht)? belegt, dass Schweizer Banken heute in vielfaltiger Weise, d.h. Uber Kre-

2 https://www.finma.ch/de/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/finma-publikationen/risikomonitor/20251117-
finma-risikomonitor-2025.pdf?sc_lang=de
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dite, Kapitalanlagen, Hypotheken, Versicherungsdeckungen und Lieferketten, von Klimarisiken
betroffen sind und Klimarisiken flr Schweizer Banken somit klar wesentlich sind. Geméass dem
Bericht entfallen Gber 30% der Unternehmenskredite und -anleihen der Banken auf klimapoli-
tisch relevante Sektoren wie Immobilien, Energie, Transport oder fossile Industrie. Zum Aus-
mass der naturbezogenen Finanzrisiken gibt es fiir die Schweiz bisher keine aggregierten Zah-
len, die Relevanz der Risiken wird jedoch heute im Markt breit anerkannt. Auch die FINMA
kommt zum Schluss, dass Klima- und Naturrisiken nicht verschwinden, sondern weiter zuneh-
men werden.3

e Neben physischen Risiken bringt der Klimawandel fiir Finanzinstitute und das Finanzsystem
auch Transitionsrisiken mit sich, die sich als Reaktion auf die zunehmende Dekarbonisierung
der Wirtschaft ergeben. Bekanntes Beispiel dafiir ist die Abwertung von emissionsintensiven
Vermdgenswerten zu sog. stranded assets als Folge des Ausstiegs aus fossilen Energien.
Banken mit hoher Exposition gegenuber fossilen Energien sind besonders stark von entspre-
chenden Wertverlusten auf ihren Bilanzen betroffen.# Die UBS gehort — trotz riicklaufiger Unter-
stltzung fur die fossile Industrie — immer noch zu den 40 gréssten Financiers von fossilen
Energien weltweit.5 Bei der Kohlefinanzierung gehort die UBS gar zu den Top-5 der européi-
schen Banken.® Ausgehend vom Grundsatz, dass risikoreichere Geschafte mit mehr Eigenmit-
teln unterlegt werden sollten als risikoarmere, sollten die Eigenkapitalanforderungen an sys-
temrelevante Banken auch nach Massgabe der von den Banken gehaltenen, gegentber dem
Klimawandel und dem Biodiversitatsverlust exponierten Aktiva differenziert werden.

¢ Die systemischen Auswirkungen des Klimawandels und des Biodiversitatsverlusts auf alle
Lebensbereiche sind heute eine Realitat, werden aber immer noch unterschatzt. Ein wichtiger
Grund daflr sind Kippelemente im Klima- und Erdsystem, deren Ausldsung zu Kettenreaktionen
fihren kann, durch die sich die Erderwarmung unkontrollierbar verstarken kann.” Diese sog.
ecosystem tipping points sind naturgemass mit hoher Unsicherheit beziiglich Zeitpunkt, Verlauf
und Ausmass behaftet und sollten daher mit einem praventiven Ansatz von Finanzmarktauf-
sichtsbehérden und Regulatoren vorausschauend angegangen werden.® Auch die Wechselwir-
kungen von Klima- und Naturrisiken mit anderen Nicht-Umweltphdnomenen wie Migration,
offentliche Gesundheit, Ungleichheit oder Inflation erhéhen die Risiken im System insgesamt
und fiihren zu mehr Komplexitat im Umgang mit den Risiken und Auswirkungen des Klimawan-
dels.® Die radikale Unsicherheit, die mit Klima- und Naturrisiken und deren Konsequenzen fiir
die Wirtschaft und das Finanzsystem verbunden ist, spricht ebenfalls fur die Vorhaltung eines
spezifischen Eigenmittelpuffers bei Banken, um nicht oder nicht vollstandig erfassten Risiken
angemessen Rechnung zu tragen.°

3 https://www.finma.ch/de/finma-public/artikelserie-die-finma-am-werk/news-artikelserie-folder/klimarisiken/

4 https://cepr.org/voxeu/columns/banks-exposures-high-carbon-assets-may-represent-medium-term-vulnerability-financial

5 https://www.bankingonclimatechaos.org/?bank=JPMorgan%20Chase#fulldata-panel

6 https://stillbankingoncoal.org/report/europe

7 https://www.feri.de/newsroom/climate-tipping-points-klima-kipppunkte-bedrohen-weltwirtschaft-und-finanzsystem

8htt}os://www.ucl.ac.uk/bartlett/sites/bartIett/fiIes/ecosystem tipping_points_iipp_pr 2024.03.pdf

9https://www.ipcc.ch/report/arG/WgZ/downloads/report/lPCC AR6_WGII SummaryForPolicymakers.pdf

10 https://www.ngfs.net/system/files/import/ngfs/medias/documents/ngfs climate change macroeconomy and monetary policy -
final.pdf?utm source=chatgpt.com
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Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Per Mail an: vernehmlassungen@sif.admin.ch
Basel, 8. Januar 2026

Stellungnahme des Arbeitgeberverbands der Banken in der Schweiz (Arbeitgeber Banken)
zur Anderung des Bankengesetzes betreffend Eigenmittelunterlegung auslindischer Tochtergesell-
schaften/Beteiligungen (Massnahme 15)

Sehr geehrte Damen und Herren

Arbeitgeber Banken vertritt die Arbeitgeberinteressen der Banken und Finanzdienstleister in der Schweiz.
Der Verband représentiert alle Bankengruppen in allen Landesteilen; die angeschlossenen Unternehmen
beschiftigen tiber 90’000 Mitarbeitende.

Wir danken fiir die Mdglichkeit, zur Revision des Bankengesetzes betreffend Eigenmittelunterlegung aus-
landischer Beteiligungen im Stammhaus systemrelevanter Banken Stellung zu nehmen.

1. Zusammenfassung

Arbeitgeber Banken begriisst das Ziel, die Systemstabilitat zu starken und damit das Vertrauen in den Fi-
nanzplatz Schweiz weiter zu stirken.

Den vorgeschlagenen Vollabzug auslandischer Beteiligungen vom harten Kernkapital (CET1) bzw. die fakti-
sche 100%-Eigenmittelunterlegung auslandischer Tochtergesellschaften lehnen wir jedoch entschieden ab.
Der Bundesrat wahlt damit eine Extremvariante, die den Swiss Finish weiter verschérft, im internationalen
Vergleich quer in der Landschaft steht und die Wettbewerbsfahigkeit des Finanz- und Werkplatzes Schweiz
weiter schwacht.

Diese Schwachung hatte aus unserer Sicht nicht nur finanzplatzpolitische, sondern auch arbeitsmarktliche
Folgen: Arbeitgeber Banken beurteilt die Massnahmen ausdriicklich aus Sicht der Banken als Arbeitgeber
von iber 120’000 Mitarbeitenden und weist auf das ernstzunehmende Risiko hin, dass eine Ubertriebene

Regulierung Arbeitsplatze gefahrdet.

2. Banken und UBS als Arbeitgeber: Standort- und Beschéaftigungseffekte

Die Schweizer Banken bieten rund 120’000 attraktive Arbeitsplatze; bilden mehrere tausend Lernende aus
und investieren stark in Weiterbildung. Als Sozialpartner der Bankbranche ist es uns wichtig, dass die
Bankregulierung verhaltnismassig bleibt und den Banken ein Umfeld ermdglicht, in dem sie auch im inter-
nationalen Wettbewerb erfolgreich bleiben und weiterhin attraktive Arbeitsplatze bieten kénnen.

Arbeitgeberverband der Banken in der Schweiz Barfusserplatz 3, CH-4051 Basel
Association patronale des banques en Suisse +41 58 330 62 95
Associazione padronale delle Banche in Svizzera info@arbeitgeber-banken.ch
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Dies gilt namentlich auch fir die letzte verbliebene global systemrelevante Schweizer Grossbank, die mas-
sgeblich zur internationalen Ausstrahlung und Arbeitsplatzattraktivitdt des Schweizer Bankenplatzes bei-
tragt. Eine zusatzliche, international nicht abgestimmte Kapitalbelastung erhéht das Risiko von Anpassun-
gen im Geschaftsmodell, die sich letztlich auch auf die Beschéftigung und die Ausbildungsplatze auswirken
dirften.

3. Negative volkswirtschaftliche und finanzplatzpolitische Auswirkungen

Der vorgeschlagene Vollabzug wiirde dazu fiihren, dass das internationale Geschaft aus der Schweiz her-
aus deutlich unattraktiver wird. Das Auslandsgeschaft tragt jedoch wesentlich zum Erfolg des Finanzplat-
zes bei: Rund die Halfte der in der Schweiz verwalteten Kundenvermdgen (Total rund CHF 9’300 Mrd.)
stammt aus dem Ausland; davon profitieren Schweizer Unternehmen Uber tiefere Zinsen und glinstigere
Finanzierungskosten.

Mit dem vorgeschlagenen Vollabzug lauft die Schweiz der internationalen Deregulierung entgegen: UBS
hatte damit rund 50% hohere Kapitalanforderungen als Konkurrenzinstitute in EU, UK und USA. Gleichzei-
tig vereinfachen andere Finanzplatze ihre Regulierungen, auch um die Wirtschaft zu stiitzen; in den USA
sollen dadurch rund USD 2.6 Billionen zusétzliche Kapazitét fiir Kredit- und Kapitalmarktgeschaft freige-
setzt werden.

Die Massnahme wiirde faktisch vor allem UBS direkt betreffen und zu einem zusétzlichen Kapitalbedarf
von rund USD 23 Mrd. und jahrlich wiederkehrenden Kosten von rund USD 2 Mrd. fiihren. Diese Kosten
wirken nicht isoliert, sondern schlagen sich in der Regel in Preis- und Angebotswirkungen nieder. Zudem
weisen wir darauf hin, dass das im Auftrag des Bundesrates erstellte Gutachten («Alvarez & Marsal», Juni
2025) als mdgliche Folgen in der Schweiz u.a. ein geringeres Kreditangebot, niedrigere Einlagenzinsen so-
wie Personalabbau nennt.

4. Einseitige Abwagung - fehlende Priifung von Alternativen

Nach Einschatzung von Arbeitgeber Banken fallt die Abwégung zwischen zusitzlicher Finanzstabilitdt und
Erhalt der Wettbewerbsféahigkeit beim aktuellen Vorschlag erneut einseitig zulasten konkurrenzféhiger Rah-
menbedingungen aus - obwohl diese Voraussetzung sind, damit der Finanzplatz seine zentrale Rolle fiir
die Schweizer Wirtschaft wahrnehmen kann.

Wir vermissen - analog zu unseren Hinweisen im Kontext der bereits abgeschlossenen ERV-Vernehmlas-
sung - eine hinreichend belastbare Kosten/Nutzen-Abwagung sowie eine transparente Priifung weniger
einschneidender Alternativen. Gerade bei einer derart weitreichenden Maximalvariante ist eine vertiefte
Regulierungsfolgeabschétzung (inkl. Auswirkungen auf Beschéftigung, Ausbildungsplétze, Finanzierungs-
kosten und Standortentscheide) aus unserer Sicht zwingend.
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5. Forderungen von Arbeitgeber Banken
Wir ersuchen den Bundesrat und die zustédndigen Behdrden:

1. Auf den Vollabzug / die faktische 100%-Eigenmittelunterlegung ausléndischer Beteiligungen in
der vorgeschlagenen Form zu verzichten.

2. Verhidltnismissige, international abgestimmte Alternativen zu priifen, welche die Finanzstabilitat
starken, ohne die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes und damit die Beschéftigungsperspekti-
ven unverhéltnismassig zu beeintrachtigen.

3. Eine vertiefte Regulierungsfolgeabschatzung vorzulegen (inkl. Arbeitsmarkt-/Beschéaftigungswir-
kungen), bevor eine international inkompatible Extremvariante im Gesetz verankert wird.

Arbeitgeber Banken unterstiitzt Massnahmen zur Starkung der Stabilitdt und des Vertrauens in den Finanz-
platz - sofern sie verhiltnismissig sind und die Auswirkungen auf Realwirtschaft und Beschiftigung ange-
messen berticksichtigen. Der vorgeschlagene Vollabzug verfehlt diese Anforderungen Klar.

Wir danken fur die Berticksichtigung unserer Anliegen und stehen fiir einen vertieften Dialog aus Sicht der
Banken als Arbeitgeber gerne zur Verfligung.

Mit freundlichen Griissen

Arbeitgeber Banken

f): o

2. 5 e Ay

Dr. Balz Stiickelberger David Frey

Geschéftsfuhrer Leiter Kommunikation und Politik
Arbeitgeberverband der Banken in der Schweiz Barfusserplatz 3, CH-4051 Basel
Association patronale des banques en Suisse +41 58 330 62 95
Associazione padronale delle Banche in Svizzera info@arbeitgeber-banken.ch
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Per E-Mail vernehmlassungen@sif.admin.ch
Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen SIF
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Basel, 19. Dezember 2025

Eingabe zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittel-
unterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fiir die Gelegenheit, zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittel-
verordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemre-
levanten Banken) Stellung beziehen zu durfen.

Die Asset Management Association Switzerland (AMAS) ist die reprasentative Branchenorgani-
sation der Asset Management-Industrie. Ihr Mitgliederkreis umfasst alle wichtigen schweizeri-
schen Asset Manager und Fondsleitungen sowie Vertreter auslandischer kollektiver Kapitalanla-
gen. Zudem gehdren ihr zahlreiche weitere Dienstleister an, die im Asset Management tatig sind.
Die AMAS ist aktives Mitglied im Swiss Finance Council (SFC) in Brissel, in der europaischen
Investmentvereinigung European Fund and Asset Management Association (EFAMA) in Brussel
und in der weltweit tatigen International Investment Funds Association (lIFA) in Toronto. Nachfol-
gend unterbreiten wir Ihnen die Position unserer Branche.

Wir unterstitzen Massnahmen, mit denen die Systemstabilitdt des Finanzplatzes Schweiz ge-
starkt werden und setzen uns flr eine verhaltnismassige, international abgestimmte und zielge-
richtete Regulierung ein. International nicht abgestimmte, unverhaltnismassige und nicht sachge-
rechte Regelungsansatze lehnen wir jedoch ab. Ausgehend von diesen Prinzipien erachten wir
die aktuelle Vorlage als verfehlt und wir befurchten negative Auswirkungen auf die Finanzbran-
che, die Schweizer Asset Management-Industrie sowie auf die Schweizer Wettbewerbsfahigkeit
generell.

Die geplante Vorlage geht entschieden zu weit. Keine mit der Schweiz vergleichbare Jurisdiktion
setzt derzeit einen vollstandigen Abzug der Beteiligungswerte der auslandischen Tochtergesell-
schaften vom harten Kernkapital CET1 des Stammhauses ohne Erleichterungen um. Mit dem
Vollabzug auslandischer Beteiligungen wird ein «Swiss Finish» geschaffen, der sich ausserhalb
der internationalen Standards bewegt und von den Ansatzen vergleichbarer Jurisdiktionen deut-
lich abweicht.

Derzeit ist faktisch nur die UBS direkt von der geplanten Massnahme betroffen. Das Signal aber,
welches der Bundesrat mit der vorgeschlagenen Massnahme aussendet, betrifft den ganzen
Schweizer Finanzplatz. Es bedeutet namlich, dass auslandische Beteiligungen als wertlos be-
trachtet werden, was das Auslandgeschaft im internationalen Vergleich massiv verteuert. Es
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bedeutet, dass ein umfassendes Auslandgeschéaft der Banken hierzulande kaum erwlinscht ist.
Damit entsteht ein klarer Standortnachteil, der andere Schweizer Banken oder auslandische In-
stitute, die entsprechende Geschéaftsbereiche aus der Schweiz heraus auf- oder ausbauen mdch-
ten, voraussichtlich davon abhalten wird. Dies ist befremdlich und unverstandlich, zumal der Bun-
desrat die Attraktivitat des Wirtschaftsstandorts Schweiz fiir 2026 zu einem seiner Hauptziele
erklart hat.

In diesem Zusammenhang ist aus der Sicht der Schweizer Asset Management-Industrie zu be-
tonen, dass Aufbau und Erhalt internationaler Strukturen von besonderer Bedeutung sind. Dies
gilt sowohl innerhalb als auch ausserhalb von Bankgruppen. Da die Schweiz im internationalen
Produktemarkt als Vertriebsstandort positioniert ist, insb. im Bereich von UCITS-Produkten aber
auch alternativen Anlagen, setzen Schweizer Marktteilnehmer Anlagegefasse primar in auslan-
dischen Standorten auf (vorwiegend Luxembourg oder Irland), um sie anschliessend auch an
Schweizer Anleger zu vertreiben. Hierzu mussen z.T. auslandische Tochtergesellschaften mit
lokaler Bewilligung gegriindet werden (z.B. Management Companies fur UCITS). Wirde der Er-
halt dieser internationalen Strukturen direkt oder indirekt erschwert, konnten eigens fiir den
Schweizer Markt aufgesetzte Produkte u.U. nicht mehr angeboten werden, was flr Schweizer
Anleger und Versicherte von Vorsorgeeinrichtungen (insb. Pensionskassen) nachteilig ware.

Anstatt der geplanten Massnahmen sollten wirksame, aber verhaltnismassige Alternatividsungen
gepruft werden, um die Balance zwischen Finanzstabilitat und internationaler Wettbewerbsfahig-
keit bzw. wirtschaftsfreundlicher Rahmenbedingungen zu wahren. Fur die Ausgestaltung samtli-
cher Kapitalmassnahmen braucht es zwingend eine Gesamtschau, was bereits in den zahlrei-
chen Vernehmlassungsantworten zur Eigenmittelverordnung (insb. auch aus der Realwirtschaft
gefordert wurde). Die Wechselwirkungen sind unbestritten und verlangen eine ausgewogene L6-
sung, die den Finanzplatz Schweiz starkt, statt weiter schwacht.

Aus den genannten Griinden lehnen wir die Vorlage ab. Mit Blick auf Einzelfragen und Anre-
gungen zu einzelnen Bestimmungen der Entwirfe unterstitzen wir die Eingaben der Economie-
suisse und der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVQ).

Wir bitten Sie héflich, unsere Anliegen im weiteren politischen Prozess zu berucksichtigen. Bei
Fragen oder Diskussionsbedarf stehen wir gerne zur Verfigung.

Freundliche Grisse

Asset Management Association Switzerland

)\ W
Adrian Schatzmann Simon Schéren
Geschéaftsfihrer Senior Legal Counsel
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I ASSOCIAZIONE
BANCARIA TICINESE

PRESA DI POSIZIONE

Modifica della Legge sulle banche e dell'Ordinanza sui fondi propri
(copertura con fondi propri per partecipazioni estere nella casa madre di
banche di rilevanza sistemica)

L’ Associazione Bancaria Ticinese (ABT) sostiene in generale tutte le misure normative che
rafforzino in modo mirato la stabilita finanziaria e allo stesso tempo tengano conto della
competitivita della piazza finanziaria, della compatibilita internazionale e del principio di
proporzionalita. Nella revisione di legge in oggetto temiamo pero che le misure proposte dal
Consiglio federale non rispettino questi criteri e che alla fine sara 1'economia svizzera in generale a
doverne sostenere i costi.

La nostra preoccupazione deriva in particolare dal fatto che il Consiglio federale propone per la
seconda volta in pochi mesi un «Swiss finish» estremo nel settore della regolamentazione bancaria.
E indispensabile una visione d'insieme di tutte le misure e una valutazione d'impatto normativa
completa e seria, che metta a confronto i costi e i benefici dal punto di vista macroeconomico e
illustri nel modo piu preciso possibile gli effetti, in particolare sull'economia reale.

Nel caso specifico della copertura patrimoniale per le partecipazioni estere, occorre valutare
seriamente soluzioni alternative efficaci ma proporzionate, al fine di preservare l'equilibrio tra
stabilita finanziaria e competitivita internazionale, nonché condizioni quadro favorevoli
all'economia. Cio e fondamentale per il futuro della Svizzera come piazza bancaria ed economica.

Anche se le misure proposte toccano “solamente” UBS riteniamo che sia nell'interesse della
Svizzera, e in particolare della sua economia, poter contare su una grande banca forte, competitiva
e inserita in una rete internazionale. Questa consente 1'accesso ai mercati dei capitali globali e agli
investimenti internazionali e offre una serie di servizi indispensabili per I'economia svizzera che
altre banche non sono in grado di fornire. Inoltre, rafforza la posizione della piazza finanziaria
svizzera sulla scena internazionale e crea posti di lavoro altamente qualificati per molte persone
nel nostro Paese. E un partner fondamentale per I'economia svizzera orientata all'esportazione, a
vantaggio di tutti.

Vezia, dicembre 2025

Per maggiori informazioni:
Franco Citterio, Direttore ABT, citterio@abti.ch, tel. 091 9662109.
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Adressé a: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Le: 08.01.2026 Par: BreakFree Suisse

Sujet: Réponse a la procédure de consultation 2025/61:
https://fedlex.data.admin.ch/eli/dl/proj/2025/61/cons_1

Réponse de BreakFree Suisse a la consultation sur la
modification de la loi sur les banques et de I'ordonnance su
les fonds propres (couverture des participations éfrangeres a

moyen de fonds propres de la banque mére des banque

Ve ]

d’importance systémique

Chére Madame, Cher Monsieur,

Nous vous remercions pour I'opportunité de nous exprimer sur le sujet susmentionné dans
le cadre de la procédure de consultation.

Vous trouverez notre réponse ci-dessous.
Cordiales Salutations,

BreakFree Suisse



Table des Matiéres:

IV.
V.

Introduction

Exposition financiére au risque de réputation

Tendances récentes et historiques en matiere

d'exposition au risque de réputation

(0207 o Lo [ 1K= [0 Y o T

Annexes



. Introduction

Le renforcement des exigences en matiere de fonds propres vise a remédier a la
protection insuffisante de la banque mére contre les risques liés aux participations dans des
filiales étrangéres qui sont, selon le rapport explicatif relatif a I'ouverture de la procédure
de consultation, « des actifs pouvant présenter de nombreux risques et subir une forte
baisse de valeur en peu de temps, affectant ainsi de maniére significative la base de fonds
propres de la banque mére », comme |'a mis en évidence la crise de Credit Suisse.’

Les risques peuvent étre classés en plusieurs catégories. Au cours des derniéres années,
les autorités de réglementation ont accordé une importance accrue a la mesure et a
I'évaluation du risque de réputation. Il existe plusieurs définitions, mais nous entendons
par risque de réputation « le risque découlant d'une perception négative de la part des
clients, des contreparties, des actionnaires, des investisseurs, des détenteurs de titres de
créance, des analystes de marché, d'autres parties concernées ou des autorités de
réglementation, qui peut nuire a la capacité d'une banque a maintenir ses relations
commerciales existantes ou a en établir de nouvelles, ainsi qu'a son acces continu a des
sources de financement (par exemple, par le biais des marchés interbancaires ou de
titrisation) », tel que défini par le Comité de Bale sur le contréle bancaire (CBCB). Le
cadre de Bale Il comprend également des orientations sur le risque de réputation dans le
pilier 2, qui exigent un soutien implicite : « Le risque de réputation peut conduire a la
fourniture d'un soutien implicite, qui peut donner lieu a des risques de crédit, de liquidité, de
marché et juridiques, lesquels peuvent tous avoir un impact négatif sur les bénéfices, la
liquidité et la situation financiere d'une banque. Une banque doit identifier les sources
potentielles de risque de réputation auxquelles elle est exposée ».?

En amont d'événements tels que des sanctions judiciaires lourdes ou une couverture
médiatique négative, le risque de réputation se manifeste a travers des facteurs de
risque concrets et peut étre évalué a travers I'exposition a des secteurs corrompus, la
dépendance a l'égard de contreparties opaques, les liens avec des personnes
politiquement exposées (PPE) dans des environnements juridiques fragiles, la
participation a des projets destructeurs sur le plan environnemental et social, et les échecs
répétés des contréles anti-blanchiment (AML).

Les événements qui ont entouré I'effondrement de Credit Suisse, ainsi que les
conclusions ultérieures de la FINMA faisant état de « graves lacunes » dans la
gouvernance des risques, fournissent un contexte important pour la présente consultation.
lIs illustrent la fagon dont les faiblesses dans le contrdle et la surveillance des risques au
sein des grandes banques peuvent, a terme, se traduire par des risques plus larges pour
la stabilité financiére de I’économie Suisse.

2 Ciaponi, G., et. al. (2021). Reputational Risk for financial institutions: a proposal of quantitative approach. Risk Management
Magazine, Vol. 16, Issue 2 (Excerpt 5). AIFIRM.


https://www.efd.admin.ch/dam/fr/sd-web/5oBb-t6pz1qz/eigenmittel-erlaeuternder-bericht-fr.pdf

Comme l'indique le rapport explicatif, dans le cas d'UBS, la part de participation dans les
filiales étrangéres est élevée par rapport a la base de capital de la banque mére.

Dans notre analyse, en nous appuyant sur des données récentes en matiére de
financement et d'investissement, nous montrons qu'UBS, par l'intermédiaire de ses filiales
étrangeéres, est fortement exposée a des secteurs et a des projets caractérisés par
certains ou I'ensemble des facteurs de risque énumérés. Nous démontrons en outre
I'existence de schémas récurrents de risques élevés et de faiblesses en matiére de
gouvernance qui reflétent nettement I'architecture de risques qui a précipité la crise de
Credit Suisse et qui justifient la nécessité de capitaliser pleinement les participations
étrangeéres, conformément aux objectifs du cadre révisé « Too-Big-To-Fail ».

Malgré son engagement public en faveur d'une « culture du risque conservatrice»®
UBS entretient des relations financiéres étroites et répétées avec des acteurs opérant dans
certains des secteurs les plus propices aux phénoménes de corruption : pétrole et gaz,
exploitation miniére, agro-industrie et commerce de matiéres premiéres. Dans le secteur
bancaire, la nature du secteur d'activité d'un client et sa position dans la chaine de valeur
déterminent directement les risques juridiques, politiques et financiers encourus par les
institutions qui accordent des préts, incluent ces acteurs dans leurs portefeuilles ou leur
offrent des services de conseil et de souscription. De nombreuses recherches
internationales montrent que lindustrie extractive est structurellement sujette a la
corruption, a I'emprise politique et a l'instabilité réglementaire, en particulier dans les
juridictions ou les cadres juridiques sont fragiles, notamment dans de nombreux pays a
faible revenu.* ® ¢ 7 8 ° Fedpol souligne ces vulnérabilités systémiques : dans un rapport
d'avril 2019 sur les « activités dans le domaine des matiéres premiéres », elle met en garde
contre les risques élevés de corruption liés a lI'implication d'entreprises publiques et
de fonctionnaires étrangers, a l'ampleur des gains potentiels, a I'opacité des
transactions - en particulier la vente d'actifs publics - et a I'absence de réglementations
spécifiques ou de normes internationales régissant ces opérations.'® Dans ce contexte,
les investissements importants, les mandats de conseil et les opérations de souscription
d'UBS connectent la banque a de multiples réseaux a haut risque.

La sensibilité et I'exposition en termes de réputation liées a la corruption dans ces secteurs
sont aujourd'hui amplifiées par I'histoire récente des institutions financiéres qui ont subi
de graves dommages en termes de réputation et de bilan financier a la suite de scandales
de corruption. L'effondrement de Credit Suisse illustre a quel point ces pratiques peuvent
devenir corrosives et déstabilisantes pour I'ensemble de la place financiére suisse.™ 2

s https://edition.cnn.com/2023/03/23/investing/credit-suisse-ubs-impact-switzerland/index.html

4 U4 Chr Michelsen Institute, 2024 https://www.u4.no/topics/oil-gas-and-mining/basics
Shttps://www.wider.unu.edu/sites/default/files/Publications/Working-paper/PDF/wp2022-14-incorporation-offshore-shell-compani
es-indicator-corruption-risk-extractive-industries.pdf

8 0il, politics, and “Corrupt Bastards”, James et. al., 2022, Journal of Environmental Economics and Management
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S009506962100139X
7 Corruption as a natural resource curse: Evidence from the Chinese coal mining, Dong et. al., 2019, China Economic Review

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S1043951X19300756
8 OECD Foreign Bribery Report, 2014,
https: //www oecd ora/en/publications/corruption-in-the- extractlve value-chain 9789264256569 -en. html

10

htth //www fedgol admin.ch/dam/fedpol/fr/data/kriminalitaet/geldwaescherei/nra-berichte/nra-bericht-april-2019-f. pdf
Yhttps://www.reuters.com/business/finance/credit-suisse-collapse-threatens-switzerlands-wealth-management-crown-2023-03-
22/, 2023

12 2023, hitps://www.bbc.com/news/business-65009996
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https://edition.cnn.com/2023/03/23/investing/credit-suisse-ubs-impact-switzerland/index.html

ll. Exposition financiére au risque de réputation

Dans la section suivante, nous présentons des preuves détaillées de I'exposition
financiere d'UBS - principalement par lintermédiaire de ses filiales étrangéres — aux
investissements dans I'expansion des énergies fossiles par secteur, au financement des
énergies fossiles et par voie de conséquence a des projets associés a un risque de
réputation élevé. Les données utilisées dans cette analyse combinent I'exposition aux
investissements et les flux financiers bancaires provenant de deux sources
complémentaires.

Investing in Climate Chaos 2024 recueille des données sur les investissements, a
savoir les portefeuilles d'obligations et d'actions détenus par les banques et les
gestionnaires d'actifs dans les entreprises du secteur des énergies fossiles, reflétant
l'allocation de capital a long terme et l'exposition inhérente a la propriété. Banking on
Climate Chaos 2025 fournit des données sur les flux financiers, en suivant les activités
de prét et de souscription des banques — y compris les préts aux entreprises et aux
projets, la souscription d'obligations et les émissions d'actions — entre 2021 et 2024. Ces
données financiéres attribuent la valeur totale de chaque transaction aux banques
participantes au moment de l'engagement, que les fonds soient ensuite prélevés ou
remboursés. Elles reflétent ainsi le réle actif des banques dans I'expansion des énergies
fossiles par le biais de l'octroi de crédits et de l'intermédiation sur les marchés financiers,
plutét que par des investissements passifs. De plus amples détails sur la méthodologie sont
disponibles en annexe et dans les références.™

En mai 2024, les filiales étrangéres d'UBS et du Crédit Suisse détenaient des
investissements d'une valeur d'environ 29 milliards USD dans I'expansion des énergies
fossiles, contre environ 20 milliards USD pour la banque mére, avec des montants plus
élevés en actions qu'en obligations. Les filiales étrangéres d'UBS sont exposées a des
entreprises impliquées dans I'expansion : du secteur transport et stockage (midstream)
des énergies fossiles, avec une valeur estimée a 15 milliards USD; du secteur amont
(upstream) des énergies fossiles, avec une valeur estimée a 14 milliards USD, du secteur
du gaz naturel liquéfié (GNL), avec une valeur estimée a 11,5 milliards USD et enfin dans
I’expansion du secteur du charbon avec une valeur estimée a 1,3 milliards USD, comme
le montrent les deux figures suivantes :

Total Investments of non-Swiss based UBS Investment in companies engaged in fossil fuel expansion by
subsidiaries vs. Parent Bank subsector for non-Swiss subsidiaries vs. Parent Bank - year 2024

in GCEL & GOGEL 2023 Companies - May 2024
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De plus, entre 2021 et 2024, les filiales étrangéres d'UBS et de Credit Suisse ont fourni plus
de 17,6 milliards USD dans le financement des énergies fossiles, préts et souscriptions
compris.” Lorsque l'on compare le financement entre la banque mére et les filiales
étrangéres sur la période 2021-2024, la couverture entre les préts et les souscriptions
semble déséquilibrée.

Fossil fuel financing, 2021-2024 Fossil fuel financing for non-Swiss
subsidiaries vs. Parent Bank - year 2024

PARENT
- 9
SUBSIDIARIES

SUBSIDIARIES PARENT BANK

Loans Underwriting

La banque meére fournit une couverture de prét 6,4 fois supérieure a celle de ses filiales
étrangeres. Cependant, la tendance pour 2024 est plus équilibrée en termes de couverture
globale. La banque meére et ses filiales contribuent chacune pour moitié a la couverture
financiére totale.

Les données issues de la base de données entretenue par les équipes de 'ONG
Urgewald sur les projets a risque pour la réputation illustrent a quel point les grands
projets pétroliers et gaziers a travers le monde sont associés a des conflits violents, a de
graves dommages environnementaux et a des préjudices systémiques pour les
communautés locales. A travers les régions, les populations touchées, les scientifiques et
les organisations de la société civile s'opposent a ces projets par des réponses a
consultation, des campagnes médiatiques, et des actions en justice. Bon nombre de ces
projets présentent des risques sociaux et environnementaux si importants qu'ils constituent
des risques réputationnels significatifs pour les institutions financiéres qui soutiennent les
entreprises impliquées.

Grace a sa plateforme Global Oil and Gas Exit List (GOGEL), Urgewald identifie ces projets
a haut risque et recense les entreprises pétrolieres et gaziéres qui y sont associées. Nous
avons donc évalué la couverture des filiales étrangéres d'UBS dans ces projets.

LeS ﬁliales étrangéres d'UBS Ont inveSti Investments of non-Swiss based UBS subsidiaries in companies
prés de 8,5 milliards USD dans des engaged in GOGEL Reputational Risk Projects- May 2024
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4 BOCC 2025, Banking on Climate Chaos report.
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bitumineux de I'Alberta (Canada)"’, ainsi que 3,6 milliards USD dans des projets de GNL au
large de Cabo Delgado (Mozambique)."”® Cabo Delgado abrite trois des plus grands
projets GNL d'Afrique : Mozambique LNG de Total Energies, Coral North FLNG d'Eni et
ExxonMobil, et Rovuma LNG d'ExxonMobil, Eni et Chinese National Petroleum Company
(CNPC). A titre d'exemple, Cabo Delgado est associé a de graves allégations de violation
des droits humains et a une dynamique de guerre civile dans la région, ainsi qu'a la
destruction de l'environnement, ce qui représente de hauts risques de litiges pour les
financiers et les parties prenantes.’ En novembre 2025, le Centre européen pour les
droits constitutionnels et humains (ECCHR) a déposé une plainte pénale en France
accusant TotalEnergies de complicité de crimes de guerre, de torture et de disparitions
forcées liés aux opérations de sécurité sur le site du projet. La plainte porte principalement
sur le « massacre des conteneurs » qui s'est déroulé entre juillet et septembre 2021, au
cours duquel les forces armées mozambicaines — y compris une force opérationnelle
interarmées mise en place avec le soutien d'une filiale de TotalEnergies — auraient détenu,
torturé et tué des civils fuyant les violences liées a l'insurrection du groupe extrémiste
Al-Shabab. Des documents internes suggérent que TotalEnergies était au courant des
violations systématiques des droits humains commises par ces forces, mais a néanmoins
continué a leur fournir un soutien matériel dans le cadre du dispositif de sécurité destiné a
protéger le projet GNL.?° En décembre 2025, les agences de crédit a I'exportation
britannique et néerlandaise ont retiré ou refusé de re-confirmer leur soutien financier
au projet GNL du Mozambique, invoquant des risques accrus liés au projet, notamment des
préoccupations en matiére de droits humains et de sécurité autour du site, réduisant ainsi le
soutien public au développement.?’ La combinaison des violations des droits humains liées
au conflit, des contestations judiciaires en cours, de l'insécurité persistante et de I'impact
climatique significatif place Mozambique LNG parmi les projets pétroliers et gaziers associés
a un risque élevé en termes de réputation, de responsabilité juridique et financiére
pour les banques, les investisseurs et les institutions financieres publiques qui participent a
son financement. Ci-dessous, nous détaillons davantage les risques encourus par UBS dans
le cadre de ce projet.

De méme, les filiales étrangéres d'UBS ont investi prés de 3,3 milliards USD dans
des entreprises actives dans le forage en eaux profondes au large des cotes du Guyana?,
3,3 milliards USD dans des entreprises actives dans le projet gazier de Scarborough?®, et
1,8 milliards USD dans des entreprises actives dans le forage pétrolier et gazier en
Amazonie en 2024*. Nous détaillons également ci-dessous les risques réputationnels
auxquels UBS est confrontée en ce qui concerne ce dernier point.

"7 htps://gogel.org/alberta-tar-sands

18 https://gogel.org/cabo-delgado-mozambigue-resource-rich-war-zone

'9 https://ieefa.ora/resources/list-reasons-not-finance-totalenergies-mozambigue-Ing-project-grows
2https://www.ecchr.eu/en/press-release/totalenergies-faces-criminal-complaint-for-complicity-in-war-crimes-torture-and-enforce

d-disappearance-in-mozambique/
2https://www.lemonde . fr/en/economy/article/2025/12/02/totalenergies-loses-uk-and-dutch-backing-for-mozambique-gas-project
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2 https://gogel.org/amazon-oil-and-gas-drilling
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Les filiales étrangéres d’'UBS ont également investi un total de 1,3 milliards USD
dans des entreprises actives dans l'extraction gaziére dans I'Arctique russe (Yamal LNG et
Arctic LNG 2%), 1,2 milliards USD dans des entreprises actives dans le projet EACOP?% et
enfin 0,9 milliards USD dans des entreprises actives aux Philippines, participant au boom
du GNL dans le Verde Island Passage (VIP).”

A titre d'exemple, en 2024, l'investissement total dans Chevron Corp. s'élevait a 3
milliards USD, dont 2 milliards étaient soutenus par les filiales étrangéres d'UBS.
Récemment, et comme nous le détaillons plus loin dans la deuxiéme section, en décembre
2025, UBS a participé aux cétés de JPMorgan, Morgan Stanley et RBC Capital Markets a
une émission obligataire de 154,2 millions USD pour Chevron, a un moment ou la firme est
confrontée a des risques juridiques, environnementaux et politiques croissants.
Chevron est impliqué dans plusieurs projets a haut risque corruptif et réputationnel:
Scarborough Gas, Vaca Muerta, Guyana offshore, Amazon Oil and Gas Drilling, opérations
de fracturation hydraulique dans le bassin permien et d’autres. Comme nous le détaillons
ci-dessous dans les différentes études de cas, c'est également le cas pour plusieurs autres
entreprises: Exxon Mobil Corporation (investissements totaux des filiales étrangéres
d'UBS s'élevant a 2 milliards USD), impliquée dans les projets Guyana Offshore, Cabo
Delgado, les sables bitumineux d’Alberta, bassin Permien et le forage pétrolier et gazier en
Amazonie, TotalEnergies (investissements totaux des filiales étrangéres d'UBS
s'élevant a 1,2 milliard USD), impliquée dans les projets Vaca Muerta, Guyana Offshore,
EACOP, Cabo Delgado, Yamal LNG et Arctic LNG 2, les sables bitumineux de I'Alberta et le
forage pétrolier et gazier en Amazonie, Shell plc (investissements totaux des filiales
étrangéres d'UBS de 0,7 milliard USD) impliquée dans Scarborough Gas, Vaca Muerta,
les sables bitumineux de ['Alberta, Verde lIsland Passage, forage pétrolier/gazier en
Amazonie ou encore BP plc (investissements totaux des filiales étrangéres d'UBS de
0,4 milliard USD) également impliqué dans la fracturation hydraulique a Vaca Muerta et
dans le bassin permien.

% https://gogel.ora/yamal-Ing-and-arctic-Ing-2-gas-extraction-russian-arctic

% https://aoqel.ora/tilenga-kinafisher-eacop
7 https://gogel.org/philippines-Ing-boom-verde-island-passage
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lll. Tendances récentes et historiques en matiére
d'exposition au risque de réputation

Négociants en pétrole et en gaz et Table 1. Bank i grades, and corresponding risk levels.
entreprises publiques: R | oanc | oreoe | omavex | miskiever |
1 Rabobank B 70% MODERATE
v 2 ABN AMRO B- 68% MODERATE
Dans un rapport publié en 2021, X e . o e
StandEarth et Amazon\Watch ont a BNP Paribas c 56% HIGH
démontré que les banques ont un angle ° ves ° 5% HicH
. . 6 Société Générale D 45% HIGH
mort important dans leurs pratiques de 7 Credit Suisse b as% HiGH
prét.? lIs créent des préts renouvelables e ° e Hie
. ” . [ — 9 Crédit Agricole D 40% HIGH
syndiqués (lignes/facilités de crédit o Citiorous . s R HieH
renouvelables (FCRs)) pour leurs clients m Goldman Sachs F 34% VERY HIGH
, . y . . 12 Deutsche Bank F 32% VERY HIGH
négociants en pétrole, mais ne disposent = e . s ey e
pas d'un contréle suffisant pour suivre 14 JpMorgan Chase F 20% VERY HiGH

l'utilisation des fonds, catégorisés ‘usage

général de l'entreprise’, ce qui les empéche de détecter les risques liés aux pratiques
commerciales basées sur un haut niveau de corruption. Des enquétes récentes menées
par le ministére américain de la Justice ont révélé plus d'une décennie de corruption
au sein des compagnies pétroliéres nationales du Brésil et de I'Equateur, orchestrée
par des négociants en pétrole tels que Gunvor et Vitol, entrainant les économies de ces
pays dans un cycle d'endettement croissant. Le Tableau 1 ci-dessus présente un
classement des banques systémiques selon leur gestion et leur exposition aux risques,
et recoivent une note et une évaluation du risque global de destruction de I'’Amazonie.
Comme le montre la Figure 1, les banques en téte de classement communiquent davantage
que les autres, ce qui suggére que la transparence est essentielle. UBS est classée parmi
les banques dites “concurrentes” (contender bank dans la Figure 1 ci-dessous), ayant une
politique supérieure a la moyenne,
mais dont I'exposition au risque, en

BEST

Comender ronmmer | omume | particulier son implication dans des

¥ T o investissements dans des

' — one g e Lol compagnies pétrolieres nationales

g N el | _ — telles que PetroAmazonas en

: [P .

i . ongors [ e Equateur ainsi que des FCR pour des

i e -z, | Négociants en pétrole tels que Gunvor

— ‘ I et Vitol, porte son niveau de risque

L St e global & « élevé », avec une note de
s g 45 %, D (A: meilleur score, F: pire).?

Figure 1. Scatter chart of bank scores and corresponding overall risk of Amazon destruction.

e Groupe Gunvor (2019,
République du Congo et Céte d'lvoire ; Equateur, 2012-2020): Le groupe Gunvor
et ses filiales (dont Gunvor S.A., anciennement Castor Petroleum) ont bénéficié d'un
soutien financier substantiel sous forme d'actions, d'obligations et de préts
syndiqués - tels que des FCR - de la part d'un groupe de banques internationales,

28 Amazon Watch & partners. (2021). Banking on Amazon destruction: European banks and the climate, nature and human
rights |mpacts of forest-risk finance. https: //amazonwatch org/assets/ﬂles/2021 banklng-on -amazon- destructlon pdf
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dont UBS, malgré des risques de corruption solidement documentés.** En effet,
en 2019, Gunvor a accepté de verser 95 millions USD au Bureau du procureur
général Suisse aprés avoir admis qu'elle n'avait pas pris les mesures
organisationnelles raisonnables et nécessaires pour empécher ses employés et
agents de verser des pots-de-vin a des agents publics afin d'accéder aux marchés
pétroliers de la République du Congo et de la Céte d'lvoire. Dans ces cas, des
intermédiaires

agissant  pour le
compte de Gunvor
ont versé des

Table 4. Scorecard banks financing the Gunvor Group

‘g = ;;; o = % FE % E - 2 E
. N €2 @ H ] z& o 3 2 5% 3£ £ w
pots-de-vin & des §5 8 8 3383 5 fr B3 iisy oz : : 8
fonctionnaires S P
$1.005B purpose R v v v « v v v v v
gouvernementaux o
afin d'obtenir et de S P
, . $220M purpose Suisse v v v L4 v v v b4 v
sécuriser des et
contrats pétroliers.* L
$11658 ;‘u”r;sel Siﬁe B Y Y Y Y Y Y s
refinancing
Malgré cette déCiSion $330M Refinancing el v v v w v v " v " v v

Suisse

judiciaire claire établissant
I'implication de Gunvor
dans des pratiques de
corruption, UBS, et d'autres banques, ont participé a des FCR a son profit, d'un montant
total d'environ 2,4 milliards USD, qui sont entrées en vigueur ou ont été refinancées le 13
novembre 2020. On ignore comment ces considérations ont été prises en compte dans la
décision de continuer a accorder des préts a Gunvor aprées le réglement de 2019 compte
tenu des politiques d'UBS en matiére de lutte contre la corruption et de diligence
raisonnable a I’égard de la clientéle (ou diligence renforcée).*

Working Société

680M
» Capital Générale

350M $20M  $40M $50M  $30M

D’autant que le groupe Gunvor s’est par la suite retrouvé au centre d'un autre scandale
majeur de corruption en Equateur. Selon des documents judiciaires et des enquétes
journalistiques, des agents agissant pour le compte de Gunvor auraient versé des
pots-de-vin a des fonctionnaires équatoriens entre 2012 et aodt 2020 afin d'obtenir des
contrats pétroliers avec Petroecuador.®*® Des enquétes menées par 'ONG Public Eye
révelent qu'entre 2013 et 2020, Gunvor aurait détourné prés de 92 millions USD via des
sociétés offshore contrélées par les fréres Peré - dont I'une détenait un compte aupres
d'UBS Zurich - afin de dissimuler des pots-de-vin versés a des hauts responsables
équatoriens de Petroecuador en échange de I'accés a des contrats pétroliers.®'

e PetroAmazonas/Petroecuador (entreprises pétroliéres publiques, 2019): En ce
qui concerne les investissements et le financement de PetroAmazonas, plusieurs
anciens responsables de Petroecuador ont été inculpés dans le cadre d'une affaire
de corruption en 2019 qui a permis au gouvernement de récupérer 5 millions USD
d'actifs liés a la corruption.®

30 Amazon Watch & partners. (2021). Banking on Amazon destruction: European banks and the climate, nature and human
r/ghts lmpacts of forest risk fmance https: //amazonwatch org/assets/ﬂles/2021 banklng-on amazon-destruction. Qdf

de of corruption 3
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Le 13 avril 2021, le contrdleur général et I'ancien ministre de I'Energie équatorien ont
été arrétés dans le cadre des enquétes sur la corruption.®® Alors que le secteur
pétrolier équatorien était touché par de graves scandales de corruption, les banques
internationales ont prété des centaines de millions de dollars au pays en achetant
des obligations émises par sa compagnie pétroliére nationale et en conseillant
le gouvernement sur sa stratégie financiere. Ce financement a contribué a
soutenir et a développer la production pétroliére. Il a rassuré les marchés
quant a la capacité de I'Equateur a continuer de rembourser sa dette.
Cependant, on ignore si ces banques ont utilisé leur influence financiére pour exiger
des mesures anti-corruption plus strictes malgré les risques financiers élevés en
matiére de gouvernance. Plusieurs de ces mémes banques ont par ailleurs
publiquement reconnu le rdle de l'extraction pétroliere et gaziére dans la
déforestation de l'ouest de I'Amazonie et ont mis en place des politiques de risque
environnemental et social (ESR) limitant le financement commercial du pétrole
amazonien. En janvier 2021, Credit Suisse avait officiellement adopté des
exclusions concernant le financement du commerce du pétrole provenant du
bassin amazonien. UBS a également refusé des opérations de financement
commercial de pétrole dans cette région, mais ne s'est pas engagée
publiquement a les exclure et n'a pas mis a jour son cadre ESR en
conséquence. Malgré

ces mesures, et

comme le montre la --
PetroAmazonas EP
Figure 6, UBS et

Credit Suisse ont I.

=

Deutsche Bank

Crédit Agricole

continué a détenir W=
respectivement 232 I fi HEE seorgan Ghase
millions et 146 I Il coamon o
millions USD en etk N B
obligations o $200M $400M e $600M $800M 3B R
souveraines émises

par  PetroAmazonas.  [our Bk o oo oo e o e
CeS banques These bonds are typically parcelled with other sovereign bonds and purchased through emerging

market exchange traded funds (ETFs), which means that banks may not be making direct purchases

détiennent également ot conds in these state oil companies.

des obligations

souveraines liées a Petrobras (Brésil) et Ecopetrol (Colombie). En tant que
compagnie pétroliére nationale de I'Equateur, Petroecuador se consacre entiérement
a l'extraction pétroliere en Amazonie, avec d'importantes réserves situées sous le
parc National Yasuni, une aire protégée de catégorie Il de I'UICN (Union
internationale pour la conservation de la nature), inscrite au sein de la plus vaste
zone humide d’importance internationale au titre de la Convention de
Ramsar.*

32 Amazon Watch & partners. (2021). Banking on Amazon destruction: European banks and the climate, nature and human
rights impacts of forest-risk finance. https://amazonwatch.org/assets/files/2021-banking-on-amazon-destruction.pdf
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e Petrobras et I'opération Lava Jato (2014-2017) : Petrobras est une compagnie
pétroliere publique brésilienne. En 2024, UBS détenait 487 millions USD dans
Petrobras, dont 472 millions USD en actions et 16 millions USD en obligations.*
Dans ce scandale, des dirigeants de Petrobras et des politiciens brésiliens ont mis
en place un vaste systéme de corruption et de pots-de-vin, blanchissant les profits
via des comptes bancaires

suisses non déclarés. Les « | I
autorités suisses ont saisi prés de Freren e ———
400 millions USD d'actifs détenus —— |
en Suisse, dont 120 millions ont B ey —
., . ., ., . 34 Goldman Sachs
été rapatriés au Brésil.>* La creat suese |
justice brésilienne a identifié 2,1 =
millions USD de pots-de-vin |
versés par une filiale de i oo S50iion S4mion S5bion S5 en &7 oiien
Glencore, transférés sur un
t UBS L b Ecopetrol S.A. Petréleos del Peri S.A. .Petmamazonas EP @ Petrobras
Comp e uXem ourg Figure 5. Fi ing for i oil ¢ ies (NOCs) in the Amazon from 2016 to 2020, adapted

enregistré au nom d'une SOCIéte  fromBanking onclimate chacs (RaN, 2021

écran des fles Marshall, Seaview

Shipbroking Ltd.** Des manquements présumés aux obligations de conformité
impliquant UBS et d’autres banques suisses, liés a l'utilisation de sociétés écrans et
de structures transfrontaliéres, ont été révélés dans le cadre d’enquétes judiciaires
menées par les procureurs brésiliens, sur la base de milliers de documents versés
aux procédures.*®

e Groupe Vitol (Petrobras): Vitol Holding BV est une société commerciale suisse qui
a versé des pots-de-vin & des fonctionnaires en Equateur, dans le cadre d'un
systéme de corruption a I'échelle régionale qui a entrainé des sanctions pénales
d'un montant de 164 millions de USD aux Etats-Unis et au Brésil. Le groupe Vitol a
reconnu avoir versé plus de 8 millions USD en pots-de-vin & au moins quatre
fonctionnaires de Petrobras, et a également récemment di acquitter des sanctions
pénales de 164 millions USD en réglement des accusations de corruption auprés
des autorités brésiliennes. Dans ce cas, I'exposition financiére concerne des FCR
dépassant 9,7 milliards USD, dirigées par JPMorgan Chase et financées et
souscrites par des banques dont font partie UBS et Credit Suisse.*®

Ces scandales reflétent une faible intégration dans les décisions de crédit des résultats en
matiere de lutte contre la corruption et augmentent le risque réputationnel supporté par
les filiales étrangéres d'UBS lorsqu’elles participent a des RCF. Le groupe bancaire
s'appuie sur les mémes politiques internes en matiére de risques qui ont précédemment
permis le financement de négociants en pétrole et de compagnies pétroliéres
nationales impliqués dans des affaires de corruption et de dommages

% hitps://investinginclimatechaos.org/data?org=UBS

3 hitps://www.publiceye.ch/fr/thematiques/negoce-de-matieres-premieres/affaire-petrobras

35 https://www.letemps.ch/economie/finance/laffaire-petrobras-revele-manguements-bangques-suisses

36 Amazon Watch & partners. (2021). Banking on Amazon destruction: European banks and the climate, nature and human
rights impacts of forest-risk finance. https://amazonwatch.ora/assets/files/2021-banking-on-amazon-destruction.pdf
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environnementaux. Etant donné que ces politiques n'ont pas réussi a prévenir de tels
risques dans le passé, continuer a s'appuyer sur celles-ci sans changement n'est pas
crédible pour y faire barrage a I'avenir.

