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Eigenmittelunterlegung  
ausländischer Beteiligungen

Um was geht es?

Die derzeitige Eigenmittelregulierung für Stamm­
häuser von international aktiven Banken in der 
Schweiz weist eine grosse Lücke auf:

	– Stammhäuser können mehrheitlich Fremd­
kapital verwenden, um damit die Eigenmittel 
ihrer Tochtergesellschaften zu finanzieren.

	– Dadurch entsteht der sogenannte «Double 
Leverage», was die Finanzierung von Eigen­
mitteln mit Fremdkapital innerhalb einer 
Bankgruppe bezeichnet. 

	– Durch den Double Leverage bestehen die 
Eigenmittel der Tochtergesellschaft effektiv 
zu einem Teil aus fremdfinanziertem Eigen­
kapital.

	– Der Double Leverage hat so einen unerwünsch­
ten negativen Effekt auf die finanzielle 
Stärke des Stammhauses der Bank. Das kann 
die gesamte Bankengruppe gefährden.

Was gilt heute und warum besteht  
Handlungsbedarf?

Die heutige Regulierung verlangt für die Beteili­
gungen an Tochtergesellschaften nur eine teilwei­
se Eigenmittelunterlegung beim Stammhaus. Dies 
führt dazu, dass sich auch die Eigenmittel des Stamm­
hauses sehr rasch reduzieren können, wenn es zu 
einer Verschlechterung des Geschäftsverlaufs in 
ausländischen Tochtergesellschaften, grossen Ver­
lusten, einer Restrukturierung oder einer Krisensi­
tuation kommt. Dadurch können sich Probleme in 
ausländischen Tochtergesellschaften direkt auf das 
Stammhaus übertragen und die gesamte Gruppe 
kann angesteckt werden. Eine Krise kann sich so im 
ungünstigsten Moment noch weiter verschärfen, 
der Handlungsspielraum zur Stabilisierung der Bank 
wird eingeschränkt.

Auch bei der Credit Suisse hat diese Regulierung, 
d. h. die weitgehende Finanzierung der Eigenmittel 
von Tochtergesellschaften im Ausland mittels Fremd­
kapital, zu einem stetigen Absinken der Eigenmit­
telquoten des Stammhauses geführt und bei der 
Restrukturierung Massnahmen zur Stabilisierung 
der Bank stark behindert. 

Kernpunkte

	– Die derzeitige Eigenmittelregulierung für systemrelevante Banken mit 
Tochtergesellschaften im Ausland weist eine grosse Lücke auf: Deren 
Stammhäuser können mehrheitlich Fremdkapital verwenden, um damit die 
Eigenmittel ihrer Tochtergesellschaften zu finanzieren.

	– Dadurch können die Eigenmittel des Stammhauses bei Verlusten in den 
Tochtergesellschaften, bei Restrukturierungen oder in Krisen sehr schnell 
schrumpfen. Dies kann die gesamte Bankengruppe gefährden. 

	– Diese regulatorische Schwachstelle kann nur mit dem vollständigen Abzug 
von ausländischen Beteiligungen vom harten Kernkapital geschlossen 
werden. 

Ausgehend von den  

Eckwerten des Bundesrates, 

welche am 6. Juni publiziert 

wurden, legt die FINMA in 

diesem Informationsblatt 

ihre Sichtweise dar, wie  

die Eckwerte des Bundes  

zielführend umgesetzt  

werden sollten.
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	– Die Massnahme verhindert somit eine mehr­
fache Verwendung von Eigenmitteln. Auch 
andere Länder kennen in ihren Regulierungen 
das Prinzip eines Kapitalabzugs von Beteiligun­
gen. Die Regelung geht nicht über die internati­
onalen Vorgaben des Basel Frameworks hinaus. 
Sie ist in ihrer Ausgestaltung spezifisch auf die 
Situation in der Schweiz (wo eine global täti­
ge systemrelevante Bank einen im Vergleich mit 
dem kleinen Heimmarkt sehr grossen Anteil an 
Auslandgeschäft aufweist) zugeschnitten.

Wie schätzt die FINMA die Auswirkungen ein?

Die vorgeschlagene Massnahme betrifft system­
relevante Banken mit Tochtergesellschaften im 
Ausland. Derzeit ist davon in wesentlichem Umfang 
einzig die UBS betroffen:

	– Die Massnahme regelt gezielt die regulato­
rischen Eigenmittelanforderungen für das 
Halten ausländischer Tochtergesellschaften. 
Das inländische Bankgeschäft und insbeson­
dere die Kreditvergabe und das Produkte­
angebot in der Schweiz sind von der Regelung 
nicht direkt betroffen. Entsprechend sieht 
die FINMA bei einer korrekten Zurechnung des 
zusätzlichen Kapitalbedarfs innerhalb der Grup­
pe keine Marktverzerrung oder andere Aus­
wirkungen auf den nationalen Wettbewerb.