Bank investments in the Amazon
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Figure 2. Equity and debt holdings in the Amazon by scorecard banks as of March 31, 2021. Figure 4. Each bank’s level of risk exposure to oil and gas companies in the Amazon basin

Remarque : tous les chiffres, tableaux et figures ci-dessus proviennent du rapport Banking
on Amazon destruction (Financer la destruction de I'Amazonie) publié par StandEarth et
AmazonWatch en 2021.3¢

Chromite Gas Holdings (2025) - Un mouvement anti-corruption initialement
déclenché par des scandales lies a des projets de contrdle des inondations, se
développe parallélement a d'importants investissements dans le GNL soutenus par
des financements internationaux. En 2025, trois puissantes personnalités du
monde des affaires philippin, proches du President Ferdinand Marcos Jr. -
Ramon Ang (San Miguel Corporation), Sabin Aboitiz (Aboitiz Power), et Manuel
Pangilinan (Meralco PowerGen / Metro Pacific) - ont conclu un partenariat sans
précédent dans le domaine du GNL, positionnant le complexe lljan a Batangas
comme hub national gazier. Par l'intermédiaire de leur joint venture, Chromite Gas
Holdings, Aboitiz and Pangilinan ont injecté 3,3 milliards USD dans South
Premiere Power, Excellent Energy Resources, et llijan Primeline Industrial
Estate, trois entreprises précédemment contrélées par San Miguel Corporation
(SMC). Cet accord permet I'extension de la centrale électrique au GNL d’llijan, d'une
puissance de 1 278 MW et le développement d'une installation supplémentaire au
GNL d'une puissance de 1,320 MW LNG facility prés du Verde Island Passage.
C’est 'une des zones marines les plus riches en biodiversité au monde, classée
comme projet a risque pour la réputation, comme mentionné dans notre premiére
section, auquel les filiales étrangéres d'UBS sont fortement exposées. La transaction
a été facilitée par la filiale d'UBS a Singapour, conseiller financier auprés
d'Aboitiz Power et de Meralco, complétant ainsi les partenariats plus larges d'UBS
avec ces deux groupes et avec SMC. Bien que présentés comme des éléments de la
« transition énergétique », les projets GNL ont été largement critiqués par les
organisations de la société civile en raison de leurs émissions élevées de gaz a effet
de serre, des risques qu'ils font peser sur la biodiversité marine et des violations
présumées des droits des communautés locales.*’

37
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Chevron (2025) — En décembre 2025, UBS a participé aux cbétés de JPMorgan,
Morgan Stanley et RBC Capital Markets a une émission obligataire de 154,2
millions USD pour Chevron. Cette décision contraste avec le désinvestissement
total de la BNS de Chevron en mai 2025, pour un montant de 711 millions USD,
conformément a sa politique visant a éviter d’investir dans les entreprises
causant des dommages environnementaux systémiques majeurs. UBS détient
elle-méme environ 1,72 milliards USD en actions Chevron, alors que cette
derniére est confrontée a des risques juridiques, environnementaux et politiques
croissants. En avril 2025, Chevron a été condamnée a payer 744 millions USD en
raison de la destruction de zones humides cétiéres en Louisiane, une décision qui
fait actuellement I'objet de pressions de la part du ministére américain de la Justice
pour étre annulée en appel. Texaco, filiale de Chevron depuis 2001, a déversé des
litres de déchets toxiques dans I'Amazonie équatorienne pendant plusieurs
décennies. Aprés des années de pression, Chevron a obtenu en novembre
I'annulation d'une décision arbitrale historique a son encontre, dans un contexte
d'inquiétudes quant a I'ingérence politique du gouvernement équatorien et apres
avoir contribué a faire échouer un amendement bipartite ameéricain
anti-corruption qui aurait exigé la divulgation des paiements versés a des
gouvernements étrangers.?” Certains affirment que le soutien d'UBS pourrait faciliter
I'expansion a haut risque des énergies fossiles, conformément au programme de
« domination énergétique » de Il'administration Trump, alors méme que les
projets de forage en eaux profondes précédemment suspendus par
I'administration Biden restent controversés sur le plan environnemental et
social.

Le soutien apporté a Chevron ou ExxonMobil reflete la dépendance croissante
d’UBS vis-a-vis du marché américain, qui représente environ 34 % de ses
bénéfices, et coincide avec son retrait de la Net-Zero Banking Alliance, le report
de ses objectifs opérationnels de réduction des émissions de 2025 a 2035 et la
suppression de la rémunération des dirigeants liée aux critéeres ESG. La
proximité des dirigeants d'UBS avec des personnalités clés de I'administration Trump
souligne encore davantage ce changement. Loin d'incarner la « culture conservatrice
du risque » revendiquée aprés l'effondrement du Crédit Suisse, le financement
continu par UBS de Chevron par l'intermédiaire de ses filiales étrangéres illustre une
tendance a s'engager dans des projets destructeurs pour I'environnement,
politiquement exposés et susceptibles de donner lieu a des retournements de
tendance ainsi que des litiges de grande ampleur. Cette stratégie amplifie les risques
financiers, juridiques et réputationnels pour la banque mére suisse.*®

Industrie Agricole:

Caramuru (2021): En octobre 2021, UBS et BTG Pactual (banque
d’investissement brésilienne) a vendu une obligation “verte” d’'une valeur de 354
millions de réals brésiliens: aussi appelée CRA (Certificat de créances agricoles)
for négociant céréalier brésilien Caramuru. La cellule d’'investigation Unearthed a
rapporté que l'un des destinataires prévus des fonds était Antdénio Galvan, grand
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producteur de soja et président de I'association professionnelle nationale des
producteurs de soja du Brésil, Aprosoja. Galvan fait partie des personnalités
impliquées dans I'enquéte en cours pour complot présumé contre les institutions
démocratiques brésiliennes et incitation a des actes criminels et violents par la
justice brésilienne. Il est également cité dans le cadre d'une enquéte menée par la
Cour supréme brésilienne pour implication présumée dans la planification des
attaques du 8 janvier 2023 contre le Congrés, la Cour supréme et le palais
présidentiel du Brésil. Galvan avait été précédemment condamné a une amende
pour déforestation illégale (plus de 5 kilométres carrés) et vente illégale de soja,
accusé de vol de terres (76 hectares appartenant a un propriétaire foncier voisin).
Galvan a nié toute infraction et déclaré que les allégations étaient « sans aucune
preuve ». L'enquéte est toujours en cours.*

Personnes Politiquement Exposées (PPEs):

L'ancien président yéménite Ali Abdallah Saleh - Yémen (2024): UBS a géré des
millions de dollars pour Ali Abdallah Saleh, I'ancien président du Yémen, et a
omis pendant des années de signaler des indices sérieux de blanchiment
d'argent, selon les conclusions du Département fédéral des finances (DFF) Suisse
révélées par SRF Investigativ.*' Ali Abdallah Saleh a dirigé le Yémen pendant plus
de trois décennies (1978-2012) et était classé comme PPE, un statut qui exige
légalement une diligence raisonnable renforcée de la part des banques. Depuis
2000, différents rapports internationaux ont fait état de son implication dans des
affaires de corruption et de blanchiment d'argent. En 2014, les Nations Unies ont
imposé des sanctions pour avoir porté atteinte a la paix et a la sécurité au Yémen,
sanctions que la Suisse a ensuite appliquées, notamment des interdictions de
voyager et des sanctions financiéres. Un rapport d'experts de I'ONU publié en 2015
estimait que Saleh avait amassé entre 30 et 62 milliards USD, dont une grande
partie avait été transférée a I'étranger. Selon ce rapport, cette fortune provenait en
grande partie d'activités illégales et de corruption, notamment par le biais de
contrats pétroliers et gaziers, y compris l'octroi de droits d'exploration et
d'accords énergétiques dans des conditions non transparentes.*’ Malgré cela,
UBS a continué a entretenir des relations commerciales étroites avec Saleh et
son entourage. Le DFF a conclu que les manquements d'UBS avaient permis a des
sommes trés importantes, soupgconnées de provenir d'activités de corruption,
d'échapper a la surveillance de I'Etat, qualifiant la faute de la banque de « grave ».
L'enquéte a été encore compliquée par le fait qu'UBS n'a pas fourni tous les
documents demandés, ce qui a empéché d'identifier les responsabilités individuelles
au sein de la banque.*

39 https /lunearthed. qreenpeace orq/2023/1 0/17/ubs-: santander qreen bonds- deforesters Slave labour- braZ|I/
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e Joseph Kabila - DRC (2022): En Juillet 2022, les ONGs Public Eye, la Platform to
Protect Whistleblowers in Africa (PPLAAF), et I'association UNIS ont déposé une
plainte pénale auprés du Ministére public de la Confédération Suisse contre UBS,
a la suite des révélations issues de I'enquéte Congo Hold-up. La plainte soutient
qu’UBS aurait joué un réle dans le blanchiment de fonds publics congolais
détournés par I'entourage de Joseph Kabila, ancien président de la République
démocratique du Congo (RDC). Au moins 138 millions USD auraient été
détournés du Trésor public congolais entre 2013 et 2018. Le systéme s'appuyait
fortement sur la BGFIBank RDC, une banque qui serait contrélée par le clan Kabila,
qui facilitait des opérations irrégulieres telles que des transactions antidatées, du
blanchiment d'argent et des préts non remboursés de la Banque centrale du Congo.
laundering, and unrepaid loans from the Central Bank of Congo. Ces fonds
détournés sont estimés a l'équivalent de 250 000 salaires annuels moyens en
RDC.*

La plainte pénale se concentre spécifiquement sur le réle de Philippe de
Moerloose, un homme d'affaires belge proche de Joseph Kabila, et sur les
succursales d'UBS a Zurich et a Genéve, via lesquelles il aurait recu 19 millions
USD d'origine suspecte. Les ONG accusent UBS de blanchiment d'argent potentiel
et de ne pas avoir exercé la diligence requise en vertu de la loi suisse sur la lutte
contre le blanchiment d'argent.*'

e Mukhtar Ablyazov et Bulat Utemuratov - Kazakhstan (2000-aujourd’hui) - UBS
s'est activement impliquée dans le secteur pétrolier et énergétique du Kazakhstan,
notamment en tant que conseiller financier pour l'acquisition par Sinopec du
champ pétrolier de Kashagan et en participant a d'importants projets énergétiques
kazakhs, dont des transactions d'une valeur totale supérieure a 615 millions USD.*2
Grace a ces fonctions de conseil et de souscription, UBS a fourni des services
financiers a des entreprises publiques et privées du pays. Une affaire civile de
longue date devant les tribunaux britanniques concerne la banque publique
kazakhe BTA Bank, qui accuse son ancien président, Moukhtar Ablyazov, d'avoir
détourné plus de 6 milliards USD et de les avoir blanchis via un réseau
international de sociétés écrans.*® L'affaire s'est élargie pour inclure Bulat
Utemuratov, I'un des hommes d'affaires les plus riches du Kazakhstan et ancien
chef du cabinet présidentiel sous I'ancien président Nursultan Nazarbayev,
ainsi qu'lliyas Khrapunov (gendre d'Ablyazov) et 11 autres personnes et sociétés. La
BTA affirme qu'Utemuratov a aidé a dissimuler les avoirs prétendument volés par
Ablyazov dans plusieurs juridictions. Ces avoirs comprennent des comptes
bancaires auprés d'UBS et du Credit Suisse.*® Utemuratov entretient des liens
étroits avec la Suisse et UBS.

41 httgs [IWwWw. SWISSInfO ch/eng/busmess/ubs -accused-of-role-i in- embezzllng congolese m||||ons/47737996
: . . |

“2https://www.publiceye.ch/fileadmin/doc/ migration/BankenundMenschenrechte/UBS Involvement of UBS in the global min
ing _and oil gas sectors.pdf#:~:text=1.8.2%20Financial%20involvement%200f%20UBS.%20The %20following,in%20the %20K
azakhstan%20for%20US$%20615%20million,https://www.nytimes.com/2003/03/12/business/china-buys-another-piece-of-big-c
asplan sea-oil-field.html

to-Alleged- Kazakhstan Bank-Theft- 31907953/



https://www.marketscreener.com/quote/stock/UBS-GROUP-AG-19156942/news/UBS-U-K-Court-Freezes-Up-to-5-Billion-Tied-to-Alleged-Kazakhstan-Bank-Theft-31907953/
https://www.marketscreener.com/quote/stock/UBS-GROUP-AG-19156942/news/UBS-U-K-Court-Freezes-Up-to-5-Billion-Tied-to-Alleged-Kazakhstan-Bank-Theft-31907953/
https://www.publiceye.ch/fileadmin/doc/_migration/BankenundMenschenrechte/UBS_Involvement_of_UBS_in_the_global_mining_and_oil_gas_sectors.pdf#:~:text=1.8.2%20Financial%20involvement%20of%20UBS.%20The%20following,in%20the%20Kazakhstan%20for%20US$%20615%20million
https://www.publiceye.ch/fileadmin/doc/_migration/BankenundMenschenrechte/UBS_Involvement_of_UBS_in_the_global_mining_and_oil_gas_sectors.pdf#:~:text=1.8.2%20Financial%20involvement%20of%20UBS.%20The%20following,in%20the%20Kazakhstan%20for%20US$%20615%20million
https://www.publiceye.ch/fileadmin/doc/_migration/BankenundMenschenrechte/UBS_Involvement_of_UBS_in_the_global_mining_and_oil_gas_sectors.pdf#:~:text=1.8.2%20Financial%20involvement%20of%20UBS.%20The%20following,in%20the%20Kazakhstan%20for%20US$%20615%20million
https://www.swissinfo.ch/eng/business/ubs-accused-of-role-in-embezzling-congolese-millions/47737996
https://www.publiceye.ch/en/media-corner/press-releases/detail/dubious-transactions-involving-kabilas-clan-and-ubs-a-criminal-complaint-filed-in-switzerland
https://www.publiceye.ch/en/media-corner/press-releases/detail/dubious-transactions-involving-kabilas-clan-and-ubs-a-criminal-complaint-filed-in-switzerland
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Dans les années 1990, il a occupé le poste d'ambassadeur du Kazakhstan en
Suisse, période durant laquelle il a établi 'ambassade du Kazakhstan a Genéve et
noué des relations avec des entreprises suisses, notamment UBS et Credit Suisse.*
Au cours des années suivantes, UBS et Credit Suisse ont toutes deux souscrit
des obligations émises par des entreprises publiques kazakhes.*® Utemuratov a
été decrit comme le « cardinal gris » du Kazakhstan et le « gestionnaire financier
personnel » de l'ancien président Nazarbayev, soulignant son influence sur la
richesse et les transactions financiéres du pays.* 4 Enfin, le Kazakhstan a
toujours fait appel a I'expertise financiére suisse pour développer Astana
(aujourd’hui Nur-Sultan) en tant que centre financier régional, soulignant ainsi le
réle stratégique joué par UBS et d'autres banques suisses dans l'intégration du pays
aux marchés financiers mondiaux.*®

Politiques de gestion des risques structurels :

e Singapour (2025): En juillet 2025, I'Autorité monétaire de Singapour (MAS) a
infligé des amendes importantes a UBS et Credit Suisse pour violations graves des
réglementations en matiére de lutte contre le blanchiment d'argent et
financement du terrorisme (AML/CFT), dans le cadre de la plus grande affaire de
blanchiment d'argent jamais enregistrée a Singapour, portant sur plus de 3
milliards USD d’actifs illicites.*” La succursale de Credit Suisse a Singapour a regu
I'amende individuelle la plus élevée parmi toutes les institutions: 5,8 millions USD
(CHF 3,6 millions). La MAS a identifié¢ de multiples manquements prolongés en
matiére de AML/CFT, couvrant une longue période allant de novembre 2017 a
octobre 2023. La MAS a également noté que certaines de ces infractions
concernaient des comptes offshore utilisés pour faciliter I'évasion fiscale aux
Etats-Unis, qui faisaient déja I'objet d'un accord de non-poursuite entre Credit Suisse
et le ministére américain de la Justice en mai 2025. Bien que Credit Suisse ait été
racheté par UBS en mars 2023, la MAS a considéré ces violations comme
imputables aux activités antérieures de Credit Suisse. La succursale dUBS a
Singapour s'est vu infliger une amende de 3 millions USD (CHF 1,9 millions) pour
des lacunes dans le controle de la lutte contre le blanchiment d'argent et le
financement du terrorisme, mises au jour lors d'inspections prudentielles
menées entre début 2023 et début 2025. La MAS a constaté qu'UBS n'avait pas
mis en place de procédures adéquates pour évaluer le risque de blanchiment
d'argent chez certains clients et qu'elle n'avait pas procédé a des examens en
temps opportun des transactions identifietes comme suspectes par les
superviseurs internes.

Bien que I'amende infligée a UBS ait été moins élevée que celle infligée a Credit
Suisse, la MAS a néanmoins conclu que les lacunes étaient suffisamment graves
pour justifier des mesures coercitives, compte tenu notamment de I'exposition de

“https://www.occrp.org/en/project/the-pegasus-project/trust-no-one-top-kazakh-oligarchs-and-dozens-of-government-officials-m
ay-have-been-spied-on-with-pegasus
“nttps://www.bloomberg.com/news/articles/2013-11-13/kazakh-billionaire-says-he-s-got-nothing-to-hide
“https://www.letemps.ch/suisse/entre-berne-astana-salut-finance?srsltid=AfmBQorJeFlcvl pJAKCDOJE _-qulVkaz-LeVHTnc8T8

47 https://www.swissinfo.ch/eng/various/ubs-credit-suisse-julius-b%C3%A4r-and-Igt-fined-in-singapore/89632924
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Singapour a des risques complexes de blanchiment d'argent transfrontalier. Selon
l'autorité, cette série de sanctions est la deuxiéme plus importante mesure
coercitive en matiére de lutte contre le blanchiment d'argent et le financement
du terrorisme de son histoire. UBS et Credit Suisse ont toutes deux reconnu les
conclusions de la MAS, déclaré avoir coopéré a l'enquéte et s'étre engagées a
renforcer leurs contréles en matiére de lutte contre le blanchiment d'argent et le
financement du terrorisme. Cependant, la décision de la MAS souligne les lacunes
récurrentes en matiére de conformité des deux banques, qui avaient déja fait
l'objet de sanctions dans le cadre d'affaires internationales antérieures de
blanchiment d'argent.*®

91laundering-case/


https://www.theonlinecitizen.com/2025/07/04/mas-fines-9-financial-institutions-s27-45-million-over-s3-billion-money%E2%80%91laundering-case/
https://www.theonlinecitizen.com/2025/07/04/mas-fines-9-financial-institutions-s27-45-million-over-s3-billion-money%E2%80%91laundering-case/
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IV. Conclusion

L'ensemble des données analysées met en évidence un profil de risque convergent
caractérisé par :

e Une exposition significative a des projets liés a I'expansion des énergies
fossiles et présentant un risque pour la réputation, comme en témoignent les
données récentes sur les financements et les investissements des filiales étrangéres
de Credit Suisse et d’'UBS;

e Des relations financiéres avec des sociétés de négoce de matiéres premiéres aux
pratiques opaques et, de fagon répétée, délictuelles;

e Des liens établis avec des personnes politiquement exposées opérant dans des
systémes juridiques fragiles ou faibles;

e Des mesures coercitives répétées et conclusions récentes des autorités de
surveillance concernant des manquements en matiére de lutte contre le
blanchiment d'argent.

Ces facteurs combinés créent un profil de risque susceptible de déclencher une
nouvelle crise de confiance, des sorties rapides de liquidités et des effets dominos
potentiels. Cette situation est incompatible avec les objectifs de stabilité financiére, de
gestion prudente des risques et de surveillance crédible que la Suisse s'est fixés aprés la
crise de Credit Suisse. Un tel profil de risque implique le renforcement du cadre « Too Big
to Fail » en exigeant une capitalisation accrue des filiales étrangéres.

L'implication récurrente d'UBS au c6té des industries extractives sujettes a la corruption et
aupres d'oligarques politiquement exposés démontre un décalage persistant entre ses
engagements publics et ses pratiques réelles en matiére de gestion des risques. Etant
donné que la FINMA a explicitement reconnu que la faiblesse de la gestion des risques et
les défaillances culturelles avaient contribué a la chute de Credit Suisse, I'exposition
continue d'UBS a des schémas similaires représente une menace systémique pour la
réputation et la résilience de la place financiére suisse.

Nous soutenons donc la récente proposition du Conseil fédéral visant a renforcer le
cadre « Too Big to Fail », qui stipule que « les participations étrangéres de la société
meére des banques d'importance systémique doivent étre entiérement déduites des
fonds propres de base de catégorie 1 (CET1) ».

Toutefois, pour que ces réformes produisent pleinement leurs effets stabilisateurs, elles
doivent s'accompagner d’autres types de mesures, dont I’élargissement des pouvoirs de
surveillance contraignants de la FINMA. L’autorité de régulation doit pouvoir agir plus
rapidement, de maniére plus décisive et avec un soutien juridique plus clair lorsque
des risques systémiques, de conformité ou transfrontaliers apparaissent. Ce n'est
gu'en associant les mesures de renforcement des fonds propres prises par le Conseil
fédéral a un renforcement des pouvoirs de l'autorité de surveillance que la Suisse pourra
garantir de maniére crédible la stabilité financiére et assumer ses responsabilités en matiére
de réglementation.
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Enfin, compte tenu des risques systémiques mis en évidence ici, une surveillance
prudentielle plus stricte, des obligations de transparence renforcées, des politiques
d'exclusion sectorielle rigoureuses et des exigences contraignantes en matiére de diligence
raisonnable en matiére de droits humains et d'environnement s’avérent indispensables
pour empécher que les activités d'UBS ne continuent a compromettre les engagements de
la Suisse en matiére de préservation de l'environnement et de défense des droits humains.

Remarque sur la proposition alternative par des parlementaires*’: vue la tangibilité du
risque, l'atténuation proposée témoigne d'une sous-estimation chronique de la part de
membres de partis de la majorité parlementaire, et de l'influence démesurée de la 1ére
banque suisse sur une part conséquente du personnel politique ; augmentant en retour
I'intérét de garde-fous plus solides.

49

hitps:
88967.html
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20

V. Annexes

Annex 1: Méthodologie Investing on Climate Chaos

Méthodologie de la recherche: La recherche financiére Investing in Climate Chaos 2024
révele quels investisseurs (incluant propriétaires et gestionnaires d'actifs) détiennent/gérent
des obligations et des actions émises par des entreprises figurant sur la liste mondiale des
entreprises a abandonner le charbon (GCEL) 2023 et la liste mondiale des entreprises a
abandonner le pétrole et le gaz (GOGEL) 2023. Les résultats de cette étude financiére ont
été publiés le 9 juillet 2024 sur le site https://investinginclimatechaos.org/. La GCEL et la
GOGEL sont des bases de données publiques mises a jour chaque année par Urgewald.
Pour plus d'informations, consultez les sites https://www.coalexit.org/ et https://gogel.org/.

N méth logi
» Sources : La recherche financiére a été menée par Profundo.

» Agrégation : Les données sont agrégées au niveau de la société mere (comme indiqué sur
GCEL et GOGEL) et au niveau de la société mére de l'investisseur. Les données relatives
aux sociétés meéres des investisseurs peuvent inclure plusieurs filiales de gestion d'actifs de
l'investisseur.

» Période : les données ont été récupérées en mai 2024, mais les déclarations peuvent étre
plus anciennes et avoir changé depuis. Cela peut notamment étre le cas si un investisseur a
introduit entre-temps une politique d'exclusion des combustibles fossiles. Certaines
déclarations peuvent étre obsolétes si elles n'ont pas été mises a jour dans les bases de
données commerciales. Toutes les déclarations antérieures a juin 2022 ont donc été
supprimeées.

» Couverture des obligations détenues : la couverture des obligations détenues est estimée
entre 20 % et 30 %.

 Obligations vertes : les obligations classées comme « obligations vertes » ont été exclues
de l'analyse.

» Autres remarques : certaines sociétés ont été retirées du champ d'application de cette
étude en raison de leurs plans de transition. La cartographie de certaines sociétés differe de
celle du GCEL / GOGEL si des fusions et acquisitions importantes ont eu lieu depuis la
publication du GCEL / GOGEL. Les chiffres relatifs aux investissements peuvent inclure des
actifs tiers gérés par des investisseurs pour le compte de clients. Nous reconnaissons que
les actions et obligations de certaines entreprises russes ne peuvent plus étre négociées sur
tous les marchés et ont donc été retirées des portefeuilles de certains investisseurs.

Une méthodologie détaillée est disponible sur le lien suivant:
https://investinginclimatechaos.org/methodology.

Avertissement:Les informations contenues dans ce rapport proviennent de sources fiables,
mais nous ne pouvons garantir leur exactitude, leur actualité, leur exhaustivité ou leur
véracité. Les informations sont susceptibles d'étre modifiées sans préavis. Ce document est
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destiné a des fins éducatives et informatives uniquement et ne constitue en aucun cas une
recommandation d'investissement spécifique. Aucune information contenue dans le présent
document ne constitue ou ne peut étre interprétée comme une recommandation, une
approbation ou un parrainage d'une société ou d'un fonds. Urgewald n'est pas responsable
des décisions d'investissement que vous prenez. Il vous appartient de déterminer si vous
approuvez le contenu du présent document et les informations ou données qui y sont
fournies.

En cas de questions, priére de contacter financeresearch@urgewald.org

Annex 2%: Méthodologie Banking on Climate Chaos (voir note de bas de
page)

Annex 3: Plus d’informations sur les études de cas:

e Groupe Gunvor (Equateur, 2012-2020 (présumé)) : Castor Petroleum/Gunvor S.A.,
ainsi que les petits négociants Taurus Petroleum et Core Petroleum, ont été
impliqués dans un systéme de pots-de-vin avec I'homme d'affaires équatorien
Enrique Cadena Marin. Un ancien employé de Gunvor a témoigné du fait que ses
cadres supérieurs étaient au courant du systéme de corruption. Des documents
divulgués dans le cadre des Panama Papers corroborent ces allégations,
notamment des courriels échangés entre des négociants en pétrole et des sociétés
contrélées par Cadena, dans lesquels il est question de commissions et de
paiements liés au commerce du pétrole en Amazonie équatorienne. Sur la base des
données relatives aux exportations pétrolieres équatoriennes et des chiffres moyens
de paiement mentionnés dans ces documents divulgués, Stand.earth Research
Group estime que les négociants en pétrole auraient versé environ 580 millions
USD en pots-de-vin entre 2013 et 2019 afin d'obtenir un accés préférentiel aux
contrats pétroliers et des conditions tarifaires avantageuses.®

Les enquétes menées par Public Eye fournissent des informations détaillées sur le
fonctionnement présumé de ce systeme. Deux intermédiaires, les fréeres Peré, ont
joué un role clé dans le versement de pots-de-vin, distribuant des paiements
illicites aux fonctionnaires qui contrélaient I'accés aux contrats pétroliers équatoriens.
Leurs sociétés offshore, Energy Intelligence & Consulting Corp. et Oil
Intelligence Corp., toutes deux enregistrées aux iles Vierges britanniques, ont
signé plusieurs « contrats de services » avec Gunvor Singapore. Entre janvier 2013
et janvier 2020, ces entités ont recu 91,8 millions USD de Gunvor, soi-disant pour
faciliter les contrats pétroliers, alors qu'en réalité, une partie de ces fonds servait a
corrompre des fonctionnaires équatoriens.

Il convient de noter qu'Energy Intelligence & Consulting Corp. détenait un
compte chez UBS a Zurich. Entre janvier 2013 et aolt 2014, Gunvor Singapore a
transféré prés de 11 millions USD sur ce compte UBS en vingt-trois
transactions. Une partie de ces fonds a ensuite été acheminée via des structures

Ohttps://www.bankingonclimatechaos.org/wp-content/uploads/2025/06/Methodology FAQ_Banking_on_Climate_Chaos_2025.
pdf

51 Amazon Watch & partners. (2021). Banking on Amazon destruction: European banks and the climate, nature and human
rights impacts of forest-risk finance. https://amazonwatch.org/assets/files/2021-banking-on-amazon-destruction.pdf
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offshore vers des hauts fonctionnaires de Petroecuador, notamment des paiements
totalisant 562 000 dollars américains a un haut fonctionnaire et des virements
supplémentaires a son épouse.®?

PetroAmazonas/Petroecuador (entreprises pétroliéres étatiques, 2019):

Les portefeuilles obligataires mentionnés ci-dessus illustrent une lacune importante
dans les politiques de durabilité des banques : alors que des restrictions ont été
introduites en matiére de financement du commerce, l'exposition des
investissements via les obligations souveraines et quasi-souveraines reste largement
ignorée. Les obligations souveraines constituent le principal moyen utilisé par les
compagnies pétroliéres nationales pour lever des capitaux afin d'accroitre leur
production, et ces obligations sont souvent regroupées dans des fonds négociés en
bourse (ETF) des marchés émergents, ce qui permet aux banques et a leurs clients
d'y étre exposés indirectement. En conséquence, les banques peuvent continuer a
financer l'extraction pétroliére en Amazonie par le biais de canaux d'investissement,
méme si elles restreignent le financement direct du commerce. Si les banques
souhaitent sérieusement appliquer leurs cadres ESR en Amazonie, elles devront
s'attaquer a cette lacune structurelle et clarifier si — et dans quelles conditions — les
investissements dans des obligations souveraines liées aux compagnies pétroliéres
nationales peuvent étre considérés comme compatibles avec leurs engagements en
matiere de finance durable. UBS enfreint trés probablement sa propre politique de
gestion des risques avec ses décisions d'investissement et de financement.**

Plus d’informations sur les entreprises pétroliéres étatiques:

Ecopetrol (Colombie, 2019): En 2019, I'ancien PDG d’Ecopetrol, la compagnie
pétroliere publique colombienne, a été inculpé pour mauvaise gestion et fraude. Le
PDG Javier Gutiérrez et d'autres cadres sont soupgonnés de corruption avec
Reficar, la raffinerie de pétrole d'Ecopetrol, qui a causé 2 milliards USD de pertes.
Gutiérrez est soupconné d'avoir permis a l'entreprise de construction américaine
CBa&lI de pratiquer des tarifs excessifs en échange de pots-de-vin.>* Ecopetrol S.A.
est l'opérateur de huit blocs pétroliers dans I'"Amazonie colombienne, comprenant
également plusieurs réserves autochtones.

Petrobras exploite plusieurs blocs dans le bassin pétrolier de Solimbes au Brésil qui
chevauchent des paysages forestiers intacts et des foréts primaires. Elle posséde
également deux blocs dans le bassin pétrolier d'/Amazonas qui chevauchent des
paysages forestiers intacts.

En octobre 2025, UBS a participé a la souscription d'une émission obligataire de
Petrobras d'un montant de 2 milliards USD- avancgant elle-méme 333 million USD
elle-méme, peu avant que Petrobras n'obtienne l'autorisation de forer a prés de 3
000 métres de profondeur dans la zone équatoriale amazonienne, particulierement
sensible. Ce projet en eaux ultra-profondes menace les territoires autochtones et
les cotes régionales, créant un précédent pour une expansion a grande échelle le

S2https://www.publiceye.ch/en/topics/commodities/a-predator-called-gunvor-in-the-amazon/ecuador-how-gunvor-initiated-a-deca
de-of-corruption
Shttps://www.heidi.news/monde/ubs-ignore-ses-propres-engagements-environnementaux-et-finance-des-forages-au-large-de-I-

amazonie

54 Amazon Watch & partners. (2021). Banking on Amazon destruction: European banks and the climate, nature and human
rights impacts of forest-risk finance. https://amazonwatch.org/assets/files/2021-banking-on-amazon-destruction.pdf
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long de l'estuaire amazonien, Chevron, ExxonMobil et CNPC ayant depuis obtenu
des droits d'exploration.*®

PetroAmazonas/Petroecuador développe la production pétroliere dans le parc
national Yasuni, une aire protégée de catégorie Il de I'UICN qui fait partie du plus
grand site Ramsar d'Equateur. Elle exploite également les blocs Vinita, Eden-Yuturi,
ApaikaNenke, ITT, 58 et 75, Yuralpa, Palo Azul et Lumbaqui, qui chevauchent
presque entierement des paysages forestiers intacts et empiétent largement sur des
foréts protégées, des réserves autochtones et des peuples isolés. La société exploite
également le bloc Limoncocha/Indillana, qui comprend des champs pétroliferes et
des puits de forage chevauchant la Reserva Bioldgica Limoncocha, un site Ramsar
depuis 1998 (d’importance internationale au titre de la Convention de Ramsar).
PetroPeru exploite le bloc 116, qui chevauche presque entierement un paysage
forestier intact et, dans une large mesure, une forét protégée dans le bassin du
Maraion au Pérou. La majeure partie du bloc se trouve également sur des territoires
autochtones.

PetroChina commercialise le pétrole amazonien provenant de I'Equateur. Elle a
récemment remporté un appel d'offres de 2,16 millions de barils lancé par
Petroecuador pour du pétrole brut Oriente provenant de I'Amazonie. Sa société
mére, la Chinese National Petroleum Company (CNPC), est I'actionnaire majoritaire
d'Andes Petroleum et de PetroOriental, qui exploitent trois blocs en Equateur (blocs
62, 79 et 83) qui chevauchent des paysages forestiers intacts, des foréts primaires
et/ou des territoires autochtones. Le bloc 83 chevauche également le parc national
Yasuni. CNPC est également un entrepreneur en forage pour PetroAmazonas sur le
bloc 43, situé dans des paysages forestiers intacts et sur le territoire autochtone du
parc national Yasuni. UBS détient 45 millions USD en obligations dans
PetroChina.

TotalEnergies (2013-2016) — Entre 2013 et 2016, Credit Suisse a accordé plus de
2 milliards USD de préts a des entreprises publiques mozambicaines, dans le cadre
du tristement célébre scandale des « tuna bonds » ou dette cachée. Ces préts,
destinés a des projets maritimes tels qu'une flotte de péche au thon (officiellement)
ainsi que des chantiers navals et de la surveillance coétiere (officieusement), ont été
largement détournés, l'ancien ministre des Finances mozambicain Manuel
Chang, une personnalité politiquement exposée (PPE), ayant regu environ 7
millions USD en pots-de-vin.*® Credit Suisse a di faire face a plus de 547 millions
USD d'amendes coordonnées par les Etats-Unis et le Royaume-Uni pour fraude et
corruption, et plusieurs banquiers ont plaidé coupables a des accusations criminelles
liées a des pots-de-vin et au blanchiment d'argent®. Lorsqu'il a été révélé en 2016,
ce scandale a déclenché une crise économique au Mozambique : le FMI et les
bailleurs de fonds internationaux ont suspendu leur soutien budgétaire, la monnaie
nationale s'est effondrée, l'inflation a grimpé en fleche et les dépenses publiques
consacrées aux services sociaux et a la sécurité ont été fortement réduites. Cette

%Shttps://www.heidi.news/monde/ubs-ignore-ses-propres-engagements-environnementaux-et-finance-des-forages-au-large-de-I-

amazonie

56 hitps://www.occrp.ora/en/news/ex-mozambique-finance-minister-sentenced-in-2b-tuna-bonds-fraud-scheme

Shttps://www.justice.gov/usao-edny/pr/credit-suisse-resolves-fraudulent-mozambique-loan-case-547-million-coordinated-global

Ghdvier


https://www.occrp.org/en/news/ex-mozambique-finance-minister-sentenced-in-2b-tuna-bonds-fraud-scheme

24

érosion brutale des capacités de I'Etat et de la confiance du public a affaibli la
gouvernance dans des régions déja fragiles, en particulier dans le nord du pays.%®

Comme mentionné dans la premiére section, a partir de 2017, Cabo Delgado a
connu une escalade rapide de la violence insurgée, alimentée par l'exclusion
socio-économique, la faible présence de I'Etat et les griefs liés au secteur émergent
du GNL. La capacité limitée de I'Etat a assurer la sécurité et les services publics a
contribué a la militarisation de la région, a des violations généralisées des droits
humains et a des déplacements de population a grande échelle, augmentant
considérablement les risques opérationnels, juridiques et de réputation pour
les projets gaziers. Aprés l'acquisition de Credit Suisse par UBS en 2023, le Bureau
du procureur général Suisse a inculpé un ancien responsable de la conformité
pour blanchiment d'argent et a tenu Credit Suisse et UBS pénalement
responsables de défaillances organisationnelles qui auraient permis des
transferts suspects liés au scandale en vertu du droit suisse.®*® UBS a
également conclu un accord avec le Mozambique en 2023 afin de régler des litiges
hérités du passé. Cette affaire met en évidence a la fois le réle central des PPE dans
la corruption mais aussi I'échec des contréles de gouvernance et de conformité
bancaires dans la facilitation des transferts illicites, ainsi que la maniére dont
cela peut se traduire par un effondrement macroéconomique, une fragilité de
I'Etat et, en fin de compte, une intensification des conflits et des risques au niveau
des projets dans des régions extractives. Comme mentionné dans notre premiére
section, l'exposition financiere des filiales étrangéres d'UBS aux entreprises actives
dans cette région représente un risque supplémentaire important pour la réputation
de la banque.

Plus d’informations sur les personnes politiquement exposées (PPE):

e Ancien président yéménite Ali Abdallah Saleh - Yémen (2024):

En 2004, Ali Abdallah Saleh a ouvert un compte auprés d’'UBS sous le nom de Wild
Horse Investment Inc.. Au moins 25 personnes liées a lui - dont ses épouses, ses
enfants et ses petits-enfants - détenaient également des comptes dans la banque.
Une transaction clé a eu lieu en 2009, lorsque plus de 10 millions de dollars
américains ont été transférés par le sultan d’Oman a Saleh. Les fonds ont été
déposés chez UBS a Zurich par le fils de Saleh, puis redistribués sur plusieurs
comptes UBS détenus par des membres de la famille. Cette opération a déclenché
des alertes internes de conformité. Toutefois, des employés d’UBS ont choisi de ne
pas signaler le cas a l'autorité suisse de lutte contre le blanchiment d’argent (MROS),
se contentant d’enregistrer une justification interne selon laquelle il serait courant que
des dirigeants arabes fortunés accordent de tels « cadeaux » a des homologues plus
pauvres - une explication que le Département fédéral des finances (DFF) a par la
suite jugée peu convaincante et inadéquate. En 2011, dans le contexte du Printemps
arabe et de I'aggravation de l'instabilité politique au Yémen, les examens internes
d’'UBS ont généré 5 438 alertes de conformité liées a Saleh. La banque a alors
fermé la majorité des comptes de la famille, sans pour autant en informer les

%8 https://www.occrp.org/en/news/mozambique-charges-18-in-tuna-bonds-scandal
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autorités suisses. Selon le DFF, UBS n’aurait pas d mettre fin a la relation bancaire
sans procéder a un signalement, car cette démarche a empéché les autorités de
potentiellement geler et confisquer des avoirs soupgonnés d’étre liés a des faits de
corruption.®®

e Joseph Kabila - RDC (2022): Dans cette affaire, deux transactions clés sont mises
en évidence. En 2012, Philippe de Moerloose a regu 7 millions de dollars
américains sur un compte UBS a Zurich détenu par une société offshore. Les fonds
étaient officiellement liés a l'achat de matériel agricole auprés d'une entreprise
controlée par le clan Kabila, mais les enquéteurs en retracent l'origine a des
pots-de-vin qui auraient été versés par des entreprises chinoises a des responsables
congolais dans le cadre de contrats miniers. En 2013, Philippe de Moerloose a regu
12 millions de dollars américains supplémentaires via UBS Genéve pour la vente
d’'un immeuble a Kinshasa, acquis par une société écran liée a la famille Kabila. Ces
fonds proviendraient d’'un systéme de préts non réglementé impliquant la Banque
centrale du Congo, susceptible de constituer un détournement de fonds publics.
Public Eye et ses partenaires ont appelé le ministére public suisse a ouvrir une
enquéte pénale. Le Ministéere public de la Confédération (MPC) a confirmé avoir
recu la plainte et indiqué qu’il examinerait s’il existait des soupgons suffisants pour
engager des poursuites. Des démarches judiciaires similaires ont déja été engagées
a létranger : en France, le parquet a ouvert une enquéte préliminaire pour
blanchiment aggravé de fonds publics détournés, et en Belgique, les autorités ont
perquisitionné le domicile de Philippe de Moerloose dans le cadre d’'une enquéte
portant sur des soupgons de corruption d’agents publics étrangers.®'

e Sur les personnes politiquement exposées (PEP) dans le scandale Petrobras:
L'un des procureurs brésiliens impliqués dans le scandale Petrobras, qui représente
plusieurs groupes brésiliens, rappelle que les banques ont le droit d’accepter des
personnes politiquement exposées (PEP) comme clientes. « La question est de
savoir a partir de quel moment elles doivent s’inquiéter de l'arrivée de montants
importants versés de maniére sporadique », explique-t-il, « en particulier lorsque ces
montants ne sont pas cohérents avec les revenus normaux de ces PEP », qu'il
s’agisse d’élus ou de fonctionnaires. Un avocat genevois estime pour sa part que le
systéme est tout simplement hypocrite : « Tant qu’il n’y a rien dans la presse, les
banques ont tendance a ne pas dénoncer leurs clients alors qu’elles ont bien souvent
conscience d’un probleme. » « Les autorités, de leur cété, semblent se satisfaire d’un
signalement de derniere minute, comme si cela valait mieux que rien. » Un autre
confrere déplore le manque de fermeté du Ministére public de la Confédération
(MPC) a I'égard des banques. Selon lui, cinq ou six établissements devraient faire
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'objet de procédures judiciaires dans cette affaire. « Les autorités n’appliquent pas
les dispositions anti-blanchiment pourtant prévues par la loi », souligne-t-il, « si bien
qu’a ce jour, aucune banque ni aucun banquier n'ont été formellement mis en
prévention. »%2

%2 https://www.letemps.ch/economie/finance/laffaire-petrobras-revele-manquements-banques-suisses



-

Centre Patronal

Route du Lac 2

1094 Paudex

Case postale 1215
1001 Lausanne

T +41 58 796 33 00

F +41 58 796 33 11
info@centrepatronal.ch

Kapellenstrasse 14
Postfach

3001 Bern

T +41 58 796 99 09
F +41 58 796 99 03

cpbern@centrepatronal.ch

www.centrepatronal.ch

Madame la Conseillere fédérale
Karin Keller-Sutter

Département fédéral des finances
3003 Berne

Par courrier électronique :
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Paudex, le 20 novembre 2025

Consultation fédérale : modification de la loi sur les banques et de 'ordonnance sur
les fonds propres (couverture des participations étrangéres au moyen de fonds
propres de la banque mére des banques d’importance systémique)

Madame la Conseillére fédérale,

Nous avons pris connaissance avec intérét de 'objet cité en titre et souhaitons, par la
présente, vous faire part de notre position.

1. Remarques générales

Nous partageons la conviction du Conseil fédéral quant a la nécessité d’améliorer le
dispositif «too big to fail» pour juguler la menace que font planer les banques d'importance
systémique (ou plus exactement la derniére siégeant en Suisse) sur notre économie. Leur
réle clé pour garantir la stabilité du systéme financier helvétique et pour assurer la continuité
et le maintien des fonctions économiques essentielles dans notre pays n’est plus a
démontrer. Tout le tissu économique suisse en dépend étroitement et une organisation
faitiere comme la nétre ne peut étre qu’attentive au maintien de ce facteur d’équilibre en
termes de financements, de services transactionnels et d’'investissements. Evoquons aussi
I'épée de Damoclés que fait peser sur les contribuables helvétiques le renflouement d’'une
banque d’importance systémique en perdition. Avec Crédit Suisse ce cauchemar est venu
hanter il y a peu les esprits de nos concitoyens. A cet égard notre pays n’a pas vocation a
arroser le secteur financier d’aides d’état d’Etat quand les liquidités ou les fonds propres se
font trop rares. A ce segment d’activité d’assurer lui-méme la solidité de son bilan et
I'adéquation de ses fonds propres a la couverture de ses risques. Le principe de prudence,
que toutes les entreprises de ce pays mettent en application au quotidien dans la gestion de
leur bilan, doit s’appliquer a plein pour nos banques systémiques et ce a leur échelle, aussi
démesurée soit-elle.

Pour autant, nous n’oublions pas les parametres clés que sont :

- la nécessité de maintenir des ratios financiers en adéquation avec les standards du
segment économique auquel on appartient (I'impact qu’une divergence majeure
avec les «best-in-class» peut avoir sur le cours boursier d’un groupe) ;

- le colt trés élevé pour toute entreprise, a fortiori dans le secteur bancaire, que
constitue la rémunération des fonds propres par rapport aux fonds étrangers ;

- ladifficulté qu’il peut y avoir pour une entreprise a se procurer des fonds propres
aupres de tiers.

En relation avec ce type de contraintes, les banques concernées ont par le passé
systématiquement évité de couvrir au moyen de fonds propres la totalité des participations
qu’elles détenaient dans leurs filiales étrangéres, et ceci méme sur des marchés majeurs



pour leurs activités les plus risquées (la banque d’affaires notamment). A leur décharge la
réglementation actuellement en vigueur n’exige qu’une couverture de 45% en fonds propres
de base durs (Common Equity Tier 1, CET1) des participations au sein de filiales
étrangeres. La débacle du Crédit Suisse a mis en lumiére les limites des régles en vigueur
aujourd’hui. En effet cette derniére courait le risque, au-dela des 45% de couverture sur les
participations étrangéres, de puiser dans les fonds propres de la maison mére elle-méme au
risque de mettre en danger la banque entiere. C’est exactement ce qui s’est passé pour I'ex-
fleuron de la Bahnhofstrasse qui n’a pas été en mesure de céder certaines de ses filiales a
I’étranger quand elle I'aurait souhaité pour repartir sur des bases plus saines. Son manque
de fonds propres de couverture au-dela des 45% I'en aura tout simplement empéché, ne
permettant pas certaines restructurations indispensables a sa survie.

Le Conseil fédéral et la Commission parlementaire mise sur pied dans le cadre de la
débacle du Crédit Suisse se sont donc tout a fait légitimement saisis du probleme. La
réglementation soumise a consultation concrétise le diagnostic porté alors et les mesures
qu'’il imposait tout en respectant un juste équilibre entre les nécessités prudentielles
évoquées plus haut et les contraintes concurrentielles du principal établissement concerné.
Cette volonté est d’autant plus Iégitime lorsque I'on considére la simple taille du bilan d’'UBS
en rapport avec le PIB de notre pays (1,67 fois plus grand que ce dernier!). Aucun autre
pays au monde ne connait une telle disproportion et aucun contribuable au monde n’est
aussi exposé que le citoyen suisse si une débacle financiére emportait I'établissement. On
ajoutera que le contribuable helvétique n’a pas vocation a renflouer les filiales étrangéres
d’'un géant bancaire en perdition et a se substituer aux contribuables locaux en tant que
préteur de dernier recours pour une banque étrangere. C’était pourtant bien plus qu’une
hypothése d’école quand Crédit Suisse s’est retrouvé «coincée» avec des filiales étrangéres
en perdition (banque d’affaires de la filiale américaine notamment) au moment de dépendre
de la Confédération pour son salut. Vendre les filiales étrangéres en crise impliquait
I'obtention d’un prix d’achat bien en-dessous de la valeur comptable des participations au
bilan de la banque. Leur inévitable dépréciation suite a une aliénation en-dessous de la
valeur comptable n’aurait pu se faire qu’au détriment des fonds propres de la banque déja
dangereusement bas a ce moment. Couvrir a 100% en capital propre les participations dans
les filiales étrangéres empéchera de telles dépréciations (douloureuses pour les fonds
propres et entrainant bien souvent des recapitalisations obligatoires sur un plan régulatoire).
Cette nouvelle réglementation permettra des «exit strategies» en bon ordre dans certains
pays ou des désinvestissements ciblés sans mettre I'ensemble de la banque en danger. On
peut dés lors aisément comprendre la pertinence de la proposition du Conseil fédéral.

Néanmoins UBS apparait comme réticente a cette idée. Nul doute que les trois
problématiques évoquées plus haut concernant les fonds propres permettent de mieux
comprendre la position de la banque qui souhaite ne pas étre distancée par ses pairs et
concurrents en termes de rendement de ses capitaux propres et de ratios financiers.
Pourtant les exigences de la Confédération ne mettront pas I'établissement exagérément en
porte-a-faux avec les standards financiers de la branche et ne feront pas d’elle une anomalie
en termes de ratios de fonds propres. Cet établissement deviendra simplement une banque
solidement capitalisée et ce que les investisseurs perdront en niveau de rémunération de
leur mise de fonds sera compensé par la sécurité accrue de son bilan et du leur. Selon

nous, le ratio «risk and return» de ce surcroit de fonds propres ne devrait pas pénaliser outre
mesure les actionnaires d’'UBS, ni la banque dans sa recherche de fonds propres. La
récente hausse de la notation financiére d’'UBS par I'agence Moody'’s, qui cite nommément
la nouvelle réglementation qui fait 'objet de cette consultation pour la justifier, constitue un
signe plus qu’encourageant a cet égard.

En outre, sa mise en ceuvre graduelle sur sept ans est une faveur faite a la banque qui
pourra ainsi lisser dans le temps ses effets au titre du cot du capital et permettre une
transition douce pour son actionnariat. Ajoutons enfin qu’UBS pourrait rapatrier une partie du
capital propre de ses filiales étrangére, souvent mieux dotées que la maison mére, vers
cette derniére et qu’'une hausse des CET1 réduira le besoin en AT1. Une fois cette
augmentation graduelle de CET1 réalisée, les ratios de fonds propres de base durs d’'UBS
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devraient osciller entre 15 et 17%. Ce chiffre est trés proche des pourcentages actuels de
CET1 de banques majeures comme JPMorgan (15,8%), Goldman Sachs (15,3%) ou HSBC
(15%). En résumé UBS ne devrait pas constituer une anomalie parmi ses pairs, tant s’en
faut.

Cette modification de la Loi sur les banques est appropriée, proportionnée et, n’ayons pas
peur de le dire, indispensable pour notre pays. Les fonds propres CET1, ces matelas de
sécurité destinés a absorber les pertes imprévues et garantir la stabilité du systéme financier
sont un rempart contre les risques que font courir a un pays les banques systémiques
majeures. lIs protégent créanciers et contribuables tout en permettant a la banque de
continuer ses activités, méme en cas de difficultés ou de crises financiéres majeures. En
outre une base de fonds propres solide renforce la confiance des clients, des investisseurs
et des autres acteurs du marché en Suisse comme a I'étranger. N’écornons pas notre image
une nouvelle fois aprés I'expérience désastreuse de la débacle de Crédit Suisse. Enfin les
turbulences sur les marchés financiers sont souvent imprévisibles et suivent parfois de tres
prés les ciels sans nuages. Sans méme évoquer les monceaux de dette publique sous
lesquels croulent les Etats, comment ne pas évoquer les catacombes insondées du
«shadow banking»? Au moment de la crise des «subprimes», le poids du systéme financier
«de 'ombre» était de 45'000 milliards de dollars, il est a présent de 217'900 milliards.
Autrement dit un nombre accru d’acteurs économiques se finance désormais en grande
partie via un secteur opaque et non régulé. Avec cette expansion des activités des
institutions non bancaires, certains risques auparavant supportés par les banques ont
disparu des radars. Ces derniéres en sont-elles immunisées pour autant? Rien n’est moins
s(r car les banques leurs fournissent bien souvent des liquidités tandis qu’effets de levier,
produits dérivés et services d’intermédiation financiére croisés brouillent I'efficience de la
gestion des risques au sein des établissements financiers. Hélas ces vulnérabilités ne sont
guére mises en évidence que lors de crises et engendrent des risques fortement accrus
pour la stabilité financiére des organisations régulées.

Le jour, presque inévitable, ou ces crises surviendront, la Suisse devra étre préte a s’y
confronter et cette nouvelle législation I'y aidera grandement.

2. Remarques spécifiques et points d’attention
Art. 9, al. 2, let. a, ch. 1a de la Loi sur les Banques

Nous trouverions judicieux et approprié de préciser dans cet article la notion d’«entreprises
(...) faisant partie d’'un méme groupe financier». La notion de périmétre de consolidation
mérite en effet une définition claire et précise dans le texte légal ou ses ordonnances
d’application. Cela permettrait de lever plusieurs équivoques éventuelles. On pense en
particulier a certains «special purposes vehicles» hors bilan, aux notions de contréle de droit
et/ou de fait ainsi qu’aux participations minoritaires, ou I'actionnaire a une influence
commerciale ou financiére majeure sur la conduite de la société malgré sa participation
limitée au capital. Outre une définition de ce périmétre de consolidation au sein méme de
I'article concerné on peut également imaginer une référence expresse a un autre texte légal
qui définirait plus étroitement ce qu’entend exactement le Conseil fédéral par «partie d’un
méme groupe financier»

Nous vous remercions de I'attention que vous aurez prétée a nos lignes et vous prions de
croire, Madame la Consceillére fédérale, a 'assurance de notre haute considération.
Centre Patronal
cam - ei R
j ™ [ A Ocj\ on
Jean-Blaise Roggen
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CHAMBRE VAUDOISE
DU COMMERCE ET

DE L'INDUSTRIE VOTRE PARTENAIRE AU COEUR DE L’ECOSYSTEME

Département fédéral des finances

vernehmlassungen@sif.admin.ch

Lausanne, le 15 décembre 2025

Procédure de consultation relative a la loi fédérale sur les banques et de I'ordonnance sur les
fonds propres (couverture des participations étrangéres au moyen de fonds propres de la
banque mére des banques d’importance systémique)

Madame, Monsieur,

Nous avons pris connaissance de la consultation relative a la modification législative figurant en
titre. Nous avons examiné le projet et vous faisons volontiers part de notre appréciation.

Contexte

A la suite de la crise de Credit Suisse, le Conseil fédéral a mis en évidence plusieurs faiblesses du
dispositif «too big to fail» dans son rapport du 10 avril 2024 sur la stabilité des banques
d'importance systémique («systemically important banks», SIB). La Commission d’enquéte
parlementaire (CEP) en a fait de méme dans son rapport du 17 décembre 2024 sur la gestion de
la crise par les autorités. Ce dispositif a pour but de réduire les risques que les banques
d’importance systémique font peser sur la stabilité du systéeme financier suisse, d’assurer le
maintien des fonctions économiques importantes et d’éviter le recours a une aide de I'Etat.

Il apparait que selon le droit en vigueur, ces établissements ne couvrent qu’une partie de leurs
participations dans des filiales étrangeres au moyen de fonds propres. Or, cette pratique constitue
I"'une des principales faiblesses identifiées lors des analyses de la Confédération. C'est pourquoi,
en juin de cette année, le Conseil fédéral a défini une ligne directrice pour éliminer ce point faible
et proposé que les SIB déduisent entierement des fonds propres de base durs de la banque meére
établie en Suisse la valeur comptable des participations détenues dans des filiales étrangéres.
C'est I'objet de la présente consultation, qui propose des modifications de la loi sur les banques
et de l'ordonnance sur les fonds propres concernant la couverture en fonds propres des
participations détenues par les SIB dans les filiales étrangéres. A noter que seule UBS est
concernée par cette modification: la Banque Cantonale de Zurich et Raiffeisen ne détiennent que
de petites participations dans des filiales étrangéres alors que PostFinance n'en détient aucune.

Présentation du projet

Les participations dans des filiales étrangéres sont actuellement financées en grande partie par
des capitaux étrangers dans la banque mere des SIB. Selon les dispositions en vigueur, seuls
environ 45% de ces participations doivent étre couverts par des fonds propres de base durs. Le
présent projet vise a empécher que la dotation réglementaire en capital de la banque mere établie
en Suisse ne patisse d’une correction de la valeur comptable des filiales étrangeres de SIB qui est
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effectuée durant 'activité courante. Pour la Berne fédérale, il s’agit aussi de renforcer 'lautonomie
stratégique et la résilience des SIB lorsque des participations détenues dans des filiales étrangeres
se déprécient durant la phase de stabilisation d’une crise.

Dans son rapport a I'appui de cette consultation, le Conseil fédéral explique que «la crise de Credit
Suisse a clairement montré que la capitalisation de la banque mere établie en Suisse était
insuffisante durant la phase de stabilisation. Il importe donc de relever les exigences de fonds
propres que la banque mére d’une SIB devra remplir pour ce qui est de la couverture de ses
participations dans des filiales étrangeres.» Afin que des pertes découlant de I'évaluation des
filiales étrangéres ne puissent plus avoir d’incidence directe sur la dotation réglementaire en
capital de la banque mere établie en Suisse, les SIB devront a I’avenir, en application de la mesure
15 du rapport du Conseil fédéral sur la stabilité des banques et des lignes directrices du 6 juin
2025, déduire l'intégralité de la valeur comptable des participations dans des filiales étrangéres
des fonds propres de base durs de la banque mere (c’est-a-dire procéder a la «déduction des
participations»). Ces participations seront donc entierement couvertes par des fonds propres. De
la sorte, les ratios de fonds propres en Suisse se rapprocheront des ratios de fonds propres a
I’étranger, qui sont bien plus élevés. Cette mesure que propose le Conseil fédéral vise également
a mettre en ceuvre la recommandation n° 4 du rapport de la Commission d’enquéte
parlementaire.

Appréciation

La débacle de Credit Suisse, en 2023, a clairement mis a mal notre place financiere. C'est pourquoi
la CVCI salue la volonté du Conseil fédéral de renforcer la réglementation relative aux banques
d'importance systémique et de limiter de maniéere ciblée les conséquences d’une défaillance de
capitalisation en fonds propres. Elle soutient la volonté de renforcer I'augmentation des liquidités
des banques pour en consolider la stabilité. Elle observe toutefois que la mesure 15, qui implique
que participations des filiales étrangeres devront étre entierement couvertes par des fonds
propres, ne contribue a I'évidence pas a accroitre la stabilité des SIB, mais entraine plutot
d'importants inconvénients.

Cette disposition génére des colits plus élevés pour les entreprises et la population et, surtout,
affaiblit la compétitivité d'UBS dans la mesure ou la plupart des places financieres internationales
voient les réglementations les concernant étre assouplies. Aux Etats-Unis, une grande partie de la
mise en ceuvre finale de Bale Ill - ensemble de réformes visant a renforcer la solvabilité et la
liquidité des établissements bancaires - est politiguement blogquée. Au Royaume-Uni, des
déréglementations ciblées sont mises en ceuvre dans le cadre des «réformes d'Edimbourg»
pendant que I'UE introduit les éléments de Béle Ill trés progressivement. La déduction complete
prescrite par cette révision de la loi sur les banques péjorerait la compétitivité d'UBS pendant que
des pays comparables privilégient un allégement des charges reglementaires. Il est a craindre que
des réglementations plus strictes - et les colts supplémentaires qui en découleront — soient
répercutés sur la clientéle sous forme de taux d'intérét plus élevés, de conditions de crédit plus
strictes ou de services réduits. Les PME en particulier, qui dépendent fortement du financement
par voie de crédit, seraient particulierement touchées.



Un établissement d’importance systémique actif au niveau mondial comme UBS doit a nos yeux
faire I'objet d'un soin particulier. A cet égard, seules des conditions-cadre attractives et fiables
permettront de la conforter dans son role de banque globale et de partenaire solide pour
I'industrie d’exportation et les entreprises indigénes, tout en apportant des avantages a la place
économique suisse. Aprés analyse, il nous semble que la réglementation draconienne proposée
pourrait inciter UBS a délocaliser a |’étranger certaines activités d'importance comme la gestion
de fortune. Il s'agit la d'un risque que de nombreux experts ont jugé crédible. Ce projet de loi
cristallise les tensions entre le Conseil fédéral et la banque, car il entrainerait une hausse des
capitaux d’environ 20 milliards de francs. Cette «lex UBS» sera débattue aux Chambres a partir de
I’'année prochaine.

Conclusion et proposition

Pour toutes les raisons invoquées précédemment, la CVCl rejette le projet de loi sous sa forme
actuelle. La mesure 15, évoquée ci-avant, nous semble disproportionnée et en inadéquation
avec I'évolution des réglementations relatives au marché financier international. Cette mesure,
qui contraindrait UBS a augmenter de maniére significative ses fonds propres a hauteur de
plusieurs milliards de francs, affaiblirait structurellement notre place financiére sans s'attaquer
aux causes de la crise qui a secoué Credit Suisse. La Suisse a besoin d'une réglementation solide,
compatible internationalement et économiquement solide. La mesure 15 ne répond
manifestement pas a ces exigences.

Tout en vous remerciant de I'attention que vous porterez a notre appréciation, nous vous prions
d'agréer, Madame, Monsieur, nos salutations distinguées.

Chambre vaudoise du commerce et de l'industrie
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Romaine Nidegger Jean-Francois Krahenbiihl
Responsable de la politique Chargé de communication
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Eidgendssisches Finanzdepartement (EFD)

Bern, 09. Januar 2025

Betreff: Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Am 26.09.2025 haben sie die Vernehmlassung Uber die Anderung Bankengesetz und
Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken) eroffnet. Die Jugendsession dankt dem Bundesrat und den zustandigen
Stellen fUr die Ausarbeitung der Gesetzesvorlage und lasst Ihnen nachfolgend ihre Stellungnahme
zukommen.

Die Jugendsession ist die wichtigste nationale Plattform fur politische Jugendpartizipation. Die
erste Jugendsession fand 1991 anldsslich der Feier 700 Jahre Eidgenossenschaft statt. Seit 1993
ermdglicht sie jedes Jahr 200 Jugendlichen, erste Erfahrungen in der Politik zu sammeln und beim
Parlament Forderungen einzureichen.

Die Eidgendssische Jugendsession anerkennt ausdricklich das Ziel des Bundesrates, Risiken aus
Auslandstatigkeiten systemrelevanter Banken konsequent zu begrenzen und die
Widerstandsfahigkeit des Schweizer Bankensystems zu starken. Gleichzeitig ist es aus Sicht der
Jugendsession entscheidend, dass regulatorische Massnahmen verhéltnismassig ausgestaltet
werden und ein ausgewogenes Verhaltnis zwischen Finanzstabilitat, volkswirtschaftlichem Nutzen
und internationaler Wettbewerbsfahigkeit gewahrleisten.

1. Hintergrund

An der Eidgendssischen Jugendsession 2025 hat die thematische Gruppe Finanzplatz Schweiz (DE)
eine Forderung zu diesem Gesetz ausgearbeitet. Sie wurde im Plenum von einer Mehrheit
gutgeheissen und somit als Forderung adoptiert. Zu finden ist sie im Anhang. Auf dieser Forderung
basiert diese Stellungnahme.

2. Position der Jugendsession zur Vorlage

a. Wirdigung der Vorlage

Die vorgeschlagene vollstandige Eigenmittelunterlegung (100 %) von auslandischen Beteiligungen
systemrelevanter Banken auf Einzelinstitutsebene verfolgt das legitime Ziel, eine wirksame
Abschirmung des Schweizer Stammhauses gegeniber Risiken aus ausléndischen
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Tochtergesellschaften sicherzustellen. Insbesondere im Lichte der jingsten Bankenkrisen ist dieses
Anliegen nachvollziehbar.

b. Vorschlag der Jugendsession

Die Eidgendssische Jugendsession ist jedoch der Ansicht, dass eine starre Unterlegung von 100%
Eigenmitteln mit erheblichen Nebenwirkungen verbunden sein kann. Eine vollstandige
Kapitalbindung kann die effiziente Kapitalallokation beeintrachtigen, die internationale
Wettbewerbsfahigkeit systemrelevanter Schweizer Banken schwéchen und Investitionen unndtig
verteuern, ohne einen proportionalen zusatzlichen Stabilitdtsgewinn zu garantieren.

Vor diesem Hintergrund schlagt die Eidgendssische Jugendsession eine differenzierte und
pragmatische Alternative zur vorgesehenen Regelung vor. Konkret sieht sie
Verbesserungsmaglichkeiten in zwei Bereichen:

1. Hohe der Eigenmittelunterlegung

Die Eidgendssische Jugendsession fordert, dass systemrelevante Banken verpflichtet werden, fur
ihre auslandischen Tochtergesellschaften eine erhohte, aber nicht vollstandige
Eigenmittelunterlegung von 75 % nachzuweisen.

Eine Unterlegung in dieser Hohe:

stellt gegenUber der heutigen Regelung eine deutliche Verscharfung dar,
erhoht die Verlusttragsfahigkeit des Stammhauses substanziell,
reduziert systemische Risiken wirksam,

vermeidet jedoch eine Gbermadssige Kapitalbindung.

Damit wird ein hohes Sicherheitsniveau erreicht, ohne die Flexibilitdt der Banken
unverhaltnismdssig einzuschranken.

2. Qualitative Ausgestaltung der Eigenmittel

Zusatzlich schlagt die Eidgendssische Jugendsession vor, dass bis zu 30 % der erforderlichen
zusatzlichen Eigenmittel in nicht-volatilen, inlandischen Vermégenswerten mit hoher Bonitat
angelegt werden dirfen, sofern diese:

1. kurzfristig liquidierbar sind,
2. regulatorisch klar definiert und Uberwacht werden,
3. und nachweislich der Stabilitdt des Schweizer Finanzplatzes dienen.

Diese Regelung wirde:

die Qualitat der Eigenmittel sicherstellen,

Anreize fir Investitionen im Inland schaffen,

die Liquiditat und Resilienz des Finanzsystems starken,

und gleichzeitig eine produktive Verwendung des gebundenen Kapitals ermdglichen.
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3. Fazit
Die Eidgendssische Jugendsession:

® unterstitzt das Ziel einer starkeren Eigenmittelunterlegung fir auslandische Beteiligungen
systemrelevanter Banken,

e lehnt jedoch eine pauschale Unterlegung von 100% Eigenmittel als unverhaltnismassig ab,

e spricht sich fir eine Eigenmittelunterlegung von 75 % aus,

e und befirwortet die Moglichkeit, bis zu 30 % dieser zusatzlichen Eigenmittel in sichere,
schnell liquidierbare inlandische Vermogenswerte zu investieren.

Dieser Ansatz starkt die Finanzstabilitat, fordert Investitionen im Inland und wahrt die
internationale Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes.

Wir danken Ihnen fir die Bericksichtigung der erlduterten Aspekte und stehen lhnen bei Fragen

gerne zur Verfigung.

Freundliche Grisse

Im Namen des Forums der Jugendsession

Giulia Bucheli
Co-Prasidentin des Forums der Jugendsession



ecthos

Fondation Ethos Per E-Mail

Place de Pont-Rouge 1

Case postale 1051

CH-1211 Genéve 26 Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
T+4158 201 89 89 Staatssekretariat flr internationale
www.ethosfund.ch .

info@ethosfund.ch Fmaanragen SIF

Frau Bundesprasidentin Karin Keller-Sutter
Frau Bettina Stahli

Frau Vera Imfeld
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Genf, 15. Dezember 2025

Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslidndischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin
Sehr geehrte Frau Stahli

Sehr geehrte Frau Imfeld

Sehr geehrte Damen und Herren

Gerne reichen wir Ihnen hiermit die Stellungnahme der Ethos Stiftung zur Anderung des Bankengesetzes
und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken) ein. Wir bedanken uns fir diese Moglichkeit.

Der Ethos Stiftung gehoren Gber 250 Pensionskassen an, die in der Schweiz tiber 2,3 Millionen Personen
versichern und ein Gesamtvermégen von rund 410 Milliarden Franken verwalten. Sie unterstiitzt
Vorsorgeeinrichtungen dabei, nachhaltig und verantwortungsbewusst zu investieren und dabei
Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien (ESG) zu berlicksichtigen. Zu diesem Zweck hat sie die
Gesellschaft Ethos Services AG gegriindet. Sie bietet institutionellen Anlegern Dienstleistungen im
Bereich des nachhaltigen Investierens sowie Anlagefonds und nachhaltige Aktienindizes an.

Die Mitglieder der Ethos Stiftung, die Kundinnen und Kunden von Ethos Services sowie die Stiftung
selbst sind als institutionelle und langfristig orientierte Investoren auf dem Finanzmarkt tatig, in den
borsenkotierten Schweizer Banken investiert sowie Kundinnen und Kunden dieser Banken. Namentlich
halt mit hochster Wahrscheinlichkeit jede Pensionskasse in der Schweiz direkt oder indirekt Aktien der
UBS im Portfolio. Somit sind sie von den vorgeschlagenen Anderungen des Bankengesetzes und der
Eigenmittelverordnung direkt betroffen.

Langfristig orientierte (institutionelle) Investoren und Aktion&rinnen und Aktionare der UBS sind an
einem langfristigen Erfolg der Bank interessiert. Dieser ist jedoch nur dann nachhaltig erreichbar, wenn
die Interessen aller Stakeholder berlicksichtigt werden. Daher ist die Stabilitat der UBS zentral. Sie bildet
das Riickgrat fiir das Vertrauen der Kundschaft der Bank - ganz im Speziellen im Kerngeschift der UBS,
dem Wealth Management - und ist damit notwendig fir deren Erfolg.

Als Stiftung, welche eine Vielzahl von Schweizer Pensionskassen vereint, sind wir ausserdem der
Prosperitat der gesamten Schweizer Wirtschaft verpflichtet. Nur ein gesundes Wirtschaftssystem
erlaubt es, dem Spar- und Anlageauftrag zugunsten der Versicherten gerecht zu werden. Entsprechend
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ist es wichtig, dass die Schweizer Wirtschaft und Steuerzahlenden angemessen vor Verwerfungen bei
der einzig verbleibenden international tatigen Schweizer Grossbank geschuitzt wird.

Sodann unterstiitzt Ethos die vom Bund vorgeschlagenen Massnahmen zur Verbesserung der Resilienz
der UBS und des Finanzsystems - namentlich alle Massnahmen, die zu einer héheren und qualitativ
besseren Eigenmittel- und Liquiditdtsausstattung fiihren sowie weitere Sicherungsmassnahmen zur
Pravention von Banken- und Finanzkrisen und zur Minderung indirekter Schadigung Dritter.

Dies gilt folglich auch fiir den vorgeschlagenen vollstandigen Abzug der Beteiligungen an auslandischen
Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital des Schweizer Stammhauses. Die Ethos Stiftung
erachtet die Vorlage als Kernstiick der Reformen der Bankenregulierung im Nachgang zur Credit-
Suisse-Krise und unterstiitzt sie integral. Die Reform starkt die Stabilitat der Bank gezielt, wirkungsvoll
und angemessen.

Die Vorteile der vorgeschlagenen Verscharfung der Eigenmittelanforderungen Uberwiegen klar die
Nachteile. Zu den letzteren zahlen moglicherweise hdhere Finanzierungskosten, die abgestiitzt auf die
im Anhang zu dieser Vernehmlassung veroffentlichten Expertengutachten jedoch als verkraftbar
einzuschatzen sind. Mit dem Schritt werden allfillige Kosten fir die Allgemeinheit minimiert und
internalisiert und sodann sachlogisch ex ante von uns Aktiondrinnen und Aktiondren getragen.
Demgegentiber profitiert die UBS mit einer noch solideren Eigenmittelausstattung von hdéheren
Kreditratings und damit tieferen Fremdfinanzierungskosten.

Die neue Regelung erhéht die Immunitat der UBS-Gruppe gegeniber allfilligen Verwerfungen bei ihren
auslandischen Tochtern wirkungsvoll. Die vollstindige Eigenmittelunterlegung auslandischer
Beteiligungen verhindert, dass Wertverluste bei Auslandstdochtern die Eigenmittel sowohl der Tochter
wie des Stammhauses gefiahrden und so die Krise verstarken. Neben der praventiven Schutzwirkung
bringt das neue Regime Vorteile in einer Krisensituation: Die unabhidngigere und solidere
Eigenmittelausstattung des Stammhauses verbessert die Erfolgschancen von strategischen
Transaktionen in Krisensituationen zur eigenstidndigen Stabilisierung der Bank (z. B. Verkdufe von
Firmenteilen). Die Anpassung bietet also einen direkten Schutz fiir die Stakeholder des Stammhauses der
UBS, allen voran die Glaubigerinnen und Glaubiger, die Schweizer Steuerzahlenden und die
Aktionarinnen und Aktionare.

Mit dem vorgeschlagenen vollstindigen Abzug der Beteiligungen an auslandischen
Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital des Schweizer Stammhauses wird ein bedeutender
initialer Konstruktionsfehler im TBTF-Dispositiv behoben. Zusammen mit der politischen und rechtlichen
Stabilitat der Schweiz sind die verstarkten Eigenmittel eine solide Grundlage fiir die Weiterentwicklung
des Kerngeschifts der UBS, die Vermogensverwaltung (Wealth Management).

Wir danken Ihnen, dass Sie unsere Position berticksichtigen, und stehen lhnen fiir weitere
Erlduterungen und Diskussionen gerne zur Verfligung.

Y

Rudolf Rechsteiner Vincent Kaufmann
Prasident des Stiftungsrats Direktor
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Vernehmlassungsantwort von Greenpeace Schweiz zur Anderung Bankengesetz und
Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslidndischer Beteiligungen im
Stammbhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fiir die Moglichkeit, im Rahmen des Vernehmlassungsverfahrens Stellung
zu nehmen. Aus Finanzstabilitatsgriinden und zum Schutz der Volkswirtschaft und der
Steuerzahlenden erachten wir eine vollstindige Eigenmittelunterlegung ausldandischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken als unverzichtbar. Zudem
sollten bei der Festlegung der Eigenkapitalausstattung fiir eine langfristige Sicherung der
Finanzstabilitat zusatzlich Klima- und Naturrisiken holistisch beriicksichtigt werden.

Danke fiir die Beriicksichtigung unserer nachstehenden Anliegen.

Freundliche Grusse

Juliette Wyss
Politikverantwortliche
Greenpeace Schweiz

Beurteilung der Vorlage

Greenpeace Schweiz, Badenerstrasse 171, Postfach, 8036 Ziirich
044 447 41 41, schweiz@greenpeace.org, greenpeace.ch, IBAN CH07 0900 0000 8000 6222 8
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Wir nehmen an dieser Vernehmlassung teil, da die Vorlage grundsatzlich von grosser
Bedeutung fiir die Schweizer Zivilgesellschaft ist und weit liber Interessen innerhalb des
Finanzsektors hinausgeht. Ein Blick in die Datenbank «Global Oil and Gas Exit List (GOGEL)»!
von Urgewald zeigt, dass die UBS trotz ihres 6ffentlichen Bekenntnisses zu einer
,konservativen Risikokultur iiber auslandische Tochtergesellschaften weiterhin intensive
und wiederholte Finanzbeziehungen zu risikoreichen Akteuren unterhilt, die in einigen der
korruptionsanfilligsten Branchen titig sind - Ol und Gas, Bergbau, Agroindustrie und
Rohstoffhandel.

Wir unterstiitzen deshalb die Position des Bundesrates, wonach die Einfithrung
hoherer Eigenkapitalvorgaben fiir systemrelevante Banken mit Tochtergesellschaften
im Ausland eine entscheidende Massnahme zur Stirkung des «Too-Big-To-Fail»-
(TBTF-) Dispositivs und damit der Resilienz des Schweizer Finanzplatzes darstellt.
Gleichzeitig teilen wir die Auffassung des Bundesrates, dass eine Verbesserung des
TBTF-Dispositivs nur mit mehreren, sowohl priaventiv wie disziplinierend wirkenden
Instrumenten gelingen kann. Neben den vorgesehenen verschérften Anforderungen an
systemrelevante Banken gehoren dazu insbesondere die Einflihrung eines von der FINMA
genehmigten Verantwortlichkeitsregimes fiir Banken sowie ein Ausbau der gesetzlichen
Befugnisse der FINMA zur Friithintervention sowie zur Verhdngung von Bussen gegen
fehlbare Institute.

Aus unserer Sicht gilt es bei der weiteren politischen Beratung der Vorlage einige
grundlegende Aspekte zu beachten:

e Grundsatzlich sind alle méglichen Massnahmen objektiv und unvoreingenommen zu
priifen, um die finanzielle Resilienz der UBS und damit die Stabilitat des

Finanzsystems sicherzustellen. Die geplante Verscharfung der
Eigenkapitalanforderungen hat aus unserer Sicht den Vorteil, dass sie sehr
zielgerichtet wirkt und eine wichtige regulatorische Schwachstelle schliesst.

e Das TBTF-Dispositiv sollte so ausgestaltet sein, dass eine dereinst moglicherweise

notwendige Abwicklung der UBS mdglich ist, ohne dass die Schweizer
Volkswirtschaft und die Steuerzahlenden in Mitleidenschaft gezogen werden.

e Beider Ausgestaltung der Eigenkapitalvorschriften ist zu berticksichtigen, dass die
Struktur der UBS besondere Risiken mit sich bringt, die sie von anderen
systemrelevanten Banken unterscheidet. Diese Risiken ergeben sich namentlich aus
der starken globalen Prasenz und Vernetzung der UBS und ihrer herausragenden
Grosse im Vergleich zum Bruttoinlandprodukt der Schweiz.

1 https://gogel.org/

Greenpeace Schweiz, Badenerstrasse 171, Postfach, 8036 Ziirich
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Bemerkungen aus Umweltsicht

Wie ausgefiihrt, begriissen wir aus Finanzstabilitatsgriinden und zum Schutz der
Volkswirtschaft und der Steuerzahlenden eine vollstindige Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken. Aus einer
Umweltsicht ist zu betonen, dass bei der Festlegung der angemessenen
Eigenkapitalausstattung zusitzlich Klima- und Naturrisiken holistisch beriicksichtigt
werden sollten. Dabei ist in Rechnung zu stellen, dass Klima- und Naturrisiken aufgrund
ihrer speziellen Eigenschaften heute von den Finanzmarkten kaum mitberticksichtigt bzw.
eingepreist werden und deshalb spezielle Aufmerksamkeit erfordern.?

Die folgenden Ausfiihrungen illustrieren die finanzielle Bedeutung zunehmender Klima- und
Naturrisiken im Kontext der UBS:

e Der Berichtiiber die klimabezogenen Finanzrisiken im Anhang des FINMA-
Risikomonitors 2025 (Klimarisikobericht)? belegt, dass Schweizer Banken heute in
vielfaltiger Weise, d.h. liber Kredite, Kapitalanlagen, Hypotheken,
Versicherungsdeckungen und Lieferketten, von Klimarisiken betroffen sind, und
Klimarisiken fiir Schweizer Banken somit klar wesentlich sind. Gemé&ss dem Bericht
entfallen liber 30% der Unternehmenskredite und -anleihen der Banken auf
klimapolitisch relevante Sektoren wie Immobilien, Energie, Transport oder fossile
Industrie. Zum Ausmass der naturbezogenen Finanzrisiken gibt es fiir die Schweiz
bisher keine aggregierten Zahlen, die Relevanz der Risiken wird jedoch heute im
Markt breit anerkannt. Auch die FINMA kommt zum Schluss, dass Klima- und
Naturrisiken nicht verschwinden, sondern weiter zunehmen werden.*

e Neben physischen Risiken bringt der Klimawandel fiir Finanzinstitute und das
Finanzsystem auch Transitionsrisiken mit sich, die sich als Reaktion auf die
zunehmende Dekarbonisierung der Wirtschaft ergeben. Bekanntes Beispiel dafiir ist
die Abwertung von emissionsintensiven Vermoégenswerten zu sog. stranded
assets als Folge des Ausstiegs aus fossilen Energien. Banken mit hoher Exposition
gegeniiber fossilen Energien sind besonders stark von entsprechenden
Wertverlusten auf ihren Bilanzen betroffen.> Die UBS gehort - trotz riicklaufiger
Unterstiitzung fiir die fossile Industrie - immer noch zu den 40 grossten Financiers
von fossilen Energien weltweit.® Bei der Kohlefinanzierung gehort die UBS gar zu

2 BIS Papers No 130: Pricing of climate risks in financial markets: a summary of the literature.
https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap130.pdf.

3 https://www.finma.ch/de/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/finma-publikationen/risikomonitor/20251117-
finma-risikomonitor-2025.pdf?sc lang=de

4 https://www.finma.ch/de/finma-public/artikelserie-die-finma-am-werk/news-artikelserie-folder/klimarisiken/

5 https://cepr.org/voxeu/columns/banks-exposures-high-carbon-assets-may-represent-medium-term-vulnerability-financial

6 https://www.bankingonclimatechaos.org/?bank=JPMorgan%20Chase#fulldata-panel
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den Top-5 der europdischen Banken.” Ausgehend von Grundsatz, dass risikoreichere
Geschafte mit mehr Eigenmitteln unterlegt werden sollten als risikodrmere, sollten
die Eigenkapitalanforderungen an systemrelevante Banken auch nach Massgabe der
von den Banken gehaltenen, gegentliber dem Klimawandel und dem
Biodiversitatsverlust exponierten Aktiva differenziert werden.

e Die systemischen Auswirkungen des Klimawandels und des
Biodiversitatsverlusts auf alle Lebensbereiche sind heute eine Realitit, werden
aber immer noch unterschatzt. Ein wichtiger Grund dafiir sind Kippelemente im
Klima- und Erdsystem, deren Auslésung zu Kettenreaktionen fithren kann, durch die
sich die Erderwarmung unkontrollierbar verstarken kann.? Diese sog. ecosystem
tipping points sind naturgemass mit hoher Unsicherheit beziiglich Zeitpunkt,
Verlauf und Ausmass behaftet und sollten daher mit einem praventiven Ansatz von
Finanzmarktaufsichtsbehérden und Regulatoren voraus-schauend angegangen
werden.’ Auch die Wechselwirkungen von Klima- und Naturrisiken mit anderen
Nicht-Umweltphdnomenen wie Migration, 6ffentliche Gesundheit, Ungleichheit oder
Inflation erhohen die Risiken im System insgesamt und fithren zu mehr Komplexitét
im Umgang mit den Risiken und Auswirkungen des Klimawandels.!? Die radikale
Unsicherheit, die mit Klima- und Naturrisiken und deren Konsequenzen fiir die
Wirtschaft und das Finanzsystem verbunden ist, spricht ebenfalls fiir die Vorhaltung
eines spezifischen Eigenmittelpuffers bei Banken, um nicht oder nicht vollstidndig
erfassten Risiken angemessen Rechnung zu tragen.!!

7 https://stillbankingoncoal.org/report/europe

8 https://www.feri.de/newsroom/climate-tipping-points-klima-kipppunkte-bedrohen-weltwirtschaft-und-finanzsystem

9 https://www.ucl.ac.uk/bartlett/sites/bartlett/files/ecosystem tipping points iipp _pr 2024.03.pdf

10 https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/downloads/report/IPCC_ AR6 WGII SummaryForPolicymakers.pdf

11 https://www.ngfs.net/system/files/import/ngfs/medias/documents/ngfs climate change macroeconomy and monetary policy -
final.pdf?utm_source=chatgpt.com
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beider basel BASLER BANKEN
'b handelskammer

SEIT 1918
Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Staatssekretariat fiir internationale Finanzfragen
Bundesgasse 3
3003 Bern
per Mail an vernehmlassungen@sif.admin.ch Basel, 8. Januar 2026 LU/ab

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslindischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin

Wir danken IThnen fiir die Gelegenheit, zur vorgesehenen Anderung des Bankengesetzes und der
Eigenmittelverordnung Stellung zu nehmen. Die Handelskammer und die Basler
Bankenvereinigung haben sich bereits im September 2025 im Rahmen der Revision der
Eigenmittelverordnung (ERV) gedussert. Die damaligen Uberlegungen gelten sinngemiss weiter.

Bedeutung des Finanzplatzes Basel

Basel gehort zu den vier wichtigsten Finanzpldtzen der Schweiz. Der Finanzplatz Basel tragt
jahrlich 5 Milliarden Franken zur Bruttowertschopfung bei, was 10 Prozent des kantonalen
Bruttoinlandprodukts entspricht. Hier sind 26 Banken mit 110 Filialen, iiber 6'300 Angestellten
und {ber 115 Milliarden Franken verwaltetem Vermdgen ansassig. Mit dem Sitz der Bank fir
internationalen Zahlungsausgleich ist zudem eine der wichtigsten internationalen
Finanzinstitutionen in Basel zu Hause.

Die Banken sind bedeutende Arbeitgeber und Partner der exportorientierten Unternehmen in der
Region Basel. Sie bieten qualifizierte Arbeitsplatze und bilden zahlreiche Lernende aus. Eine
zusatzliche, international nicht abgestimmte Kapitalbelastung verteuert das aus der Schweiz heraus
betriebene Auslandsgeschaft und erhoht den Druck, Funktionen, Wertschopfung und Stellen ins
Ausland zu verlagern. Davon wiren neben den Banken auch Zulieferer, Dienstleister,
Ausbildungsplatze sowie die offentliche Hand in der Region betroffen.

Haltung zur vorgeschlagenen Losung

Wir unterstiitzen das Ziel, die Stabilitat des Finanzsystems zu starken und das Vertrauen in den
Finanzplatz Schweiz zu sichern.

Die konkret vorgeschlagene Ausgestaltung - Vollabzug auslandischer Beteiligungen vom harten
Kernkapital (CET1) bzw. faktische 100%-Eigenmittelunterlegung - erachten wir jedoch als zu

Handelskammer beider Basel

Luca Urgese St. Jakobs-Strasse 25
Stv. Leiter Standort & Politik Postfach
Leiter Finanzen und Steuern CH-4010 Basel
T: +41 61 270 60 12 T +41 61 270 60 60
F: +41 61 270 60 05 F +41 61 270 60 05
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weitgehend. Sie stellt im internationalen Vergleich eine Extremvariante dar, verschirft den «Swiss
Finish» und schwicht die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes unnétig.

Volkswirtschaftliche Folgen und Verhaltnismassigkeit

Der Wirtschaftsstandort Schweiz ist aufgrund der Entwicklungen im internationalen
Handelssystem derzeit herausgefordert wie schon lange nicht mehr. Gerade jetzt ist es erforderlich,
nationale Leitbranchen zu stdrken. Ein starker und wettbewerbsfahiger Finanzplatz ist eine
wesentliche Grundlage fiir eine erfolgreiche und prosperierende Schweizer Volkswirtschaft.
Unverhéltnismissige Regulierungen stellen diese Wettbewerbsfahigkeit in Frage.

Das Auslandsgeschift leistet einen wesentlichen Beitrag zum Erfolg des Finanzplatzes und
ermoglicht tiefe Finanzierungskosten fiir Unternehmen. Der vorgeschlagene Vollabzug wiirde das
internationale Geschift aus der Schweiz heraus deutlich unattraktiver machen und zu einem
erheblichen zuséitzlichen Kapitalbedarf fiir die betroffene Grossbank fiihren. Die damit
verbundenen Mehrkosten diirften sich in eingeschranktem Angebot und hoheren Preisen
niederschlagen. Dies bedeutet eine Schwachung des Kapitalmarktzugangs fiir die Realwirtschaft,
deren Effekte auch am Banken- und Wirtschaftsstandort Basel spiirbar sind.

Nach unserer Einschatzung fallt die Abwagung zwischen zusatzlicher Stabilitdt und Erhalt
konkurrenzfahiger Rahmenbedingungen einseitig aus. Es fehlt eine transparente, belastbare
Regulierungsfolgenabschitzung, welche die Auswirkungen auf Kreditangebot,
Finanzierungskosten, Beschiftigung und Standortentscheide umfassend darstellt und weniger
eingriffsintensive, international abgestimmte Alternativen priift.

Wir regen an, Varianten zu prifen, die das Ziel - bessere Abschirmung des Schweizer
Stammbhauses gegeniiber Risiken aus dem Ausland - erreichen, chne die Kapitalanforderungen im
internationalen Vergleich derart stark zu erhohen.

Antrige

Die Handelskammer beider Basel und die Basler Bankenvereinigung ersuchen den Bundesrat und
die zustdndigen Behorden:

1. auf den Vollabzug bzw. die faktische 100%-Eigenmittelunterlegung auslandischer
Beteiligungen in der vorgeschlagenen Form zu verzichten;

2. eine verhaltnismassige, international abgestimmte Losung zu erarbeiten, die
Finanzstabilitat starkt, ohne die Wettbewerbsfahigkeit des Finanz- und
Wirtschaftsstandorts unverhdltnismassig zu beeintrachtigen;

3. vor einer Gesetzesfestlegung eine vertiefte Regulierungsfolgenabschitzung zu
veroffentlichen, welche die volkswirtschaftlichen und standortpolitischen Auswirkungen -
namentlich auf Beschaftigung, Investitionen und Finanzierungskosten - transparent
aufzeigt.

Die Handelskammer beider Basel und die Basler Bankenvereinigung unterstiitzen Massnahmen zur
Starkung der Stabilitat und des Vertrauens in den Finanzplatz, sofern sie verhdltnismassig sind
und die Auswirkungen auf Realwirtschaft und Arbeitsmarkt angemessen beriicksichtigen. Der
vorgeschlagene Vollabzug erfiillt diese Anforderungen nach unserer Beurteilung nicht.
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Im Ubrigen schliessen wir uns der Stellungnahme von economiesuisse an.

Wir danken Thnen fiir die Beriicksichtigung unserer Anliegen und stehen fiir Riickfragen gerne zur

Verfiigung.
Freundliche Griisse

Wskammer beider Basel

Martin Datwyler
Direktor

Basler Bankenvereinigung

(ococloges

Lukas Stiickelberger
Président

Leiter FinanzEn und Steuern

Ada%:(a
Geschaftsfiihrer
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Per Email an:
vernehmlassungen@sif.admin.ch

9. Januar 2026

Vernehmlassungsantwort von der Klima Allianz zur Anderung
Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung
auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns flr die Moglichkeit, im Rahmen des Vernehmlassungsverfahrens Stellung zu
nehmen. Aus Finanzstabilitdtsgrinden und zum Schutz der Volkswirtschaft und der Steuerzahlenden
erachten wir eine vollstandige Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken als unverzichtbar. Zudem sollten bei der Festlegung der
Eigenkapitalausstattung fir eine langfristige Sicherung der Finanzstabilitdt zusatzlich Klima- und
Naturrisiken holistisch bertcksichtigt werden.

Mit freundlichen Grissen und Dank fiir die Berticksichtigung unserer nachstehenden Anliegen.

Asti Roesle
Klima Allianz Schweiz


mailto:vernehmlassungen@sif.admin.ch

Beurteilung der Vorlage

Wir nehmen an dieser Vernehmlassung teil, da die Vorlage grundsatzlich von grosser Bedeutung fir die
Schweizer Zivilgesellschaft ist und weit Uber Interessen innerhalb des Finanzsektors hinausgeht. Ein Blick in die
Datenbank «Global Oil and Gas Exit List (GOGEL)»" von Urgewald zeigt, dass die UBS trotz ihres &ffentlichen
Bekenntnisses zu einer ,konservativen Risikokultur Gber auslandische Tochtergesellschaften weiterhin intensive
und wiederholte Finanzbeziehungen zu risikoreichen Akteuren unterhalt, die in einigen der korruptionsanfalligsten
Branchen tatig sind — Ol und Gas, Bergbau, Agroindustrie und Rohstoffhandel.

Wir unterstiitzen deshalb die Position des Bundesrates, wonach die Einfiihrung hoherer
Eigenkapitalvorgaben fiir systemrelevante Banken mit Tochtergesellschaften im Ausland eine
entscheidende Massnahme zur Stidrkung des «Too-Big-To-Fail»-(TBTF-) Dispositivs und damit der
Resilienz des Schweizer Finanzplatzes darstellt. Gleichzeitig teilen wir die Auffassung des Bundesrates,
dass eine Verbesserung des TBTF-Dispositivs nur mit mehreren, sowohl praventiv wie disziplinierend
wirkenden Instrumenten gelingen kann. Neben den vorgesehenen verscharften Anforderungen an
systemrelevante Banken gehdren dazu insbesondere die Einflhrung eines von der FINMA genehmigten
Verantwortlichkeitsregimes fir Banken sowie ein Ausbau der gesetzlichen Befugnisse der FINMA zur
Frihintervention sowie zur Verhdngung von Bussen gegen fehlbare Institute.

Aus unserer Sicht gilt es bei der weiteren politischen Beratung der Vorlage einige grundlegende Aspekte
zu beachten:

e Grundsatzlich sind alle moglichen Massnahmen objektiv und unvoreingenommen zu prifen, um die
finanzielle Resilienz der UBS und damit die Stabilitat des Finanzsystems sicherzustellen. Die geplante

Verscharfung der Eigenkapitalanforderungen hat aus unserer Sicht den Vorteil, dass sie sehr zielgerichtet
wirkt und eine wichtige regulatorische Schwachstelle schliesst.

e Das TBTF-Dispositiv sollte so ausgestaltet sein, dass eine dereinst mdglicherweise notwendige
Abwicklung der UBS mdqlich ist, ohne dass die Schweizer Volkswirtschaft und die Steuerzahlenden in
Mitleidenschaft gezogen werden.

e Bei der Ausgestaltung der Eigenkapitalvorschriften ist zu berlcksichtigen, dass die Struktur der UBS
besondere Risiken mit sich bringt, die sie von anderen systemrelevanten Banken unterscheidet. Diese
Risiken ergeben sich namentlich aus der starken globalen Prasenz und Vernetzung der UBS und ihrer
herausragenden Grosse im Vergleich zum Bruttoinlandprodukt der Schweiz.

Bemerkungen aus Umweltsicht

Wie ausgefuhrt, begrissen wir aus Finanzstabilititsgrinden und zum Schutz der Volkswirtschaft und der
Steuerzahlenden eine vollstandige Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken. Aus einer Umweltsicht ist zu betonen, dass bei der Festlegung der
angemessenen Eigenkapitalausstattung zusatzlich Klima- und Naturrisiken holistisch beriicksichtigt
werden sollten. Dabei ist in Rechnung zu stellen, dass Klima- und Naturrisiken aufgrund ihrer speziellen
Eigenschaften heute von den Finanzmarkien kaum mitberlicksichtigt bzw. eingepreist werden und deshalb
spezielle Aufmerksamkeit erfordern.?

Die folgenden Ausfihrungen illustrieren die finanzielle Bedeutung zunehmender Klima- und Naturrisiken im
Kontext der UBS:

e Der Bericht tiber die klimabezogenen Finanzrisiken im Anhang des FINMA-Risikomonitors 2025
(Klimarisikobericht)® belegt, dass Schweizer Banken heute in vielfaltiger Weise, d.h. ber Kredite,
Kapitalanlagen, Hypotheken, Versicherungsdeckungen und Lieferketten, von Klimarisiken betroffen sind,
und Klimarisiken fur Schweizer Banken somit klar wesentlich sind. Gemass dem Bericht entfallen Uber
30% der Unternehmenskredite und -anleihen der Banken auf klimapolitisch relevante Sektoren wie
Immobilien, Energie, Transport oder fossile Industrie. Zum Ausmass der naturbezogenen Finanzrisiken
gibt es fir die Schweiz bisher keine aggregierten Zahlen, die Relevanz der Risiken wird jedoch heute im

! https://gogel.ora/

2BIS Papers No 130: Pricing of climate risks in financial markets: a summary of the literature. https://www.bis.ora/publ/bppdf/bispap130.pdf.
3

https://www.finma.ch/de/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/finma-publikationen/risikomonitor/20251117-finma-risikomonito
2025 .pdf?sc_lang=de
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Markt breit anerkannt. Auch die FINMA kommt zum Schluss, dass Klima- und Naturrisiken nicht
verschwinden, sondern weiter zunehmen werden.*

e Neben physischen Risiken bringt der Klimawandel fir Finanzinstitute und das Finanzsystem auch
Transitionsrisiken mit sich, die sich als Reaktion auf die zunehmende Dekarbonisierung der Wirtschaft
ergeben. Bekanntes Beispiel dafir ist die Abwertung von emissionsintensiven Vermoégenswerten zu
sog. stranded assets als Folge des Ausstiegs aus fossilen Energien. Banken mit hoher Exposition
gegenuber fossilen Energien sind besonders stark von entsprechenden Wertverlusten auf ihren Bilanzen
betroffen.® Die UBS gehort — trotz rlicklaufiger Unterstlitzung flr die fossile Industrie — immer noch zu
den 40 grossten Financiers von fossilen Energien weltweit.® Bei der Kohlefinanzierung gehort die UBS
gar zu den Top-5 der europaischen Banken.” Ausgehend von Grundsatz, dass risikoreichere Geschafte
mit mehr Eigenmitteln unterlegt werden sollten als risikodrmere, sollten die Eigenkapitalanforderungen an
systemrelevante Banken auch nach Massgabe der von den Banken gehaltenen, gegentber dem
Klimawandel und dem Biodiversitatsverlust exponierten Aktiva differenziert werden.

e Die systemischen Auswirkungen des Klimawandels und des Biodiversitatsverlusts auf alle
Lebensbereiche sind heute eine Realitat, werden aber immer noch unterschatzt. Ein wichtiger Grund
daflr sind Kippelemente im Klima- und Erdsystem, deren Auslésung zu Kettenreaktionen fiihren kann,
durch die sich die Erderwarmung unkontrollierbar verstarken kann.® Diese sog. ecosystem tipping
points sind naturgemass mit hoher Unsicherheit bezlglich Zeitpunkt, Verlauf und Ausmass behaftet und
sollten daher mit einem praventiven Ansatz von Finanzmarktaufsichtsbehérden und Regulatoren
voraus-schauend angegangen werden.® Auch die Wechselwirkungen von Klima- und Naturrisiken mit
anderen Nicht-Umweltphanomenen wie Migration, 6ffentliche Gesundheit, Ungleichheit oder Inflation
erhéhen die Risiken im System insgesamt und fuhren zu mehr Komplexitat im Umgang mit den Risiken
und Auswirkungen des Klimawandels." Die radikale Unsicherheit, die mit Klima- und Naturrisiken und
deren Konsequenzen fir die Wirtschaft und das Finanzsystem verbunden ist, spricht ebenfalls fir die
Vorhaltung eines spezifischen Eigenmittelpuffers bei Banken, um nicht oder nicht vollstandig erfassten
Risiken angemessen Rechnung zu tragen."