	– Die Anpassung der Regulierung, wonach Betei­
ligungen an ausländischen Tochtergesellschaf­
ten vollständig mit hartem Kernkapital zu unter­
legen sind, führt beim Stammhaus  zu einem 
zusätzlichen Kapitalbedarf.

	– Dieses wiederum erhöht die ausgewiesene 
regulatorische Eigenmittelquote der gesam­
ten Bankengruppe.

	– Basierend auf der heutigen Situation würde die 
vorgeschlagene Regulierungsanpassung beim 
Stammhaus der UBS zu einer zusätzlichen 
Kapitalanforderung von rund USD 23 Mrd. 
führen. Dies scheint absolut gesehen eine sehr 
hohe Zusatzanforderung zu sein. Sie reflektiert 
jedoch vor allem, wie gross die derzeit beste­
hende regulatorische Schwachstelle heute 
ist. Umso wichtiger ist es, dass mit der Umset­
zung der Massnahme gezielt und entschieden 
gehandelt wird. 

Was wird vorgeschlagen?

Im Rahmen seines Berichts zur Bankenstabilität vom 
10. April 2024 (TBTF-Bericht) hat der Bundesrat diese 
Schwachstelle erkannt und zu deren Schliessung die 
Massnahme 15 vorgeschlagen: «Eigenmittelunter­
legung für ausländische Beteiligungen – und da­
mit für Stammhäuser (sogenannte Parent-Banken) 
– innerhalb einer Finanzgruppe stärken». Der Bun­
desrat schlägt vor, die Beteiligungen an ausländischen 
Tochtergesellschaften beim Stammhaus vollständig 
mit Eigenmitteln (d. h. hartes Kernkapital, CET1; 
bspw. Gesellschaftskapital, Reserven und zurückbe­
haltene Gewinne) zu unterlegen. Dies wird dadurch 
erreicht, indem Beteiligungen an ausländischen 
Tochtergesellschaften regulatorisch vollständig 
vom CET1 abzuziehen sind.

Die FINMA unterstützt explizit die vorgeschlagene 
Stossrichtung einer vollständigen Unterlegung von 
Beteiligungen ausländischer Tochtergesellschaften 
mit hartem Kernkapital (Beteiligungsabzug). Dies aus 
folgenden Gründen:

	– Die Massnahme wirkt – anders als eine gene­
relle oder progressiv ansteigende Erhöhung der 
Eigenmittelanforderungen – gezielt auf die Pro­
blemstelle der Finanzierung der ausländischen 
Tochtergesellschaften mit Fremdkapital. 

	– Nur eine vollständige Unterlegung mit har­
ten Kernkapital vermag die regulatorische 
Schwachstelle und deren unerwünschte Aus­
wirkungen wirksam zu beseitigen. 

	– Jede Regulierung, bei der eine teilweise Unter­
legung mit hartem Kernkapital weiterhin zu­
lässig ist, verschiebt das Problem lediglich und 
es besteht das Risiko, dass in einer nächsten 
Krise dieselbe Schwachstelle wieder zum Pro­
blem wird. 
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	– Basierend auf unseren Analysen ist die UBS zum 
jetzigen Zeitpunkt in der Lage, diese zusätzli­
chen Kapitalanforderungen zur Stärkung 
ihrer finanziellen Resilienz mit einer ange­
messenen Übergangsfrist umzusetzen.  Eine 
externe Kapitalbeschaffung, eine substanziel­
le oder gar dauerhafte Einschränkung von Di­
videndenzahlungen und sonstigen Kapital­
ausschüttungen ist unseres Erachtens dadurch 
nicht erforderlich. 

	– Höhere regulatorische Eigenmittelanforde­
rungen können zu einer tieferen Rendite auf 
die eingesetzten Eigenmittel führen. Allfällige 
angemessen tiefere Kapitalrenditen für die Inves­
toren in UBS Beteiligungspapiere sind die Kon­
sequenz einer entsprechend höheren finan­
ziellen Resilienz der UBS Gruppe und eines 
tieferen Risikos. 

	– Durch die höhere Eigenmittelausstattung 
kann die UBS im Gegenzug hoch verzinstes 
Fremdkapital in Form von Anleihen einspa­
ren. Dadurch reduziert sich die Zinslast für 
die Bank, was die höheren ökonomischen 
Eigenmittelkosten zu einem Teil kompen­
siert. 