4 https //www.finma.ch/de/finma-public/artikelserie- d|e finma-am-werk/news-artikelserie- folder/kllmar|3|ken/

7 https: //shllbankmqoncoal orq/report/europe

8 https://www.feri.de/newsroom/climate-tipping-points-klima-kipppunkte-bedrohen-weltwirtschaft-und-finanzsystem
9 https://www.ucl.ac.uk/bartlett/sites/bartlett/files/ecosystem_tipping_points_iipp_pr_2024.03.pdf

10 hitps://www.ipce.ch/report/ar6/wg2/downloads/report/IPCC_AR6_WGII_SummaryForPolicymakers.pdf
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Kurz Norbert

Froheggweg 9c Frau Bundesrétin Karin Keller-Sutter
Eidgendssisches Finanzdepartement
9545 Wangi Bundesgasse 3
3003 Bern

E-Mail: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten
Banken)

Sehr geehrte Frau Keller-Sutter
Sehr geehrte Damen und Herren

Gerne nehme ich als interessierter Biirger und Steuerzahler zur Vernehmlassung wie folgt Stellung.
Verordnung tiber die Eigenmittel und Risikoverteilung der Banken und Wertpapierhauser

5. Abschnitt: Ubergangsbestimmung zur Anderung vom ...
Art 1481

Die Fristen fiir die Ubergangsbestimmungen sind viel zu grossziigig bemessen. Die UBS wiire
durchaus in der Lage diese sofort zu erfiillen. Was ist eigentlich mit dem ausserordentlichen hohen
Gewinn von 2023 passiert? Das sind nicht etwa die AT1-Anleihen um welche nun gestritten wird,
weil die Gesetzgebung unklar ist?

Finanzen, Versicherungen & Immobilien > Banken & Finanzdienstleistungen

Gewinn der UBS in den Jahren von 2016 bis 2024
(in Millionen US-Dollar)
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Kommentar zum erlauternden Bericht

Der Bundesrat und die PUK meinen sie hétten die Credit-Suisse-Krise umfassend aufgearbeitet.
Unter anderem weil sie mehrere Liicken im Too-Big-To-Fail-Dispositiv ausgemacht haben.

Dem kann ich nicht zu stimmen. Der Grund ist einfach: Wenn etwas «Too Big To Fail» ist, dann
niitzt es nichts mit noch mehr Regulierungen dies am Leben erhalten zu wollen.

Das einzig Richtige ist das «zu Grosse» auf eine verniinftige Grosse zu schrumpfen! Die richtige
Grosse sollte der Grosse der Schweizer Volkswirtschaft angepasst sein. Das gilt vor allem fiir die
UBS.

Mit den Anpassungen des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung werden einmal mehr
Symptome bekdmpft, anstatt nach den Ursachen zu suchen und diese zu beheben. Im Bericht wird
unter anderem auf internationales Recht und Standards verwiesen. Genau das ist das Ubel. Wenn
alle gleich denken wird nicht wirklich viel gedacht. Wenn es dann kracht, dann sind die
Verantwortlichen fein raus, weil es ja alle so gemacht haben. Die Kosten bleiben wie immer an der
arbeitenden Bevolkerung hdngen.

Eigentlich ist der Finanzplatz Schweiz fiir die Schweizer Wirtschaft mindestens drei bis vier Mal zu
gross, wie dem Aufsatz «Finanztiefe und Wirtschaftswachstum» von Klaus Spremann und Pascal
Gantenbein zu entnehmen ist. Dies wird im erlduternden Bericht eigentlich bestétigt: «Die Schweiz
bietet Banken einen beschrankten Heimmarkt.»

Dazu lediglich die wichtigsten zwei Zitate (Hervorhebungen hinzugefiigt):

«1. Bei einer (geringen) Finanztiefe von 100 Prozent — Kredite und Beteiligungstitel
haben enen Gesamtwert in Hohe der Jahresleistung der Wirtschaft — hat das Geld- und
Finanzwesen die ausschlie8liche Funktion, der Realwirtschaft zu dienen. Etwas
plakativ ausgedriickt: Investitionsentscheidungen werden eher von Ingenieuren und
Planern getroffen, weniger von Kapitaleigentiimern: Die Finanzierung als
Verwaltungsvorgang, nahe beim Rechnungswesen angesiedelt, vollzieht die Vorgaben
der Realwirtschaft. Akzeptiert ist, dass Kapital etwas kostet:

Forderungen und angemessene Anspriiche sind zu erfiillen und Kapitalkosten
erscheinen in der Kalkulation. Bei einer Finanztiefe von 100 Prozent werden keine
Finanzvertrdge um ihrer selbst willen geschlossen.

[...]

3. Bei einer (hohen) Finanztiefe von 400 Prozent oder mehr dominiert das Geld- und
Finanzwesen die Realwirtschaft. Kapitalmarkte fiihren ihr Eigenleben und die
Wirtschaft hangt am Ziigel der Finanzwirtschaft. Analysten zeigen den
Unternehmen, was der Finanzmarkt erlauben wird und was nicht. Hedgefonds nehmen
Einfluss auf Strategie und Personalentscheidungen der Unternehmen. Das
kapitalmarktorientierte Denken setzt sich in einer Vielzahl unternehmerischer
Entscheidungen durch, auch bei nicht bérsennotierten Unternehmen.»

https://www.alexandria.unisg.ch/server/api/core/bitstreams/b99d01fa-5d49-4fc1-8004-
fe0e44c3a8d8/content




Abbildung 1: Finanztiefe und GréBe verschiedener Volkswirtschaften 2015/2016
(ausgedriickt durch die GriBe der Kreise)
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Quelle: Eigene Berechnungen.

Auch die neuen, verscharften Vorschriften werden nicht verhindern, dass die Finanzmarkte und die
UBS friiher oder spéter in Schwierigkeiten geraten werden. Dies aus einem einfachen Grund. Die
Okonomie ist keine exakte Wissenschaft. Dies wird leider oft vergessen, oder manche wollen es
nicht wahrhaben. Die Frage ist also nicht ob es eine Finanzkrise geben wird, sondern wann...

Wer garantiert dass ein zukiinftiges Management nicht dhnlich agieren wird wie das der Credit
Suisse? Wer garantiert dass die FINMA in der Lage ist eine UBS zu iiberwachen? Was wenn bei
einer Krise doch wieder das Ausland das Sagen hat?

Wie bereits erwihnt, ist die Okonomie keine exakte Wissenschaft. Zu Zeiten von Adam Smith war
die Welt, und so auch die Okonomie einigermassen iiberschaubar und deshalb eher berechenbar.
Seither hat sich allerdings Einiges verdndert. Die Globalisierung hat die Welt «kleiner» gemacht,
und die Digitalisierung schneller. Das heisst die Welt wurde in den letzten 200 Jahren um einiges
komplexer. Die Okonomen versuchen allerdings noch immer anhand von Zahlenreihen,
Diagrammen und Korrelationen den Gang der Wirtschaft zu verstehen. Dass dies in einem
komplexen System «Weltwirtschaft» nicht méglich ist, erkennt man an den vielen Prognosen
welche regelmaéssig falsch sind.

Ein weiteres Marchen welches uns von Medien und Wirtschaftswissenschaften aufgetischt wird ist
das vom «Wachstum» welches unseren Wohlstand sichern soll. Die Frage was Wohlstand ist wird
allerdings selten gestellt. Haufig wird das BIP mit Wohlstand gleichgesetzt. Ein wachsendes BIP
mag bis Ende der 1980er Jahre sinnvoll gewesen sein. Damals war materielles und technisches
Wachstum noch sinnvoll, weil es den Menschen niitzliche Errungenschaften fiir ein angenehmes
Leben bescherte. Kurz, die meisten Menschen hatten alles was sie fiir ein komfortables Leben
brauchten. Das heisst aber auch die Wirtschaft wuchs nicht mehr. Produkte waren langlebig oder



zumindest kostengiinstig reparierbar. Das ist natiirlich nicht im Sinne einer Wirtschaft welche als
Ziel Wachstum hat. Also wurden Konsum- und nachfolgend die Wegwerfgesellschaft «erfunden»
damit die Wirtschaft weiter wachsen konnte. Mit dem Schlagwort «Innovation» werden neue
Produkte versprochen. Diese Produkte sind allerdings nur «neu», und selten besser. Alte, bewdhrte
Produkte verschwinden vom Markt, weil man damit zu wenig verdient. Heute soll die Wirtschaft
wegen des Klimawandels nachhaltiger werden. Echte Nachhaltigkeit wiare wenn gewisse Produkte
eine Leben lang funktionieren oder reparierbar wéren, d.h. das Ziel der Wirtschaft sollte auf
«besser» ausgerichtet sein.

Was fiir die produzierende Wirtschaft gilt, trifft auch auf die Finanzwirtschaft zu. Auch diese ist
seither immer weiter gewachsen und hat immer mehr Geld «produziert», welches sich stdndig neue
Renditen sucht. Genau hier liegt das Problem welches wir uns etwas genauer anschauen wollen.
Anstatt mit neuen Gesetzen und Regulierungen die Finanzwirtschaft in den Griff zu bekommen
schauen wir uns an wann die Bankenwelt zuletzt noch in Ordnung war, und was sich seither
verdndert hat.

Zuletzt war dies nach dem zweiten Weltkrieg der Fall. Europa musste wieder aufgebaut werden. Es
herrschte Vollbeschéftigung und die Wirtschaft brummte.

Nun die Wichtigsten Ereignisse welche zu den iibergrossen Finanzpldtzen gefiihrt haben.

Mit der Einfiihrung des Bretton-Woods-Systems wurde der US-Dollar als «Weltwédhrung»
geschaffen.

«Bestandteil des Bretton-Woods-Abkommens wurde der ,,White Plan“. In dessen Zentrum stand die
US-Wiéhrung, zu der alle anderen Wahrungen ein fixes Wechselverhéltnis hatten. Das
Tauschverhéltnis zwischen Dollar und einer Unze Gold wurde auf 35 Dollar je Unze Feingold
(31,104 Gramm) festgelegt.»

https://de.wikipedia.org/wiki/Bretton-Woods-System

Das heisst: Die USA garantierten den ausldndischen Notenbanken, Dollar jederzeit zum Kurs von
35 US-Dollar per Unze Gold zuriickzunehmen. Uber die «Weltwahrung» US-Dollar waren die
anderen Wahrungen deshalb indirekt auch «goldgedeckt» und die Wechselkurse schwankten
deshalb nur geringfiigig.

Weil die USA ihren Vietnamkrieg und das Apollo-Programm mit der Druckerpresse finanzierten,
war die Unze Gold irgendwann mehr wert als die 35 Dollar. Der damalige Prasident Nixon hob
daraufhin die Goldbindung auf.

Mit der 1974 abgeschlossenen Vereinbarung mit Saudi-Arabien und anderen OPEC-Staaten, Ol nur
noch mit US-Dollar abzurechnen wurde der Petro-Dollar geschaffen. Da jede Wirtschaft Ol braucht,
blieb der US-Dollar die «Weltwédhrung», welche quasi «8lgedeckt» war. Das heisst die Bindung an
den Olpreis beeinflussten sich der US-Dollar und der Olpreis gegenseitig. Vorteilhaft war es vor
allem fiir die USA, welche ihr Ol mit selbst gedruckten Dollars bezahlen konnten.

Mit der Einfiihrung von Schiffscontainern, neuen Verfahren wie die Just-In-Time Produktion nahm
die Globalisierung Fahrt auf. Diese Globalisierung fand auch in den Finanzmérkten statt.

Auffillig ist dass es wahrend des Bretton-Woods-Systems kaum Bankenkrisen gab, und
zufilligerweise diese ab den 1970er Jahren zunahmen.

https://www.bpb.de/kurz-knapp/zahlen-und-fakten/globalisierung/52625/groessere-finanzkrisen-
seit-1970/


https://www.bpb.de/kurz-knapp/zahlen-und-fakten/globalisierung/52625/groessere-finanzkrisen-seit-1970/
https://www.bpb.de/kurz-knapp/zahlen-und-fakten/globalisierung/52625/groessere-finanzkrisen-seit-1970/
https://de.wikipedia.org/wiki/Bretton-Woods-System

Die Finanzkrise 2008 ist das Resultat von Banken welche zu grossziigig Hypotheken vergeben
haben und die «faulen» Hypotheken in sogenannten strukturierten Produkten verramscht haben. Bei
den anderen Finanzkrisen diirfte es auch seine Griinde gehabt haben. Ein gemeinsamer Grund ist
der Wachstum des Kapitals welches sich immer neue Renditen sucht und sich so selbst vermehrt.

Diese wundersame Geldvermehrung hat verschiedene Namen. Zins, Dividende oder Marge. Die
bekannteste diirfte der Zins sein. Der Zins an und fiir sich wére kein Problem. Er wird erst zum
Problem wenn er nicht konsumiert wird, dann vermehrt er sich exponentiell. Diese
«Geldvermehrung» ist gut sichtbar an den Preisen fiir Aktien und Immobilien. Die Bodenpreise sind
gestiegen weil es ein nicht vermehrbares Gut ist. Die Immobilienpreise steigen weil zu viel Geld im
System ist, und dieses bei einem tiefen Leitzins eine hthere Rendite versprechen. Bei den Aktien
dasselbe. Bei beidem haben dann zusétzlich oft Spekulanten ihre Finger im Spiel.

Das grosste Problem ist allerdings dass die Menschen nicht wissen wie das Geldsystem funktioniert.
Bei Banknoten ist es noch transparent. Diese werden von SNB ausgegeben. Anders sieht es beim
Buchgeld aus. Dieses wird von den Geschéftsbanken bei der Kreditvergabe geschopft. Am
einfachsten ldsst es sich bei Hypotheken aufzeigen. Gegen den Schuldbrief als Sicherheit schreibt
die Bank z.B. 100'000 auf dem Kundenkonto gut. Dafiir verlangt sie einen Zins. Nach Riickzahlung
der Hypothek verschwindet das Buchgeld wieder. Der Zins bleibt allerdings als Buchgeld im
System, sofern er nicht konsumiert wird und vermehrt sich weiter. Das Gleiche trifft auch fiir
Dividenden zu.

Die mehr als 1'000 Milliarden Vermogen der Pensionskassen miissen eine Rendite abwerfen. Diese
Rendite bezahlen wir mit Zinsen fiir Hypotheken und Mieten. Alles damit wir im Alter weiterhin
Zinsen bezahlen konnen. Damit wir uns die hohen Wohnkosten von bis zu 30% leisten konnen,
brauchen wird hohe Lohne. Die hohen Lohnkosten finden wir wiederum in jedem Produkt und in
jeder Dienstleistung. Das heisst, je nach Lénge der Produktionskette sind bis zu 70% eines
Produktes Zinsen. Oder anders gesagt: Wer mit seinem Arbeitseinkommen weniger verdient als mit
seinem Kapitaleinkommen ist Verlierer des Systems.

Ca. 80% aller Kredite in der Schweiz sind Hypotheken. Bei realistischer Bewertung sind diese
risikolos. Das heisst jeder konnte sich Wohneigentum leisten. Das Einkommen kénnte um die
Zinslast reduziert werden. Dies wiirde die Exportwirtschaft wettbewerbsfahiger machen.

Dass die Banken friiher eine wichtige Rolle gespielt haben, stimmt zweifellos. Damals - ohne
Informatik, war das Bankengeschéft noch mit echter Arbeit verbunden. Heute wird diese Arbeit
allerdings von Computern und vom Kunden per E-Banking erledigt. Von der Grosse des
Finanzplatzes Schweiz profitieren nur wenige und viele bezahlen dafiir.

Es ist hochste Zeit den Finanzplatz auf eine verniinftige Grosse zu schrumpfen, bevor es die ndchste
Finanzkrise tun wird. Es ist nur eine Frage der Zeit bis es so weit sein wird.

Vor allem sollten wir zum einem Bretton-Woods-System mit festen Wechselkursen zuriickkehren
und die Schweiz so vor den Verwerfungen der internationalen Finanzmaérkte abschotten.

Dies liesse sich relativ einfach mit einem digitalen Franken umsetzen. Fiir Importe/Exporte
(ausschliesslich Waren und Dienstleistungen) wiirde immer eine der Landeswédhrungen verwendet
werden. Das heisst der Schweizer Franken wiirde nicht mehr an den Devisenmarkten gehandelt
werden und koénnte auch nicht mehr manipuliert werden. Die SNB konnte sich ihre Interventionen
am Devisenmarkt sparen und die Unternehmen konnten sich ihre Wahrungsabsicherungen sparen.
Davon wiirde jeweils auch der ausldandische Handelspartner profitieren. Dass gewisse Banken daran
keine Freude habe versteht sich von selbst.



Mit freundlichen Griissen
Norbert Kurz



Staatssekretariat fiir internationale Finanzfragen
Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Per Mail an: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Basel, 19. Dezember 2025

Stellungnahme von Prof. Dr. Yvan Lengwiler zu der Anderung Bankengesetz und
Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléindischer Beteiligungen im
Stammbhaus von systemrelevanten Banken)

Vernehmlassung 2025/61

Sehr geehrte Frau Bundesprisidentin
Sehr geehrte Damen und Herren

Gerne dussere ich mich zur vorliegenden Anderung des Bankgesetzes und der
Eigenmittelverordnung.

Ich forsche zum Thema Finanzmarktregulierung und Geldpolitik und habe mich im Rahmen
meiner Tatigkeit als Leiter der Expertengruppe «Bankenstabilitdt» ausfiihrlich mit dem
Untergang der Credit Suisse beschaftigt.

Der Bundesrat hat umfassende Massnahmen vorgeschlagen, welche zielfiihrend sind und die
Stabilitdt der Banken verbessern werden. Die vorliegende Vernehmlassung beschrankt sich
allerdings auf einen spezifischen Punkt: die vollstindige Unterlegung auslandischer Tochter
einer Bank mit CET-1 Eigenmitteln. Die Anderungen sollen nur auf systemrelvante Banken
Anwendung finden.

Worum geht es?

Der erlauternde Bericht legt dar, welche Auswirkungen ein grosser Verlust im Ausland auf das
Stammbhaus haben kann. In der Vorlage geht es um die Abschirmung des Stammhauses von
solchen Risiken.

Konkret geht es, zumindest in der heutigen Situation, nur um die UBS und ihre Exposure in den
USA. Die Verlustrisiken der UBS im Rest der Welt sind zumindest im Vergleich zum Risiko in
den USA um eine Grossenordnung kleiner. Es handelt sich, gegeben die heutige Struktur der
Bankenlandschaft, um eine Lex UBS America.


mailto:vernehmlassungen@sif.admin.ch

Der Zweck des Konzerns

Eine vollkommene Abschottung des Stammhauses von Risiken, die ihren Ursprung im Ausland
haben, widerspricht dem grundlegenden Gedanken eines globalen Konzerns. Der Betrieb eines
Konzerns fusst auf der Idee, dass Geschaftsmoglichkeiten, die sich irgendwo auf der Welt
eroffnen, tatsachlich genutzt werden konnen und damit dem Stammhaus Gewinn einbringen. Die
Kehrseite davon ist, dass auch das Risiko global verteilt wird. Das Risiko ist zwar diversifiziert
(die Bank hangt nicht von spezifischen Problemen, die in der Schweiz auftauchen ab), aber
Probleme, die im Ausland auftauchen, haben eine Wirkung auf den gesamten Konzern und somit
auch auf die Schweizer Einheit.

Diese globale Struktur erlaubt es Schweizer Unternehmen, vergleichsweise einfach im Ausland
tatig zu sein, Firmenkaufe durchzufiihren oder Direktinvestitionen zu titigen. Die Globalitit der
UBS ist fiir die Schweiz nicht nur Risiko, sondern auch ein Wert.

Das Ziel des Gesetzesrevision

Der erlauternde Bericht legt dar, dass die intern zu hohe Bewertung der auslandischen Tochter
der Credit Suisse eine Sanierung erschwerten. Es hitte die Anerkennung des faktisch tieferen
Wertes vorausgesetzt, was die Eigenmittel des Stammhauses buchhalterisch reduziert hitte.

Dieses Problem mochte die Gesetzesnovelle in den Griff kriegen. Sie tut dies, indem sie
vorschreibt, dass die ausldndischen Einheiten faktisch unabhingig vom Stammhaus finanziert
sein sollen und in den Biichern des Stammbhauses zu einem Wert von Null gefiihrt werden
miissen (oder, wie es im zu revidierenden Bankengesetz heisst: «Beteiligungen an im
Finanzbereich tatigen Unternehmen mit Sitz im Ausland, die derselben Finanzgruppe angehoren,
[...] miissen auf Einzelbasis vom harten Kernkapital abgezogen werden»).

Das ist zwar sicher, aber geht offensichtlich sehr weit. Es untergrabt in einem fundamentalen
Sinn den Gedanken der konzernweiten Finanzierung.

Das Risikoszenario

Eine grosse Minderbewertung des US-Geschiftes der UBS wiirde heute in einem gewissen
Umfang auf das Stammhaus durchschlagen. Gegeben die Bedeutung des US-Geschéftes der UBS
konnte das tatsachlich gefahrlich werden. Ein vollstandiger Kollaps des US-Einheit ware fiir den
Konzern als Ganzes bedrohlich.

Es ist zu erwarten, dass in einem solchen Szenario die Stabilisierungsphase eingeleitet wiirde.
Das bedeutet, dass nicht nur das CET-1 Kapital der Bank zur Verfiigung stehen, sondern auch
ihre AT-1, die gewandelt werden konnten.

Der erlauternde Bericht geht auf die Nutzung der AT-1 fiir diesen Fall in Kapitel 1.4.1. (Seiten
20ff) ein. Der Bericht lehnt die Unterlegung der Auslandtochter mit CET-1 und AT-1 aber ab, weil
«zusatzliches Kernkapital in der Stabilisierungsphase nur eingeschrankt verlustabsorbierend ist»
(Erlauternder Bericht, Seite 20 unten). Diese Schlussfolgerung ist befremdlich. AT-1 sind genau
fiir diesen Fall vorgesehen. Sie wurden im Rahmen des Credit Suisse Debakels auch tatsachlich
eingesetzt.



Die Fragen, die durch den Vorentscheid des Bundesverwaltungsgerichtes in dieser Frage eroffnet
wurden implizieren, dass der AT-1 Mechanismus gestarkt werden muss. Insbesondere sollte, falls
das nicht schon der Fall ist, der FINMA die Kompetenz gegeben werden, in einem solchen Fall
die Zahlung von Coupons an bedingte Kapitaleigner (AT-1 und Bail-In Bonds) sowie Dividenden
an Aktionare und Boni an Mitarbeiter der Bank zu unterbinden.

Aus den juristischen Herausforderungen (die nach einer grossen Abschreibung unvermeidbar
sind) aber den Schluss zu ziehen, dass AT-1 «nur beschrankt verlustabsorbierend sind», ist nicht
angebracht. Sollte der Bundesrat tatsdchlich dieser Meinung sein wire die konsequente
Schlussfolgerung, AT-1 nicht mehr anzuerkennen und aus dem Kanon der anerkannten
Kapitalinstrumente zu entfernen.

Weil AT-1 genau in dem Risikofall, den die Gesetzesrevision adressieren mochte, zum Tragen
kommen, wire es folgerichtig, das gesamte Tier-1 Kapital (CET-1 plus AT-1) als Grundlage fiir die
Unterlegung der auslandischen Tochter zu verwenden.

VORSCHLAG
Beteiligungen an im Finanzbereich tdtigen Unternehmen mit Sitz im Ausland, die derselben
Finanzgruppe angehoren, vollstindig decken; diese Beteiligungen miissen auf Einzelbasis vom

hartenKernkapitel Tier-1 Kapital abgezogen werden.

Besten Dank fiir die Beriicksichtigung meiner Stellungnahme. Bei Fragen stehe ich Thnen gerne
zur Verfiigung.

Mit freundlichen Griissen

-

Yvan Lengwiler

Universitit Basel

E-mail : yvan.lengwiler@unibas.ch
Telefon : 079 128 2182
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1. Einfuhrung

Die Orbit36 Risk Finance Solutions AG (Orbit36), ist eine Beratungsgesellschaft
spezialisiert auf Strategische Planung, Treasury-, Risiko- und Kapitalmanagement von
Banken und anderen Finanzinstituten. Da wir im von der Anderung des Bankengesetzes
und der Eigenmittelverordnung betroffenen Bereich Uber relevante Praxiserfahrung und
fachliche Expertise verfligen, erlauben wir uns, dazu im Rahmen des laufenden
Vernehmlassungverfahrens Stellung zu nehmen. Orbit36 begleitet seit 2019
Finanzinstitute in der Schweiz und international in regulatorischen und strategischen
Fragestellungen. Unsere Analysen und Kommentare wurden wiederholt in Fachmedien
und im offentlichen Diskurs aufgegriffen und haben zur Einordnung der jungsten
Entwicklungen im Bankensektor beigetragen.

Orbit36 unterstutzt das Anliegen des Bundesrates, Lehren aus der Krise der Credit Suisse
zu ziehen und die Stabilitat systemrelevanter Institute weiter zu starken. Gleichzeitig ist
fur uns jedoch eine differenzierte und risikoadaquate Ausgestaltung der Massnahmen
zentral, um unbeabsichtigte Auswirkungen auf die internationale Wettbewerbsfahigkeit
der Schweizer Banken zu vermeiden. Dies gilt umso mehr in einem Umfeld, in dem in
mehreren internationalen Finanzzentren klare Tendenzen zu regulatorischen
Entlastungen sichtbar sind.

Es besteht zwar Einigkeit darlber, dass dem Schweizer Stammhaus systemrelevanter
Banken eine zentrale Rolle zukommt und dass dieses ausreichend kapitalisiert sein soll.
Es muss insbesondere sichergestellt sein, dass nebst der Gruppe auch das Stammbhaus
notigenfalls abgewickelt werden kann, ohne dass dabei Kunden, Glaubiger oder gar die
Steuerzahlenden zu Schaden kommen. Bei der Credit Suisse war das Schweizer
Stammhaus daflr nicht ausreichend kapitalisiert — auch als Folge nicht konsequent
genug umgesetzter oder teilweise methodisch ungeeigneter Vorschriften auf der
Stammhaus-Ebene.

Mit dem vorgeschlagenen vollstandigen Abzug der auslandischen Beteiligungen vom
harten Kernkapital will der Bundesrat erreichen, dass die Kapitalquote des
Stammhauses - im vorliegenden Fall betrifft dies lediglich die UBS - ganzlich gegen
allfallige Wertverluste der Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften
geschitzt ist. Selbst bei einem Totalverlust auf den gesamten auslandischen
Beteiligungen der UBS im Umfang von rund 50 Milliarden US-Dollar — was selbst unter
einem extremen Szenario wie dem Konkurs oder der geordneten Abwicklung der Gruppe
unwahrscheinlich ist — konnten gemass den in der Vorlage vorgeschlagenen Regeln im
Schweizer Stammhaus weiterhin unveranderte Kapitalquoten ausgewiesen werden,
zumindest sofern es zu keinen zusatzlichen Verlusten in Schweizer Konzerneinheiten
kommt. Dies erscheint uns Ubertrieben.



Aus unserer Sicht besteht ein Ungleichgewicht zwischen dem Nutzen der
vorgeschlagenen Massnahmen und deren Kosten. Wir lehnen daher den Vorschlag des
Bundesrates ab und bedauern, dass alternative Losungen, die das gleiche Ziel auf
effizientere und 6konomisch angemessenere Weise erreichen konnten, nur ungentgend
gepruft oder vorschnell verworfen wurden. Wir erlauben uns daher, unsere
Vernehmlassungsantwort um einen konkret umsetzbaren und aus unserer Sicht
zweckmassigeren Alternativvorschlag zu erganzen.

Hauptpunkte

e In der Krise der Credit Suisse erwies sich das Stammhaus als das schwachste
Glied der Kette. Orbit36 begriisst daher Massnahmen, welche die durch die CS-
Krise offengelegten Schwachen der Stammhaus-Regulierung gezielt adressieren
und eine ausreichende Ressourcenausstattung dieser flr die Gruppe zentralen
Schweizer Rechtseinheit sicherstellen.

e Die Vorlage geht jedoch weit Uber die urspringliche Zielsetzung des Berichtes des
Bundesrates zur Bankenstabilitat vom 10. April 2024 hinaus, der zwar explizit
Massnahmen zur Starkung der Eigenmittelunterlegung fur auslandische
Beteiligungen im Stammhaus fordert, aber auch festhalt, dass sich die
Anforderungen weiterhin an internationalen Regeln und der internationalen Praxis
orientieren und der Wettbewerbsfahigkeit Rechnung tragen sollen.

e Dervollstandige Abzug der auslandischen Beteiligungen vom harten Kernkapital -
dem sogenannten Common Equity Tier 1 (CET1) - im Stammhaus ist wenig
effizient. Er fihrt dazu, dass sich der Kapitalbedarf der UBS - das einzige von der
Vorlage direkt betroffene Institut — auf der Gruppenebene in einem Ausmass
erhoht, dass die internationale Wettbewerbsfahigkeit der Bank gefahrdet.

e Das Ziel der Vorlage ist zu eng definiert. Es zielt darauf ab, die Eigenmittel im
Stammhaus komplett gegen jegliche Auswirkungen von Wertverlusten auf den
auslandischen Beteiligungen zu immunisieren. Dies gibt die vollstandige
Unterlegung der auslandischen Beteiligungen mit CET1-Kapital als vermeintlich
einzige Losung vor. Sie wurde jedoch dazu fuhren, dass die CET1-Quote des
Stammhauses selbst nach Extremverlusten unverandert bliebe.

e Die Lehren aus der CS-Krise werden ungenugend berucksichtigt. Eine wichtige
Erkenntnis ware, die bestehenden Vorschriften konsequent umzusetzen und die
Methode zur Bewertung der Beteiligungen so regulatorisch zu verankern, dass
diese keinen Spielraum zur Generierung von Eigenmitteln im Stammhaus mehr
bietet, die auf der Gruppenstufe gemass den Ansatzen des Basel Il Regelwerks
nicht anrechenbar sind.

e Eine konsequente Bewertung der Beteiligungen zum Nettoinventarwert kann dies
verhindern und reduziert das Risiko von Wertverlusten auf den auslandischen
Beteiligungen deutlich, so dass eine vollstandige Abdeckung mit CET1 unnotig ist.



o Esgibt geeignetere Alternativen, um die Stabilitdt und den Schutz der Kunden und
Glaubiger des in der Schweiz ansassigen Stammhauses der UBS in einer Krise
gewahrleisten zu kdnnen als der vollstandige CET1-Abzug. Die Kapitalunterlegung
der auslandischen Beteilungen soll sich starker an den Risiken unter den
verschiedenen Szenarien und —der internationalen Praxis folgend - den fur diesen
Zweck vorgesehenen Kapitalbestandteilen orientieren.

e Wichtig ist insbesondere, klar zu unterscheiden zwischen Eigenmitteln, die zur
Abdeckung von Risiken im ordentlichen Geschaftsbetrieb dienen oder fur eine
Stabilisierung erforderlich sind (Going-Concern), und Kapital zur Abdeckung von
Extremrisiken im Falle einer Abwicklung oder Sanierung (Gone-Concern).

e Wirschlagen konkret vor, die auslandischen Beteiligungen zum Nettoinventarwert
zu bewerten, mit 60 Prozent hartem Kernkapital (CET1) zu unterlegen und den
verbleibenden Betrag mit zusatzlichen verlustabsorbierenden Mitteln (Bail-in-
Anleihen) abzudecken.

e Dadurchsind Kunden, Glaubiger des Stammhauses sowie die Steuerzahlendenin
der Schweiz auch im unwahrscheinlichen Fall einer Sanierung oder Abwicklung
der UBS vollstandig gegen Wertverluste aus den auslandischen Beteiligungen
geschutzt, ohne dass damit das Bankgeschaft der UBS im Normalbetrieb
Ubermassig belastet wird.

2. Eigenmittelunterlegung bei systemrelevanten Banken

2.1. Die Rolle von Eigenmitteln bei Banken

Ausreichende Eigenmittel sind fur jede Bank essenziell. Sie ermdglichen, die Risiken des
operativen Bankengeschafts abzudecken, Verluste zu absorbieren und auch in
Krisenzeiten handlungsfahig zu bleiben. Eine solide Kapitalausstattung schafft Vertrauen
- bei Kunden, Investoren, Aufsichtsbehorden und im Markt. Sie verleiht einem Institut
Stabilitdt und die Fahigkeit, unerwartete Ereignisse aus eigener Kraft zu bewaltigen.
Eigenmittel dienen damit als essenzieller Puffer zur Absorption unerwarteter Verluste
und schutzen Glaubiger und Einleger in schwierigen Zeiten.

Systemrelevante Banken unterliegen in der Schweiz und auch international héheren
Eigenmittelanforderungen als andere Institute. Dies tragtihrer besonderen Bedeutung fur
die Finanzstabilitat Rechnung: Fallt ein systemrelevantes Institut aus, konnen die
Auswirkungen auf Wirtschaft, Finanzsystem und Staat erheblich sein. Zusatzliche
Kapitalpuffer stellen sicher, dass systemrelevante Banken auch unter extremen
Stressbedingungen solvent bleiben und dass genugend Handlungsspielraum fur die
Umsetzung von Stabilisierungsmassnahmen, oder im Falle eines Scheiterns der
Sanierung oder geordneten Abwicklung besteht.



Eigenmittel sind jedoch kein Allheilmittel. Es ware illusorisch anzunehmen, dass eine
Bank allein durch eine hohe Kapitalbasis vor allen Gefahren geschutzt werden kann.
Fehlende Integritat, ein unausgereiftes Geschaftsmodell, operative Schwachen oder
Defizite im Risikomanagement konnen die Stabilitdt und das Vertrauen in ein Institut
ebenso beeintrachtigen wie eine zu schwache Kapitalbasis. Eigenmittel sind damit eine
notwendige, jedoch keine hinreichende Voraussetzung flr nachhaltige Stabilitat.

2.2. Die Funktion unterschiedlicher Kapitalarten bei SIBs

Eigenmittel bestehen bei Banken in unterschiedlicher Form und fur unterschiedliche
Zwecke (siehe dazu Kasten 1 unten). Der entsprechende regulatorische Rahmen wurde
im Nachgang an die Finanzkrise 2008/2009 fir global systemrelevante Banken
international koordiniert entwickelt. Federfuhrend war dabei das Financial Stability
Board (FSB), das 2009 von den G20 etabliert wurde, um die internationale
Zusammenarbeit in Fragen der Finanzstabilitat zu starken und die Umsetzung der
globalen Reformagenda zu koordinieren.

Das Schweizer Too-Big-to-Fail-(TBTF)-Framework unterscheidet spezifisch zwischen
Going-Concern-Kapital, das den ordentlichen Geschéaftsbetrieb einer Bank sicherstellt,
und Gone-Concern-Kapital, das bei systemrelevanten Banken notigenfalls zur
Finanzierung einer Sanierung oder Abwicklung bereitsteht.

Kasten 1: die Kapitalstruktur systemrelevanter Banken
Going-Concern-Kapital
Common Equity Tier 1 (CET1)

Das CET1 - auch als hartes Kernkapital bezeichnet — ist die hochwertigste Form der
Eigenmittel. Es bestehtim Wesentlichen aus Aktienkapital und einbehaltenen Gewinnen
und kann Verluste unmittelbar absorbieren. CET1 bildet das Fundament flr den sicheren
Betrieb einer Bank und muss ausreichend hoch sein, um auch grossere, unerwartete
Verluste zu decken.

In einer Stresssituation darf die CET1-Kapitalquote vorlubergehend unter die
regulatorische Zielgrosse fallen. Die schweizerischen Eigenmittelvorschriften sehen—-im
Einklang mit dem Basel-lll-Regelwerk — Kapitalpuffer vor, die in Krisenzeiten gezielt
beansprucht werden konnen. In diesem Fall unterliegt die Bank jedoch Einschrankungen
bei Ausschuttungen, Aktienrickkaufen und variablen Verglitungen, bis die Kapitalbasis
wieder aufgebaut ist.

Additional Tier 1 (AT1)

AT1-Instrumente zahlen ebenfalls zum Kernkapital, absorbieren Verluste jedoch erst
nach einer Wandlung oder Abschreibung. In der Schweiz bestehen AT1-Instrumente bei
systemrelevanten Banken aus Anleihen, die automatisch in Eigenkapital umgewandelt
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oder vollstandig abgeschrieben werden, sobald die CET1-Quote unter 7 Prozent fallt.’
Durch diese Wandlung erhéht sich das CET1-Kapital nach massiven Verlusten wieder auf
das regulatorisch erforderliche Niveau fur den ordentlichen Betrieb der Bank. Damit
werden die Voraussetzungen fur eine Erholung geschaffen. Die FINMA kann eine solche
Wandlung auch anordnen, wenn sie die Bank ohne diesen Schritt nicht mehr als
uberlebensfahig erachtet oder eine Sanierung beziehungsweise Abwicklung bevorsteht.

Gone-Concern-Kapital

Das Gone-Concern-Kapital bildet die letzte Verteidigungslinie beim Scheitern einer
systemrelevanten Bank. Es steht nicht der Bank fur die FortfUhrung ihrer
Geschaftstatigkeit, sondern den Behorden fur die Finanzierung einer Sanierung oder
geordneten Abwicklung zur Verflugung. Die Bank wird danach nicht mehr oder nur noch
in einer stark verédnderten Form bestehen. Ublicherweise werden in diesem
Zusammenhang auch Management und Verwaltungsrat ausgewechselt.

Fur ausfuhrlichere Informationen zur Rolle der unterschiedlichen Kapitalkomponenten
systemrelevanter Banken verweisen wir auf unseren Blog-Beitrag vom 9. Oktober 2025:

https://www.orbit36.com/kapital-von-systemrelevanten-banken-mehrstufiger-schutz-

fur-kunden-und-steuerzahler/
2.3. Welche Kosten hat Eigenkapital?

Eigenkapital ist bei allen Unternehmen - nicht nur bei Banken —eine wertvolle Ressource.
Die Aktionare stellen als Eigentimer die erforderlichen Eigenmittel zur Verfigung, tragen
die unternehmerischen Risiken und erwarten daflur eine dem Risiko angemessene
Rendite. Deren Hohe bestimmt sich aus den Opportunitatskosten einer Alternativanlage
mit vergleichbarem Risikoprofil am Kapitalmarkt. Da sich die Eigenkapitalkosten nicht
direkt beobachten lassen, werden sie haufig mithilfe des Capital Asset Pricing Models
(CAPM) bestimmt.

Finanzanalysten schatzen die Eigenkapitalkosten der UBS auf rund 10 Prozent. Dieser
Wert ist fur uns anhand der ublicherweise verwendeten Inputparameter plausibel.
Bemerkenswert ist jedoch, dass sich die Schatzungen der Analysten seit 2012 kaum
verandert haben, obwohl die UBS in diesem Zeitraum aufgrund der Einfuhrung der
Schweizer TBTF-Vorschriften erhebliche zusatzliche Eigenmittel aufgebaut hat.? Die
akademische Theorie liesse in diesem Fall aufgrund des Modigliani-Miller-Theorems
eigentlich eine substanzielle Reduktion des Eigenkapitalkostensatzes erwarten.
Gleichzeitig sollten die dadurch sinkende Ausfallwahrscheinlichkeit zu tieferen
Finanzierungskosten fuhren.

" Sowohl bei der Wandlung in Eigenkapital als auch der vollstandigen Abschreibung entsteht flir die Bank
neues CET1-Kapital.

2 Die UBS erhebt regelmassig Schatzungen von Finanzanalysten zu ihren Eigenkapitalkosten und zeigt in
ihrer Stellungnahme vom 29. September 2025 deren Entwicklung im Vergleich zur CET1 Leverage Ratio.
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Erkenntnisse aus der empirischen Forschung lassen erwarten, dass die Auswirkungen
hoherer Eigenmittelanforderungen zumindest teilweise durch tiefere Kapitalkosten
kompensiert werden.® Wir sind jedoch skeptisch, ob sich dieser Effekt in der Praxis wie
vorhergesagt materialisieren kann. Dagegen spricht aus unserer Sicht die Reaktion des
Marktes: Als die Grundzlge der heutigen Vorlage sowie deren massiven Auswirkungen
auf die erforderlichen Eigenmittel der UBS im April 2024 bekannt wurden, sank der
Aktienkurs der UBS um rund 8 Prozent, wahrend die Fremdkapitalkosten — bemessen
anhand der CDS- und AT1-Spreads von UBS — unverandert blieben. Der Markt hat damit
die fur den Kapitalaufbau erforderliche Reduktion der Ausschuttungen in den nachsten
Jahren antizipiert. Der gemass Modigliani-Miller gleichzeitig zu erwartende Ruckgang der
Eigenkapitalkosten wurde hingegen nur unvollstandig eingepreist. Ware die Theorie
vollstandig zutreffend, hatte der Aktienkurs unverandert bleiben mussen.

Orbit36 geht deshalb davon aus, dass die vollstandige Unterlegung der auslandischen
Beteiligungen im Stammhaus mit signifikanten zusatzlichen (inkrementellen) Kosten
verbunden ist.

Fur ausfuhrlichere Informationen zu den Eigenkapitalkosten von Banken verweisen wir
auf unseren Blog-Artikel vom 11. Dezember 2025.

https://www.orbit36.com/eigenkapitalkosten-von-banken-was-sagt-uns-der-markt-im-
fall-der-ubs/

3. Eigenmittelvorschriften auf der Stammhausebene

3.1. Welche Ebene betrifft die Vorlage

Der Hauptfokus bei der Beurteilung der Kapitalbasis einer international tatigen Bank liegt
auf der konsolidierten Gruppe. Der Eigenmittelbedarf eines in der Schweiz ansassigen
Bankkonzerns bestimmt sich dabei anhand der Vermdgenswerte und Risiken der
gesamten Gruppe —weltweit, jedoch nach Schweizer TBTF-Massstaben bemessen. Dies
fuhrt 6fters dazu, dass eine in der Schweiz domizilierte international tatige Bank fur
identische Geschafte hohere Eigenmittel halten muss, als nach den im jeweiligen Land
geltenden Vorschriften erforderlich ware. Bereits dadurch entsteht gegenuber lokalen
Wettbewerbern ein Nachteil.

Zusatzlich bestehen fur in der Schweiz ansassige Bankkonzerne auch auf der Stufe des
Stammbhauses, d. h. auf der Einzelinstitutsebene, Kapitalvorschriften.* Es ist wichtig,
diese klar von den parallel bestehenden Anforderungen auf Gruppenstufe zu trennen.

3Vgl. dazu z.B. Boni/Zimmermann, “The Effective Cost of Capital Buffers for UBS: A Reappraisal Based on
Empirical Research”, August 2025.

4Ware das Stammhaus im Ausland angesiedelt, wiirde es den Eigenmittelvorschriften im
entsprechenden Sitzland unterliegen.
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Beide Regelwerke beziehen sich zwar auf dieselben Geschéafte und Vermdgenswerte, tun
dies jedoch aus unterschiedlichen Perspektiven und mit unterschiedlichen
Zielsetzungen.®

Da sich die Vorschriften teilweise uberlappen und in einzelnen Bereichen redundant
sind, verzichten manche Jurisdiktionen — wie beispielsweise die USA und teilweise auch
die EU - auf Kapitalvorschriften auf der Stammhausebene und wenden stattdessen die
sogenannte Subkonsolidierung an. Dabei werden Stammhaus und
Tochtergesellschaften als Teilkonzern betrachtet und auf dieser subkonsolidierten Ebene
mit Kapitalanforderungen belegt. Flr Banken in diesen Jurisdiktionen ergeben sich
daraus mehrere Vorteile. Insbesondere wird ein zentrales Treasury-Management
erleichtert, da Liquiditat und Kapital innerhalb der subkonsolidierten Gruppe frei
verschoben werden konnen. Gerade in einer Krise mit unterschiedlicher geographischer
Auswirkung kann es entscheidend sein, Ressourcen rasch dorthin zu verlagern, wo sie
am dringendsten bendtigt werden.

3.2. Brauchtdie Schweiz Vorschriften auf der Einzelinstitutsebene

Aufgrund der international unterschiedlichen Regulierungsansatze auf untergeordneten
Ebenen — Basel lll regelt ausschliesslich die Kapitalanforderungen auf Gruppenstufe —
stellt sich zunachst die grundsatzliche Frage, ob und zu welchem Zweck die Schweiz
zusatzliche Eigenmittelvorschriften auf der Stammhausebene bendtigt.

Zusatzliche Vorschriften fur das Stammbhaus als Einzelinstitut ermdglichen es einem
Land, Einfluss darauf zu nehmen, wo innerhalb einer internationalen Bankengruppe
Eigenmittel gehalten werden. Da sowohl die UBS als auch die ehemalige Credit Suisse —
bedingt durch die begrenzte Grosse des Schweizer Heimmarktes — umfangreiche
Auslandaktivitaten unterhalten, lasst sich die Notwendigkeit von Kapitalanforderungen
fur das in der Schweiz domizilierte Stammhaus grundsatzlich bejahen.

Bei der Ausgestaltung dieser Anforderungen ist sicherzustellen, dass sie mit den parallel
bestehenden Vorschriften auf Gruppenstufe weitgehend konsistent sind und ihnen
zumindest nicht widersprechen. Abweichende Kapitalvorschriften sollten auf Falle
beschrankt bleiben, in denen mit einer Uber die Gruppenanforderung hinausgehenden
Eigenmittelunterlegung ein konkret identifiziertes und wesentliches Risiko abgedeckt
werden kann. Eine solche Zusatzanforderung beeintrachtigt naturgemass die
Wettbewerbsfahigkeit der Bank und sollte deshalb in einem angemessenen Kosten-
Nutzen-Verhaltnis stehen. Bei der aktuellen Vorlage ist dies nicht gegeben.

5 Insgesamt existierten fiir eine Schweizer G-SIB Kapitalanforderungen auf 6 Ebenen: Der konsolidierten
Gruppe, dem Stammbhaus als Einzelinstitut, dem Stammhaus konsolidiert, der Schweizer Einheit als
Einzelinstitut und der Schweizer Einheit konsolidiert sowie Anforderungen von auslandischen
Tochtergesellschaften nach auslandischem Recht.



Die Vorlage zieht teilweise aus den Ereignissen bei der Credit Suisse die falschen
Schlusse und verzichtet gerade dort auf wirksame Massnahmen, wo die eigentlichen
Schwachstellen der heutigen Vorschriften liegen. Insbesondere der Umstand, dass die
Credit Suisse durch die Bewertung ihrer auslandischen Beteiligungen im Stammhaus
zusatzliche Eigenmittel generieren konnte, wird nur unzureichend berlicksichtigt.® Aus
unserer Sicht ware es essenziell, zunachst diese Umsetzungslucken in der bestehenden
Regulierung zu schliessen. Dadurch erlbrigen sich schwerwiegendere Massnahmen wie
die vorgeschlagene vollstidndige Unterlegung der ausldndischen Beteiligungen. Wir
zeigen nachfolgend daher nochmals kurz auf, was bei der Credit Suisse tatsachlich
geschah und welche Lehren daraus gezogen werden kdnnen.

4. Lehren aus dem Fall der Credit Suisse

4.1. Situation bei der Credit Suisse

Die Krise der Credit Suisse war in erster Linie die Folge gravierender Managementfehler
und eines unzureichenden Geschéaftsmodells. Der daraus entstandene
Vertrauensverlust fuhrte zuerst im Oktober 2022 zu einem Bankrun, der durch die Bank
aus eigener Kraft bewaltig werden konnte, und dann im Marz 2023 aufgrund externer
Ausldser zu einer akuten Liquiditatskrise. Diese erforderte ein staatliches Eingreifen und
umfangreiche Liquiditatsgewahrung durch die Schweizerischen Nationalbank (SNB).
Ohne diese Massnahmen und die uber das Wochenende von den Behorden vermittelte
Fusion mit der UBS ware die Bank am Montag voraussichtlich nicht mehr in der Lage
gewesen ihre Verpflichtungen zu erflllen — dies obwohl auf der Gruppenstufe jederzeit
ausreichend Eigenmittel vorhanden waren.

Kritisch hinterfragt wurde vom Markt hingegen ab 2021 die Kapitalausstattung im
Schweizer Stammhaus. Einerseits erforderte die vom Bundesrat im Jahr 2018
verabschiedete revidierte Eigenmittelverordnung (ERV) anfanglich nur eine Unterlegung
der Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften von rund 30 Prozent
Kernkapital, basierend auf Risikogewichten. Diese steigen in einer zehnjahrigen
Ubergangsperiode schrittweise von 200 auf 400 Prozent, sodass bis 2028 eine
Unterlegung des Beteiligungswertes mit rund 60 Prozent Kernkapital erforderlich sein
wird (siehe Abbildung 1). Andererseits war es der Credit Suisse aufgrund regulatorischer
Zugestandnisse und methodischer Mangel in den Vorschriften fuir das Stammhaus
moglich, auf dieser Ebene Eigenmittel auszuweisen, die auf Gruppenstufe nicht
vorhanden waren.