	– Die durch die höheren Eigenmittelquoten 
gestärkte finanzielle Resilienz der gesamten 
Bankgruppe sollte im Kundengeschäft ver­
trauensfördernd wirken und kann auch einen 
Wettbewerbsvorteil darstellen. Konkurrenten, 
die sich auf das Vermögensverwaltungsgeschäft 
konzentrieren, weisen teilweise signifikant 
höhere Eigenmittelquoten aus.

	– Zudem ist eine erhöhte Kapitalanforderung 
an die UBS als einzige global systemrelevante 
Bank in der Schweiz mit substanziellem Aus­
landgeschäft auch im Verhältnis zum Bruttoin­
landprodukt der Schweiz aus Stabilitätssicht und 
zum Schutz der Steuerzahler und Zahlerinnen 
angezeigt.

	– Die FINMA nimmt zur Kenntnis, dass der 
Bundesrat, bereits im TBTF-Bericht, andere 
mögliche Massnahmen zur Verschär­
fung der Eigenmittelanforderungen für 
systemrelevante Banken zwar geprüft, 
deren Weiterverfolgung aber verworfen 
hat (beispielsweise eine generelle Erhöhung 
der Kapitalanforderung über eine erhöhte 
Leverage Ratio, höhere Eigenmittelanforderun­
gen über eine verschärfte progressive Kompo­
nente oder grundlegende Eiinschränkungen hin­
sichtlich der Gruppenstruktur der UBS-Gruppe). 
Im Vergleich zu diesen verworfenen Massnah­
men erachtet die FINMA die geplante Verschär­
fung der Eigenmittelanforderungen für Beteili­
gungen an ausländischen Tochtergesellschaften 
als eine verhältnismässigere und zielgerichtetere 
Anforderung.
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Vereinfachte Erklärung der Wirkung der 
Fremdfinanzierung von Beteiligungen an 
Tochtergesellschaften ("Double Leverage")

Der Double Leverage bezeichnet die Situation, in der 
eine Bank die Beteiligung an ihrer Tochtergesellschaft 
teilweise mit Fremdkapital finanziert. Typischerweise 
entsteht diese Situation beim Kauf einer neuen 
Tochtergesellschaft, zu dem teilweise Fremdkapital 
verwendet wird.

Die aktuelle Regulierung sieht vor, dass ausländische 
Tochtergesellschaften mit rund 45%1 eigenem Geld 
(hartes Kernkapital, CET1) finanziert werden müssen. 
Rund 55% können mit Fremdkapital finanziert 
werden. Die aktuelle Regulierung erlaubt damit 
Double Leverage. 

Nachfolgende Darstellungen veranschaulichen die 
Auswirkung von einem Wertverlust bei Beteiligungen 
an ausländischen Tochtergesellschaften mit und ohne 
der Möglichkeit zu Double Leverage.

Ausgangslage: Bank mit Double Leverage 
vor einem Wertverlust auf Beteiligungen

Die aktuelle Regulierung verlangt, dass ungefähr 
45% einer Beteiligung an einer ausländischen 
Tochtergesellschaft mit eigenem Geld finanziert wird 
(d.h. hartem Kernkapital, CET12). 

Für eine Beteiligung von 120 sind dadurch 54 hartes 
Kernkapital erforderlich.

Die restlichen 10 hartes Kernkapital entsprechen dem 
Überschuss über den Anforderungen.

Die Bank benötigt in diesem Beispiel weitere 30 
hartes Kernkapital fürs direkte Kundengeschäft.
 
Bank mit Double Leverage nach einem 
Wertverlust auf Beteiligungen im Umfang 
von 50 Prozent

Ein Wertverlust auf den Beteiligungen von -50% 
führt zu einem Verlust von 60 und reduziert das harte 
Kernkapital um den gleichen Betrag. 

Vereinfachte Bilanz mit Double Leverage Überschuss 10

Übrige Aktiven

hartes Kernkapital 
94Beteiligungen 120

Erforderlich für  
Übrige Aktiven 30

Erforderlich für 
Beteiligungen 54

(120 * 45%)

Übriges Fremdkapital /  
Kundeneinlagen

Vereinfachte Bilanz mit Double Leverage  
(Wertverlust Beteiligungen -50%)

Unterdeckung -23

Übrige Aktiven

hartes Kernkapital 
34

(-60)

Beteiligungen 60
(-60)

Erforderlich für  
Übrige Aktiven 30

Erforderlich für 
Beteiligungen 27 

(-27)

Übriges Fremdkapital /  
Kundeneinlagen

1	 Ein Risikogewicht von 400% kombiniert mit einer Anforderung von 11% hartem  

	 Kernkapital ergibt, dass rund 45% einer Beteiligung an einer ausländischen Tochtergesellschaft  

	 mit hartem Kernkapital finanziert sein muss. 

2	Die aktuellen Anforderungen an Going Concern Kapital (hartes Kernkapital und zusätliches Kernkapital) 

	 betragen rund 60%. Dies umfasst auch AT1-Anleihen (zusätzliches Kernkapital), die nicht unmittelbar 

	  Verluste decken können. Für die Double Leverage relevant ist jedoch das harte Kernkapital (CET1).
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Ausgangslage: Bank ohne Double Leverage 
vor einem Wertverlust auf Beteiligungen

In der angestrebten Regulierung sind die Beteiligungen 
vom harten Kernkapital abzuziehen. Damit sind die 
Beteiligungen vollständig mit eigenem Geld (hartem 
Kernkapital) zu finanzieren.

Die Bank muss also anstelle von 54 nun neu 120 
hartes Kernkapital für ihre Beteiligungen haben. 

Die Bank benötigt auch in diesem Beispiel weitere 
30 hartes Kernkapital fürs direkte Kundengeschäft. 
Die restlichen 10 hartes Kernkapital entsprechen 
dem Überschuss an hartem Kernkapital über den 
Anforderungen.

Ohne Double Leverage muss die Bank somit 
insgesamt künftig 160 hartes Kernkapital halten.

Bank ohne Double Leverage nach einem 
Wertverlust auf Beteiligungen im Umfang 
von 50 Prozent

Ein Wertverlust auf den Beteiligungen von -50% 
führt auch in diesem Beispiel zu einem Verlust von 
-60 und reduziert das harte Kernkapital um den 
gleichen Betrag. 

Das erforderliche harte Kernkapital für Beteiligungen 
reduziert sich bei einer vollständigen Finanzierung 
der Beteiligung mit hartem Kernkapital (ohne 
Fremdfinanzierung und damit ohne Double Leverage) 
um ebenfalls -60 und beträgt noch 60.

Es verbleibt ein unveränderter Überschuss von hartem 
Kernkapital von 10.

Wertverluste auf den Beteiligungen wirken sich bei 
einer vollständigen Finanzierung der Beteiligungen 
mit hartem Kernkapital – und somit ohne 
Fremdfinanzierung - nicht auf die Quoten des harten 
Kernkapitals aus. Sie stärken deshalb die finanzielle 
Widerstandsfähigkeit der Bank. In Krisenzeiten kann 
eine Bank sich dadurch besser neu ausrichten und 
Massnahmen ergreifen, um stabil zu bleiben.

Das erforderliche harte Kernkapital für Beteiligungen 
reduziert sich ebenfalls um  50%, absolut jedoch 
nur um -27.

Das erforderliche harte Kernkapital für Beteiligungen 
beträgt damit noch 27 (entspricht weiterhin 45% der 
Beteiligungen).

Zusammen mit dem unverändert erforderlichen 
harten Kernkapital für übrige Aktiven entsteht eine 
Unterdeckung beim harten Kernkapital von -23.

Ein Wertverlust auf den Beteiligungen führt 
damit nicht nur zu einem Verlust, sondern 
er führt zu einer deutlichen Reduktion des 
Überschusses beim harten Kernkapital und wirkt 
dadurch dämpfend auf das harte Kernkapital 
einer Bank.

Einzig eine vollständige Finanzierung der Beteili-
gungen an ausländischen Tochtergesellschaften 
mit eigenem Geld (hartem Kernkapital) stellt sicher, 
dass Wertverluste auf diesen Beteiligungen keinen 
negativen Einfluss auf das harte Kernkapital der Bank 
haben. Auch hier hilft eine exemplarische Darstellung 
– analog der vorangehenden, nun aber ohne Double 
Leverage – für das Verständnis.

Vereinfachte Bilanz ohne Double Leverage
Überschuss 10

Übrige Aktiven

hartes Kernkapital 
160
(+66)

Beteiligungen 120

Erforderlich für  
Übrige Aktiven 30

Erforderlich für 
Beteiligungen 120

(+66)

Übriges Fremdkapital /  
Kundeneinlagen

Vereinfachte Bilanz ohne Double Leverage  
(Wertverlust Beteiligungen -50%) Überschuss 10

Übrige Aktiven

hartes Kernkapital 
100
(-60)

Beteiligungen 60
(-60)

Erforderlich für  
übrige Aktiven 30

Erforderlich für 
Beteiligungen 60 

(-60)

Übriges Fremdkapital /  
Kundeneinlagen

hartes Kernkapital 
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