¢ Die Vorlage erwahnt diese Moéglichkeit nur am Rande, im ersten Absatz auf Seite 23 und in Fussnote 40.
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Kapitalanforderung flr auslandische Beteiligungen
(heute geltend, basierend auf ERV von 2018)
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Quelle: Darstellung Orbit36 basierend auf Eigenmittelverordnung (ERV)

Abbildung 1: Kapitalanforderungen fiir ausldandische Beteiligungen

Die schrittweise Erhohung der Risikogewichte fur die auslandischen Beteiligungen von 200 Prozent im Jahr
2018 auf 400 Prozent im Jahr 2028 fuihrt bei einer angenommenen Unterlegung mit 15 Prozent Kernkapital
(CET1 + AT1) zu einer Eigenmittelanforderung von rund 60 Prozent, wovon rund 45 Prozent in der Form von
hartem Kernkapital (CET1) vorliegen mussen. 2018 waren es erst rund 30 Prozent, wovon rund 20 Prozent
in der Form von CET1.

4.2. DCF-Bewertung fithrte zu Aufblahung des Stammhaus-Kapitals

Die Kombination aus vergleichsweise tiefen Kapitalanforderungen und durch
optimistisch festgelegte Beteiligungswerte kiinstlich aufgeblahten Eigenmitteln liess die
Kapitalquoten des Stammhauses der Credit Suisse solider erscheinen, als sie es aus
nachtraglicher Sicht tatsachlich waren. Moglich wurde dies, weil die Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften auf der Grundlage von Gewinnprognosen bewertet
werden konnten — Annahmen, die naturgemass subjektiv sind und auf Erwartungen tUber
zukunftige Entwicklungen beruhen. Werden diese Erwartungen spater angepasst, fuhrt
dies zu entsprechenden Wertkorrekturen, die sich direkt und teilweise erheblich auf die
Eigenmittel des Stammhauses auswirken. Auf die Eigenmittel der konsolidierten Gruppe
hat die Bewertung der Beteiligungen dagegen keinen Einfluss.

Aus heutiger Sicht waren die auslandischen Beteiligungen der Credit Suisse
insbesondere in den Jahren 2017-2019 deutlich zu hoch bewertet. Im Stammhaus
konnten deshalb zusatzliche Eigenmittel von rund 30 Mia. Franken ausgewiesen werden,
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die auf der Gruppenebene nicht anrechenbar waren (Siehe Abbildung 2). In den
Folgejahren mussten dann die urspringlichen Gewinnprognosen mehrmals und in
erheblichem Umfang korrigiert werden. In den Jahren 2019 bis 2023 kam es in den
Einzelabschlissen der Credit Suisse AG — dem Stammhaus - zu Wertberichtigungen von
insgesamt Uber 50 Milliarden Franken.

Wert der Auslandsbeteiligungen

ol in der Bilanz der Credit Suisse AG
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Quelle: Berechnungen Orbit36 basierend auf Offenlegungsberichten Credit Suisse AG
sowie PUK-Gutachten Birchler

Abbildung 2: Wert der auslandischen Beteiligungen im Stammhaus der Credit Suisse
Die Grafik vergleicht den Buchwert der ausldndischen Beteiligungen der Credit Suisse AG mit dem
Nettoinventarwert, hergeleitet aus dem regulatorischen Kernkapital der Tochtergesellschaften. Das
Kernkapital ist nur flr drei bedeutende Rechtseinheiten — Credit Suisse Holdings (USA), Credit Suisse
International (CSI) und Credit Suisse Securities Europe Limited (CSSEL) - 6ffentlich verfiigbar. Ihr Anteilam
gesamten Kernkapital der ausldndischen Tochtergesellschaften betrug gemédss dem PUK-Gutachten
Birchler per Ende 2019 rund 75 Prozent und wird in der Darstellung als Uber die Zeit konstant angenommen
und entsprechend linear skaliert. Die Differenz zwischen den beiden Werten zeigt das ungefidhre Ausmass
der Uber- bzw. Unterbewertung der Buchwerte im Vergleich zum Nettoinventarwert.

4.3. Vertrauensverlust durch intransparente Kapitalsituation

Da die Wertberichtigungen im Stammbhaus fir die konsolidierte Konzernrechnung nicht
relevant waren, blieben sie von Finanzanalysten, den Medien und der breiteren
Offentlichkeit weitgehend unbemerkt, obwohl die entsprechenden Informationen
offentlich verfugbar waren.
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Fur eine realistische Einschatzung ebenfalls nicht forderlich war der von der FINMA als
Konzession gewahrte regulatorische Filter, deres der Credit Suisse ab 2019 erlaubte, eine
aufgrund von Anderungen in der Rechnungslegung erforderliche Wertberichtigung im
Umfang von 15 Milliarden Franken bei der Kapitalberechnung im Stammhaus zu
neutralisieren. Fur Details dazu verweisen wir auf den PUK-Bericht.

Die sich stetig verschlechternde Kapitalquote im Stammbhaus l6ste ab Sommer 2021 im
Markt zunehmende Zweifel an der Kapitalausstattung der Credit Suisse aus und trug
wesentlich zum Vertrauensverlust sowie zu den Spekulationen im Herbst 2022 Uber
einen drohenden Kollaps bei.

Teilweise wurden die niedrigen Kapitalquoten des Stammhauses von Marktteilnehmern
falschlicherweise dahingehend interpretiert, dass die gesamte Gruppe unzureichend
kapitalisiert sei. Aus heutiger Sicht gibt es jedoch keinerlei Hinweise daflr. Es wurde
jedoch nur ungenltgend verstanden, dass die marktwertbasierte Bewertung der
Beteiligungen prozyklisch wirkt und auch dazu fihren kann, dass im Stammhaus weniger
Kapital ausgewiesen wird als auf der Gruppenstufe. Der ungeeignete Bewertungsansatz
verstarkte den Druck auf die Bank auf dem Hohepunkt der Krise zusatzlich.

4.4. Erschwerung von Restrukturierungsmassnahmen

Die auf dem DCF-Modell beruhende Bewertungsmethodik im Stammhaus wirkte in der
Krise nicht nur prozyklisch, sondern erschwerte auch die Umsetzung von
Restrukturierungsmassnahmen. Es zeigte sich, dass geplante Verausserungen von
Geschaftsbereichen lediglich zu Preisen moglich waren, die deutlich unter den in der
Stammbhausbilanz gefUhrten Werten lagen. Ein Verkauf hatte daher zwangslaufig zu einer
Wertkorrektur und damit zu einer negativen Auswirkung auf das Eigenkapital des
Stammhauses gefuihrt. So ist aus dem PUK-Bericht ist beispielsweise bekannt, dass der
Verkauf des Geschéaftsbereichs Securitized Products die Eigenmittel auf Gruppenstufe
gestarkt hatte, auf der Ebene des Stammbhauses jedoch einen gegenlaufigen Effekt auf
die Kapitalquote zu verzeichnen gewesen ware.’

4.5. Bewertung zum Nettoinventarwert als Losung

Als wichtige Lehre aus diesen Ereignissen sollte die Bewertung der Beteiligungen im
Stammhaus kunftig zum Nettoinventarwert (Substanzwert) erfolgen. Dadurch fliessen
Gewinnprognosen, die naturgemass mit erheblicher Unsicherheit verbunden sind, nicht
mehr in das regulatorische Kapital ein, und es wird verhindert, dass Uber
Bewertungsannahmen im Stammhaus Kapital geschaffen werden kann, das auf der
Gruppenstufe nicht anrechenbar ist.

7Vgl. dazu PUK-Bericht, Kasten 9 “Verkauf des Securitized-Products-Geschéaftsbereichs
(Verbriefungsgeschaft)”, S. 227.
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Bei der Anwendung des Nettoinventarwertprinzips widerspiegelt der Beteiligungswert die
Aktiven und Passiven der Tochtergesellschaften - methodisch bedingt - zu denselben
Ansatzen wie auf Gruppenstufe. Zudem entspricht der Beteiligungswert in etwa den in
den Tochtergesellschaften effektiv vorhandenen regulatorischen Eigenmitteln.
Abweichungen ergeben sich hauptsachlich aufgrund unterschiedlicher regulatorischer
Vorschriften in den einzelnen Landern.

Die Bewertung zum Nettoinventarwert reduziert das Verlustrisiko auf den Beteiligungen
deutlich. Kapitalrelevante Wertanpassungen sind nur noch dann erforderlich, wenn in
den Tochtergesellschaften tatsachliche Verluste anfallen. Ein rascher Wertverlust — wie
bei der Credit Suisse beobachtet —ist hingegen nicht mehr mdglich, wenn die Bewertung
von Anfang an auf der in den einzelnen Tochtergesellschaften tatsachlich vorhandenen
Substanz basiert und keine Anrechnung zukulnftiger Gewinne erfolgt.

Fur ausfuhrlichere Informationen zur Bewertungsfrage im Stammbhaus der Credit Suisse
verweisen wir auf unseren Blog-Artikel vom 18. November 2025:

https://www.orbit36.com/kapitalunterlegung-von-beteiligungen-im-cs-stammhaus-
die-ungeloste-bewertungsfrage/

5. Beurteilung der Vorlage

5.1. Generelle Feststellungen

Orbit36 begriisst, dass der Bundesrat der Uberarbeitung der Eigenmittelunterlegung der
auslandischen Tochtergesellschaften im Stammhaus systemrelevanter Banken ein
hohes Gewicht einraumt. Die Behebung der in diesem Bereich zutage getretenen
schwerwiegenden Mangel haben wir bereits fruh als eine der wichtigsten Konsequenzen
aus dem Fall der Credit Suisse identifiziert.®

Wir teilen ebenso die Einschatzung des Bundesrates, dass im Schweizer Stammhaus
ausreichend Ressourcen vorhanden sein mussen, um eine Krise bewaltigen und
notigenfalls auch eine geordnete Abwicklung des Stammhauses sicherstellen zu kbnnen.
Dazu gehoren eine zielgerichtete Eigenmittelunterlegung, die Sicherstellung der im
Notfall bendétigten Liquiditat sowie der angemessene Einbezug der fur den Gone-
Concern-Fall vorgesehenen Instrumente, insbesondere des verlustabsorbierenden
Kapitals (Bail-in-Bonds).

Die Vorlage des Bundesrates schlagt mit dem vollstdndigen Abzug des Werts der
auslandischen Beteiligungen eine zwar einfache, jedoch undifferenzierte Losung vor, die
fur die betroffenen Institute schwerwiegende Folgen hatte, da sie deren internationale

8Vgl. Zitat Orbit36 im Wall Street Journal vom 8. November 2023 “How a Banking Capital of the World
Botched Its Own Banking Rules”.
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Konkurrenzfahigkeit beeintrachtigen wurde. Einzelne Aktionare der UBS haben in diesem
Zusammenhang bereits gefordert, eine Verlegung des Sitzes ins Ausland zu prufen. Es
liegt nicht an uns, auf solche Uberlegungen und Spekulationen weiter einzugehen.
Wichtig erscheint uns jedoch, eine Regulierung zu finden, welche die Interessen unseres
Landes wahrt und gleichzeitig die internationale Wettbewerbsfahigkeit in der Schweiz
ansassiger global systemrelevanter Banken nicht in unverhaltnismassiger Weise
beeintrachtigt.

Der Bundesrat zeigt sich im erlauternden Bericht zur Gesetzesanderung besorgt darlber,
dass in einer Krise Wertverluste auf auslandischen Beteiligungen die regulatorischen
Eigenmittel des Schweizer Stammhauses substanziell reduzieren kénnten und dabei
Kapital beanspruchen, das eigentlich flir andere Zwecke - insbesondere zur
Risikoabdeckung operativer Geschafte im Stammhaus - vorgesehen ist. Der Bundesrat
lasst sich dabei stark von den Erfahrungen aus der CS-Krise leiten. Dabei fehlen teilweise
eine differenzierte Betrachtung sowie eine Adressierung der jeweiligen Ursachen. Das gilt
insbesondere fur die komplexe Bewertungsthematik. Anstatt diese Schwachstelle durch
eine gezielte Anpassung der Methode zu beheben, wird der problembehaftete
Bewertungsansatz unverandert beibehalten und stattdessen mit dem vollstandigen
Beteiligungsabzug vom harten Kernkapital pauschal Ubersteuert. Implizit wird den
Auslandsbeteiligungen damit ein Wert von null zugemessen. So lasst sich das Problem
zwar ebenfalls losen, jedoch auf eine wenig effiziente und flr die betroffene Bank
einschneidende Weise.

Es ist fur uns auch schwer nachvollziehbar, weshalb der Bundesrat den vollstandigen
Abzug der Beteiligungswerte vom harten Kernkapital als einzige gangbare Alternative
ansieht. Der Schutz der Glaubiger und Kunden des Stammhauses bei einer Sanierung,
Abwicklung oder von auslandischen Behorden angeordneter Massnahmen (z.B. Ring-
Fencing) liesse sich zumindest teilweise auch durch zuséatzliches verlustabsorbierendes
Kapital sicherstellen —analog zur internationalen Praxis sowie konsistent mit dem Ansatz
fur die Gruppe und der von der Finma bevorzugten Single Point of Entry (SPE)-Resolution-
Strategie.

Die Abdeckung von Gone-Concern-Risiken mit CET1 ist zudem international zunehmend
umestritten. In den USA bestehen Bestrebungen, fur grosse Banken einen Mindestanteil
an langfristigem Fremdkapital (Long-Term-Debt-Requirement, LTD) mit Bail-in-Klausel
vorzuschreiben, der ausdrlcklich nicht mit Eigenkapital erflllt werden darf.® Auch ein
Research-Paper der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) schlagt diesen
Ansatz vor." Der Grundgedanke dabei ist, die Eigenmittelschicht nicht zu gross zu
bemessen, damit eine Abwicklung friher eingeleitet wird und danach noch ausreichend

9 Federal Reserve, FDIC und OCC (2023): Proposed Rule — Long-Term Debt Requirements for Large Bank
Holding Companies, Certain Intermediate Holding Companies, and Insured Depository Institutions.
10 BIS Financial Stability Institute, FSI Briefs No 28, “Revisiting the regulatory capital stack”.
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bail-in-fahiges Fremdkapital zur Absorption weiterer Verluste in der Abwicklungsphase
zur Verfugung steht. Eine ausschliesslich aus Eigenmitteln bestehende Gone-Concern-
Schicht birgt die Gefahr, dass zu lange mit der Abwicklung zugewartet wird.

Die Vorlage argumentiert weiter, dass eine vollstandige Abdeckung der auslandischen
Beteiligungen mit hartem Kernkapital erforderlich ist, um einen Hebeleffekt auf die
Eigenmittel im Stammhaus zu vermeiden. Dieser Effekt entsteht bei einer nur teilweisen
Unterlegung der Beteiligungen mit CET1 und wird von den Behdrden als Double Leverage
bezeichnet, obwohl dieser Begriff eigentlich eine andere Bedeutung hat."" Weil die
risikogewichteten Beteiligungswerte nur teilweise und proportional mit CET1 und AT1 zu
unterlegen sind, Verluste jedoch vollstdndig das CET1 belasten, wahrend das AT1
unverandert bleibt, fallt die CET1-Quote starker als die Kernkapitalquote. Bei der Credit
Suisse war dieser Uberproportionale Effekt auf die CET1-Quote sehr ausgepragt, weil
anfanglich nur 20 Prozent CET1 erforderlich waren. Dies liesse sich jedoch mit einer
hoheren Unterlegung und einer angepassten Ausgestaltung der Vorschriften einfach
reduzieren oder beheben.

Esistzudemwichtig, die Entwicklung der Kapitalquote im Stammhaus im Gesamtkontext
der Gruppe zu betrachten. Bei einer Bewertung der auslandischen Beteiligungen zum
Nettoinventarwert wirken sich lediglich die in einer auslandischen Tochtergesellschaft
tatsachlich anfallenden Verluste auf die Eigenmittel im Stammhaus aus. Diese gleichen
Verluste haben jedoch —unabhangig von der Bewertung oder Eigenmittelunterlegung der
Beteiligungen im Stammhaus - auch Auswirkungen auf die Eigenmittel der Gruppe. Aus
unserer Sicht solle der Fokus nicht darauf liegen, die Hebelwirkung im Stammhaus
ganzlich zu unterbinden, sondern so zu begrenzen, dass die CET1-Quote im Stammhaus
nicht rascher fallt als in der konsolidierten Gruppe (siehe Abbildung 3).

Die vorstehenden Ausfihrungen zeigen, dass der vorgeschlagene vollstandige Abzug der
auslandischen Beteiligungen vom harten Kernkapital aus fachlicher Sicht wenig
Uberzeugt und aus unserer Sicht Uberdacht werden sollte. Im Folgenden gehen wir daher
auf die einzelnen Aspekte des erlauternden Berichts ein und nehmen eine vertiefte
Einordnung vor.

" Der Begriff Double Leverage bezieht sich auf die in den 1980-er-Jahren verbreitete Praxis von US-
Banken, Fremdkapital auf der Holding-Ebene aufzunehmen und als Eigenmittel in die
Tochtergesellschaften weiterzuleiten. Mit der EinfiUhrung konsolidierter Kapitalanforderungen wurde
diese Praxis jedoch mit der Einfihrung des Basel-Frameworks unterbunden. Die Schweizer Behorden
beziehen sich hingegen auf die teilweise konzerninterne Fremdfinanzierung von Eigenmitteln in
Tochtergesellschaften, die —im Gegensatz vom urspringlichen Double Leverage — keine Auswirkungen
auf die ausgewiesenen Eigenmittel auf der Gruppenebene haben.
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Auswirkung von Wertverlusten auf CET1-Quote
Stammhaus vs. Gruppe, abhangig von der
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Quelle: Berechnungen Orbit36

Abbildung 3: Auswirkung von Verlusten auf CET1-Quote in Stammhaus und Gruppe
Die Abbildung zeigt die Auswirkung von Wertverlusten auf auslandischen Beteiligungen auf die CET1-Quote
des Stammhauses und der konsolidierten Gruppe, ausgehend von der Kapitalunterlegung und Bewertung
der Beteiligungen bei der ehemaligen Credit Suisse. In einer ersten Phase fallen Bewertungsverluste an
(Abschreibung auf den Nettoinventarwert), die auf Gruppenebene nicht relevant sind, jedoch die CET1-
Quote im Stammhaus belasten. Die dargestellten Wertverlustszenarien von 25, 50, 75 und 100 Prozent auf
dem Nettoinventarwert flihren zu Verlusten in Tochtergesellschaften, die sich sowohl auf die Eigenmittel
der Gruppe als auch des Stammhauses auswirken. Aufgrund der vom Wert der Beteiligungen abhéngigen
Kapitalanforderung sinkt die CET1-Quote im Stammhaus in diesen Szenarien tendenziell langsamer als in
der Gruppe. Bei einer ursprtinglichen Bewertung der Beteiligungen oberhalb des Nettoinventarwerts und
einem geringen CET1-Anteil zur Unterlegung (28 Prozent im Jahr 2022, 45 Prozent im Jahr 2028) liegen die
CET1-Quoten im Stammhaus tiefer als auf Gruppenebene. Bei einer vollstandigen Unterlegung — wie vom
Bundesrat vorgeschlagen — haben die Wertverluste hingegen unter keinem Szenario eine Auswirkung auf
die CET1-Quote des Stammhauses. Ausgangspunkt fiir die Berechnungen bilden CET1-Quoten von 14
Prozent fiir die Gruppe und 12.5 Prozent fiir das Stammhaus.

5.2. Kommentar zu den einzelnen Punkten der Vorlage

Hinweis: die nachfolgenden Ziffern beziehen sich auf die Vernehmlassungsvorlage
1.2 Relevanz der Eigenmittelunterlegung von ausléndischen Beteiligungen

1.2.3.

Die Vorlage suggeriert, dass Uber die regulatorische Mindestanforderung hinausgehende
Eigenmittel im Stammhaus zur Abdeckung des eigenen operativen Geschéafts des
Stammhauses vorgesehen sind und dass allfallige Wertverluste auf den auslandischen
Beteiligungen diese Eigenmittel nicht beanspruchen dirfen. Diese Ansicht widerspricht
jedoch der grundlegenden Funktionsweise von Eigenmittelvorschriften. Diese legen fur
jedes Risiko einen genauen Betrag an Eigenmitteln fest, der zu dessen Abdeckung
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reserviert ist. Das gilt sowohl fur die Risiken aus dem operativen Geschaft des
Stammhauses als auch fur die Beteiligungen an Tochtergesellschaften. Darliber hinaus
gehaltene Eigenmittel dienen keinem bestimmten Zweck und kénnen von der Bank frei
eingesetzt werden —sei es fur Wachstum, Ausschittungen oder als zusatzlicher, freiwillig
gehaltener Puffer zur Abdeckung von Risiken im In- oder Ausland.

Der Bundesrat beabsichtigt nun, mit dem vollstandigen Abzug der auslandischen
Beteiligungswerte die Eigenmittelquote des Stammhauses —einschliesslich dervon einer
systemrelevanten Bank freiwillig gehaltenen Kapitalpuffer — vor jeglichen Wertverlusten
auf den auslandischen Beteiligungen zu schutzen. Damit schiesst er weit Uber das
eigentliche Ziel hinaus, eine ausreichende Kapitalausstattung im Stammhaus
sicherzustellen, die nétigenfalls eine Sanierung oder geordnete Abwicklung dieser in der
Schweiz ansassigen Konzerneinheit gewahrleisten wirde.

Zudem lassen sich die Behdrden stark von den Erfahrungen der CS-Krise leiten und
Ubersehen dabei, dass der substanzielle Wertverlust auf den auslandischen
Beteiligungen der Credit Suisse AG hauptsachlich deshalb erfolgte, weil die anfangliche
Bewertung auf Gewinnprognosen beruhte, die sich nachtraglich als zu optimistisch
erwiesen haben. Es ist daher schwer nachvollziehbar, weshalb der Bundesrat von einer
Anpassung der Bewertungsmethodik auf den Nettoinventarwert absieht.

1.2.4.

Die Vorlage erwahnt, dass die auch auf Stufe Einzelinstitut vorgeschriebene Unterlegung
konzerninterner Forderungen mit Eigenmitteln dazu beitragt, dass die Gruppe mehr
Eigenkapital halten muss, als aufgrund der Anforderungen fur die konsolidierte Gruppe
vorgeschrieben ist. Aus diesem Grund entspricht es der gangigen Marktpraxis, die zur
Unterlegung solcher, fur ein zentrales Treasury- und Risikomanagement erforderlichen
Geschafte bendétigten Eigenmittel in den Tochtergesellschaften innerhalb der Gruppe
uber Fremdkapital zu finanzieren.

DerVorschlag des Bundesrates, die auslandischen Beteiligungen vollstandig vom Kapital
im Stammhaus abzuziehen, wirde dazu flhren, dass eine in der Schweiz ansassige,
international systemrelevante Bank auch auf Gruppenebene Eigenmittel fir solche
konzerninternen Engagements vorhalten musste — ein erheblicher Wettbewerbsnachteil
im Vergleich zu Konkurrenten in Jurisdiktionen, die keine Eigenmittelvorschriften auf der
Stufe Stammhaus als Einzelinstitut kennen, wie etwa die USA, oder grosszugige
Ausnahmeregelungen vorsehen, wie beispielsweise die EU oder das Vereinigte
Konigreich.
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1.2.5.

In diesem Unterpunkt erwahnt die Vorlage erneut, dass bei der heutigen nur teilweisen
Unterlegung der Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften Eigenmittel im
Stammhaus vernichtet wurden, die fur die Risikoabdeckung des eigenen operativen
Geschafts des Stammhauses vorgesehen seien, und dass die Eigenmittelim Stammhaus
gleichzeitig die Risiken der eigenen Geschafte wie auch der Tochtergesellschaften
abdecken mussten. Dabei bleibt unerwahnt, dass die Bank die Risiken aus ihrem
operativen Geschaft im Stammhaus bereits durch die regulatorisch vorgeschriebene
Eigenmittelunterlegung abdecken muss. Es ist dadurch eben genau nicht moglich, diese
Anforderungen mit den gleichen Eigenmitteln zu erflllen. Zutreffend ist lediglich, dass
Eigenmittel, die eine Bank Uber die regulatorisch vorgeschriebenen Anforderungen
hinaus freiwillig halt, je nach Bedarf eingesetzt werden konnen. Wir teilen die in der
Vorlage vertretene Auffassung nicht, dass von einer Bank im Stammhaus aufgebaute
Kapitalpuffer lediglich fur das operative Geschaft des Stammhauses vorgesehen seien.

Ebenfalls zu hinterfragen ist die Aussage, dass die Fremdfinanzierung der Beteiligungen
auf Ebene des Stammhauses dazu fuhrt, dass in der Gesamtstruktur der Finanzgruppe
gleich doppelt Fremdkapital eingesetzt wird. Dies ist zwar im konzerninternen Verhaltnis
der Fall, hat jedoch insgesamt keinen Einfluss auf die Finanzierungsstruktur der Gruppe.

Bezuglich der in der Vorlage erwahnten moglichen regulatorischen Fehlanreize bei einer
teilweisen Unterlegung von Beteiligungen gilt es erganzend festzuhalten, dass die
Abwicklung von Geschaften Uber ausldndische Tochtergesellschaften statt Uber
Zweigstellen des Stammhauses in der Regel auf Auflagen auslandischer Behorden
zuruckzufuhren ist. Da Geschafte Uber rechtlich eigenstandige Tochtergesellschaften oft
zusatzliche konzerninterne Transaktionen bedingen —insbesondere zur Umsetzung eines
zentralen Treasury- und Risikomanagementmodells -, die wiederum einen
gruppeninternen Eigenmittelbedarf verursachen, muss fur ausgewogene Anreize eine
moderate gruppeninterne Fremdfinanzierung der Eigenmittel von Tochtergesellschaften
zulassig bleiben.'? Die vorgeschlagene vollstandige Unterlegung mit hartem Kernkapital
setzt hingegen einen Anreiz, Auslandsgeschafte — soweit zulassig — direkt Uber
Zweigstellen des Schweizer Stammhauses abzuwickeln.

Fur weitere Informationen zum vermeintlichen Doppelanrechnung von Eigenkapital auf
der Gruppenstufe verweisen wir auf unseren Blog-Beitrag vom 1. Oktober 2025:

https://www.orbit36.com/double-leverage-renaissance-eines-bereits-gelosten-
problems/

2 Das gilt insbesondere, falls die Anreize so gesetzt werden sollen, dass fir ein in einer auslandischen
Tochtergesellschaft gebuchtes Aktivum insgesamt, d.h. einschliesslich der dafur notwendigen
konzerninternen Finanzierungs- und Absicherungsgeschafte - gleich viel Eigenmittel benotigt werden, wie
wenn das gleiche Aktivum direkt im Stammmhaus verbucht wére.
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1.2.6.

Die Vorlage verweist darauf, dass die auslandischen Beteiligungen im Stammhaus der
Credit Suisse zwischen dem dritten Quartal 2021 und dem dritten Quartal 2022 rund 60
Prozent ihres ursprlinglichen Buchwerts einbussten und damit die Kapitalsituation im
Stammhaus erheblich schwachten. Die urspringlich fur die Ermittlung der
Beteiligungswerte verwendeten Schatzungen in den Bewertungsmodellen der Bank
mussten der veranderten Situation angepasst werden und auch die Auswirkungen der
geplanten  Restrukturierungen berlcksichtigen. Dies illustriert, wie fragil
Beteiligungswerte sind, die auf dem Discounted-Cash-Flow-Modell basieren. Sie
reagieren bereits auf Anpassungen zuklnftiger Gewinnprognosen und sind daher fur
Kapitaladaquanz-Zwecke ungeeignet. Leider verpasst es die Vorlage, diese
fundamentale Schwache durch eine Umstellung der Bewertungsmethode auf den
Nettoinventarwert zu beheben, der lediglich die Anrechnung der in einer
Tochtergesellschaft tatsachlich vorhandenen Substanz zuldsst und die Konsistenz mit
dem Ansatz auf Gruppenebene herstellen wurde.

Waren die ausldndischen Beteiligungen der Credit Suisse zum Nettoinventarwert
bewertet gewesen, ware der Wertberichtigungsbedarf wesentlich geringer ausgefallen
und die in der Vorlage erwahnten Schwierigkeiten bei der beabsichtigten Verausserung
von Geschaftsbereichen —verursacht durch die abweichende Bewertung im Stammbhaus
und der Gruppe —waren nicht aufgetreten. Dies deshalb, weil bei einer Verausserung von
Geschaftsbereichen bei einer Bewertung der Beteiligungen zum Nettoinventarwert
praktisch die gleichen Kapitalauswirkungen im Stammhaus und in der Gruppe zu
erwarten sind. Im Falle der Verausserung des Securitized Products-Geschéaft ware dabei
voraussichtlich auch im Stammhaus ein Gewinn entstanden.™

Bei dervorgeschlagenen vollstandigen Unterlegung der auslandischen Beteiligungen mit
hartem Kernkapital wird hingegen eine neue Inkonsistenz geschaffen. Eine Verausserung
von Geschaftsbereichen hatte dann zwar im Stammbhaus keinerlei Kapitalauswirkungen
mehr —weil den Beteiligungen bereits im Voraus ein Wert von null zugemessen wird —, auf
Gruppenstufe bestunde jedoch weiterhin eine Abhéangigkeit vom erzielbaren
Verkaufserlos. Das heisst: Erfolgt der Verkauf unter dem Wert der entsprechenden
Aktiven in der Konzernbilanz, entstinde ein kapitalwirksamer Verlust - mit direkter
Auswirkung auf die Kapitalquoten der Gruppe.

Dies unterstreicht die Wichtigkeit, bei parallel auf mehreren Ebenen bestehenden
Eigenmittelvorschriften eine konsistente Bewertung der gleichen Geschafte
vorzunehmen und diese nach Maoglichkeit identisch mit Eigenmitteln zu unterlegen.

Bezuglich der in der Vorlage gemachten Feststellung, die Credit Suisse hatte bei einem
vollstandigen Abzug der auslandischen Tochtergesellschaften vom harten Kernkapital

3 Beruht auf die Aussage im PUK-Bericht, dass in der Gruppe ein Gewinn entstanden ware.
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bereits zu einem friheren Zeitpunkt deutlich mehr Eigenmittel halten mussen, ist aus
unserer Sicht anzumerken, dass dies ebenso der Fall gewesen ware, wenn der -
ausschliesslich von der Credit Suisse beanspruchte - regulatorische Filter nicht gewahrt
worden wére und die zehnjahrige Ubergangsfrist fiir die heutigen Vorschriften kirzer
angesetzt worden ware.

1.3 Handlungsbedarf und Ziele
1.3.1.

Die Vorlage richtet den Blickwinkel konsequenterweise auch auf die Relevanz in weiteren
Krisenszenarien aus, die eine Auswirkung auf die Eigenmittel im Stammhaus haben
kénnten.

Die in Abbildung 7 der Vorlage (Seite 17) aufgezeigten Wertverlustszenarien erachten wir
jedoch als unrealistisch. Ohne vorgangige massive Uberbewertung der Beteiligungswerte
— wie bei der Credit Suisse geschehen - stellen Verluste in der Gréssenordnung von 50
Prozent, 75 Prozent oder gar 100 Prozent eine Extremannahme dar.

Abbildung 7: Auswirkungen verschiedener Wertverlustszenarien auf auslandischen Tochtergesellschaften

auf die CET1-Quote des Schweizer Stammhauses der UBS??

Verschiedene Szenarien unter der heutigen Regelung Neue Regelung
12.5% 12.5% 125% 12.5% 12.5%
L2%
26%

Reduktion der CET1-Quote
durch Wertverlust

= CET1-Quote nach Wertverlust
12.5%
11.3%
9.9%
Kunftige CET1-Anforderung
von 11.3% (inkl. antizyklischem
Kapitalpuffer)

Voller Wertverlust  75%-Wertverlust  50%-Wertverlust  25%-Wertverlust Effekt des vollen
auf ausldndischen  auf ausldndischen  auf ausldndischen  auf ausldndischen |Beteiligungsabzugs
Tachtern Tachtern Tochtern Téchtern {in allen Szenarien)

Quelle: Berechnungen EFD, basierend auf UBS Offenlegungsbericht 4. Quartal 2024, S. 109.

Quelle: Erlauterungsbericht zur Vernehmlassungsvorlage vom 26. September 2025

Ausgehend von einer Bewertung der Beteiligungswerte zum Nettoinventarwert — wie von
uns praferiert — widerspiegeln bereits Verluste in der Hohe von 25 Prozent ein schweres
Krisenszenario, einhergehend mit Verlusten in den auslandischen Tochtergesellschaften
von rund 12.5 Milliarden US-Dollar. Wie aus der Abbildung des EFD ersichtlich ist, kame
es im Stammhaus der UBS in einem solchen Szenario und unter den heute geltenden
Vorschriften —also bei einer Unterlegung der auslandischen Beteiligungen mit 45 Prozent
hartem Kernkapital — zu einem Rlckgang der CET1-Quote von 12.5 Prozent auf 11.3
Prozent, ein Ruckgang um 1.2 Prozentpunkte. Das Stammhaus ware damit weiterhin gut
kapitalisiert. Gleichzeitig ware jedoch bei Verlusten in dieser Grossenordnung auf
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Gruppenstufe ein Ruckgang der CET1-Quote um 2.5 Prozentpunkte zu erwarten, von rund
14 Prozent auf 11.5 Prozent.™

Es ist fur uns nicht nachvollziehbar, weshalb die Vorlage darauf abzielt, dass im
Stammhaus so viel hartes Kernkapital gehalten werden muss, dass selbst unter solch
extremen Szenarien die CET1-Quote stabil bei rund 12.5 Prozent bliebe, wahrend auf
Gruppenstufe bereits eine Unterschreitung der Eigenmittelanforderungen oder gar ein
Ubergang in den Gone-Concern eintreten wiirde.

Aus unserer Sicht ware es zielfihrend, die Auslandsbeteiligungen im Stammbhaus mit so
viel hartem Kernkapital abzudecken, dass die aufgrund von Stresstests erwarteten
maximalen Verluste gedeckt werden kdnnen. Risiken, die potenziell den gesamten
Beteiligungswert betreffen kdnnten, sind auf Gone-Concern-Szenarien beschrankt, wie
beispielsweise Ring-Fencing auslandischer Tochtergesellschaften. Es ware daher
ausreichend, den verbleibenden Beteiligungswert mit Bail-in-Kapital abzudecken. Auch
so konnten —wie von der Vorlage beabsichtigt — die Kunden und Glaubiger des Schweizer
Stammhauses vor Verlusten geschitzt werden. Fur diese wichtigen Stakeholder der Bank
ist es unerheblich, in welcher Form der Kapitalpuffer zu ihrem Schutz gehalten wird.

Fur ausfuhrlichere Angaben bezlglich der méglichen Verwendung von Bail-in-Bonds und
die Abstlutzung auf Stress-Tests verweisen wir auf unseren Blog-Artikel vom 18.
September 2025:

https://www.orbit36.com/denkanstosse-fur-eine-tragfahige-bankenregulierung-in-der-

schweiz/
1.3.2.

Die Vernehmlassungsvorlage halt als Ziel fest, «dass sich eine Korrektur der Buchwerte
auslandischer Tochtergesellschaften im ordentlichen Geschaftsgang nicht mehr auf die
regulatorische Kapitalausstattung des in der Schweiz angesiedelten Stammhauses
systemrelevanter Banken auswirkt». Diese Zielsetzung ist jedoch deutlich zu eng gefasst.
Sie geht zudem weit daruber hinaus, was zur Sicherstellung der Stabilitdt und
ausreichenden Kapitalisierung des Schweizer Stammhauses erforderlich ist.
Massnahme 15 im Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitdt vom 10. April 2024
spricht denn auch lediglich davon, die Eigenmittelunterlegung fur auslandische
Beteiligungen — und damit die Stammhauser innerhalb einer Finanzgruppe - zu starken.
Der Bericht erwahnt den vollstandigen Kapitalabzug zwar als die strengste und
weitreichendste Variante zur Starkung des Stammhauses, nennt jedoch die teilweise
Unterlegung ebenfalls als mdgliche Alternative.

Die Zielsetzung der Vorlage ist daher grundlegend zu Uberprifen. Ist es wirklich nétig und
sinnvoll, die Kapitalquoten des Stammhauses gegen jegliche Auswirkungen aus dem

14 Basierend auf Annahme von risikogewichteten Aktiven auf Gruppenstufe von 500 Mia. USD.
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Ausland zu immunisieren, oder geht es vielmehr darum, dass im Stammhaus
ausreichend Ressourcen vorhanden sind, um nétigenfalls eine Sanierung oder geordnete
Abwicklung sicherzustellen?

1.4. Geprtifte Alternativen und gewéhlte L6sung
1.4.1.

Die Vorlage erwahnt drei geprufte Alternativvarianten, die jeweils eine vollstandige
Eigenmittelunterlegung vorsehen, jedoch verworfen wurden — aus unserer Sicht zum Teil
ungerechtfertigt.

Entsprechendes Abzugsverfahren

Bei dieser Variante ware der Abzug in gleicher Weise vorgenommen worden, wie die
jeweilige Beteiligung an der auslandischen Tochtergesellschaft erfolgt. Diese Variante ist
konzeptionell solide und fuhrt dazu, dass Verluste infolge des CET1-Abzugs zunachst
kapitalneutral bleiben.’™ Erst nach erheblichen Verlusten - in der sogenannten
Resolution-Phase - kamen das AT1- oder Tier-1-Kapital der Tochtergesellschaften zum
Tragen und wuirden sich im Falle einer Abschreibung auf das CET1 im Stammhaus
auswirken. Diese Variante erachten wir grundsatzlich als geeignet. Tier-1-Instrumente
weisen jedoch in gewissen Jurisdiktionen Eigenkapitalcharakter auf und sind daher nicht
mit den in der Schweiz Ublichen AT1-Schuldinstrumenten deckungsgleich, weshalb die
Vorlage von diesem Ansatz absieht.®

Proportionales Abzugsverfahren

Bei diesem Verfahren erfolgt der vollstandige Abzug vom Kernkapital proportional zur
jeweiligen prozentualen Eigenmittelanforderung. Die Variante hat den Vorteil, dass die
Eigenmittelunterlegung im Stammbhaus ahnlich strukturiert ist wie auf der Gruppenstufe.
Weil das AT1-Kapital Verluste im Stammhaus jedoch erst absorbieren kann, nachdem
eine Wandlung oder Abschreibung erfolgt ist, kommt es anfanglich zu einem starkeren
Ruckgang der CET1-Quote im Vergleich zur Kernkapitalquote. Diese Variante setzt daher
einen relativ hohen Anteil an CET1 voraus.

Teilweise Verwendung von Schuldinstrumenten zur Verlusttragung (Bail-in-Bonds)

Bei dieser Variante kann der vollstandige Beteiligungsabzug teilweise mit Bail-in-Kapital
erfullt werden. Aus unserer Sicht stellt sie die konzeptionell Uberzeugendste Losung dar.
Wahrend Verluste aus dem ordentlichen Geschaft infolge des anteiligen CET1-Abzugs
zunachst ganz oder teilweise kapitalneutral blieben, wiirde zur Abdeckung der Risiken im
Szenario einer Sanierung oder geordneten Abwicklung das explizit flr diesen Zweck

S Verluste in Tochtergesellschaften wirken sich zwar (iber Wertberichtigungen der Beteiligungen auf das
CET1 im Stammhaus aus, gleichzeitig reduziert sich als Folge des tieferen Beteiligungswertes aber auch
der CET1-Abzug.

8 Darunter fallen z.B. die in den USA Ublichen Preferred Shares (Vorzugsaktien).
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vorgesehene und flr die Bank kostenglinstigere Gone-Concern-Kapital herangezogen.'’
Wir erachten diese Variante — insbesondere in Kombination mit einer konservativeren
Bewertung der Beteiligungen zum Nettoinventarwert — als gut geeignet. Die Argumente
gegen diese Ausgestaltung Uberzeugen dagegen wenig. Insbesondere die mangelnde
Verlustabsorptionsfahigkeit erscheint uns nicht stichhaltig, da bei einer geeigneten
Ausgestaltung der CET1-Abzug prioritarzum Tragen kdme und die Bail-in-Bonds erst nach
erheblichen Wertverlusten, die mit hoher Wahrscheinlichkeit mit einer Sanierung oder
geordneten Abwicklung der Gruppe einhergingen. Zudem ware diese Variante konsistent
mit der Single-Point-of-Entry-Abwicklungsstrategie.

1.4.2.

Die Vorlage erwahnt drei weitere geprlfte Alternativvarianten, die jeweils eine teilweise
Eigenmittelunterlegung vorsehen, jedoch verworfen wurden — aus unserer Sicht zum Teil
ebenfalls ungerechtfertigt.

Teilweiser Beteiligungsabzug

Beidiesem Verfahren erfolgt der Abzug vom harten Kernkapital lediglich in der Hohe eines
bestimmten Prozentsatzes. Bei einer Unterlegungsquote von beispielsweise 70 bis 90
Prozent hartem Kernkapital —im Vergleich zu 45 Prozent unter den heutigen Vorschriften
- fielen die Auswirkungen allfalliger Wertanpassungen von Beteiligungen nur noch in
einer aus unserer Sicht vertretbaren Grossenordnung aus. Insbesondere in Kombination
mit einer Bewertung der Beteiligungen zum Nettoinventarwert bote diese Variante ein
gutes Kosten-Nutzen-Verhaltnis und ware auch einfach umzusetzen. Es ist flir uns daher
nicht nachvollziehbar, weshalb diese Variante verworfen wurde.

Erhéhung der Risikogewichtung von ausléndischen Beteiligungen

Bei dieser Variante erfolgt — wie bisher — eine Risikogewichtung der Beteiligungen. Das
Risikogewicht der auslandischen Beteiligungen wurde dabei hdher angesetzt als unter
den heutigen 400 Prozent (ab 1. Januar 2028). Wurde das Risikogewicht leicht Giber 600
Prozent festgesetzt, mussten die Beteiligungen mit rund 100 Prozent Kernkapital
unterlegt werden, und die Variante entsprache weitgehend dem proportionalen
Abzugsverfahren. Es ergadben sich jedoch zusatzliche Schwierigkeiten, insbesondere
durch allfallig von der Bank bendtigte Management-Buffer, die zu einer Unterlegung von
Uber 100 Prozent fuhren kdénnen, oder im Falle einer Reduktion der prozentualen
Eigenmittelanforderung, die eine Unterlegung von unter 100 Prozent zur Folge haben
konnte. Wir teilen diese in der Vernehmlassungsvorlage aufgebrachten Bedenken bei der
Verwendung hoher Risikogewichte. In diesem Fall ware das proportionale

7 Ob der Effekt anfanglich ganz oder teilweise kapitalneutral ausfallt, hdngt von der Ausgestaltung des
Abzugs ab, siehe dazu Abschnitt 6.5. Umsetzungsvarianten.
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Abzugsverfahren die einfacher umsetzbare Losung, um eine praktisch identische
Eigenmittelunterlegung der Beteiligungen zu erreichen.

Unterschiedliche Eigenmittelanforderung fiir Wealth Management- und Investment
Banking-Einheiten.

Bei dieser Umsetzungsvariante ware fur mehrheitlich im Wealth-Management tatige
Tochtergesellschaften mit niedrigem Risikoprofil eine tiefere Eigenmittelunterlegung
gefordert als fur vorwiegend im Investment-Banking tatige Tochtergesellschaften mit
hoherem Risikoprofil. Die Vernehmlassungsvorlage verweist auf mogliche Probleme in
der praktischen Umsetzung, die flr uns grundséatzlich nachvollziehbar sind. Es gabe aber
auch alternative Ausgestaltungsvarianten (z.B. basierend auf RWA-Dichte) die aus
unserer Sicht nur ungenugend gepruft wurden.

1.4.3.

Gemass der Vernehmlassungsvorlage wurde auch die regulatorische Verankerung einer
alternativen Bewertungsmethode fur Beteiligungen an Tochtergesellschaften gepruft. In
diesem Bereich besteht aus unserer Sicht eine eklatante Schwachstelle, die
massgeblich dazu beitrug, dass die Credit Suisse ihre Beteiligungen optimistisch
bewerten und dadurch im Stammhaus rund 30 Milliarden Franken an zusatzlichen
Eigenmitteln schaffen konnte. Nur auf diese Weise war es der Bank moglich, die ab 2019
einsetzende schrittweise Erhohung der Eigenmittelunterlegung der auslandischen
Beteiligungen zu stemmen und eine Kapitalllicke im Stammhaus zu vermeiden.

Vor diesem Hintergrund ist es fur uns schwer nachvollziehbar, weshalb der Bundesrat in
diesem Bereich keinen Handlungsbedarf sieht. Moglicherweise ist dies darauf
zurlckzufihren, dass sich die komplexe und methodisch anspruchsvolle
Bewertungsfrage bei einem vollstdndigen Abzug der auslandischen Beteiligungswerte
vom harten Kernkapital erubrigen wirde - weil den auslandischen Beteiligungen
sicherheitshalber gleich ein Wert von null zugemessen wird. Das Problem wird dadurch
zwar vordergrindig geldost, jedoch auf eine unverhaltnismassige Weise, mit
schwerwiegenden Auswirkungen fur die betroffenen Banken

Die Umstellung auf eine Bewertung der Beteiligungen zum Nettoinventarwert wurde die
Bewertungsproblematik hingegen grundlegend l6sen, Konsistenz zwischen der Gruppe
und dem Stammhaus schaffen und die potenziellen Wertverluste in einer Krise auf die in
den Tochtergesellschaften tatsdchlich anfallenden Verluste beschranken.

Die in der Vorlage aufgefiuhrten Grinde, weshalb diese Handlungsalternative verworfen
wurde, wirken zum Teil etwas formalistisch und sind insgesamt wenig Uberzeugend: Dies
gilt zum einen mit Blick auf die in der Vorlage geausserten Beflirchtungen uber zu hohe
Schwankungen der Beteiligungswerte — und damit der Eigenmittel im Stammhaus. Aus
unserer Sicht ist es 6konomisch korrekt und auch fur die Beurteilung der effektiven
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Kapitalsituation des Stammhauses sinnvoll, wenn sich Gewinne oder Verluste in
Tochtergesellschaften — die ja dem Stammhaus zustehen oder von diesem getragen
werden mussen - in den Eigenmitteln widerspiegeln. Die Befurchtungen erscheinen uns
umso weniger nachvollziehbar, als bei der Credit Suisse eine erhebliche Volatilitat der
Beteiligungswerte akzeptiert wurde, die primar auf durch verdnderte Gewinnprognosen
resultierende Wertberichtigungen in Milliardenhdhe zuruckzuflihren war. Andererseits ist
auch fraglich, weshalb die Anwendung des buchhalterischen Niederstwertprinzips —und
die damit einhergehende unterschiedliche Behandlung von positiven und negativen
Veranderungen des Nettoinventarwertes — flr die Kapitaladaquanz relevant sein soll. Der
Ansatz ist zwar in guten Zeiten konservativer und vermeintlich stabil, die damit
verbundenen Asymmetrien fuhren jedoch zu einer unterschiedlichen Anrechenbarkeit
von Eigenmitteln im Stammhaus und in der Gruppe, was fur Kunden, Investoren und
selbst Regulatoren verwirrend sein kann.

Gleiches gilt fur die in der Vorlage vertretene Auffassung, dass die Beteiligungen im
Stammhaus so bewertet werden sollten, dass bei einer allfalligen Verdusserung keine
Verluste entstehen.’ Um dies sicherzustellen, miisste der Buchwert in einer Krise stets
einem moglicherweise tieferen Marktwert angepasst werden. Mit dem buchhalterischen
Niederstwertprinzip ist dies momentan gewahrleistet. Dieser Ansatz wirkt jedoch
prozyklisch und kann eine Krise verstarken — insbesondere dann, wenn gar keine
Verausserung beabsichtigt ist. Auch hier schafft der heutige Bewertungsansatz einen
schwer nachvollziehbaren Widerspruch zwischen der Bewertung von Aktiven und
Passiven im Stammhaus und in der Gruppe. Potenziell entstehen daraus divergierende
Kapitalgquoten, die den Markt verwirren und das Vertrauen in die Bank und das
regulatorische Regelwerk untergraben kénnen. Dies umso mehr, als die Bewertung nach
dem Niederstwertprinzip im Stammhaus eine Besonderheit der schweizerischen
Rechnungslegung darstellt, die vom Ansatz des Basler Standards auf der konsolidierten
Gruppenstufe abweicht und international nur ungeniigend verstanden werden dirfte.™

Orbit36 erachtet eine regulatorische Verankerung des Bewertungsansatzes fur die
Beteiligungen im Stammbhaus als zentrales Element der Vorlage. Wir empfehlen konkret
die konsequente Umstellung auf eine Bewertung zum Nettoinventarwert. Damit wird -
wie oben erwahnt - eine konsistente Bewertung zwischen Stammhaus und Gruppe
sichergestellt, die Generierung von zusatzlichen Eigenmitteln im Stammbhaus Uber die
Festlegung der Input-Parameter ausgeschlossen, und gleichzeitig das Risiko von
Wertanpassungen auf die in Tochtergesellschaften tatsachlich anfallenden Verluste
beschrankt. Die Verankerung der Bewertungsmethodik reduziert auch die Unsicherheit

8 In der Praxis dirfte dies nur beschrankt relevant sein, weil haufig nicht Tochtergesellschaften sondern
einzelne Aktien und Passiven veraussert werden (Asset Deal).

9 Vgl. dazu die durchaus kritische Aussage von Autonomous Research in ihrem Bericht vom 26 August
2025: “Effectively, this would make UBS hostage to the accounting opinion of its auditors

on a rather obscure participation value in the Swiss GAAP solo accounts of the parent

bank.”
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Uber die zulassigen Bewertungsmodelle sowie den Spielraum flr regulatorische
Sonderregelungen.?

2.1 Internationale Standards

Die Vernehmlassungsvorlage erwahnt die Basler Mindeststandards und halt fest, dass
diese lediglich auf der konsolidierten Gruppenstufe sowie jeder konsolidierten
Subgruppenstufe anwendbar sind. Zur Eigenmittelunterlegung von Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften von Stammhausern internationaler Bankkonzerne
bestehen keine Vorgaben. Hinsichtlich der Eigenmittelausstattung auf unkonsolidierter
Einzelinstitutsebene von Bankgruppen fordert Basel Ill die Aufsichtsbehorden lediglich
dazu auf, eine angemessene Kapitalisierung sicherzustellen.

Weiter halt die Vorlage fest, dass sich aus den allgemeinen Vorgaben der Basler
Mindeststandards zur Behandlung von nicht konsolidierten Beteiligungen Anséatze fur die
Behandlung auf Einzelinstitutsebene ableiten liessen. Grundséatzlich seien demnach
gehaltene Beteiligungspapiere (CET1, AT1 oder Bail-in-Kapital) an Finanzinstituten von
der entsprechenden Kapitalkomponente des Stammhauses abzuziehen. Zusatzlich wird
auch erwahnt, dass das Financial Stability Board (FSB) einen Abzug flr interne TLAC-
Instrumente vorsehe. Darauf folgt dann die Schlussfolgerung: «Dennoch lasst sich aus
beiden regulatorischen Empfehlungen in Analogie ein Kapitalabzug von Beteiligungen an
Tochtergesellschaften herleiten.”

Wir konnten die Folgerung nachvollziehen, dass an auslandischen Tochtergesellschaften
gehaltene Beteiligungen (in der Form von CET1 oder AT1) im Stammhaus grundsatzlich
aquivalent, das heisst im gleichen Umfang und in der gleichen Kapitalart, unterlegt
werden sollten. Dies wirde eigentlich einen Abzug vom Kernkapital nahelegen — so wie
es in der verworfenen Variante Entsprechendes Abzugsverfahren vorgesehen war, nicht
jedoch vollstandig vom CET1. Gleichzeitig sollte aus unserer Sicht auch berucksichtigt
werden, welches spezifische Risiko mit einem Abzug abgedeckt werden soll und unter
welchen Szenarien es sich materialisieren konnte. Sofern sachlich begriindet kann auch
eine asymmetrische Abdeckung mit unterschiedlichen Kapitalarten zweckmassig sein.

2.2 Vergleichsjurisdiktionen

Die Vernehmlassungsvorlage nimmt einen Vergleich mit den drei Jurisdiktionen USA, EU
und UK vor. Dies gestaltet sich jedoch schwierig, weil die Schweiz hinsichtlich Struktur
und Bedeutung der Auslandsmarkte einen Sonderfall darstellt. So verfligen die meisten
US- oder UK-G-SIBs Uber keine vergleichbaren Stammhauser, die sowohl als operative

20Der Credit Suisse wurde mittels eines regulatorischen Filters ermdglicht, die Kapitalauswirkungen zu
neutralisieren, die 2019 aus einer Anderung der Bewertungsgrundsatze fiir Beteiligungen in der
schweizerischen Rechnungslegung entstanden waren. Wie aus dem PUK-Gutachten Zellweger-
Gutknecht hervorgeht, wurde der Credit Suisse zuvor durch das Festlegen eines Schwellenwertes
faktisch zugestanden, 9/10 der Beteiligungswerte einer Risikogewichtung zu unterstellen, obschon
gemass der Eigenmittelverordnung eigentlich ein Abzugsregime vorgeschrieben war.
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Einheiten tatig sind als auch Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften
halten.

Wir teilen die in der Vernehmlassungsvorlage vertretene Ansicht, dass fur US-G-SIBs
Eigenmittelvorschriften auf der Einzelinstitutsebene von untergeordneter Bedeutung
sind. Wir mochten jedoch ergidnzen, dass US-G-SIBs aufgrund der Anwendung der
sogenannten Sub-Konsolidierung keinen materiellen Einschrankungen unterliegen, in
welchen Einheiten sie ihre Eigenmittel effektiv halten. Sie verfigen damit Uber eine
deutlich héhere Flexibilitat im gruppeninternen Kapitalmanagement als in der Schweiz
ansassige G-SIBs.

Die Vernehmlassungsvorlage halt fest, dass UK-Banken Vorschriften auf der Stufe
Einzelinstitut unterliegen und dass wesentliche Beteiligungen vollstandig von den
Eigenmitteln abgezogen werden miussen. Es sei den zustandigen Behorden jedoch
maoglich, Erleichterungen zu gewahren. Erganzend mdchten wir darauf hinweisen, dass
das PRA Rulebook separate Abzlige vom CET1, AT1 und Tier 2 vorsieht.?' Es wird daher
kein vollstandiger CET1-Abzug der Beteiligungen vorgenommen, sondern das heisst es
kommt faktisch das Entsprechende Abzugsverfahren zur Anwendung — jene Variante, die
in der Vernehmlassungsvorlage verworfen wurde.

Die Vernehmlassungsvorlage erwahnt, dass gewisse EU-G-SIBs uber mit Schweizer G-
SIBs vergleichbare Stammhauser mit eigenem operativem Geschaft verfugen wurden.
Generell kamen Kapitalanforderungen auf Gruppen- und auf Einzelinstitutsebene zur
Anwendung, es seien allerdings Ausnahmen moglich. Weiter wird festgehalten, dass flur
Institute, die der Aufsicht auf einer konsolidierten Basis unterliegen, grundsatzlich kein
Abzug vorzunehmen sei, die Behorden ihrerseits jedoch Abzlge fur spezifische Zwecke —
insbesondere zur strukturellen Trennung von Banktatigkeiten oder im Rahmen der
Abwicklungsplanung — anordnen kénnen. Erfolgt kein Abzug, wurden die Beteiligungen
als Forderungen behandelt, mit einem Risikogewicht von mindestens 100 Prozent. Dies
wurde somit bedeuten, dass flur europaische G-SIBs teilweise nur eine Unterlegung der
Beteiligungen mit rund 15 Prozent Eigenmitteln erforderlich ist. Zudem sieht die Capital
Requirements Regulation, CCR) ebenfalls separate Abzuge vom CET1, AT1 und Tier 2
vor.??

Insgesamt stellen wir fest, dass die vorgeschlagenen Regelungen fir die Schweiz deutlich
strenger ausfallen als international. Auch wenn der direkte Vergleich schwierig ist, fallt
doch auf, dass keine der drei Jurisdiktionen einen vollstandigen Abzug der Beteiligungen
vom harten Kernkapital vornimmt, sondern die Abzlige nach Kapitalart der Beteiligungen

21 Siehe UK Prudential Authority Rule Book, verfligbar unter:
https://www.prarulebook.co.uk/pra-rules/own-funds-and-eligible-liabilities-crr/01-01-
2026#6518f952dc7a42ae895040ff5¢c53252f

22 CRR Artikel 36, 56, 66
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— CET1, AT1 oder Tier 2 — differenziert ausgestaltet und zudem Ausnahmen vorsieht (EU,
UK) oder gar vollstandig auf Vorschriften auf der Stufe Einzelinstitut verzichtet (USA).

3.1 Die beantragte Neuregelung

Die Vorlage erkennt, dass die Kapitalisierung des Schweizer Stammhauses in der CS-
Krise eine Schwachstelle war. Sie zielt deshalb darauf ab, die Eigenmittelanforderungen
fur die Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften des Stammhauses
systemrelevanter Banken gezielt zu erhdhen. Wir teilen die Einschatzung, dass in diesem
Bereich Handlungsbedarf besteht und insbesondere auch in der Stabilisierungsphase
ausreichend Ressourcen im Schweizer Stammbhaus verfigbar sein mussen.

Indem sich die Vorlage jedoch zum Ziel setzt, dass Bewertungsverluste auf
auslandischen Beteiligungen keine direkten Auswirkungen auf die Kapitalausstattung
des in der Schweiz ansassigen Stammhauses haben durfen, schiesst sie Uber das Ziel
hinaus. Faktisch kommt dies eine Immunisierung der CET1-Quote des Stammhauses
gegen jegliche Verluste in auslandischen Tochtergesellschaften gleich. Massnahme 15
des Berichts des Bundesrats zur Bankenstabilitat schlagt zwar ebenfalls vor, die
Eigenmittelunterlegung der auslandischen Beteiligungen zu erhohen, um das
Stammbhaus zu starken, lasst jedoch Raum fur unterschiedliche Umsetzungsvarianten
und bezeichnet die vollstandige Unterlegung der Beteiligungswerte ausdrucklich als die
strengste und weitreichendste Variante. Es werden zudem Alternativen genannt — etwa
eine Erhohung der Risikogewichte der Beteiligungen —, die eine gleichwertige oder
zumindest teilweise Starkung der Kapitalisierung des Stammhauses ermoglichen
wirden.? Diese wurden jedoch in der Vorlage nicht weiterverfolgt.

Wir sind deshalb mit der vorgeschlagenen Einfuhrung der neuen Ziffer 1a in Artikel 9
Absatz 2 Buchstabe a BankG nicht einverstanden. Die darin vorgesehenen zentralen
Grundsatze, wonach erstens die Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften
vollstandig mit Eigenmitteln zu unterlegen seien und zweitens diese Eigenmittel die
Qualitat von hartem Kernkapital aufweisen mussten, stellen eine im internationalen
Vergleich Ubertriebene Massnahme dar. Das anzustrebende Ziel musste aus unserer
Sicht die Sicherstellung ausreichender Eigenmittel im Stammbhaus flr den ordentlichen
Geschaftsbetrieb sowie der notwendigen Kapitalressourcen fur eine allfallige Sanierung
oder Abwicklung sein. Letzere erfolgt Uber die Gruppe mittels der Single-Point-of-Entry-
Abwicklungsstrategie und setzt keine vollstdndige Unterlegung mit Eigenmitteln
ausschliesslich in der Qualitat von hartem Kernkapital voraus. Die Umsetzung kann auch
mit sogenannten zusatzlichen verlustabsorbierenden Mitteln (Bail-in-Bonds) nach
Kapitel 4 ERV - erreicht werden.

2 Eine Starkung der Eigenmittel im Stammhaus wurde bereits 2018 beschlossen, dann aber aus
Riicksicht auf die Kapitalsituation der Credit Suisse AG Uiber die lange Ubergangsfrist fiir die Erhhung der
Risikogewichte bis 2028 sowie die Gewahrung des regulatorischen Filters stark abgeschwacht.
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Die auf den Seiten 30 und 31 der Vorlage aufgefuihrten Begrindungen sind nicht immer
stichhaltig:

“Die Neuregelung gewahrleistet also, dass sich eine Korrektur der Buchwerte
auslandischer Tochtergesellschaften, beispielsweise aufgrund unsicherer
Zukunftsaussichten, strategischer Neuausrichtungen oder Restrukturierungen im
ordentlichen Geschaftsgang, nicht auf die regulatorische Kapitalausstattung des in der
Schweiz angesiedelten Stammhauses auswirkt. Damit stehen samtliche anrechenbaren
regulatorischen Eigenmittel des Stammhauses nach der Wertkorrektur uneingeschrankt
zur Deckung von Risiken aus dem eigenen operativen Geschaft zur Verfugung.”

Diese Regelung immunisiert die Eigenmittel im Stammhaus gegen jegliche Verluste auf
den Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften. Sie geht dabei noch weitere
als eine Vollkaskoversicherung. Oder etwas plakativ formuliert: Fur ein Haus wurde
selbst eine Versicherung ohne jeglichen Selbstbehalt nicht als ausreichend erachtet;
vielmehr musste der Eigentumer zusatzlich den gesamten Gegenwert des Hauses
bereithalten, um es im Fall eines Totalverlusts vollstandig neu errichten zu kénnen.

“Auch sind die regulatorischen Eigenmittel des Stammhauses gegenuber Risiken in den
Bewertungsmodellen geschutzt. Solche Bewertungen sind aufgrund ihrer Komplexitat
und der zahlreichen zugrunde liegenden Annahmen mit Unsicherheiten verbunden.”

Aus diesem Grund ist es wichtig, die Bewertungsmethode regulatorisch zu verankern und
auf den Nettoinventarwert umzustellen. Dieser ist objektiv feststellbar, konsistent mit
dem Ansatz auf der Gruppenstufe und unterliegt keinen Modellannahmen. Damit kann
die Unsicherheit materiell reduziert werden.

“Gleichzeitig verhindert die Neuregelung auch, dass das Stammhaus Fremdkapital zur
Finanzierung von Beteiligungen an auslandischen Tochtergesellschaften heranziehen
kann (Double Leverage). Das Stammhaus muss kunftig gruppeninternes Eigenkapital
vollumfanglich mit Eigenmitteln des harten Kernkapitals refinanzieren.”

Es ist fUr uns aufgrund der Erfahrungen aus der CS-Krise grundsatzlich nachvollziehbar,
dass der Moglichkeit zur internen Fremdfinanzierung Grenzen gesetzt werden sollen. Der
Leverage bei der Credit Suisse war sehr hoch. Im Jahr 2019 war es beispielsweise noch
moglich, die auslandischen Beteiligungen im Stammhaus mit lediglich 20 Prozent
hartem Kernkapital zu unterlegen und Kapital anzurechnen, das im Wesentlichen aus
Buchgewinnen bestand oder nur dank des regulatorischen Filters anrechenbar blieb. Es
ist jedoch ubertrieben, nun jegliche konzerninterne Fremdfinanzierung faktisch zu
verbieten. ZielfUhrender ware es, den maximal erlaubten Leverage so festzulegen, dass
die Kapitalquote im Stammhaus nicht rascher fallen kann als auf der konsolidierten
Gruppenebene. Dazu ware bereits die heute geltende Unterlegung der auslandischen
Beteiligungen mit 60 Prozent ausreichend, sofern diese vollstandigin der Form von CET1
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gehalten und die Beteiligungswerte konsequent basierend auf dem Nettoinventarwert
bewertet wirden.

“Die Neuregelung kann dazu fihren, dass gewisse Geschéaftsfelder innerhalb der Gruppe
neu alloziert und interne Verflechtungen abgebaut werden.”

Es ist wichtig zu verstehen, dass diese internen Verflechtungen gerade dadurch bedingt
sind, dass Regulatoren seit der Finanzkrise verstarkt darauf drangen, dass Geschafte
Uber Tochtergesellschaften statt direkt GUber Zweigstellen des Stammhauses abgewickelt
werden.?* Ein Abbau ist daher solcher Verflechtungen ist daher nur sehr beschrankt
moglich. Um trotzdem ein zentrales Treasury- und Risikomanagement betreiben und die
Gruppe integriert steuern zu kdnnen —was auch regulatorisch erwinscht und sinnvollist
-, sind gewisse konzerninterne Geschafte erforderlich. Mussen diese nun, wie von der
Vorlage gefordert, vollstdndig mit Eigenmitteln im Stammhaus abgedeckt werden, erhoht
sich der Eigenmittelbedarf auf der Gruppenstufe. International tatige Banken sind jedoch
auf einen moderaten Leverage innerhalb der Gruppe angewiesen, um die
grenzubergreifend unterschiedliche Behandlung von Geschéaften zu adressieren, die auf
der Gruppenstufe dank der konsolidierten Uberwachung wegfallen. Die Gruppeninterne
Fremdfinanzierung hat, wie bereits erwahnt, keine direkte Auswirkung auf die
Finanzierungstruktur auf der konsolidierten Gruppenebene.

6. Alternativvorschlag

6.1. Begriindung fiir Vorschlag

Orbit36 ist der Auffassung, dass sich Massnahme 15 des Berichts des Bundesrats zur
Bankenstabilitat auf eine besser geeignete Weise umsetzen lasst als mit dem vom
Bundesrat vorgeschlagenen Abzug der Beteiligungswerte vom harten Kernkapital. Wir
schlagen zudem eine Uberarbeitung des Ziels der Vorlage vor, weil dieses zu restriktiv
definiert wird und dadurch den vollstandigen Beteiligungsabzug als vermeintlich einzige
Lésung vorgibt.

Aus unserer Sicht musste die Vorlage starker auf die breitere Zielsetzung des gesamten
TBTF-Massnahmenpakets vom 10. April 2024 ausgerichtet werden. Diese besteht darin,
die Resilienz und Stabilitat der systemrelevanten Banken und des Schweizer
Finanzplatzes zu starken und damit die Risiken flur die Volkswirtschaft und fur die
Steuerzahlenden weiter zu minimieren.

Bezlglich Handlungsfeld 2 Eigenmittelanforderungen schlagt der Bericht des
Bundesrates zur Bankenstabilitat vor, dass die Eigenmittelanforderungen fur SIBs gezielt
gestarkt und strikter umgesetzt werden. Der Bericht erwahnt auch explizit die

24 Die Koordination zwischen den Regulatoren erfolgt fur eigens zu diesem Zweck geschaffene
“Supervisory Colleges” sowie dem Single-Point-of-Entry-Ansatz als praferierte Abwicklungsstrategie.
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Eigenmittelunterlegung fur auslandische Beteiligungen, die “gestarkt werden solle”.
Zudem hatten sich die Anforderungen “weiterhin an internationalen Regeln und der
internationalen Praxis zu orientieren und der Wettbewerbsfahigkeit Rechnung zu
tragen.”? Die Vorlage des Bundesrates verfolgt jedoch ein Ziel, das weit Uber diese
ursprunglich festgelegte Handlungsabsicht hinausgeht.

6.2. Zielund Anforderungen

Das Ziel der Vorlage sollte aus unserer Sicht darin bestehen, die Stabilitdt und
ausreichende Kapitalisierung des Schweizer Stammhauses zu gewahrleisten — unter
Berlcksichtigung verschiedener Szenarien und der daflir vorgesehenen regulatorischen
Kapitalbestandteile, die unterschiedliche Zwecke erflllen und sich am internationalen
Regelwerk orientieren. Dabei gilt es insbesondere zu unterscheiden zwischen dem
Kapitalbedarf:

e im ordentlichen Geschaftsgang (Going Concern)
e inder Stabilisierungphase nach hohen Verlusten (Recovery)
e bei Abwicklung oder Sanierung im Falle des Scheiterns (Resolution)

Nebst einer zweckmassigen Abdeckung der entsprechenden Risken gilt es als wichtige
Lehren aus der CS-Krise sicherzustellen, dass

e die Bewertung der Beteiligungen die in den auslandischen Tochtergesellschaften
tatsachlich vorhandene Substanz widerspiegelt, nach den gleichen
Bewertungsansatzen wie auf Gruppenstufe

e Restrukturierungen oder Verausserungen von Geschéaftsbereichen auch in der
Stabilisierungsphase moglich bleiben

e Allfallige Verluste auf auslandischen Beteiligungen keine Auswirkungen auf die im
Stammhaus ausgewiesenen Eigenmittel haben, die im Vergleich zur Gruppe
Uberproportional ausfallen

e Die Vorschriften durch die Behdrden konsequent umgesetzt werden muissen und
keine Sonderlosungen zulassen

6.3. Differenzierte Kapitalunterlegung

Wie bereits aufgezeigt, muss in einem ersten Schritt eine mit der Gruppe konsistente
Bewertung der Beteiligungen erreicht werden, indem diese fur Kapitalzwecke
konsequent zum Nettoinventarwert erfolgt und nicht mehr auf buchhalterische Ansatze
abstellt. Dies sollte auch im Gesetz entsprechend verankert werden. Andernfalls besteht
die Gefahr, dass erneut bankspezifische Sonderregelungen geschaffen werden.

2 Vgl. Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat, 10. April 2024, Seite 5
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Zur Abdeckung der Risiken im ordentlichen Geschaftsgang wird hartes Kernkapital
bendtigt, da nur dieses allfallige Verluste unmittelbar absorbieren kann. Die erforderliche
CET1-Ausstattung muss daher das erwartete maximale Verlustpotenzial der jeweiligen
auslandischen Tochtergesellschaft abdecken, weil sich ein solcher Verlust direkt auf den
Beteiligungswert — und damit auf das harte Kernkapital im Stammhaus - auswirken
wurde. Fur die UBS Americas Holding, die bedeutendste auslandische
Tochtergesellschaft der UBS, lasst sich aus den Resultaten des US-Stress-Tests CCAR -
der als ausserst streng gilt — ein erwartetes Verlustpotenzial von rund 35 Prozent in einer
schweren Wirtschaftskrise ableiten.? Unter der Annahme, dass das Verlustpotenzial der
ubrigen auslandischen Tochtergesellschaften insgesamt niedriger liegt, ware folglich zur
Abdeckung der Risiken im ordentlichen Geschéaftsgang bereits eine Unterlegung der
Beteiligungswerte mit 35 Prozent CET1 ausreichend.

In der Stabilisierungsphase bendétigt eine Bank jedoch ausreichend strategische
Handlungsfreiheit, um sich eigenverantwortlich neu auszurichten und gegebenenfalls
Geschaftsbereiche veraussern oder Restrukturierungen vornehmen zu koénnen. Eine
ausreichende Kapitalausstattung ist in dieser kritischen Phase zentral. Grundsatzlich ist
daftr Kernkapital (CET1+AT1) vorgesehen. Restrukturierungen sind jedoch oft kostspielig
und erfordern unmittelbar CET1. Wie der Fall der Credit Suisse aufgezeigt hat, ist AT1 zur
Finanzierung von Restrukturierungen oder zur Deckung allfalliger Veradusserungsverluste
erst verfugbar, nachdem es gewandelt oder abgeschrieben wurde. Die von den Behdrden
monierte mangelnde Verlustabsorptionsfahigkeit akzentuiert sich fur internes AT1 auf
der Stammhausebene zusatzlich durch den Umstand, dass eine automatische
Wandlung oder Abschreibung erst dann erfolgen kann, wenn die CET1-Quote der
konsolidierten Gruppe unter die Schwelle von 7 Prozent fallt und sich folglich auch die
Gruppe in der Stabilisierungsphase befindet. Wie sich in der CS-Krise gezeigt hat, ist die
Zulassigkeit einer von den Behorden angeordneten AT1-Abschreibung oder -Wandlung
rechtlich umstritten, wenn sich die Bank noch im Going Concern befindet und auf
Gruppenstufe noch ausreichend kapitalisiert ist. Wir schlagen deshalb flr die Risiken in
der Stabilisierungsphase die Abdeckung der Beteiligungswerte mit CET1 vor.

Anders sieht es hingegen dann aus, wenn die Gruppe abgewickelt oder saniert werden
muss und sich im Gone-Concern befindet. In dieser Phase sind materielle Wertverluste
auf Beteiligungen moglich, und auslandische Behorden konnten die Glaubiger der
Tochtergesellschaften zu Lasten der Kunden und Glaubiger im Schweizer Stammhaus
bevorzugen, etwa durch Ring-Fencing-Massnahmen. Weil dieses Szenario zwar
unwahrscheinlich ist, aber auch nicht ganzlich ausgeschlossen werden kann, ist eine
Abdeckung des restlichen, derzeit nicht durch Kernkapital gedeckten Beteiligungswertes

26 Basierend auf 2025 Federal Reserve Stress Tests Results, Table A.20 UBS Americas Holding LLC, S. 49.
35 Prozent Rickgang im CET1, hergeleitet aus Reduktion der CET1-Kapitalquote von 20.3 Prozent auf 15.3
Prozent, welche auch eine RWA Reduktion um 13 Prozent beinhaltet.
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durch zusatzliche verlustabsorbierende Mittel (Bail-in-Bonds) zweckmassig und im
Einklang mit internationalen Standards.

6.4. Vorgeschlagene Losung

Wir schlagen deshalb vor, dass die auslandischen Beteiligungswerte im Stammbhaus
inskunftig zum Nettoinventarwert bewertet werden und wie unter den heutigen
Vorschriften mit 60 Prozent Eigenmitteln unterlegt werden — neu jedoch in der Form von
hartem Kernkapital. Fur den verbleibenden Wert der Beteiligungen wulrden zusatzliche
verlustabsorbierenden Mittel angerechnet werden.

Die Kapitalausstattung im Stammhaus wirde dadurch materiell gestarkt. Der CET1-
Anteil zur Unterlegung der auslandischen Beteiligungen erhéhte sich von 45 Prozent auf
60 Prozent. Die Umstellung der Bewertung auf den Nettoinventarwert hatte zudem eine
einmalige Belastung der Eigenmittel im Stammhaus zur Folge, die effektiv einer
zusatzlichen Unterlegung der auslandischen Beteiligungswerte durch CET1 gleichkame
und damit faktisch einer Unterlegung des heutigen Beteiligungswertes mit rund 70
Prozent hartem Kernkapital entsprache.?” Die Hebelwirkung aus der teilweisen
gruppeninternen Fremdfinanzierung ware dadurch auf ein vertretbares Niveau begrenzt.
Durch die Unterlegung des restlichen Beteiligungsbetrags mit Bail-in-Kapital waren die
Kunden und Glaubiger des Schweizer Stammhauses im Falle einer Sanierung oder
Abwicklung der Gruppe vollstandig geschutzt.

Unser Alternativvorschlag weicht hauptsachlich hinsichtlich der zur Unterlegung der
auslandischen Beteiligungswerte verwendeten Kapitalbestandteile von der Vorlage ab.
Die Unterlegung der Beteiligungswerte erfolgt ebenfalls zu 100 Prozent. Wir erachten es
jedoch als unnotig und ineffizient, das Risiko extremer Wertverluste auf auslandischen
Beteiligungen - die selbst unter dem Szenario einer Sanierung oder Abwicklung
unwahrscheinlich sind — vollstandig mit hartem Kernkapital abzudecken. Aus unserer
Sicht ist es ausreichend, dieses Restrisiko eines vollstandigen Wertverlusts auf
samtlichen Beteiligungen mit Bail-in-Bonds zu unterlegen, so wie dies auch der
internationalen Praxis entspricht.

Unser Vorschlag erlaubt innerhalb der Gruppe weiterhin eine teilweise
Fremdfinanzierung von Eigenmitteln, was zur Sicherstellung eines zentralen Treasury-
und Risikomanagements unumganglich ist. Die Risiken sind dabei jedoch Gberschaubar.

27 Basierend auf einem Vergleich des Beteiligungswertes der UBS Americas Holding von 31.8 Mia. USD
mit dem Tier-1-Kapital von 18.9 Mia. USD per Ende 2024.
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Auswirkung von Wertverlusten auf CET1-Quote
Stammhaus vs. Gruppe, abhangig von der

16,00 Eigenmittelunterlegungder Beteiligungen
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Abbildung 4: Vergleich Verlustauswirkung auf CET1-Quote Stammhaus und Gruppe

Die Abbildung zeigt die Auswirkung von Wertverlusten auf auslandischen Beteiligungen auf die CET1-Quote
des Stammhauses und der konsolidierten Gruppe. Ausgangslage bilden dabei zwei unterschiedliche
Situationen (Credit Suisse im Jahr 2021, vorgeschlagene Unterlegung mit 60 Prozent CET1 im Stammhaus).
Weil die Credit Suisse ihre Beteiligungen deutlich iber dem Nettoinventarwert bewertete, fallen in einer
ersten Phase Bewertungsverluste an (Abschreibung auf den Nettoinventarwert), die auf Gruppenebene
nicht relevant sind, jedoch die CET1-Quote im Stammhaus belasten. Die Wertverlustszenarien von 25, 50,
75 und 100 Prozent auf dem Nettoinventarwert beziehen sich auf mégliche Verluste in ausldndischen
Tochtergesellschaften, die sich sowohl auf die Eigenmittel der Gruppe als auch des Stammhauses
auswirken. Sie ftihren bei derim Jahr 2021 anwendbaren Unterlegung der ausléandischen Beteiligungen mit
26 Prozent CET1 zu einer raschen Verschlechterung der CET1-Quote im Stammhaus, auch im Vergleich zur
Gruppe. Bei der von uns vorgeschlagenen Unterlegung der ausléndischen Beteiligungen mit 60 Prozent
CET1 - bewertet zum Nettoinventarwert — fallt die CET1-Quote im Stammhaus hingegen weniger rasch als
in der Gruppe. Bei Szenarien mit hohen Wertverlusten liegt die CET1-Quote im Stammhaus sogar Uber der
Gruppe. Unter solchen Szenarien befindet sich die Gruppe mit hoher Wahrscheinlichkeit ebenfalls in der
Sanierung oder Abwicklung. Ausgangspunkt fir die Berechnungen bilden CET1-Quoten von 14 Prozent fir
die Gruppe und 12.5 Prozent fiir das Stammhaus.

Wie in Abbildung 4 gezeigt, flihren Verluste auslandischer Tochtergesellschaftenin dieser
Konstellation zu einer deutlich geringeren Auswirkung auf die CET1-Quote des
Stammhauses als auf Gruppenstufe. Die im Falle der Credit Suisse beobachtete
Uberproportionale Belastung der CET1-Quote ist unter diesen Bedingungen nicht mehr
zu erwarten. Bei der Credit Suisse war dies lediglich deshalb maglich, weil anfanglich nur
20 Prozent hartes Kernkapital zur Unterlegung der auslandischen Beteiligungen
erforderlich war und gleichzeitig der Wert der Beteiligungen dank der Berlcksichtigung
zukunftiger Gewinne erheblich iUber dem Nettoinventarwert angesetzt werden konnte,
die dannin den Folgejahren korrigiert werden mussten.
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6.5. Umsetzungsvarianten
Unser Vorschlag liesse sich auf zwei unterschiedliche Arten umsetzen:
a) Proportionaler Abzug

Der Wert der auslandischen Beteiligungen wird zu 60 Prozent vom harten Kernkapital des
Stammhauses und zu 40 Prozent von den zusétzlichen verlustabsorbierenden Mittel im
Stammhaus abgezogen.

Dieser Ansatz ist einfach und transparent. Bei Wertverlusten auf den auslandischen
Beteiligungenreduziert sich zwar das harte Kernkapital, gleichzeitig sinkt jedoch auch die
regulatorische Anforderung. Da sich diese aus CET1 und AT1 zusammensetzt, die
Verluste jedoch ausschliesslich das CET1 betreffen, fuhrt dies zu einem Rickgang der
CET1-Quote im Stammhaus. Aufgrund der CET1-Unterlegung von 60 Prozent und der
konservativeren Bewertung zum Nettoinventarwert fallt dieser Ruickgang jedoch deutlich
geringer aus als unter den heutigen Vorschriften und bleibt zudem unter dem
entsprechenden Ruckgang der CET1-Quote auf Gruppenstufe.

Wachstum in auslandischen Tochtergesellschaften muss nur teilweise mit hartem
Kernkapital unterlegt werden. Dies kompensiert in etwa die Nachteile, die sich aus der
regulatorisch praferierten Abwicklung von Geschaften uber lokale Tochtergesellschaften
ergeben, wenn gleichzeitig ein zentrales Treasury- und Risikomanagement betrieben
wird, das zusatzliche Eigenmittel flr gruppeninterne Transaktionen erfordert.

b) CET1-Abzug mit Anrechnung von verlustabsorbierenden Mitteln

Der Wert der auslandischen Beteiligungen muss grundséatzlich vollstandig vom harten
Kernkapital des Stammhauses in Abzug gebracht werden. Die systemrelevante Bank darf
jedochim Stammhaus gehaltene zuséatzliche verlustabsorbierende Mittelim Umfang von
40 Prozent der heutigen ausléndische Beteiligungen — bemessen nach einer vorgangigen
Abschreibung auf den Nettoinventarwert — an den Abzug anrechnen.

Dieser Ansatz ist etwas komplexer und fuhrt zu einer Verankerung der aktuellen
Beteiligungswerte. Wertverluste auf den auslandischen Beteiligungen wirken sich
zunachst kapitalneutral aus, da sich bei Verlusten parallel zur Reduktion der Eigenmittel
im Stammhaus auch der Abzug verringert, sodass sowohl das harte Kernkapital als auch
die anrechenbaren und erforderlichen zusatzlichen verlustabsorbierenden Mittel
unverandert bleiben. Erst wenn der CET1-Abzug vollstandig aufgebraucht ist — was erst
nach einem erheblichen Wertverlust von rund 60 Prozent, entsprechend Verlusten von
rund 30 Milliarden US-Dollar in den auslandischen Tochtergesellschaften, eintritt — muss
auf das Gone-Concern-Kapital zuruckgegriffen werden. Dies setzt zwingend eine

36



Sanierung oder Abwicklung des Stammhauses voraus. Da sich die Gruppe in einem
solchen Szenario mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit ebenfalls im Gone-
Concern befindet, ist dieser Mechanismus sachgerecht. Durch den Bail-in werden im
Stammhaus die notwendigen Eigenmittel geschaffen, um allfallige Verluste auf
auslandischen Beteiligungen vollstidndig absorbieren zu koénnen. Die Kunden und
Glaubiger des Stammhauses sowie die Steuerzahlenden sind auch bei dieser Umsetzung
vollstandig geschutzt.

Wachstum in auslandischen Tochtergesellschaften muss bei dieser Variante zu 100
Prozent mit hartem Kernkapital unterlegt werden. Dadurch entstehen Nachteile bei der
Eigenmittelunterlegung, weil Auslandsgeschafte aus aufsichtsrechtlichen Grinden
haufig Uber Tochtergesellschaften abgewickelt werden mussen, wahrend gleichzeitig ein
zentrales Treasury- und Risikomanagement betrieben wird. Dies fuhrt zu einem
zusatzlichen Eigenmittelbedarf fur die damit verbundenen gruppeninternen
Transaktionen. Insgesamt entsteht so ein Anreiz, Geschafte — sofern regulatorisch
zulassig — direkt im Stammhaus Uber auslandische Zweigstellen zu tatigen. Gleichzeitig
entsteht ein gewisser Druck, Gewinne auslandischer Tochtergesellschaften in das
Schweizer Stammhaus zurickzufihren.

Orbit36 Risk Finance Solutions AG
Eichholzstrasse 47
8808 Pfaffikon SZ

Tel 044 506 74 36

Kontaktperson fur Ruckfragen:

Dr. Andreas Ita
eMail: andreas.ita@orbit36.com
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SBV Schweizerischer Baumeisterverband
SSE Société Suisse des Entrepreneurs
Societa Svizzera degli Impresari-Costruttori
SSIC Societad Svizra dals Impressaris-Constructurs

Schweizerischer Baumeisterverband, Postfach, 8042 Ziirich Martin Maniera

Politik & Kommunikation
Eidgendssisches Finanzdepartement EFD Wissenschaftlicher Mitarbeiter
CH-3003 Bern martin.maniera@baumeister.ch
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Zurich, 08.01.2026

Vernehmlassung 2025/61: Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken): Er6ffnung des Vernehmlassungsverfahrens

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit der Er6ffnung der Vernehmlassung vom 26.09.2025 laden Sie interessierte Kreise ein, Stellung zur
«Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen
im Stammhaus von systemrelevanten Banken» nehmen.

Der Schweizerische Baumeisterverband (SBV) ist die gesamtschweizerische Berufs-, Wirtschafts- und
Arbeitgeberorganisation des Bauhauptgewerbes mit Uber 23 Milliarden Umsatz und rund 90'000
Mitarbeitenden. Mit Sektionen in allen Kantonen vertritt der SBV die Interessen von mehr als 2'500 Bau-
unternehmen. Das Bauhauptgewerbe erwirtschaftet rund flinf Prozent der Schweizer Wertschopfung (BIP).
Der SBV ist die Organisation der Arbeitswelt flir den Hoch- und Tiefbau und engagiert sich als Verbund-
partner mit Bund und Kantonen fiir eine zukunftsorientierte Bildung. Als einer der gréssten Sozialpartner der
Schweiz setzt er sich fur faire und wirtschaftliche Arbeitsbedingungen in der Branche ein.

o Der SBV pladiert fur zielgenauere Massnahmen, die weniger hohe Kosten fiir die Realwirtschaft
bedeuten wirden.

Jede Bank sollte ausreichend kapitalisiert sein, damit sie bei einer allfalligen Insolvenz weder die
Realwirtschaft noch den Finanzplatz beeintrachtigt. Gleichzeitig miissen die Eigenkapitalvorschriften
erlauben, dass die Banken wettbewerbsfahig sind. Gerade im internationalen Wettbewerb ist dies eine
fundamentale Voraussetzung. Denn sonst kdnnten die in der Schweiz angebotenen Finanzdienstleistungen
reduziert oder verteuert werden.

Von den ausgegebenen Firmenkrediten nimmt die Baubranche mit 5% des gesamten Kreditvolumens von
480 Mrd. Franken den vierthdchsten Rang ein. Zusatzlich machen Hypothekarkredite den mit Abstand
grossten Teil der Verbindlichkeiten der privaten Haushalte aus, davon ist die Baubranche indirekt betroffen.

Schweizerischer Baumeisterverband
Weinbergstrasse 49 / Postfach / 8042 Zurich / Telefon +41 58 360 76 00 / verband@baumeister.ch / www.baumeister.ch


mailto:martin.maniera@baumeister.ch

SBV Schweizerischer Baumeisterverband

SSE Société Suisse des Entrepreneurs
Societa Svizzera degli Impresari-Costruttori
SSIC Societad Svizra dals Impressaris-Constructurs

Wir begriissen das Blindel an verschiedenen Massnahmen, die der Bundesrat vorschlagt. Die
Eigenkapitalhinterlegung fiir Auslandstochter ist eine davon.

Die resultierende Erhdhung der Kernkapitalquote scheint den internationalen Standard weit zu Ubertreffen.
Die internationale Wettbewerbsfahigkeit von Schweizer Banken dirfte darunter abnehmen. Es ist denkbar,
dass die Vergabe von Krediten fir Bauunternehmen und Bauherren in der Schweiz als auch das Angebot

weiterer Finanzdienstleistungen eingeschrankt oder teurer wiirden.

Wir sprechen uns daher dafiir aus, dass Beteiligungen an auslandischen Téchtern nicht vollstandig mit
Eigenmitteln unterlegt werden missen. Moglicherweise bestehen verhaltnismassigere und international
abgestimmte Alternativen, wodurch die Kosten fir Finanzdienstleitungen in der Schweiz nicht teurer wirden.

Wir danken fir die Gelegenheit zur Stellungnahme und bitten Sie, unsere Anliegen zu berlicksichtigen. Bei
moglichen Fragen stehen wir Ihnen gerne zur Verfiigung.

Freundliche Grisse
Schweizerischer Baumeisterverband

Bernhard Salzmann Lukas Oesch
Direktor Bereichsleiter Politik und Kommunikation

Schweizerischer Baumeisterverband
Weinbergstrasse 49 / Postfach / 8042 Zurich / Telefon +41 58 360 76 00 / verband@baumeister.ch / www.baumeister.ch
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Eidg. Finanzdepartement
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Vernehmlassung Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fiir die Mdglichkeit, zur geplanten Anderung Bankengesetz
und Eigenmittelverordnung Stellung zu nehmen.

Aus Finanzstabilitatsgrinden und zum Schutz der Volkswirtschaft und der Steuer-
zahlenden erachten wir eine vollstandige Eigenmittelunterlegung auslandischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken als unverzichtbar.
Bei der Festlegung der Eigenkapitalausstattung fur eine langfristige Sicherung
der Finanzstabilitdt missen zusatzlich zu den vorgesehenen Anderungen Klima-
und Naturrisiken ganzheitlich bertcksichtigt werden.

Mit freundlichen Grissen

et oy

Marcel Hanggi
Leiter Nachhaltige Energienutzung, Schweizerische Energie-Stiftung



Bewertung der Vorlage

Die Schweizerische Energie-Stiftung (SES) beteiligt sich an dieser Vernehmlassung, da die Tragweite
der Vorlage weit Uber den Finanzsektor hinaus reicht. Als umweltpolitische Organisation sind wir na-
mentlich an den Umweltfolgen der Finanzpolitik interessiert.

Die Global Oil and Gas Exit List (http://www.gogel.org) belegt, dass die UBS entgegen ihrem Bekennt-
nis zu einer «konservativen Risikokultur» Uber auslandische Tochter weiterhin intensive Finanzbezie-
hungen zu risikoreichen Akteuren unterhalt, die in einigen der korruptionsanfélligsten Branchen wie Ol
und Gas, Bergbau, Agroindustrie und Rohstoffhandel tatig sind.

Wir unterstiitzen die Position des Bundesrates, wonach die Einfiihrung héherer Eigenkapitalvor-
gaben fiir systemrelevante Banken mit Tochtergesellschaften im Ausland eine entscheidende
Massnahme zur Starkung des «Too-Big-To-Fail»-Dispositivs und damit der Resilienz des Schwei-
zer Finanzplatzes darstellt. Wir teilen auch die Auffassung des Bundesrats, dass eine Verbesserung
des TBTF-Dispositivs nur mit mehreren sowohl praventiv wie disziplinierend wirkenden Instru-
menten gelingen kann. Neben den vorgesehenen verscharften Anforderungen an systemrelevante
Banken gehoéren dazu insbesondere die Einflihrung eines von der FINMA genehmigten Verantwort-
lichkeitsregimes fiir Banken sowie ein Ausbau der gesetzlichen Befugnisse der FINMA zur Frihinter-
vention und zur Verhangung von Bussen gegen fehlbare Institute.

Es gilt bei der weiteren politischen Beratung der Vorlage zu beachten:

* Alle méglichen Massnahmen sind objektiv und unvoreingenommen zu prufen. Die geplante
Verscharfung der Eigenkapitalanforderungen wirkt sehr zielgerichtet und schliesst eine wichti-
ge regulatorische Schwachstelle.

+ Das TBTF-Dispositiv muss so ausgestaltet sein, dass eine dereinst mdglicherweise notwendi-
ge Abwicklung der UBS moglich ist, ohne dass die Schweizer Volkswirtschaft und die Steuer-
zahlenden in Mitleidenschaft gezogen werden.

* Bei der Ausgestaltung der Eigenkapitalvorschriften ist zu berlcksichtigen, dass die Struktur
der UBS besondere Risiken mit sich bringt, die sich namentlich aus der starken globalen Pra-
senz und Vernetzung der UBS und ihrer herausragenden Grdsse ergeben.

Bemerkungen aus Umweltsicht

Bei der Festlegung der angemessenen Eigenkapitalausstattung sollten zusétzlich Klima- und Na-
turrisiken ganzheitlich beriicksichtigt werden. Solche Risiken werden heute aufgrund ihrer spe-
ziellen Eigenschaften von den Finanzmarkten kaum bericksichtigt bzw. eingepreist. Sie erfordern
deshalb besondere Aufmerksamkeit.’

Die folgenden Ausfiihrungen illustrieren die finanzielle Bedeutung zunehmender Klima- und Natur-
risiken im Kontext der UBS:

» Der Bericht liber die klimabezogenen Finanzrisiken im Anhang des FINMA-Risikomoni-
tors 2025 (Klimarisikobericht)? belegt, dass Schweizer Banken heute in vielfaltiger Weise, d.h.
Uber Kredite, Kapitalanlagen, Hypotheken, Versicherungsdeckungen und Lieferketten, von

1 BIS Papers No 130: Pricing of climate risks in financial markets: a summary of the literature.
https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap130.pdf.

2 https://www.finma.ch/de/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/finma-publikationen/risikomonitor/
20251117-finma-risikomonitor-2025.pdf?sc_lang=de
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Klimarisiken betroffen sind. Gemass dem Bericht entfallen tGber 30% der Unternehmenskredite
und -anleihen der Banken auf klimapolitisch relevante Sektoren wie Immobilien, Energie,
Transport oder fossile Industrie. Zum Ausmass der naturbezogenen Finanzrisiken gibt es fur
die Schweiz bisher keine aggregierten Zahlen, die Relevanz der Risiken wird jedoch heute im
Markt breit anerkannt. Die FINMA kommt zum Schluss, dass Klima- und Naturrisiken weiter
zunehmen werden.?

* Neben physischen Risiken bringt der Klimawandel fir Finanzinstitute und das Finanzsystem
auch Transitionsrisiken mit sich. Bekanntes Beispiel dafur ist die Abwertung von emissions-
intensiven Vermégenswerten (stranded assets). Banken mit hoher Exposition gegeniber
fossilen Energien sind besonders stark von entsprechenden Wertverlusten auf ihren Bilanzen
betroffen.* Die UBS gehort immer noch zu den vierzig grossten Financiers fossiler Energien
weltweit®, bei der Kohlefinanzierung gar zu den Top-5 der europaischen Banken.® Ausgehend
von Grundsatz, dass risikoreichere Geschafte mit mehr Eigenmitteln unterlegt werden sollten,
missen die Eigenkapitalanforderungen an systemrelevante Banken auch nach Massgabe der
von den Banken gehaltenen, gegenliber dem Klimawandel und dem Biodiversitatsverlust
exponierten Aktiva differenziert werden.

* Die systemischen Auswirkungen des Klimawandels und des Biodiversitiatsverlusts auf
alle Lebensbereiche werden immer noch unterschatzt. Ein wichtiger Grund dafir sind Kipp-
elemente im Klima- und Erdsystem.” Diese sind naturgemass mit hoher Unsicherheit bezlglich
Zeitpunkt, Verlauf und Ausmass behaftet und sollten daher mit einem praventiven Ansatz von
Finanzmarktaufsichtsbehérden und Regulatoren vorausschauend angegangen werden.® Auch
die Wechselwirkungen von Klima- und Naturrisiken mit anderen Faktoren wie Migration, 6ffent-
liche Gesundheit, Ungleichheit oder Inflation erhéhen die Risiken im System insgesamt und
fihren zu mehr Komplexitat im Umgang mit den Risiken und Auswirkungen des Klimawan-
dels.® Die radikale Unsicherheit, die mit Klima- und Naturrisiken verbunden ist, spricht eben-
falls fuir die Vorhaltung eines spezifischen Eigenmittelpuffers bei Banken.

https://www.finma.ch/de/finma-public/artikelserie-die-finma-am-werk/news-artikelserie-folder/klimarisiken/
https://cepr.org/voxeu/columns/banks-exposures-high-carbon-assets-may-represent-medium-term-vulnerability-financial
https://www.bankingonclimatechaos.org/?bank=JPMorgan%20Chase#fulldata-panel
https://stillbankingoncoal.org/report/europe
https://www.feri.de/newsroom/climate-tipping-points-klima-kipppunkte-bedrohen-weltwirtschaft-und-finanzsystem
https://www.ucl.ac.uk/bartlett/sites/bartlett/files/ecosystem tipping points iipp pr 2024.03.pdf
https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/downloads/report/IPCC_AR6 _WGII_SummaryForPolicymakers.pdf
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Eidgendssisches Finanzdepartement
Frau Bundesréatin Karin Keller-Sutter
Bundesgasse 3

3003 Bern

per Mail an:
vernehmlassungen@sif.admin.ch

ZUrich, 9. Januar 2026

Stellungnahme zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung ausldandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Der Schweizerische Bankpersonalverband (SBPV) vertritt die Interessen der 120'000 Angestellten in
der Finanz- und Bankenbranche seit mehr als hundert Jahren als Sozialpartner.

Der Schweizerische Bankpersonalverband hat im Frithjahr 2025 eine Umfrage bei Bankangestellten

zur Bewdltigung des Untergangs der Credit Suisse durchgefihrt, an der gut 3'300 Bankangestellte

ausserhalb der UBS-Gruppe teilgenommen haben. Die Ergebnisse der Umfrage stiitzen die Haltung

des SBPV:

- Nur 60% der Bankangestellten sind damit einverstanden, dass die ,too-big-to-fail” Regulierung
im Nachgang zum Scheitern der Credit Suisse verscharft werden muss.

- Knapp 70% der befragten Bankangestellten finden es schlecht fir die Schweiz, wenn die UBS
Schweiz abgespalten und der Hauptsitz der UBS ins Ausland verlagert wiirde.

- Gemass Ansicht der befragten Bankangestellten ausserhalb der UBS missen die Anforderungen
an das Eigenkapital der systemrelevanten Banken mit internationaler Geschaftstatigkeiten

* nicht angepasst werden 17,0 %
* dem europaischen Niveau entsprechen 46,3 %
* mdglichst hoch sein 36,7 %

Nur ein Drittel der befragten Bankangestellten ist also der Meinung, dass die Eigenmittelanforde-
rung moglichst hoch sein sollen.

Gerne nehmen wir vor diesem Hintergrund Stellung zur obgenannten Anderung des Bankengesetzes
und der Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus
von systemrelevanten Banken).

Als Mitglied des Schweizerischen Gewerkschaftsbundes verweisen wir auf die Vernehmlassung des
SGB vom 25.11.2025. Zudem hat der Schweizerische Bankpersonalverband bereits am 27.9.2025
ausfihrlich Stellung genommen.

Durfen wir Sie bitten, den Schweizerischen Bankpersonalverband in die Liste der standigen Adressa-
ten fUr Themen aufzunehmen, die die Mitarbeitenden in den Finanz- und Bankinstituten betreffen.
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1. Die Schweiz braucht eine global tatige Grossbank

Der Schweizerische Gewerkschaftsbund schreibt in seiner Vernehmlassung vom 25.11.2025: «Die
Schweiz ist eine offene Voolkswirtschaft mit einem sehr begrenzten Binnenmarkt. Unser Lohnniveau
basiert zu einem betrédchtlichen Teil auf der Teilnahme am internationalen Handel und auf einer pro-
duktiven Exportwirtschaft. Damit Schweizer Unternehmen entsprechend auf dem Weltmarkt aktiv
sein kénnen, brauchen sie eine global tdtige Universalbank, die ihre Geschéfte absichert und finan-
ziert. Die UBS als Schweizer Bank ist diesbeztiglich fiir die Schweizer Wirtschaft ein Vorteil. Ein Weg-
zug der UBS aus der Schweiz wére somit ein Nachteil — mit Auswirkungen nicht nur fir die Beschéf-
tigten der UBS in der Schweiz, sondern auch fir den Finanzplatz und die Volkswirtschaft der Schweiz
insgesamt. Der Bundesrat sollte aus Sicht des SGB deshalb im Rahmen des Mdglichen und Sinnvollen
einen Wegzug verhindern, wie er das in seiner Finanzplatz-Strategie im Jahr 2020 auch formuliert
hat.»

Der Bundesrat verfolgt denn auch zwei Ziele:

1. Der Bundesrat verfolgt als erstes Ziel: «Die Schweiz soll weiterhin ein attraktiver Standort f(ir
Hauptsitze global tdtiger Institute sein.

In der Finanzplatz-Strategie des Bundesrates vom 4. Dezember 2020 wird weiter festgehalten: «/m
Rahmen der Finanzmarktpolitik setzt sich die Schweiz fiir attraktive, international wettbewerbsfa-
hige und konsistente Rahmenbedingungen ein. Der Bundesrat achtet dabei darauf, dass der Nut-
zen einer Massnahme in jedem Fall die Kosten (berwiegt.»

Auch nach der vom Bundesrat angeordneten Notlbernahme der Credit Suisse durch die UBS halt
der Bundesrat in seinem Bericht zur Bankenstabilitdt vom 10. April 2024 an diesem Ziel fest und
begriindet dies ausfuhrlich:

«Fir die Schweizer Volkswirtschaft und die Qualitdt des Wirtschaftsstandorts ist ein stabiler, inter-
nationaler und breit aufgestelfter Finanzplatz von zentraler Bedeutung. Der Bundesrat hélt ent-
sprechend an seiner Finanzplatzstrategie vom 4. Dezember 2020 fest.»

«Ein bedeutender Finanzplatz mit international tdtigen Banken bringt der Schweiz wesentliche
Vorteile. Grosse, global ausgerichtete Banken leisten nicht nur einen direkten Beitrag zur Wert-
schépfung, sondern starken auch die Versorgung der Realwirtschaft mit Finanzmitteln. Sie bieten
eine Anbindung an den globalen Zahlungsverkehr, Wéhrungsabsicherungen, Kapitalmarktdienst-
leistungen, Exportfinanzierungen sowie Unterstiitzung bei Unternehmensgriindungen, Bérsen-
gédngen und Fusionen. Grosse international tdtige Banken bieten auch wesentliche Dienstleistun-
gen fur andere Banken in der Schweiz wie die Wertpapierverwahrung oder die internationale
Waéhrungsabwicklung. International tatige Schweizer Banken, die diese Dienstleistungen anbieten,
machen die Realwirtschaft unabhdngiger von Entscheiden anderer Jurisdiktionen und schiitzen
damit den Zugang der Unternehmen zu diesen Dienstleistungen. »

«Insbesondere bekréftigt der Bundesrat mit dem vorliegenden Bericht erneut das in der Finanz-
platzstrategie festgehaltene Ziel, dass die Schweiz ein attraktiver Standort fir global tétige Finan-
zinstitute sein soll. »

2. Andererseits will der Bundesrat nach der von ihm angeordneten Notiibernahme der Credit Suisse
mit dem am 6. Juni 2025 verabschiedeten Gesamtpaket die Resilienz der Banken weiter starken
und damit die Wahrscheinlichkeit einer Krise verringern.

Der Schweizerische Bankpersonalverband unterstitzt beide Ziele des Bundesrates. Es ist zu begris-
sen, dass der Bundesart Massnahmen vorschlagt, um die Stabilitat des Bankensystems zu starken und
die Risiken fur die Schweiz einzugrenzen. Auf der anderen Seite ist es fir den Schweizerischen Bank-
personalverband aber auch unerldsslich, dass die Schweiz ein attraktiver Standort fir die global tatige
Grossbank UBS bleibt.
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Zwischen den beiden Zielen besteht aber offensichtlich ein Zielkonflikt: Wenn die Schweiz ein attrak-
tiver Standort fur global tétige Finanzinstitute sein soll, sind der Regulierung Grenzen gesetzt. Oder
anders ausgedrickt kénnen Massnahmen zur Starkung der Resilienz der Banken — insbesondere stark
erhéhte Eigenkapitalanforderungen — dazu fihren, dass die Schweiz nicht mehr ein attraktiver Stand-
ort fUr das global tatige Finanzinstitut UBS ist. Das gilt es zu vermeiden.

Der Schweizerische Bankpersonalverband erwartet vom Bundesrat, dass er eine Kompromissldsung
findet.

2. Die Interessen der Bankangestellten nicht vergessen

Seit sich die Krise der Credit Suisse im Sommer 2022 verschéarft hat, weist der Schweizerische Bank-
personalverband SBPV darauf hin, dass die Interessen der Mitarbeitenden zu berlcksichtigen sind. In
der aktuellen Diskussion Uber Massnahmen im Nachgang zum Untergang der Credit Suisse werden
die Mitarbeitenden und die Frage der Arbeitsplatze in der Schweiz systematisch ausgeblendet: Die
Mitarbeitenden und die Arbeitsplatze in der Schweiz waren weder an der Medienkonferenz des Bun-
desrates vom 19. Mérz 2023 ein Thema noch in seinem Bericht zur Bankenstabilitdt vom 10. April
2024. Aber auch im umfangreichen PUK-Bericht wird die Perspektive der betroffenen Mitarbeitenden
ausgelassen. Auch im erlauternden Bericht des Bundesrates zur Eréffnung der Vernehmlassungsver-
fahren vom 26. September 2025 fehlen die Perspektive der Bankangestellten und die Frage der Ar-
beitsplatze in der Schweiz vollstéandig.

Der Schweizerische Bankpersonalverband ist befremdet, dass der Bundesrat die Frage der Bankmitar-
beitenden und der Arbeitsplatze in der Schweiz nicht berticksichtigt. Der Schweizerische Bankperso-
nalverband lehnt es ab, dass Massnahmen beschlossen werden, bevor Klarheit Gber die mdglichen
Auswirkungen auf die Arbeitspldtze in der Schweiz und die Arbeitsbedingungen der Bankangestellten
besteht.

3. Schutz des Personals Schlisselfaktor fir die Bankenstabilitat

Was in der bisherigen Diskussion zudem nicht beachtet wird, ist die Rolle des Personals fir die Stabili-
tat des Bankensystems. Bankgeschafte sind und bleiben ein People’s Business. Ausgeruhte, gewissen-
hafte und treue Angestellte verhindern Fehler und Krisen. Im Krisenfall sind sie viel handlungsfahiger.

Umfragen zum Wohlbefinden von Bankbeschaftigten zeigen bereits heute beunruhigende Resultate.
Eine zusatzliche Belastung des Personals muss daher zwingend vermieden werden. Neben der physi-
schen und psychischen Gesundheit der Beschaftigten, ist auch ihre arbeitsrechtliche Sicherheit zent-
ral. Mitarbeitende mussen in der Lage sein, auf Missstédnde oder problematische Entwicklungen im
Betrieb aufmerksam zu machen, ohne negative Konsequenzen fur ihren Arbeitsplatz oder ihren Lohn
beflrchten zu missen.

Die Bankenbranche hat eine lange Tradition der Sozialpartnerschaft und der Schweizerische Bankper-
sonalverband ist Mitglied beim SGB. Die Personalkommissionen in den Banken als Vertretungsorgane
des Personals brauchen gentigend Ressourcen, um ihre Tatigkeit wahrnehmen zu kénnen.

Der Schweizerische Gewerkschaftsbund fordert deshalb in seiner Stellungnahme vom 25.11.2025,
«dass der Personalfrage bei der Bankenregulierung deutlich mehr Beachtung geschenkt wird. Die Ein-
richtung von Personalkommissionen gemdss Mitwirkungsgesetz soll verbindlich werden, der Schutz
vor Kindigungen und Repressionen der Mitglieder von Personalvertretungen und der Personen, die
Missstdnde und Fehler zu verhindern versuchen, muss verbessert werden. Zudem braucht es einen
besseren Gesundheitsschutz bzw. Massnahmen gegen die Uberlastung am Arbeitsplatz mit entspre-
chenden Durchsetzungsinstrumenten. »
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4, Die UBS muss eine Schweizer Bank bleiben

Der Finanzplatz Schweiz hat fir den Schweizer Arbeitsmarkt und unseren Wohistand hohe Relevanz.
Seine Entwicklung hat Auswirkungen auf unsere Volkswirtschaft und somit auch auf Arbeitsplatze
ausserhalb der Bankinstitute in unserem Land. Die Schweiz wird deshalb — wie jedes Land — weiterhin
Risiken beziglich des Finanzplatzes eingehen. Die Risiken bezlglich UBS sind dabei grésser, als bei
anderen Banken. Deshalb muss die Schweiz von der UBS auch Garantien erhalten, dass sie eine
Schweizer Bank bleibt.

Der Schweizerische Bankpersonalverband erwartet vom Bundesrat, dass er die UBS als Schweizer
Bank darauf verpflichtet, die Schweizer Werte weiterhin zu verkérpern und zu leben.

Dafur braucht es auch in Zukunft:

- einen Verwaltungsrat und eine Konzernleitung, die diesen Werten verpflichtet sind;

- ein klares Bekenntnis der UBS zur Beschaftigung in der Schweiz und ein Verzicht auf die Verlage-
rung von Arbeitspldtzen ins Ausland;

- die Wahrnehmung der sozialen Verantwortung gegentber dem Personal;

- die Weiterfihrung der jahrzehntelang gelebten Tradition einer konstruktiven Sozialpartnerschaft.

5. Stellungnahme SBPB zur Vernehmlassungsvorlage vom 26. September 2025

Der Schweizerische Bankpersonal lehnt die vom Bundesrat am 26. September 2025 vorgeschlagene
Erhdhung der Eigenkapitalunterlegung auslédndischer Beteiligungen im Stammhaus von systemrele-
vanten Banken — konkret der UBS — in dieser Form ab. Der Schweizerische Bankpersonalverband er-
wartet, dass ein fiir den Bund und die UBS tragbare Lésung gefunden wird.

Wir danken Ihnen fir die Kenntnisnahme und bitten Sie, unsere Uberlegungen im weiteren Vorgehen
bei der Umsetzung der Massnahmen zu berlcksichtigen.

Mit freundlichen Griissen

Schweizerischer Bankpersonalverband SBPV

fdd ”""?’%( U

Michael von Felten Natalia Ferrara
Prasident Vizeprasidentin
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Zirich, 8. Januar 2026

Stellungnahme zur Anderung der Eigenmittelverordnung

Sehr geehrte Frau Bundesprasidentin

Fir gesamtschweizerische Dachverbdnde der Wirtschaft und interessierte Kreise besteht die Mdglichkeit,
sich im Rahmen des Vernehmlassungsverfahrens zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverord-
nung (Vernehmlassung 2025/61) zu dussern. Dankend nimmt scienceindustries diese Moglichkeit wahr.

Als Wirtschaftsverband der Schweizer Industrien Chemie Pharma Life Sciences setzt sich scienceindust-
ries im Interesse seiner rund 250 Mitgliedsunternehmen dafiir ein, dass die Schweiz weiterhin zu den
wettbewerbsfahigsten und innovativsten Wirtschaftsstandorten weltweit gehoért. Die hiesige Standortat-
traktivitat und internationale Wettbewerbsfahigkeit griinden auf zentralen Faktoren wie weltweiten Markt-
zugang, qualifizierten Fachkraften und unternehmens- und innovationsfreundlichen Rahmenbedingungen
- darunter auch die Stabilitat des Finanzplatzes Schweiz.

Unter diesen Rahmenbedingungen haben sich die Industrien Chemie Pharma Life Sciences iiber die letz-
ten Jahrzehnte zum Schweizer Wertschopfungs- und Exportmotor etabliert. Sie beschaftigen hierzulande
iber 80'000 Mitarbeitende (FTE). Zudem finanzieren unsere Industrien (iber einen Drittel der gesamten
privaten Investitionen in Forschung und Entwicklung in der Schweiz - (iber 6 Milliarden Schweizer Fran-
ken im Jahr 2023 gemass BFS. Sie tragen so wesentlich dazu bei, dass die Schweiz als internationaler
Innovationshub gilt und auf globalen Innovationsindizes an der Spitze steht. scienceindustries tritt daftir
ein, dass der Standort Schweiz weiterhin Weltspitze bleibt.

Position

scienceindustries lehnt Massnahme 15 in der vorliegenden Form ab. Ein vollstandiger Abzug auslan-
discher Beteiligungen vom Common Equity Tier 1 ist international nicht abgestimmt, adressiert nicht
die Kernursachen der Credit-Suisse-Krise und wiirde den Finanzplatz Schweiz strukturell schwachen.



https://fedlex.data.admin.ch/eli/dl/proj/2025/61/cons_1
https://www.bfs.admin.ch/bfs/de/home.assetdetail.32626716.html#:~:text=14.01.2025%20%2D%202023%20wendeten%20die,bei%20der%20letzten%20Erhebung%202021.
mailto:vernehmlassungen@sif.admin.ch

scienceindustries anerkennt die zentrale Bedeutung eines robusten "Too-Big-To-Fail"-Dispositivs fur die
Stabilitat des Schweizer Finanzsystems. Die vorgeschlagene Massnahme 15 ist Teil eines umfassenden
Reformvorhabens, geht jedoch klar tiber das Ziel hinaus und adressiert die Ursachen der Credit-Suisse-
Krise nicht.

Der international nicht abgestimmte Vollabzug ausléndischer Beteiligungen vom Common Equity Tier 1
stellt einen weiteren Swiss Finish dar und schwécht die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes
Schweiz. Die Massnahme wird isoliert und ohne koharente Gesamtarchitektur vorgelegt und erhoht die
regulatorische Unsicherheit.

Aus wirtschaftlicher Sicht fiihrt die Massnahme zu héheren Kosten fiir Banken und in der Folge zu stei-
genden Finanzierungskosten und eingeschrankter Kreditverfiigbarkeit. Davon waren KMU, exportorien-
tierte Unternehmen und investitionsintensive Branchen betroffen. Insgesamt entstehen erhebliche wirt-
schaftliche Nachteile, internationale Nichtvergleichbarkeit und unnétige strukturelle Belastungen fiir den
Standort Schweiz.

Fir weitere Details verweisen wir auf die Stellungnahmen von SwissHoldings und Economiesuisse.

Wir bedanken uns fiir die Beriicksichtigung unserer Stellungnahme und stehen lhnen fiir weitere Ausfiih-
rungen gerne zur Verfligung.

Freundliche Griisse

scienceindustries

4 M-

Dr. Stephan Mumenthaler Noél Palushaj
Direktor Fachexperte Wirtschaftspolitik
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QUISSENEGOCE

Département fédéral des finances
Madame Bettina Stahli

Madame Vera Imfeld

Bernerhof

3003 Berne

Genéve, le 22 décembre 2025

Mesdames,

Nous vous remercions pour la consultation relative a la modification de la loi sur les banques et
de I'ordonnance sur les fonds propres (couverture des participations étrangéres par les fonds
propres de la banque mére des banques d'importance systémique).

Nous rejetons la proposition car elle aurait des effets négatifs sur le secteur suisse du financement
du négoce des matiéres premiéres.

SUISSENEGOCE représente les intéréts des entreprises actives en Suisse dans le négoce de
produits agricoles, de métaux/minéraux et d'énergie, ainsi que des banques actives dans le fi-
nancement du commerce. Nous nous engageons pour des réglementations bancaires proportion-
nées, pragmatiques et qui ne désavantagent pas les banques suisses et le secteur du financement
du négoce des matiéres premiéres en Suisse.

L'industrie du négoce de matieres premiéres s'est établie en Suisse notamment grace a I'expertise
des banques suisses dans le financement des opérations de négoce. Ce financement a court
terme repose sur des solutions bancaires sophistiquées (préts a court terme, lettres de crédit,
prépaiements) pour couvrir les besoins de trésorerie des négociants qui achétent et vendent
d'énormes volumes, les garanties étant souvent les matiéres premiéres elles-mémes (pétrole,
minerais, denrées agricoles).

Les banques suisses sont spécialisées dans ces financements structurés pour atténuer les risques
dans les chaines d'approvisionnement mondiales et faciliter les échanges internationaux. Cette
activité bancaire affiche historiquement des taux de perte trés faibles. C'est I'une des principales
raisons pour lesquelles des exigences supplémentaires en matiere de fonds propres et de liquidité
ne sont pas nécessaires.

Le financement des matieres premiéres par les banques suisses permet a I'ensemble de cet éco-
systéme de continuer a se développer et d'apporter sa contribution essentielle a I'économie suisse
et aux recettes fiscales, comme souligné lors des derniers budgets de la Confédération.

Etant donné que la Suisse ne peut plus se prévaloir d'une fiscalité attractive pour les personnes
morales et en |'absence de volonté politique de poursuivre une politique d'attractivité fiscale, il
est d'autant plus crucial de soutenir ce secteur fondamental de I'économie suisse.
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Outre ce manque d'attractivité fiscale, la Suisse met en ceuvre des réglementations bancaires qui
la pénalisent par rapport aux places financiéres concurrentes. A cet égard, |'adoption tres conser-
vatrice de « Bale III » et, plus précisément, du NSFR, pénalise fortement le financement des
matiéres premiéres en imposant des exigences accrues aux préts a court terme. Ainsi, les banques
opérant en Suisse doivent disposer de liquidités stables couvrant 50 % des préts a court terme,
soit plus de cing fois plus qu'au sein de I'UE. Cette application plus restrictive pour les banques
suisses constitue une véritable distorsion de concurrence. Le Royaume-Uni et les Etats-Unis ont,
eux, décidé de reporter la mise en ceuvre de Bale III.

Ce sujet de la liquidité des banques et de leurs conditions de refinancement est un sujet amplifié
par la fiscalité suisse et notamment la Withholding Tax. En effet, du fait de cette taxe, les entre-
prises de négoce localisées a I'étranger et clientes des banques suisses, n‘ont aucun intérét a
effectuer des dépots dans nos banques, privant ces derniéres d’une source de refinancement qui
serait la bienvenue pour le secteur bancaire suisse et permettrait par la méme occasion de ren-
forcer sa liquidité globale.

La proposition du Conseil fédéral est par ailleurs considérablement « punitive » car elle ne tient
pas compte des autres capitaux absorbant les pertes, tels que les AT1. En outre, la proposition
ne tient pas compte des enseignements tirés de la crise du Credit Suisse (concessions réglemen-
taires). Partant, la proposition va au-dela du principe de proportionnalité et ignore les considéra-
tions de colt-bénéfice.

A I'neure ou les places financieres concurrentes simplifient et allegent les réglementations dans
le secteur bancaire, nous ne percevons pas la valeur ajoutée d'une couche supplémentaire de
réglementations et d’entraves a I'économie. Cela contredit I'engagement politique du Conseil fé-
déral d'alléger I'environnement réglementaire.

Nous sommes donc sceptiques quant a la volonté du Département fédéral des finances de de-
mander a la seule banque systémique du pays, symbole de l'attractivité et de la force de notre
place financiere, d'augmenter considérablement ses fonds propres de base (CET1). Comme indi-
qué dans le rapport explicatif, les exigences suisses seront plus strictes que celles de I'UE, avec
un ratio CET1 pour UBS qui dépasserait celui de ses concurrents dans I'UE, aux Etats-Unis et au
Royaume-Uni. Ce « Swiss finish » est un co(t supplémentaire pour I'économie suisse déja tres
impactée par les autres réglementations et les tarifs américains.

Nous regrettons que les conséquences du projet en consultation sur le financement du négoce
de matiéres premiéres n'aient pas été clairement quantifiées. Nos membres anticipent une con-
traction des préts depuis la Suisse et une augmentation du colt des préts dans le négoce de
matieres premieres, accompagnée d'un recul de l'activité de négoce en Suisse. Une contraction
des préts aux PME dans le négoce ainsi qu'un relévement des seuils minimaux pour l'octroi de
préts aux PME ne peuvent étre exclus.
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Nous demandons au Département fédéral des finances de tenir compte de I'impact de ces exi-
gences sur I'économie suisse en général et sur le secteur suisse du négoce des matieres premieres
en particulier.

Malgré que certaines banques financant le négoce de matieres premiéres aient quitté notre pays,
elles continuent d’opérer depuis I'étranger tout en rendant visite a leurs clients en Suisse. Cela
leur permet de réaliser I'opération bancaire depuis leur siege a I'étranger et d'y enregistrer les
transactions sans étre soumises aux exigences de la FINMA, entrainant ainsi un « manque a
gagner fiscal » pour la Suisse.

A cet égard, nous invitons le Département fédéral des finances a faire preuve de vigilance sur un
risque de transfert du financement du négoce vers |'étranger.

Florence Schurch
Secrétaire générale

Contact: M. Gaél Coronel gael.coronel@suissenegoce.ch , 022 715 29 99



Swiss-American Chamber of Commerce

Todistrasse 1, 8002 Zurich, Switzerland, +41 43 443 72 00, info@amcham.ch, www.amcham.ch
Boulevard du Théatre 4, 1204 Geneva, Switzerland

Swiss-American Chamber of Commerce | Tédistrasse 1 | 8002 Zirich
Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen SIF

Bernerhof

Bundesgasse 3

3003 Bern

Per Mail an: vernehmlassungen@sif.admin.ch

Zlrich, 9. Januar 2026
E-Mail direkt: rahul.sahgal@amcham.ch

Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammbhaus von systemrelevanten Banken)
Stellungnahme zum Entwurf vom 26. September 2025

Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 26. September 2025 wurden die interessierten Kreise eingeladen, bis zum 9. Januar
2026 zum Entwurf zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung Stellung zu nehmen.
Wir danken fur die Moglichkeit zur Stellungnahme, die wir gerne wahrnehmen.

Mit Gber 1'500 Mitgliedern ist die Swiss-American Chamber of Commerce der grosste Zusammschluss
international tatiger Firmen in der Schweiz. Unsere Mission ist es, diese Unternehmen zu unterstiitzen
und sicherzustellen, dass die Schweiz ein erstklassiger Standort fiir globale Investitionen bleibt. Wir
konzentrieren uns darauf, starke Geschaftsbeziehungen zwischen der Schweiz und den USA zu fordern.
Dabei setzen wir uns fiir vorteilhafte Rahmenbedingungen ein.

Vor diesem Hintergrund lehnen wir die vorgeschlagene Anpassung des Bankengesetzes und der
Eigenmittelverordnung ab.

Der globale Finanzplatz ist ein zentraler Pfeiler der Schweizer Wirtschaft

Der Schweizer Finanzplatz zahlt zu den weltweit fiihrenden und international am starksten vernetzten
Finanzzentren. Diese Starke ist nicht nur ein Aushdngeschild, sondern ein entscheidender Faktor flr den
Wohlstand des Landes. Als internationaler Knotenpunkt fiir Kapitalflisse und Finanzdienstleistungen
ermoglicht der Schweizer Finanzplatz Unternehmen den Zugang zu globalen Markten und stiitzt somit die
Wettbewerbsfahigkeit der gesamten Volkswirtschaft.

Diese zentrale Rolle macht den Finanzplatz zu einem tragenden Pfeiler des Schweizer Erfolgsmodells. Um
diese Position zu halten, sind stabile und international abgestimmte Rahmenbedingungen, sowie eine
innovationsfreundliche Regulierung entscheidend. Uberregulierung oder ein ,,Swiss Finish“ gefihrden die
Wettbewerbsfahigkeit nachhaltig.

Vorschlag ist unverhdltnismassig und nicht international abgestimmt
Die Swiss-American Chamber of Commerce unterstitzt das Ziel des Bundesrats, die Finanzstabilitat weiter

zu starken. Dafilir braucht es Massnahmen, die geméss Bericht des Bundesrats vom 10. April 2024
wirksam, verhaltnismassig, fokussiert und in den internationalen Kontext eingebettet sind.



Swiss-American
Chamber of Commerce

Der Bericht der Parlamentarischen Untersuchungskommission hat gezeigt, dass die Probleme im
Stammbhaus der Credit Suisse unter anderem durch eine aggressive Bewertung und regulatorische
Erleichterungen entstanden sind. Gleichzeitig verwirft der Bundesrat im erlduternden Bericht zur
vorliegenden Vernehmlassung Alternativen, die weniger einschneidend sind. Des Weiteren gehoren die
geltenden Kapitalanforderungen in der Schweiz bereits zu den strengsten der Welt.

Die vorgeschlagene Massnahme erfillt die genannten Kriterien aus unserer Sicht daher kaum oder gar
nicht. Beim vorgeschlagenen Vollabzug von CET1 handelt es sich um eine Extremvariante, welche die
letzte verbleibende Schweizer Grossbank im globalen Wettbewerb stark benachteiligt. Damit wird der
globale Schweizer Finanzplatz und mit ihm die Volkswirtschaft unnétig geschwacht.

Finanzstabilitdt und Standortattraktivitat gehen Hand in Hand

Angesichts erkennbarer Deregulierungstendenzen in anderen Jurisdiktionen gewinnt die Sicherung der
Wettbewerbsfihigkeit bei Kapitalanforderungen erheblich an Bedeutung. Regulatorische Vorgaben sind
untrennbar mit der Standortattraktivitat verknipft. Dies gilt auch fiir die noch folgenden
Regulierungsschritte.

Die Swiss-American Chamber of Commerce lehnt deshalb die vorliegende Anderung von Bankengesetz
und Eigenmittelverordnung ab.

Wir bitten den Bundesrat, verschiedene Ansédtze sorgfiltig zu priifen und dabei eine umfassende und
belastbare Kosten-Nutzen-Analyse vorzunehmen. Dabei ist aus unserer Sicht die internationale
Regulierungspraxis zu berticksichtigen, welche bspw. AT1 Instrumente als verlustabsorbierend anerkennt.
Dies entspricht auch der Absicht des Bundesrats, AT1 Instrumente international abgestimmt zu starken.
Wir danken Ihnen fiir die Moglichkeit zur Stellungnahme und fiir die Berlicksichtigung unserer Anliegen.
Mit freundlichen Grissen

Dr. Rahul Sahgal
Chief Executive Officer
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Eidgendssisches Finanzdepartement EFD Wirtschaftspolitik

Bundesgasse 3 Jean-Philippe Kohl

3003 Bern Leiter Wirtschaftspolitik

Per E-Mail: vernehmlassungen@sif.admin.ch gfi“?fs“’;’]eids‘rasse 102
ostrac

CH-8037 Ziirich
Tel. 044 384 48 15

j-kohl@swissmem.ch
www.swissmem.ch

Zurich, 22. Dezember 2025

Stellungnahme zur Anderung des Bankengesetzes und der Eigenmittel-
verordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im
Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Gerne nehmen wir die Gelegenheit wahr, uns im Rahmen der Vernehmlassung zur Anderung
des Bankengesetzes und der Eigenmittelverordnung aus Sicht der Industrie zu dussern, die in
ihrer Rolle als Kreditnehmer der Banken von der Vorlage betroffen ist.

Swissmem ist der fuhrende Verband fur KMU und Grossunternehmen der schweizerischen
Tech-Industrie. Swissmem foérdert die nationale und die internationale Wettbewerbsfahigkeit ih-
rer Uber 1'400 Mitgliedsfirmen durch eine wirkungsvolle Interessenvertretung, bedarfsgerechte
Dienstleistungen, eine gezielte Vernetzung sowie eine arbeitsmarktgerechte Aus- und Weiterbil-
dung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Die Schweizer Tech-Industrie ist eine vielseitige und innovative Hightech-Branche, die in samtli-
chen Lebens- und Wirtschaftsbereichen leistungsstarke Ldsungen anbietet. Sie erwirtschaftet
rund 7% des Bruttoinlandproduktes und nimmt damit in der schweizerischen Volkswirtschaft
eine Schlisselrolle ein. Die Branche ist mit 325'000 Beschaftigten die grésste industrielle Arbeit-
geberin der Schweiz und leistet mit Ausfuhren im Wert von CHF 68,3 Milliarden 24% der ge-
samten Guterexporte. 55% der ausgefuihrten Guter der Tech-Industrie werden in die EU, 14.8%
in die USA und 7.4% nach China exportiert (2024).

1. Vorbemerkungen
Funf Vorbemerkungen vorweg:
e Auch wenn der Titel der Vorlage «Eigenmittelunterlegung ausléndischer Beteiligungen im

Stammhaus von systemrelevanten Banken» allgemein formuliert ist, so handelt es sich de
facto um eine Vorlage, welche letztlich die UBS betrifft. Es ist also eine Lex UBS.
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Die Schweizer Volkswirtschaft weist eine hohe internationale Vernetzung auf. So betragt der
Anteil der Summe aus Exporten und Importen (von Gitern und Dienstleistungen) am Brutto-
inlandprodukt tiber 70%. Fir die EU liegt der Wert bei 50%, fuir die USA lediglich bei rund
10%.

Dieser hohe Grad an internationaler Integration in die Weltwirtschaft birgt angesichts der zu-
nehmenden geopolitischen Blockbildung auch Risiken. Der méglichst einfache Zugang so-
wohl zu Absatz- als auch zu Beschaffungsmarkten wird schwieriger, insbesondere, was den
US-Markt anbelangt. Aber auch die beiden anderen Wirtschaftsblécke EU und China zeigen
Abschottungstendenzen, z.B. mit den neuen Stahlschutzmassnahmen der EU ab Mitte 2026
oder den Exportbeschrankungen von Seltenen Erden von China, die unterdessen fir ein
Jahr sistiert worden sind.

Die Schweiz gehort bekanntlich zu keinem dieser drei Blécke und kann diese insgesamt ne-
gative Entwicklung kaum beeinflussen. Somit gilt es aber umso mehr — letztlich zum Erhalt
unseres Wohlstands — denjenigen wirtschaftspolitischen Spielraum zu nutzen, den die
Schweiz tatsachlich und konkret hat. Dieser liegt in der konsequenten Verbesserung der
Rahmenbedingungen. Damit soll der Schweizer Produktionsstandort im Hinblick auf wei-
tere weltwirtschaftliche Widrigkeiten fit gehalten werden. Bessere Rahmenbedingungen be-
deuten tiefere Standortkosten, was insgesamt die Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer Ex-
portunternehmen wiederum verbessert und die Resilienz starkt. Namentlich dazu gehort der
Abbau bestehender und die Vermeidung neuer kostentreibender Regulierungen.

Swissmem beurteilt Gesetzesvorhaben und deren Auswirkungen auf die Tech-Industrie so-
wohl in direkter als auch in indirekter Hinsicht. Auch wenn ein Gesetzesvorhaben die Tech-
Industrie unmittelbar nicht betrifft, kbnnen die Auswirkungen auf die Branche negativ ausfal-
len. Dies ist dann der Fall, wenn die Tech-Industrie Leistungen einer vorgelagerten Branche
bezieht, welche als Folge einer starkeren Regulierung teurer geworden sind. Im Ergebnis lei-
det dann auch die Wettbewerbsfahigkeit der Tech-Firmen. Solche negativen Spillover-Ef-
fekte von Gesetzesvorhaben auf nachgelagerte Branchen sind deshalb grundsatzlich zu ver-
meiden.

Dank der Schuldenbremse und der Unabhangigkeit der Nationalbank geniesst die Schweiz
ein im internationalen Vergleich sehr tiefes Zinsniveau. Dieser Standortvorteil, der allen Fir-
men zugutekommt, ist unbedingt zu bewahren und darf nicht mit Gbermassiger Regulierung
des Finanzsektors wieder zunichte gemacht werden. Das ware ein «Schildburgerstreich»
sondergleichen.

Basierend auf einer Umfrage vom August 2024 haben rund 60% bis 70% unserer Mitgliedfir-
men eine Kundenbeziehung zur UBS. Das ist ein ausserordentlich hoher Wert und zeigt die
starke Prasenz und Bedeutung der UBS fir die Firmen der Tech-Industrie. Dabei werden
alle Formen von Finanzdienstleistungen in unterschiedlicher Kombination in Anspruch ge-
nommen: Kreditvergabe, Zahlungsverkehr, Exportfinanzierung, Wahrungsabsicherung, Kapi-
talmarktdienstleistungen etc.

Angesichts der hohen Exportorientierung und damit globalen Ausrichtung der Branche (80%
des Umsatzes werden im Ausland erzielt) ist es ein nicht zu unterschatzender Vorteil, so-

wohl fir Grossunternehmen als auch flr die zahlreichen KMU, dass die Schweiz noch Uber
eine global ausgerichtete Bank verfligt, welche die ganze Palette an Finanzdienstleistungen
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aus einer Hand anzubieten vermag. Kaum eine andere Schweizer Bank ist dazu heute in der
Lage. Ein «Kaputtregulieren» der UBS hatte erheblichen Schaden auch fir sehr viele Firmen
der Tech-Industrie zur Folge.

2. Beurteilung der Vorlage

Fir die Tech-Industrie ist zu klaren, was die Auswirkungen der vorliegenden Vorlage insbeson-
dere auf die Kosten der Kreditfinanzierung sowie der Finanzierung von Projektgeschéaften im
Export sein werden. Fiihrt namlich eine scharfere Regulierung systemrelevanter Banken dazu,
dass diese Kosten sich erhéhen wirden, dann wéaren es schliesslich die Kunden dieser Banken
— also die Industrieunternehmen — welche die Konsequenzen der verscharften Regulierung zu
tragen hatten. Das darf aber keinesfalls passieren.

Zur Klarung dieser Frage hat das Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen (SIF) Studien
in Auftrag gegeben. Die Studie von Alvarez & Marsal «Cost-Benefit-Analysis: Analysis of the
costs and benefits from proposed changes to the regulatory capital treatment of participations in
foreign subsidiaries of Swiss-based SIBs» kommt dabei zu einem eindeutigen Befund. Zitat
Seite 8: «De-risking / de-leveraging could risk affecting the Bank’s profitability and market
share, in turn possibly having negative consequences for shareholders. Additionally, these
strategies if implemented (at least in part) on Swiss business, may temporarily reduce
the availability of credit or increase borrowing costs in Switzerland, particularly for
lower-rated borrowers and counterparties if these credit needs cannot be met by compet-
itors or alternative lenders.»

Gemass dieser Studie wirde die Kreditverfligbarkeit sinken und die Kreditkosten steigen.
Schlechter bewertete Firmen héatten dabei besonders das Nachsehen. Die seit Uber zwei Jah-
ren andauernde schleppende Konjunkturentwicklung in Kombination mit weiteren Belastungen
wie Frankenstarke, globale Unsicherheit, US-Zollpolitik etc. hat der Investitionsguterindustrie zu-
gesetzt. Auch die Ertragslage, gemessen an der Ebit-Marge, ist fur viele Tech-Firmen unbefrie-
digend: Rund 20% der Firmen weisen eine negative Ebit-Marge aus, fur ein weiteres Viertel
liegt sie lediglich zwischen 0% und 5%, was fur eine nachhaltige Entwicklung des Unterneh-
mens gemeinhin als zu wenig erachtet wird.

Hinzu kommt die Schwierigkeit, dass ein Kreditverhaltnis nicht einfach so auf eine andere Bank
Ubertragen werden kann, ganz zu schweigen bei der Finanzierung von Projektgeschéaften im
Export. In solch hochkomplexen Geschaften ist dies aussichtslos. Fir solche Geschafte braucht
es ein tieferes Verstandnis fur industrielle Realitaten, welches bei einer Konkurrenzbank nicht
automatisch vorhanden ist.

Es ist plausibel und es muss deshalb davon ausgegangen werden, dass zahlreiche Firmen der
Tech-Industrie von den erwarteten Auswirkungen der vorliegenden Regulierungsverscharfung
systemrelevanter Banken betroffen waren, zumal eine grosse Zahl unserer Mitglieder eine Kun-
denbeziehung zur UBS haben.

Solche negativen Rickwirkungen auf die Tech-Industrie als Folge von Regulierungen einer der
Tech-Industrie vorgelagerten Branche sind inakzeptabel. Fiir unsere zahlreichen Mitglieder, die
bereits heute unter starkem wirtschaftlichem Druck stehen, sind zusatzliche und dartber hinaus
intern verursachte zusatzliche Belastungen nicht tragbar.
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3. Fazit

Diese Vorlage ist werkplatzschadigend. Sie wird von Swissmem in der vorliegenden Form abge-
lehnt. Im Ubrigen schliesst sich Swissmem der Vernehmlassungseingabe von economiesuisse
an.

Besten Dank fur lhre Kenntnisnahme und die Berticksichtigung unserer Anliegen.

Freundliche Grlisse

B i J-1) bod

Stefan Brupbacher Jean-Philippe Kohl
Direktor Vizedirektor und Leiter Wirtschaftspolitik
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WWEF Schweiz
wwf.ch
Spenden: PC 80-470-3

Per Email an:
vernehmlassungen@sif.admin.ch

Vernehmlassungsantwort des WWF Schweiz zur Anderung Bankengesetz

und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung auslandischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir bedanken uns fur die Moglichkeit, im Rahmen des Vernehmlassungsverfahrens zum randvermerkten

Geschaft Stellung zu nehmen.

Sie finden nachstehend unsere Antwort und danken Ihnen fir die Bertcksichtigung unserer Anliegen.

Freundliche Grisse
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Dr. Elgin Brunner
Leiterin Transformational Programmes

Stephan Kellenberger
Senior Advisor Sustainable Finance
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Beurteilung der Vorlage

Die mit der Vorlage vorgeschlagene vollstdndige Unterlegung von Beteiligungen an ausléandischen Tochter-
gesellschaften systemrelevanter Banken mit hartem Kernkapital steht im direkten Zusammenhang mit den Lehren,
die der Bundesrat und die Parlamentarische Untersuchungskommission (PUK) aus dem Untergang der Credit
Suisse gezogen haben. Mit der Massnahme soll das Eigenkapital auslandischer Tochtergesellschaften von system-
relevanten Banken kinftig nicht mehr fremdfinanziert werden, was dafir sorgt, dass sich Verluste auf Beteiligungen
nicht auf das Kapital des Stammhauses durchschlagen. Dies starkt die Widerstandskraft von systemrelevanten
Banken in einem Krisenfall und reduziert die Risiken fiir die Stabilitat des Finanzsystems.

Wir unterstiitzen die Position des Bundesrates, wonach die Einfiihrung hoherer Eigenkapitalvorgaben fiir
systemrelevante Banken mit Tochtergesellschaften im Ausland eine entscheidende Massnahme zur
Starkung des «Too-Big-To-Fail»-(TBTF-) Dispositivs und damit der Resilienz des Schweizer Finanzplatzes
darstellt. Gleichzeitig teilen wir die Auffassung des Bundesrates, dass eine Verbesserung des TBTF-
Dispositivs nur mit mehreren, sowohl praventiv wie disziplinierend wirkenden Instrumenten gelingen kann.
Neben den vorgesehenen verscharften Anforderungen an systemrelevante Banken gehéren dazu insbesondere
die Einfuhrung eines von der FINMA genehmigten Verantwortlichkeitsregimes fir Banken sowie ein Ausbau der
gesetzlichen Befugnisse der FINMA zur Frihintervention sowie zur Verhdangung von Bussen gegen fehlbare
Institute.

Wir dussern uns an dieser Stelle weder zur umstrittenen Frage, ob die Folgekosten der vorliegenden Vorlage fur
die UBS - als einzige global systemrelevante Bank in der Schweiz — angemessen und verhaltnismassig sind. Auch
zur separat vernehmlassten Frage, ob Software und Steuerguthaben allenfalls zum Eigenkapital zahlen sollen oder
nicht, nehmen wir nicht Stellung.

Aus unserer Sicht gilt es bei der weiteren politischen Beratung der Vorlage einige grundlegende Aspekte
zu beachten:

e Grundsatzlich sind alle mdglichen Massnahmen objektiv_und unvoreingenommen zu prifen, um die
finanzielle Resilienz der UBS und damit die Stabilitdt des Finanzsystems sicherzustellen. Die geplante
Verscharfung der Eigenkapitalanforderungen hat aus unserer Sicht den Vorteil, dass sie sehr zielgerichtet
wirkt und eine wichtige regulatorische Schwachstelle schliesst.

e Das TBTF-Dispositiv sollte so ausgestaltet sein, dass eine dereinst moglicherweise notwendige Abwicklung
der UBS mdglich ist, ohne dass die Schweizer Volkswirtschaft und die Steuerzahlenden in Mitleidenschaft
gezogen werden.

e Bei der Ausgestaltung der Eigenkapitalvorschriften ist zu beriicksichtigen, dass die Struktur der UBS
besondere Risiken mit sich bringt, die sie von anderen systemrelevanten Banken unterscheidet. Diese
Risiken ergeben sich namentlich aus der starken globalen Prasenz und Vernetzung der UBS und ihrer
herausragenden Grosse im Vergleich zum Bruttoinlandprodukt der Schweiz.

Bemerkungen aus Umweltsicht

Wie ausgefuhrt, begrissen wir aus Finanzstabilitdtsgrinden und zum Schutz der Volkswirtschaft und der
Steuerzahlenden eine vollstdndige Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken. Aus einer Umweltsicht ist zu betonen, dass bei der Festlegung der angemessenen
Eigenkapitalausstattung zuséatzlich Klima- und Naturrisiken holistisch beriicksichtigt werden sollten. Dabei
ist in Rechnung zu stellen, dass Klima- und Naturrisiken aufgrund ihrer speziellen Eigenschaften heute von den
Finanzmarkten kaum mitberilicksichtigt bzw. eingepreist werden und deshalb spezielle Aufmerksamkeit erfordern.’

' BIS Papers No 130: Pricing of climate risks in financial markets: a summary of the literature. https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap130.pdf.
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Die folgenden Ausfuhrungen illustrieren die finanzielle Bedeutung zunehmender Klima- und Naturrisiken im Kontext
der UBS:

Der Bericht iiber die klimabezogenen Finanzrisiken im Anhang des FINMA-Risikomonitors 2025
(Klimarisikobericht)? belegt, dass Schweizer Banken heute in vielfaltiger Weise, d.h. lber Kredite,
Kapitalanlagen, Hypotheken, Versicherungsdeckungen und Lieferketten, von Klimarisiken betroffen sind,
und Klimarisiken fir Schweizer Banken somit klar wesentlich sind. Gemass dem Bericht entfallen tber
30% der Unternehmenskredite und -anleihen der Banken auf klimapolitisch relevante Sektoren wie
Immobilien, Energie, Transport oder fossile Industrie. Zum Ausmass der naturbezogenen Finanzrisiken
gibt es fir die Schweiz bisher keine aggregierten Zahlen, die Relevanz der Risiken wird jedoch heute im
Markt breit anerkannt. Auch die FINMA kommt zum Schluss, dass Klima- und Naturrisiken nicht
verschwinden, sondern weiter zunehmen werden.3

Neben physischen Risiken bringt der Klimawandel fir Finanzinstitute und das Finanzsystem auch
Transitionsrisiken mit sich, die sich als Reaktion auf die zunehmende Dekarbonisierung der Wirtschaft
ergeben. Bekanntes Beispiel dafir ist die Abwertung von emissionsintensiven Vermégenswerten zu
sog. stranded assets als Folge des Ausstiegs aus fossilen Energien. Banken mit hoher Exposition
gegeniber fossilen Energien sind besonders stark von entsprechenden Wertverlusten auf ihren Bilanzen
betroffen.* Die UBS gehort — trotz riicklaufiger Unterstlitzung fir die fossile Industrie — immer noch zu den
40 grossten Financiers von fossilen Energien weltweit.5 Bei der Kohlefinanzierung gehért die UBS gar zu
den Top-5 der europaischen Banken.® Ausgehend von Grundsatz, dass risikoreichere Geschafte mit mehr
Eigenmitteln unterlegt werden sollten als risikoarmere, sollten die Eigenkapitalanforderungen an
systemrelevante Banken auch nach Massgabe der von den Banken gehaltenen, gegeniiber dem
Klimawandel und dem Biodiversitatsverlust exponierten Aktiva differenziert werden.

Die systemischen Auswirkungen des Klimawandels und des Biodiversitatsverlusts auf alle
Lebensbereiche sind heute eine Realitédt, werden aber immer noch unterschéatzt. Ein wichtiger Grund
daflr sind Kippelemente im Klima- und Erdsystem, deren Auslosung zu Kettenreaktionen fiihren kann,
durch die sich die Erderwadrmung unkontrollierbar verstarken kann.” Diese sog. ecosystem tipping points
sind naturgemass mit hoher Unsicherheit bezlglich Zeitpunkt, Verlauf und Ausmass behaftet und sollten
daher mit einem praventiven Ansatz von Finanzmarktaufsichtsbehérden und Regulatoren voraus-
schauend angegangen werden.® Auch die Wechselwirkungen von Klima- und Naturrisiken mit anderen
Nicht-Umweltphdnomenen wie Migration, 6ffentliche Gesundheit, Ungleichheit oder Inflation erhéhen die
Risiken im System insgesamt und filhren zu mehr Komplexitdt im Umgang mit den Risiken und
Auswirkungen des Klimawandels.® Die radikale Unsicherheit, die mit Klima- und Naturrisiken und deren
Konsequenzen fir die Wirtschaft und das Finanzsystem verbunden ist, spricht ebenfalls fir die Vorhaltung
eines spezifischen Eigenmittelpuffers bei Banken, um nicht oder nicht vollstandig erfassten Risiken
angemessen Rechnung zu tragen.'®

2 https://www.finma.ch/de/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/finma-publikationen/risikomonitor/20251117-finma-

risikomonitor-2025.pdf?sc_lang=de

3 https://www.finma.ch/de/finma-public/artikelserie-die-finma-am-werk/news-artikelserie-folder/klimarisiken/

4 https://cepr.org/voxeu/columns/banks-exposures-high-carbon-assets-may-represent-medium-term-vulnerability-financial

5 https://www.bankingonclimatechaos.org/?bank=JPMorgan%20Chase#fulldata-panel

8 https://stillbankingoncoal.org/report/europe

7 https://www.feri.de/newsroom/climate-tipping-points-klima-kipppunkte-bedrohen-weltwirtschaft-und-finanzsystem

8 https://www.ucl.ac.uk/bartlett/sites/bartlett/files/ecosystem tipping points_iipp_pr 2024.03.pdf

9 https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/downloads/report/IPCC_AR6_WGII_SummaryForPolicymakers.pdf

10 https://www.ngfs.net/system/files/import/ngfs/medias/documents/ngfs _climate _change macroeconomy and_monetary policy -

final.pdf?utm_source=chatgpt.com
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Vernehmlassung zur Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung
(Eigenmittelunterlegung auslandischer Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken)

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Frau Stahli

Sehr geehrte Frau Imfeld

Sehr geehrte Damen und Herren

Gerne nutzen wir die Gelegenheit, zur geplanten Anderung des Bankengesetzes (BankG) und der
Eigenmittelverordnung (ERV), welche die Eigenmittelunterlegung von auslandischen Beteiligun-
gen im Stammbhaus von systemrelevanten Banken betreffen, Stellung zu nehmen. Wir sind insge-
samt der Ansicht, dass der vorgeschlagene Entwurf berechtigte Bedenken beziglich der Gefahr-
dung eines systemrelevanten Einzelinstituts durch Wertverluste auf Beteiligungen an auslandi-
schen Tochtergesellschaften aufnimmt. Wir haben allerdings grosse Vorbehalte, wie diese Beden-
ken adressiert werden sollen. Wir halten die vorgeschlagenen Anderungen fiir undifferenziert, zu
wenig Uberzeugend begriindet, inkompatibel mit der Eigenmittelregulierung auf Konzernstufe und
letztlich leider nicht zielfihrend. Nachfolgend erlauben wir uns zu erlautern, wie unserer Meinung
nach die berechtigten Bedenken beziglich Wertverluste auf Beteiligungen in auslandischen — und
inlandischen - Tochtergesellschaften adressiert werden kénnen.
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Problemstellung

Die Auswirkungen der geplanten Anderung des BankG und der ERV werden hier fiir die Situation
der letzten verbliebenen Grossbank in der Schweiz, der UBS, illustriert. Der UBS-Konzern ist so
strukturiert, dass das Stammhaus, die UBS AG, wesentliche Beteiligungen an in- und auslandi-
schen Tochtergesellschaften halt. Am Jahresende 2024 betrugen die Buchwerte dieser Beteiligun-
gen insgesamt rund USD 73.1 Mrd.", aufgeteiltin USD 32.1 Mrd. fiir inlandische Beteiligungen und
USD 41 Mrd.? firr auslandische Beteiligungen. Auf Konzernstufe werden diese Beteiligungen voll-
konsolidiert, was bedeutet, dass samtliche Positionen der Tochtergesellschaften (unter Eliminie-
rung der Intercompany-Beziehungen) in der Konzernbilanz, in der Erfolgsrechnung und im Ausser-
bilanzgeschaft vollstandig enthalten sind. Das harte Kernkapital (CET1) betrug Ende 2024 USD 75
Mrd., womit die Beteiligungsbuchwerte fast gleich hoch waren, wie das anrechenbare CET1. Der
Buchwert der auslandischen Beteiligungen betrug mindestens 54.7% des CET1. Eine vollstandige
Wertberichtigung der auslandischen Beteiligungsbuchwerte wiirde daher das CET1 der UBS AG
drastisch reduzieren und Kundinnen und Kunden, Investoren und weitere Anspruchsgruppen ver-
unsichern.

Ziel

Das Ziel der vorgeschlagenen Anderung des BankG und der ERV ist die vollstandige Immunisie-
rung der UBS AG vor Verlusten aus Wertberichtigungen auf auslandischen Beteiligungen, da diese
im Extremfall zu einem Vertrauensverlust inkl. Bank Run bei der systemrelevanten UBS AG fiihren
kdnnten. Das Ziel einer vollstandigen Immunisierung bildet ein extrem risikoaverses Verhalten ab.
Hier wird von der unrealistischen Ausnahme ausgegangen, dass die UBS AG in einem Fall, in dem
in auslandischen Tochtergesellschaften so hohe Verluste erzielt wirden, dass deren Beteiligungs-
buchwert auf null abzuschreiben ware, ihre anderen Geschafte weiterflihren kdnnte, als ware
nichts geschehen. Eine vollstandige Abschreibung von USD 41 Mrd. Beteiligungsbuchwert wiirde
zweifellos mit Verlusten in der Erfolgsrechnung in ahnlicher Hohe einhergehen, die auch auf Kon-
zernstufe zu einem massiven Verlustausweis, ahnlich wie in 2008, fihren wirde. Dadurch wirde
die Gesamtbank in eine Vertrauens- und Existenzkrise geraten, von der die UBS AG nicht isoliert
werden kann.

Das realistische Ziel, das verfolgt werden sollte, ist die Schaffung einer Situation, in der die UBS
AG substantielle Wertberichtigungen, z.B. in der Gréssenordnung von USD 10 Mrd., auf ihren aus-
und inlandischen Beteiligungen aus eigener Kraft absorbieren kann bzw. die UBS AG sofort eine
Kapitalerhéhung vornehmen kann, um eine Kapitalerosion zu neutralisieren. Vorschlage zu dieser
Zielerreichung werden im Abschnitt «VVorschlage zur Zielerreichung» beschrieben.

Rechnerische Analyse der Kapitalsituation

Die UBS AG wies am Jahresende 2024 anrechenbares Going Concern-Kapital von knapp USD 91
Mrd. auf, aufgeteilt in hartes Kernkapital von gut USD 75 Mrd. und zuséatzliches Kernkapital (AT1)
von knapp USD 16 Mrd. auf. Die risikogewichteten Aktiven (RWA) betrugen am Jahresende 2024
auf einer fully-applied Basis USD 556 Mrd., wovon USD 244 Mrd. auf die Beteiligungsbuchwerte

' Die Werte sind der Jahresrechnung 2024 der UBS AG, erstellt nach schweizerischer Bankenrech-
nungslegungsvorschriften, entnommen.

2 Dies stellt den Mindestbuchwert der auslandischen Beteiligungen gemass Anmerkung 4 zur Jahres-
rechnung 2024 der UBS AG dar. Vom gesamten Beteiligungsbuchwert von USD 73.1 Mrd. sind USD
8.8 Mrd. als «Other» aufgeflhrt, die sich nicht in inlandisch und auslandisch aufteilen lassen. Die USD
8.8 Mrd. wurden den inlandischen Beteiligungen zugerechnet.
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entfielen, aufgeteilt in USD 80 Mrd. inlandisch und USD 164 Mrd. auslandisch. Die restlichen Akti-
ven und Ausserbilanzpositionen generierten RWA von USD 312 Mrd. Basierend auf diesen Werten
ergibt sich ein CET1-Gesamterfordernis von USD 57 Mrd., wovon auf die Beteiligungen rund USD
25 Mrd. (inlandisch USD 8.2 Mrd., auslandisch USD 16.8 Mrd.) entfallen. Das gesamte Going Con-
cern-Erfordernis betrug knapp USD 81 Mrd., davon USD 35.5 Mrd. fiir die Beteiligungen (inlandisch
USD 11.6 Mrd., auslandisch USD 23.9 Mrd.). Auf Basis dieser Werte wies die UBS AG am Jahres-
ende 2024 ein CET1-Uberschusskapital von USD 18 Mrd. und ein Going Concern-Uberschusska-
pital von USD 10 Mrd. auf. Teilt man das CET1-Uberschusskapital proportional zu den RWA auf
Beteiligungen und die Gbrigen Bankaktivitaten auf, so entfallen auf die Beteiligungen ein CET1 von
USD 33 Mrd. (inlandisch USD 10.8 Mrd., auslandisch USD 22.2 Mrd.) und USD 42 Mrd. auf die
restlichen RWA. Somit sind bei den inlandischen Beteiligungen USD 21.3 Mrd. bzw. rund 66%
des Buchwerts und bei den auslandischen Beteiligungen USD 18.8 Mrd. bzw. rund 46% des
Buchwerts nicht durch hartes Kernkapital unterlegt.®

Beziiglich eines moglichen Verlusts durch notwendige Wertberichtigungen auf den auslandischen
Beteiligungen kdnnte per dargelegtem Stichtag aufgrund des anteiligen CET1-Uberschusses
von USD 5.4 Mrd. eine Wertberichtigung von USD 9.1 Mrd. absorbiert werden, was tber 22%
des Buchwerts entspricht. Die zurechenbaren CET1-Uberschiisse fiir die inlandischen Beteili-
gungen und das Ubrige Bankgeschaft waren immer noch intakt. Unter der Annahme, dass der
gesamte CET1-Puffer aufgezehrt wiirde, kénnte die UBS AG sogar eine Wertberichtigung
von USD 30.7 Mrd. bzw. 75% absorbieren. Erst dariiber hinausgehende Wertberichtigungen wiir-
den zu einer Verletzung des Eigenkapitalmindesterfordernisses flihren. In diesem Rechenbeispiel
wird risikoavers unterstellt, dass die UBS AG in ihrem eigenen Geschaft keinen Gewinn erzielt, von
ihren nicht von Wertberichtigungen betroffenen Beteiligungen keine Dividendenertrage erhalt, und
die UBS Group AG nicht in der Lage ware, das Kapital der UBS AG zu erhéhen.

Unterschiedliche Behandlung im Konzern- und im Einzelabschluss

Wie oben erwahnt werden die von der UBS AG gehaltenen Beteiligungen in der Konzernrechnung
vollkonsolidiert, in der die Aktiven den normalen Eigenmittelvorschriften unterliegen. Alle Aktiven,
die keine Abzugspositionen darstellen, und Ausserbilanzpositionen werden risikogewichtet. Der
Unterschied zwischen dem Einbezug der Beteiligungen in die Konzernrechnung und im Einzelab-
schluss kann mit einem Facher verglichen werden. In der Konzernrechnung ist er aufgeklappt, im
Einzelabschluss hingegen zusammengefaltet. Aber es handelt sich materiell um die genau glei-
chen Tatigkeiten und Geschafte. Es ist nicht nachvollziehbar, wieso fiir die gleichen Beteiligungen
zwei vollig verschiedene Methoden flr die Eigenmittelunterlegung angewandt werden sollen. Der
erforderliche Kapitalbedarf im Einzelabschluss des Stammhauses ist mit dem vorgeschlagenen
Abzugsregime massiv hoher als in der Konzernrechnung der gesamten Gruppe, was nicht nach-
vollziehbar ist. De facto werden diese Beteiligungen im Einzelabschluss als wertlos angesehen,
wahrend sie im Konzernabschluss gleichzeitig als werthaltig betrachtet werden. Wir sind der Mei-
nung, dass die Behandlung von Gleichem sowohl fir den Konzern- wie den Einzelabschluss me-
thodisch konsistent sein und zu einem Kapitalerfordernis flihren muss, das héchstens unwesentlich
differiert. Jede andere Regelung halten wir fir willkirlich und nicht vereinbar mit dem Anspruch an
eine kongruente Abbildung der Geschafte im Einzelabschluss des Stammhauses und der Konzern-
rechnung der ganzen Unternehmensgruppe.

3 Dieser Wert wiirde um maximal USD 4.1 Mrd. auf rund USD 22.9 Mrd. ansteigen, falls die unter
«Other» aufgefuhrten Beteiligungen im Wert von USD 8.8 Mrd. vollstdndig auslandische Beteiligungen
sind.
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Die aktuell geltende Regelung sieht fiir die Ermittlung des harten Kernkapitals im Einzelabschluss
des Stammhauses eine Risikogewichtung der Beteiligungsbuchwerte vor. Dies ist methodisch ver-
gleichbar mit der Behandlung in der Konzernrechnung und fiihrt bei der UBS AG gegenwartig zu
einem harten Eigenmittelerfordernis von ca. USD 16.8 Mrd., bzw. unter anteiliger Anrechnung des
vorhandenen CET1-Puffer zu verfigbarem CET1 von USD 22.2 Mrd. Abhangig von der durch die
UBS AG angestrebten Zielquote wiirde bei der vorgeschlagenen Regelung die Kapitalllicke in einer
Gréssenordnung von USD 25 Mrd. liegen, was auf Konzernstufe zu entsprechendem Uberschuss-
kapital fihren wirde.

Ungleiche Behandlung der inlandischen und auslandischen Beteiligungen
Wir kénnen nicht nachvollziehen, weshalb in der regulatorischen Eigenmittelunterlegung die inlan-
dischen Beteiligungen gegeniiber den auslandischen derart stark beglinstigt werden.* «Inlan-
disch» und «auslandisch» scheint uns kein ausreichend objektives, risikobasiertes Unterschei-
dungskriterium zu sein. Die vorgeschlagenen Anderungen basieren mehrheitlich auf den negativen
Erfahrungen mit der Credit Suisse (also fallbasiert), anstatt dass sie auf objektiven Kriterien beru-
hen, welche insbesondere die in den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften durchgefihrten Ge-
schaftsaktivitdten und deren Risiken zu bertcksichtigen hatten. Die vereinfachte Annahme von
«auslandisch = risikoreich» und «inlandisch = risikoarm» halten wir fur unangebracht. In diesem
Zusammenhang sei an die Immobilienkrise in der Schweiz wahrend der ersten Halfte der 1990er
Jahre erinnert.

Generelle Bemerkung zur Philosophie der Regulierung von systemrelevan-
ten Banken

Unserer Auffassung nach konzentriert sich die gegenwartige Regulierung der systemrelevanten
Banken inklusive der vorgeschlagenen Anderungen viel zu stark auf die Kapitalausstattung, um
sicherzustellen, dass auch ein ausserordentlich hoher Verlust absorbiert werden kann. Es besteht
unserer Meinung nach die unrealistische Hoffnung, dass in einer Krise gentigend hohe Eigenkapi-
talpuffer das Vertrauen in eine Bank aufrecht erhalten kénnen. Dabei wird vernachlassigt, dass das
Vertrauen der Kunden in ihre Bank davon abhangt, dass sie das Geflihl haben, ihr Geld sei sicher.
In keinem der Berichte, die im Nachgang des Untergangs der Credit Suisse veroéffentlicht wurden,
findet sich eine Analyse dazu, was den Vertrauensverlust in eine Bank auslést bzw. was dazu fiihrt,
dass die Kunden das Gefiihl bekommen, ihr Geld sei nicht mehr sicher. Die Antwort ist selbstre-
dend vielschichtig. Einen Punkt halten wir aber fiir zentral: das Geflhl, dass ihr Geld nicht mehr
sicher sei, wird massgeblich hervorgerufen, wenn eine Bank in ihrer Jahresrechnung einen Verlust
ausweisen muss. Nichts untergrabt das Vertrauen der Kundschaft in ihre Bank starker, wie wenn
sie Verluste ausweisen muss. Beginnen die Kunden, um die Sicherheit ihrer Einlagen zu bangen,
dann ist der Bank Run wahrscheinlich. Eine Bank, die solide Gewinne erzielt, wird hingegen immer
das Vertrauen ihrer Kunden geniessen. In diesem Sinne ist es viel wichtiger, tiber die Regulierung
starke Anreize zu setzen, dass eine Bank ein Geschaftsmodell verfolgt, welches es erlaubt, Fehl-
und Ruickschlage im Normalfall Giber die Erfolgsrechnung aufzufangen und dort nicht eine Verlust-
serie ausweisen muss. Vereinfacht ausgedriickt ist jene Bank sicher, die nachhaltig Gewinn erzielt
und nicht jene, die tber noch so hohe Eigenkapitalpolster verfiigt. In einer Krisensituation spielt die

4 Bereits die aktuelle unterschiedlich hohe Risikogewichtung von 250% fiir inlandische Beteiligungen
und 400% fur auslandische Beteiligungen betrachten wir als nicht risikobasiert.
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Eigenmittelquote einer Bank keine Rolle mehr, wie der Fall Credit Suisse gezeigt hat.> Damit wird
dem Eigenkapital keineswegs die Rolle des Haftungs- und Sicherheitssubstrats abgesprochen. Es
braucht selbstredend eine dem Geschaftsmodell entsprechende 6konomisch ausreichende Eigen-
kapitaldecke. Aber der starke Fokus auf die Eigenmittelquote wird das Bankensystem nicht ausrei-
chend sichern.

Aus unserer Sicht ist daher die Bankenregulierung im allgemeinen und insbesondere jene der sys-
temrelevanten Banken konsequent darauf auszurichten, dass diese nachhaltig profitabel sind und
die Fahigkeit aufweisen, grossere Verluste aus den Ertragen der laufenden Geschéftstatigkeit ab-
sorbieren zu kénnen.. Ausserordentlich hohe Verluste sind dadurch zu vermeiden, dass verhindert
wird, dass eine Bank Risikokonzentrationen aufbaut, die zu potentiell untragbar hohen Verlusten
fUhren. In diesem Bereich besteht bei der ERV grosser Anpassungsbedarf.

Vorschlage zur Zielerreichung

Nachfolgend erlautern wir die Massnahmen, welche unserer Auffassung nach geeignet sind, das
angestrebte Ziel zu erreichen. Mehrere der nachfolgend beschriebenen Massnahmen kénnen oder
sollten kombiniert werden.

1. Schaffung von Zwangsreserven als Bewertungspuffer

Die eleganteste Lésung ware die Schaffung von Zwangsreserven auf den Beteiligungsbuchwerten,
der als Puffer fir Wertberichtigungen dienen wiirde. Die Bewertung der Beteiligungen erfolgt ge-
genwartig zum Niederstwertprinzip, wobei der urspriingliche Anschaffungswert die Bewertungs-
obergrenze bildet. Liegt der Fair Value der Beteiligungen deutlich Gber dem Buchwert, so musste
eine Wertberichtigung in den Biichern nicht erfasst werden, solange der Fair Value den Buchwert
Ubersteigt. Der einzige Effekt ware, dass die Hohe der Zwangsreserve abnimmt. Selbst wenn der
Fair Value in einer solchen Situation unter den Buchwert zu liegen kommt, ware der auf das CET1
durchschlagende Effekt um die Hohe der Zwangsreserven vermindert.

In welchem Ausmass gegenwartig Zwangsreserven auf den Beteiligungsbuchwerten der UBS AG
bestehen, geht aus der Jahresrechnung nicht hervor. Allerdings hat die UBS AG vor Jahresende
2024 aus zwei auslandischen Beteiligungen Kapitalriickzahlungen im Umfang von USD 13 Mrd.
vorgenommen und dadurch den Buchwert dieser Beteiligungen in gleichem Umfang reduziert, was
sich glinstig auf das Verhaltnis Fair Value zu Buchwert auswirkt. Zukiinftige Gewinnausschuttun-
gen konnten als Kapitalriickzahlungen anstatt als Dividendenertrag erfasst werden, was die Betei-
ligungsbuchwerte weiter senken wiirde. Im Umfang der RWA-Reduktion kénnte die UBS AG einen
Teil der Kapitalriickzahlung trotzdem als Dividende an die UBS Group AG ausschitten. Dadurch
wirde auf Stufe UBS AG mindestens ein Teil der Kapitalriickzahlung ausschittungsfahig bleiben.
Das Gelingen dieser Massnahme, und das ist zugegebenermassen ihr Schwachpunkt, hangt da-
von ab, dass die Beteiligungen zumindest in den kommenden Jahren Gewinne erwirtschaften, die
an die UBS AG zurlckgefuhrt werden kénnen. Sollte dies nicht der Fall sein, kann der Bewertungs-
puffer nicht geschaffen werden.

2. Ubernahme der regulatorischen Behandlung auf der Konzernstufe
Die im Sinne einer konsistenten regulatorischen Behandlung sinnvollste Losung ware die Uber-
nahme der Behandlung, wie sie auf Gruppenstufe erfolgt, also ein Look-through Ansatz. Enthalten

5 Siehe dazu SNB «Bericht zur Finanzstabilitat 2023», S. 29 Graphik 36, in der die Credit Suisse unter
allen global systemrelevanten Banken die héchsten Eigenmittelquoten aufweist.
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die Bilanzen der Tochtergesellschaften Aktiven, die Abzugspositionen vom harten Kernkapital dar-
stellen, so wiirde dies auch auf Stufe UBS AG zu einem Abzug in gleicher Hohe fiihren. Fir den
um den Abzug verminderten Beteiligungsbuchwert sollten die RWA gemass Konzernrechnung ein-
gesetzt werden, oder falls dies als ungeniigend betrachtet wird, kdnnten die aktuellen Risikoge-
wichte fir Beteiligungen beibehalten werden.

Die Ubernahme der regulatorischen Behandlung auf Gruppenstufe fiir den Einzelabschluss ge-
wahrleistet einerseits die Methodenkonsistenz und andererseits, dass Gleiches gleich behandelt
wird. Dadurch wird auch das unterschiedliche Risikoprofil der Beteiligungen, das sich aus ihren
Geschaftsaktivitaten ergibt, bertcksichtigt. Diese Behandlung sollte sinnvollerweise auch fir die
inlandischen Beteiligungen zur Anwendung kommen, so dass mit dieser Methode die nicht auf
objektiven Kriterien basierte Unterscheidung in der Risikogewichtung zwischen in- und auslandi-
schen Beteiligungen beseitigt wird. Das Prinzip muss sein, dass Beteiligungen, die risikoreichere
Aktivitaten durchfiihren mit mehr Kapital zu unterlegen sind als Beteiligungen mit risikoarmeren
Geschaften, unabhangig davon, ob diese in- oder auslandisch sind.

Um bei der Ubernahme der Eigenmittelunterlegung geméass Gruppenstufe gegen eine materielle
Wertberichtigung gewappnet zu sein, muss sichergestellt werden, dass entweder die UBS AG eine
Eigenmittelzielquote einhalt, die einen substantiellen Puffer zum Mindesterfordernis aufweist,
und/oder andere Gruppengesellschaften in der Lage sind, Kapital in ausreichendem Ausmass in
die UBS AG einzuschiessen. Siehe dazu Punkte 4 und 5 unten.

3. Anderung von Art. 9 Abs. 2 Bst. A Ziff 1a BankG und Art 32a ERV

Eine weitere Moglichkeit, das Problem zu adressieren, ist unserer Meinung nach eine geringe Mo-
difikation des vorgeschlagenen Wortlauts von Art. 9 Abs. 2 Bst. A Ziff 1a BankG und Art 32a ERV.
In beiden Artikeln sollte prazisiert werden, dass im Einzelabschluss der Abzug vom harten Kern-
kapital nur von Banken gemacht werden missen, die als Einzelinstitut systemrelevant sind.
Werden die Beteiligungen an Tochtergesellschaften hingegen von Gesellschaften gehalten, die
entweder gar keine Bank sind oder als Einzelinstitut nicht systemrelevant sind, so soll die Methode
der Risikogewichtung beibehalten werden.

Mit dieser Modifikation wirde der UBS — und auch anderen systemrelevanten Banken - die Mdg-
lichkeit gegeben werden, Beteiligungen an Tochtergesellschaften durch Einheiten zu halten, die
auf Einzelbasis entweder nicht systemrelevant sind oder gar kein regulatorisches Kapitalerforder-
nis erfillen mussen. Und somit ware im Krisenfall auch eine Wertkorrektur auf den Beteiligungen
mdglich, ohne die Kapitalausstattung eines systemrelevanten Instituts zu gefahrden. Es gibt aus
unserer Sicht keinen objektiven Grund, weshalb eine nicht systemrelevante Bank einem Abzugs-
erfordernis fir ihre Beteiligungen unterliegen sollte. Ebenso sind uns keine Griinde bekannt, wes-
halb innerhalb der Organisationsstruktur des UBS-Konzerns diese Beteiligungen zwingend durch
die UBS AG und nicht durch eine andere Gruppengesellschaft gehalten werden kénnten.

4. Ersatz des AT1-Kapitals durch hartes Kernkapital

Das AT1-Kapital ist durch hartes Kernkapital zu ersetzen. Beim AT1-Kapital handelt es sich um
Schoénwetter-Kapital, das im Krisenfall die angedachte Wirkung nicht entfaltet, und durch den ho-
hen Zinsaufwand das Ergebnis regelmassig schmalert. Der Ersatz durch hartes Kernkapital wirde
der UBS AG, welche per 30. September 2025 rund USD 20 Mrd. AT1-Kapital ausstehend hatte,
jahrlich ca. USD 1.2 Mrd. Zinsaufwand ersparen und im gleichen Ausmass ihre Verlustabsorpti-
onsfahigkeit aus dem laufenden Ergebnis erhéhen. Zudem wird Kapital mit beschrankter Verlust-
tragfahigkeit durch voll verlusttragfahiges Kapital ersetzt.
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Der fir eine Wandlung in hartes Kernkapital vorgesehene hohe Trigger von 7% harter Kernkapi-
talquote ist viel zu tief angesetzt und wird in der Realitat nie zur Anwendung kommen, da die Krise
bereits vor Erreichen dieser Schwelle so akut sein wird, dass die FINMA die Wandlung des AT1
Kapitals vorher anordnen wird. Die Wandlung des AT1-Kapitals, und hier liegt ein wesentlicher Teil
des Versagens, behebt ein bestehendes Kapitalproblem nicht, sondern verlagert es bloss vom
harten Kernkapital auf die Stufe Tier1-Kapital. Da eine Bankkrise aber immer eine Liquiditatskrise
ist, leistet das AT1-Kapital auch keinen Beitrag zur Verbesserung der Liquiditat. Diese Erlauterun-
gen gelten sowohl auf Einzel- wie auf Gruppenstufe.

5. Schaffung von Spezial-Bail-in Bonds

Dieser Punkt erganzt Punkt 4 zum AT-1 Kapital. Sollte eine Tochtergesellschaft der UBS AG Ver-
luste in einer Grosse erleiden, die eine Wertberichtigung des Beteiligungsbuchwerts in einem Aus-
mass notwendig machen, das im Stammbhaus zu einer Unterschreitung der harten Mindesteigen-
mittelquote fiihrt, so kann der Kapitalbedarf durch neu zu schaffende Spezial-Bail-in Bonds gedeckt
werden. Diese Spezial Bail-in Bonds waren vergleichbar den AT1-Instrumenten Fremdkapitalin-
strumente, die im normalen Geschaftsverlauf aber nicht ans Going Concern Kapital anrechenbar
sind. Bei Eintreten eines definierten Trigger-Ereignisses kdnnen die Instrumente zu einer Kapital-
erh6hung im Stammbhaus (und nur dazu) herangezogen werden kénnen. Die Instrumente mussten
wohl von der UBS Group AG emittiert werden und kénnten im Auslésungsfall entweder in neue
Aktien der UBS Group AG oder in eine Art Redeemable Preferred Shares gewandelt werden, die
wie die Namenaktien dividendenberechtigt sind. lhre Riickzahlung wéare an zu definierende Krite-
rien bezlglich der Beteiligungen (Wertaufholung, Gewinnausschittung, etc.) zu koppeln.

6. Ertrdge aus der Aufwertung von Beteiligungen

Liegt der Buchwert von Beteiligungen unter dem urspriinglichen Anschaffungswert, ist es bei einer
Wertaufholung méglich, eine Aufwertung bis zum tieferen Wert von Fair Value und Anschaffungs-
wert zu erfassen. Solche Ertrage sollten im Eigenkapital in eine fir die Ausschittung gesperrte
Reserve — vergleichbar der Aufwertungsreserve nach Art. 725¢ OR — gebucht werden. So kann
verhindert werden, dass Aufwertungsgewinne als Dividenden ausgeschiittet werden kénnen und
das Eigenkapital vermindern, das bei einer zuklnftigen Wertkorrektur der Beteiligungen fehlt.

Diese Massnahmen erlauben es unserer Meinung nach, das identifizierte Problem zu I6sen und
die UBS AG als systemrelevantes Einzelinstitut in genigendem Ausmass gegen mdgliche Bewer-
tungsverluste auf ihren Beteiligungen an Tochtergesellschaften zu wappnen. Fir Rickfragen und
weitere Auskiinfte steht Ihnen Dieter Meyer gerne zur Verfliigung.

Freundliche Grisse

Dieter Meyer Prof. Dr. Gabriela Nagel
Dozent fur Financial Bank Management Leiterin Institut fUr Financial Management

Zurcher Hochschule fiir Angewandte Wissenschaften

Abteilung Banking, Finance, Insurance
Institut flr Financial Management
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Zdurich, 9. Januar 2026

Stellungnahme zur Vernehmlassung

«Anderung Bankengesetz und Eigenmittelverordnung (Eigenmittelunterlegung ausléndischer Be-
teiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken)

vom 26. September 2025

Sehr geehrte Damen und Herren

Die 0.g. Vorlage (Vernehmlassung Il) konkretisiert die Massnahme 15 aus dem Bericht des Bundesrates zur
Bankenstabilitat vom 10. April 2024 und folgt zudem den Eckwerten des Bundesrates vom 6. Juni 2025.
Innerhalb des TBTF-Gesamtreform-Pakets starkt sie die Pravention und ist eng verbunden mit der bereits
vernehmlassten Anderung der Eigenmittelverordnung vom 6. Juni 2025 (Vorlage | / Vernehmlassung 1). Auf
diese Verbindung ist zurickzukommen.

Durch meine Arbeiten in Forschung und Lehre und namentlich durch meine Tatigkeit als Expertin fiir die PUK
bin ich mit den Inhalten und Hintergriinden der geplanten Anderung im Bankengesetz (BankG) vertraut und
interessiert daran, zu ausgewahlten Aspekten eine unabhangige wissenschaftliche Perspektive in den lau-
fenden Regulierungsprozess einzubringen.

Die Quellenverweise in Klammern beziehen sich auf die Unterlagen zur Vernehmlassung |l
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A. Allgemeine Bemerkungen

Die Vorlage betrifft aktuell und faktisch allein die UBS. Aus diesem Grund wird nachstehend auf generische
Bank-Begriffe verzichtet und die UBS, soweit sie betroffen ist, direkt angesprochen. lhr Auslandengagement
erreicht rund 60% der Bilanz. Unter den global systemrelevanten Banken (G-SIB) nimmt sie den weltweit
dritten Platz ein — hinter den UK-G-SIB HSBC (gegen 80%) und Standard Chartered (rund 60%) sowie vor
den Eurozonen-G-SIB PNB Paribas und Santander (je rund 55%). Dabei erreicht ihre konsolidierte Bilanz-
summe 167% des BIP ihres Hauptsitzlandes' — wahrend die grossten UK-Banken rund 80 bzw. 50% und die
gréssten Eurozonen-Banken gegen 15% des Eurozonen-BIP erreichen.

Aufgrund ihres begrenzten Heimmarkts wird die UBS auch kiinftig vor allem im Ausland wachsen. Die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich Risiken in ihren auslandischen Geschaften verwirklichen, wird mitwachsen. Sind
diese Risiken wesentlich und lassen sie sich nicht durch Liquiditatshilfen tGberbriicken, ist entscheidend, in-
wieweit die UBS die entstehenden Verluste aus eigenen Mitteln decken kann. Sonst tragt die Schweiz die
Folgen rasch in einem Ausmass, das in keinem Verhaltnis zur Grosse ihrer Volkswirtschaft steht.

Die Vorlage adressiert darum die fiir die Schweiz in einer Krise vitale Frage, wie viele und was fiir
regulatorische Eigenmittel die UBS im Stammbhaus fiir ihre ausldndischen Beteiligungen halten soll.

Die neue Regelung sieht vor, dass die Beteiligungen im Stammhaus kinftig vollstdndig vom harten Kern-
kapital (Common Equity Tier 1, CET1) abzuziehen sind. Das hebt dort den CET1-Bedarf um USD 15 Mrd.
an.2 An die Gruppe selbst stellt die Vorlage keine Eigenmittelanforderungen. Konsolidiert weist die UBS
darum klinftig zusatzliches CET1 aus, ohne einen Abzug auf den (risikogewichteten) Beteiligungen vorneh-
men zu missen. Dadurch steigt ihre CET1-Quote. Dieses «Uberschiessen» auf Gruppenebene wurde be-
reits in der TBTF-Reform 2011 kritisiert und (damals erfolgreich) bekampft. Denn Investoren fokussieren
auf die konsolidierte Konzernrechnung, so dass sie eine hohere CET1-Quote priméar als geringere Eigen-
kapitalrendite im Vergleich zu Peer-Banken werten, was die Attraktivitat der UBS tangiert.

Ausgeblendet wird dabei, dass es je nach Konzernstruktur in einer Krise nicht ausreicht, wenn die
regulatorischen Eigenmittelvorgaben auf Gruppenstufe nur gerade «erfiillt» sind. — Denn sogar in der
Credit Suisse Group (CSG) waren die regulatorischen Eigenmittelvorgaben bis zuletzt «erflllt». Entschei-
dend ist vielmehr, dass zumindest die oberste zentrale operative Untereinheit iiber ausreichend Ei-
genmittel verfugt. Tritt dort Verlust auf, hilft es ndmlich wenig, wenn Gberschissige Eigenmittel in Tochter-,
Schwester- oder Enkelgesellschaften — konsolidiert also durchaus noch ausreichend — vorhanden sind.
Denn Upstream- und Sidestream-Finanzierungen sind nur beschrankt oder gar nicht zulassig, wie der Fall
CSG erinnert hat. Wirtschaftlich absorbieren «konsolidiert ausreichende» Eigenmittel in diesem Fall keiner-
lei Verluste vor der Abwicklung — deren Eintritt ja gerade verhindert werden soll.

Eine Bank I6st dieses Dilemma nur, wenn sie ihr Stammhaus auf Gruppenebene ansiedelt (wie die Deut-
sche Bank — was wieder andere Nachteile schafft). Flhrt eine Bank hingegen ihr operatives Geschéaft Uber
Untergesellschaften, muss sie eine allfallige Uberkapitalisierung auf Gruppenebene hinnehmen, wenn die
Geschéftsstruktur der Untergesellschaft dies erfordert. Das gilt auch fur die UBS — zumal inzwischen
durch Bund, Analysten und Medien eingehend erklart wurde, wie Management-Entscheide diese Folge ab-
mildern kénnen.3

" Nach Art. 8 Abs. 2 Bst. ¢ BankG eines der Kriterien zur Beurteilung der Systemrelevanz.

2 Detailliert hergeleitet in: EFD, Erlauternder Bericht, 26. September 2025, 37 ff.

3 Erlauternder Bericht, 37 ff.; Handelszeitung, 18.12.2025, Holger Alich, Der wahre Plan B der UBS,
https://www.handelszeitung.ch/unternehmen/mit-diesem-kniff-konnte-die-ubs-den-kapitalbedarf-drastisch-
reduzieren-889840; Autonomous Research, UBS. The last stage of grief: acceptance, 26. August 2025,
11; Morgan Stanley Research, UBS-Capital uncertainty to persist, 18. Juni 2025, 9.
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Die Vorlage soll also zu einer ausreichenden Kapitalisierung der obersten zentralen operativen Un-
tereinheit im UBS-Konzern — dem UBS Stammhaus — fiihren. Das Stammhaus benétigt mithin eine
fur seine Geschéftsstruktur ausreichende Kapitalisierung.

Die UBS ist — wie friher die Credit Suisse Group AG — als global tatiger Schweizer Bankkonzern organisiert:
Mit der UBS Group AG als Holdinggesellschaft und der UBS AG als Stammbhaus (parent bank). Das Stamm-
haus fungiert zugleich als Zwischenholding fir diverse eigene Beteiligungen und als operative Bank, die
insb. fiir einen Teil des globalen Geschafts und des Investmentbankings verantwortlich zeichnet. Im Stamm-
haus kénnen sich mithin sowohl Risiken in den Beteiligungen verwirklichen als auch Risiken des operativen
Bankgeschéfts (etwa im Investmentbanking) wie auch in beiden Feldern zugleich.

Die auslandischen Beteiligungen der UBS Stammhaus sind laut Bilanz per Ende 2024 mit USD 51 Mrd. im
Vergleich zu ihrem harten Kernkapital (Common Equity Tier 1, CET1) von USD 75 Mrd. bedeutend. Das ab
2028 voll geltende Regime verlangt eine Unterlegung der Auslandbeteiligungen mit rund 45% CET1 (rund
23 Mrd.) und 15% AT1. Im Rest von 40% kdnnen die Beteiligungen konzernintern fremdfinanziert werden.

Allerdings absorbiert im laufenden Geschéaft einzig das CET1 auftretenden Verlust.# Darum beansprucht
schon der erste Dollar Verlust, der sich in einer Auslandbeteiligung materialisiert, zu 55% auch
CET1, welches das Stammhaus nicht zur Unterlegung der Beteiligungen aufgebaut hat, sondern zur
Deckung der Risiken seines operativen Geschifts oder als zusatzliche Puffer. Zugleich reduziert der
Verlust nur den Wert der Beteiligung, nicht aber die Aktiven des operativen Geschafts. Damit sinkt ab dem
ersten Dollar Verlust die CET1-Quote im Stammhaus, weil sich der Zahler (CET1) schneller verringert als
der Nenner (die risikogewichteten Aktiven, Risk Weighted Assets, RWA).

Diese Folge lasst sich nur verhindern, wenn die Beteiligungen nicht nur risikogewichtet teilunterlegt werden
mit Kernkapital, sondern vollstdndig vom CET1 abgezogen werden. Die geplante Regelung ist vor diesem
Hintergrund ausdricklich zu begrissen. Hinweise zu den einzelnen Bestimmungen folgen unten.

Zuweilen wird moniert, dass es sich dabei nicht um eine international abgestimmte und verhéltnismas-
sige TBTF-Massnahme handle. Allerdings halt die UBS selbst an einer international uniiblichen Organi-
sationsstruktur fest. — Denn US G-SIB und die meisten UK G-SIB verfigen nicht Uber Stammhauser mit
Zwischenholdingfunktion und einem eigenen operativen Geschéaft. Letzteres begriindet das Risiko, dass
Kunden im Stammhaus angesiedelt sind und (wie bei der CS) einen Run auslésen, wenn sie fiirchten, das
Kapital im Stammhaus kénnte die Verluste aus Beteiligungen oder Restrukturierungskosten nicht decken.
Der Vollabzug von Beteiligungen reagiert folglich verhaltnismassig auf eine freiwillig gewahlte und mit
dem internationalen Umfeld nicht abgestimmte Organisationsstruktur. Weiter ist wie erwahnt das Verhalt-
nis der UBS-Bilanz zum Bruttoinlandprodukt ihrer Heim-Volkswirtschaft international singular hoch — und
zentral fur den Grad der «Systemrelevanz» (Art. 8 Abs. 2 Buchstabe ¢ BankG), der wiederum «Umfang und
Ausgestaltung» der besonderen Anforderungen rechtfertigt (Art. 9 Abs. 1 BankG).

Im Hinblick auf die Botschaft des Bundesrates ist dringend zu wiinschen, dass in den Jurisdiktionen USA,
UK und ggf. Eurozone durch lokale Rechtsgutachten geklart wird, wie die dortigen Regimes in Bezug auf
Auslandbeteiligungen in den fiir den Wirkungsvergleich massgeblichen Details fir die Banken mit vergleich-
barem Geschaftsmodell wie die UBS geregelt sind und — inkl. allfalliger Erleichterungen — umgesetzt wird.

4 Zellweger-Gutknecht C, AT1-Instrumente im Going Concern, SZW 2/26 Ziff. lll (erscheint demnéchst).
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B. Bankengesetz (BankG)

1. Art. 9 Abs. 2 Bst. a Ziff. 1a

Es ist zu begriissen, dass mit der Vorlage die Eigenmittelausstattung der SIB mit Auslandbeteili-
gungen im Hinblick auf die Stabilisierungsphase gestarkt wird. Daher sind auch Alternativen abzu-
lehnen, die vorab «zwingend alle zusatzlichen verlustabsorbierenden Tier 1 Eigenmittelinstrumente, d.h.
die international anerkannten AT 1-Anleihen ... (bis maximal 50 Prozent)»® beriicksichtigen wollen.

Denn der Fall CSG hat eindriicklich belegt, dass AT1-Instrumente nicht geeignet sind, um Verluste im
Laufe einer Stabilisierungsphase aufzufangen. Eine Ausnahme bildet nur der sog. Contingency Event,
bei welchem das CET1 durch einen akut-hohen Verlust auf unter 7% und damit massiv unter das regulato-
rische Minimum (bei SIB derzeit rund 10%) fallt. Eine schleichende Erosion der Viability, d.h. der marktwirt-
schaftlichen Uberlebensfahigkeit, lasst sich mit AT1 hingegen nicht aufhalten. Denn die sog. Viability Events
sind fur die UBS noch heute so ausgestaltet wie sie es in den AT1 der CSG waren: Sie kénnen frithestens
am Wochenende vor dem drohenden Ubergang in die Gone Concern Phase ausgelést werden.

AT1 setzen namlich voraus, dass (1) die marktwirtschaftliche Uberlebensfahigkeit der Bank auf der Kippe
steht, dass (2) die Bank Bedarf nach Verbesserung der Kapitaladdquanz hat, dass (3) eine ausserordentli-
che Massnahme (entweder [a] Feststellung und Notifikation der FINMA bzgl. Notwendigkeit der gleichzeiti-
gen Abschreibung aller in den AT1-Prospekten bezeichneten einschlagigen Instrumente oder [b] staatliche
Nothilfe mit kapitalstarkendem Charakter) zudem (4) erforderlich ist, weil die Ublichen Massnahmen zur
Verbesserung der Kapitaladaquanz nicht angebracht oder nicht verfiigbar sind und (5) die FINMA diese
vorstehenden Voraussetzungen feststellt.

Die Entscheidung liegt also im Ermessen der FINMA oder setzt Nothilfe der 6ffentlichen Hand voraus. Doch
im Zweifel handeln zustandige Regulatoren aufgrund der Tragweite ihres Entscheides zu spéat statt zu fruh.
Das macht AT1-Instrumente in den Augen der Marktteilnehmer zu faktischen Bail-in Bonds — wie
empirische Studien belegen.” Das FSI der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich (BIS) hat in seinem
Brief vom November 2025 denn auch eine Losung vorgestellt, die ohne AT1-Instrumente auskommt.®

Vor allem aber nennen die AT1-Bedingungen als Trigger-Event regelmassig auch staatliche Nothilfe. Dies,
obwohl solche fiir Banken bis heute nur Uber Notrecht zu beschaffen ist (Staatsgarantie fir Kantonalbanken
teils ausgenommen). Daran wird auch die Gesetzesvorlage fiir einen PLB nichts &ndern, denn sie ist be-
schrankt auf Nothilfe in Form von Liquiditat (Kredit) fiir eine systemrelevante Bank (SIB) in der Abwicklung)
— also in der Phase nach der Stabilisierung.® Banken kalkulieren also notrechtsbasierte und notabene
kapitalstarkende Staatshilfe implizit in ihre milliardenschweren Finanzierungslésungen ein — und
ebenso ihre Fremdkapitalgeber. Das zeigt sich daran, dass die Fremdkapitalkosten der UBS (CDS- und
AT1-Spreads) unverandert blieben, nachdem die Eckwerte zum Beteiligungsabzug publik wurden, wahrend

5 So ein Vorschlag von Parlamentarierinnen und Parlamentariern vom 10.12.2025.

6 Vgl. die AT1-Instrumente unter https://www.ubs.com/global/en/investor-relations/investors/bondholder-
information/capital-instruments/capital-instruments-content.html. Vgl. etwa die am 8.1.2026 emittierte An-
leihe, Seite 32 Ziff. 7.c.ii.A und B, ISIN US902613BV99/USH42097FP77.

7Vgl. nur Fiordelisi Franco/Pennacchi George/Ricci Ornella, Are contingent convertibles going-concern cap-
ital? Journal of Financial Intermediation, Volume 43, 2020; Avdjiev Stefan/Bogdanova Bilyana/Bolton Pat-
rick/Jiang Wie/Kartasheva Anastasia, CoCo issuance and bank fragility, BIS Working Papers No 678, No-
vember 2017.

8 Financial Stability Institute, Revisiting the regulatory capital stack, FSI Briefs No 28, November 2025.
9 Bundesrat, Botschaft, Anderung des Bankengesetzes («Public Liquidity Backstop»), 6. September 2023,
BBI 2023 2165, Geschafts-Nr. 23.062 (derzeit noch sistiert).
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der Aktienkurs deutlich sank. Die Aktionare antizipierten den tieferen Ertrag auf dem (kunftig hdheren)
CET1, wahrend die Obligationare in mehr CET1 keine zusétzliche Sicherheit sahen, da dieses «nur» an die
Stelle der heutigen impliziten Staatsgarantie'® treten wird. Fiir den Bund und die Steuerzahlenden ist
diese Internalisierung des Risikos — zuriick zu den Aktiondren und den in Aktien entldhnten Fiih-
rungskriaften — aber zentral.

Sollte wider Erwarten die finale Vorlage an das Parlament doch eine Unterlegung (auch) mit AT1-Instru-
menten vorsehen, so ware eine solche Losung unbedingt zu verbinden mit einer Vorgabe zu den Ausldse-
Griinden der AT1-Anleihen. Diese sollten kiinftig so formuliert werden, dass sie ab Beginn der Stabilisie-
rungsphase zur Verlustabsorption einsetzbar sind. Das setzt namentlich voraus, dass triggernde Staatsnot-
hilfe nicht zwingend kapitalisierende Wirkung haben muss. Ausserdem ware die Gesetzesvorlage zum PLB
so anzupassen, dass die Nothilfe an SIB auch in der Stabilisierungsphase gewahrt werden kénnte und die
SIB fur diese implizite Staatsgarantie eine angemessene (nicht wie derzeit geplant symbolische) Entscha-
digung zu entrichten haben, die sich reduziert, je starker sie ihren CET1-Anteil an der Unterlegung erhéhen.

C. Eigenmittelverordnung (ERV)

Art. 32 Abs. 4: Keine Anmerkung.

Art. 32a Abs. 1: Die Legaldefinition ist zu begrissen.
Art. 32a Abs. 2: Keine Anmerkung.

Art. 148l

Die Regelung sieht eine Ubergangsfrist von 7 Jahren ab Inkrafttreten vor. Das ist lang, aber vertretbar —
allerdings einzig unter der Voraussetzung, dass die mit der Vorlage eng verbundene Anpassung der
ERV gemidss Vernehmlassung | vom 6. Juni 2025 spatestens 2027 wie geplant in Kraft tritt.

Denn der dort vorgesehene Abzug von Software, latenten Steuerguthaben aus zeitlicher Differenz etc. I0st
auf Gruppenebene bereits einen Kapitalbedarf von USD 10.8 Mrd. aus.'" Das hatte zur Folge, dass die UBS
ihre bereits angekindigten Rickkaufe und Vernichtungen von Aktien in Milliardenhéhe wohl nicht in
ganzem Umfang durchfiihren wiirde.'? Sie wiirde also nicht ihre Kapitalbasis zunachst schwachen und den
Aufbau von einem tieferen Niveau aus Uber die Frist von sieben Jahren bewaltigen, sondern auf deutlich
starkerem Niveau starten. Das ist angesichts der geopolitischen Lage, der Nervositdt an den globalen Fi-
nanzmarkten und der unsicheren Wirtschaftsaussichten zu begrissen und geboten.

0 Eine Studie hat erst unlangst deren Wert allein fiir die UBS auf CHF 2.6 Mrd. (bzw. Uber 11 Mrd. bei
Einbezug der Bankeinlagen) geschatzt — und zugleich festgehalten, dass sich dieser jahrliche (!) Refinan-
zierungsvorteil der Bank und ihrer Eigner bei héherem Eigenkapital massiv reduziert: Cyril Monnet / Dirk
Niepelt / Remo Taudien, Pricing Liquidity Support: A PLB for Switzerland, Discussion Paper 25.01, Univer-
sitat Bern, Januar 2025.

" Vgl. Erlauternder Bericht, 38 f. Abzuziehen sind USD 14 Mrd., was auch die RWA reduziert und so ei-
nen (reduzierten) Neubedarf an rund USD 11 Mrd. ausldst.

2 «We aim to repurchase up to an additional USD 2bn of shares in the second half of 2025, and we are
maintaining our ambition for share repurchases in 2026 to exceed FY22 levels of USD 5.6bn. Our share
repurchases will be consistent with maintaining our CET1 capital ratio target of around 14%, achieving our
financial targets and the absence of material and immediate changes to the current capital regime in Swit-
zerland», https://www.ubs.com/global/en/our-firm/what-we-do/our-financial-strength.html
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Aus diesem Grund ist auch die in den WAK des Stédnderats und des Nationalrats angeregte (teilweise)
Verzicht auf die Anpassung der ERV (Software etc.) abzulehnen, soweit sie G-SIB betrifft.'> Denn die
Erleichterung ware primar zeitlicher Natur, der Kapitalaufbau kénnte substanziell nicht bereits zligig, 2027,
starten. Quantitativ ergabe sich fir die UBS hingegen kaum Kapitalerleichterung.

Die nachstehende Tabelle illustriert diesen durch die Konsolidierung zwischen UBS Group AG und Stamm-
haus UBS AG bedingten Effekt (in Schwarz mit ERV-Reform und kursiv in Rot die massiv redimensionierte
ERV-Reform).

UBS-Gruppe UBS-Stammhaus
Vernehmlassung 1 (ERV)
e Software 4.5 Mrd. | 0 Mrd. 1.5 Mrd. | 0 Mrd.
e Steueranspriiche 4.6 Mrd. | 0 Mrd. 0.3 Mrd. | 0 Mrd.
o Vorsichtige Bewertung 1.8 Mrd. | 1.8 Mrd. 1.0 Mrd. | 71 Mrd.
(v.a. Investmentbanking)
10.8 Mrd. | 1.8 Mrd. 2.8 Mrd. | 1 Mrd.
Vernehmlassung 2 (BankG)
o Auslandbeteiligung | o Mrd. | 0 Mrd. [23.2 Mrd. | 23.2 Mrd. ||
0 Mrd. | 0 Mrd. 23.2 Mrd. | 23.2 Mrd.
10.8 Mrd. | 1.8 Mrd. 26.0 Mrd. | 24.2 Mrd.

Nachstehend wird skizziert, wie die UBS das neu erforderliche Eigenkapital generieren und innerhalb der
Gruppe einsetzen kann — und warum sich Kapitalanforderungen aus Vernehmlassung 1 (10.8 & 2.8 Mrd.)
und Vernehmlassung 2 (23.2 Mrd.) durch die Konsolidierung nur teilweise kumulieren (26 statt 36.8 Mrd.).
Rot-kursiv ist die Variante, nach welcher Software und Steueranspriiche nicht abgezogen wiirden:

o Auf Gruppenstufe bendtigt die UBS (aus Vernehmlassung 1) 10.8 Mrd. | 1.8 Mrd. Um diesen Betrag
zu beschaffen, lasst sich die Gruppe Gewinne aus dem Stammbhaus als Dividende ausschitten. (Dazu
hat die UBS etwa im 2Q25 schon Uber 14 Mrd. «dividend accruals» zuriickgestellt.) Diesen Betrag
behalt die Gruppe ein, reicht ihn also nicht Giber Dividenden und Aktienriickkaufe an die Aktionare wei-
ter. So wird auch ohne neue Aktienemission das Eigenkapital auf Stufe Gruppen-Einzelinstitut (Standa-
lone UBS Group AG) gestarkt und — konsolidiert — auch das Eigenkapital der Gruppe.

e Von den so generierten 10.8 Mrd. | 1.8 Mrd. Eigenkapital misste die UBS-Gruppe 2.8 Mrd. | 1 Mrd. als
Eigenkapital in das Stammhaus (UBS AG) einschiessen, um dessen Kapitalbedarf (aus Vernehmlas-
sung 1) voll zu decken. Im konkreten Fall braucht es dieses Einschiessen nicht; das Kapital ist wie
erwahnt schon im Stammhaus und dessen Téchtern vorhanden und wird vielmehr nicht an die
Gruppe ausgeschiittet. Die restlichen 8 Mrd. | 0.8 Mrd. kann die Gruppe aus dem Stammhaus abzie-
hen — muss aber nicht. Denn dieser Betrag wird ihr durch die Konsolidierung auf Gruppenstufe auch
angerechnet fir den Bedarf aus Vernehmlassung 1, wenn sie das Kapital im Stammhaus stehen Iasst.

e Bendtigt die UBS spater (aus Vernehmlassung 2) im Stammhaus 23.2 Mrd. | 23.2 Mrd., sind dort im-
merhin ab Beginn der langen Ubergangsfrist schon 8 Mrd. | 0.8 Mrd. vorhanden. Folglich hat das UBS-
Stammhaus nur noch einen Kapitalbedarf von 15.2 Mrd. | 22.4 Mrd. Um ihn zu decken, wird die UBS
Gruppe auch diesen Betrag «beschaffen», indem sie erwirtschafteten Gewinn dieser Hohe im Stamm-
haus lasst (nicht abzieht und an ihre Aktionare ausschuttet).

3 Hingegen zu begriissen ist sie in Bezug auf die Ablehnung der Erweiterung auf Nicht-SIB.
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Der Kapitalbedarf fiir den Beteiligungsabzug ist mithin umso héher, je weniger Kapital im Rahmen der ERV
Reform aus Vernehmlassung 1 aufgebaut wurde.

Zudem erhielte die UBS neue Argumente fUr Erleichterungen beim Beteiligungs-Vollabzug. Denn ohne
ERV-Reform wird die CET1-Ratio auf Gruppenebene um 2 Prozentpunkte héher ausfallen (vgl. Anhang),
so dass die bereits 2011 gefiihrte Diskussion um das «Uberschiessen» neu befeuert wiirde. Wie oben dar-
gelegt, geht diese Diskussion zwar schon prinzipiell in die falsche Richtung. Sie kann aber zusatzlich ver-
mieden werden, wenn nicht nur im Stammhaus Abzlge erforderlich werden auf Vermdgenswerten, die in
der Stabilisierungsphase Verlust nicht verlasslich und rasch genug absorbieren kénnen, sondern auch auf
Gruppenebene. Daher sollte die ERV-Reform | fir G-SIB wie geplant (fir CH-SIB ggf. mit Frist) erfolgen.

Dem Parlament bleibt es dabei unbenommen, spater, im Zuge der Beratung zum Vollabzug fiir SIB in
Art. 9 Abs. 2 BankG Anpassungen bei der Behandlung von immateriellen Vermdgenswerten («Intangib-
les») wie Software etc. vorzunehmen, um die Verhéltnismassigkeit des Gesamtpakets zu gewahrleisten
und internationalen Standards sowie der Wettbewerbsfahigkeit der SIB angemessen Rechnung zu tragen.

Insgesamt erscheint die Vorlage wie gesagt sehr begriissenswert und eine zentrale zweite Etappe auf dem
Weg zur Starkung des TBTF-Dispositivs. Sie sollte jedenfalls in ihren Kernziigen nicht verwassert werden.

Mit meinen besten Griissen

gez. Corinne Zellweger-Gutknecht
Professorin flr Privatrecht und Wirtschaftsrecht, Universitat Basel
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