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Stellungnahme zur Vernehmlassung betreffend Anderung der Eigen-
mittelverordnung und den Eckwerten des Too-Big-To-Fail-Dispositivs

Sehr geehrte Frau Bundesratin
Sehr geehrte Damen und Herren

Wir nehmen Bezug auf die vom Eidgendssischen Finanzdepartement am 6. Juni 2025 eréffnete Ver-
nehmlassung Gber die Anderung der Eigenmittelverordnung im Rahmen der Umsetzung der Mass-
nahmen aus dem Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat und dem Bericht der parlamentari-
schen Untersuchungskommission. Wir bedanken uns fur die Méglichkeit zur Konsultation in dieser
fur SIX als Betreiberin verschiedener Finanzmarktinfrastrukturen wesentlichen Angelegenheit.
Gerne nehmen wir die Gelegenheit wahr und unterbreiten Ihnen nachfolgend unsere Stellung-
nahme.

1. Kernanliegen

o Verhaltnismassigkeit und Proportionalitat: Neue regulatorische Anforderungen haben sich
stets an Grosse, Geschaftsmodell, Komplexitat und Risikoprofil der Finanzinstitute zu orientie-
ren. Wir sehen fur den Grossteil der Finanzinstitute keinen zusatzlichen Regulierungsbedarf.
Um die Spezifika von Finanzmarktinfrastrukturen wie SIX zu bertcksichtigen, besteht etwa be-
reits ein wirksames Aufsichtsregime, welches sich bewahrt hat und entsprechend unverandert
fortzufuhren ist.

e Internationale Wettbewerbsfahigkeit: Die geplanten Massnahmen durfen nicht ohne Not Gber
globale Standards hinausgehen und damit den Standort Schweiz strukturell schwachen. Insbe-
sondere die im Eigenkapitalbereich vorgesehenen Maximalvarianten stehen diesem Anspruch
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diametral entgegen. Dem Gleichgewicht zwischen Schweizer Finanzstabilitat und internationa-
ler Wettbewerbsfahigkeit gilt es oberste Prioritat einzuraumen.

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 damit im Gesamt-
interesse des Finanzplatzes Schweiz und ist entsprechend zu gewichten.

e Zielgerichtet statt Uberladen: Aufgrund der bisher vorhandenen Informationen erscheint das
beabsichtigte Massnahmenpaket insgesamt Uberfrachtet und in wesentlichen Teilen weder
problembezogen noch zielgerichtet. Zwar weisen einzelne Massnahmen einen klaren Bezug zu
den Lehren aus der Entwicklung der Credit Suisse auf, an vielen anderen Stellen fehlt dieser
Zusammenhang jedoch ganz oder ist lediglich in begrenztem Umfang erkennbar.

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 Einflh-
rung eines Verantwortlichkeitsregimes unterstitzen wir entsprechend ausdrtcklich. Gleichzeitig
halten wir es fur unerlasslich, dass die im Rahmen dieser Revision und der damit einhergehenden
Publikation der Eckwerte (fir die Regulierung auf Gesetzesstufe) vorgeschlagenen Massnahmen
den Grundsatzen einer zielgerichteten, verhaltnismassigen und international abgestimmten Regu-
lierung gerecht werden. Vor diesem Hintergrund verstehen sich unsere nachfolgenden tbergeord-
neten Kommentare.

Daruber hinaus verweisen wir auf die Stellungnahme der Schweizerischen Bankiervereinigung vom
26. September 2025, in deren Erstellung wir involviert waren und welcher wir uns im Ergebnis aus-
dricklich 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 zur flachendeckenden
Regulierungswelle werden, welche zu Wettbewerbsverzerrungen und damit einhergehenden Fehl-
anreizen fihren kann. So sehen wir fur den Grossteil der Finanzinstitute keinen zusatzlichen Regu-
lierungsbedarf.

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 aktuelle von der
FINMA genehmigte Aufsichtsregime flr SIX auch weiterhin Bestand haben wird.
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3. Internationale Wettbewerbsfahigkeit

Die vorgeschlagenen Massnahmen muissen im Einklang mit internationalen Regulierungen stehen
und durfen die Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes nicht ohne Not vorauseilend gefahrden.
Die Schweiz verfugt mit der frihzeitigen und konsequenten Umsetzung von Basel III bereits Uber
ein international ausserst striktes regulatorisches Regime. Die im Zuge der Revision vorgeschlage-
nen Maximalvarianten im Bereich der Eigenmittelanforderungen gehen deutlich tUber die global
anerkannten Standards hinaus, verunmaglichen die internationale Vergleichbarkeit und drohen
somit den hiesigen Finanzplatz strukturell und folglich nachhaltig zu benachteiligen. Auch verursa-
chen sie bei den betroffenen Instituten erhebliche Zusatzkosten, welche zu einem reduzierten
Wertschopfungsbeitrag des Schweizer Finanzplatzes fihren und sich negativ auf die Realwirtschaft
(etwa durch Preissteigerungen oder Einschrankungen im Leistungsangebot) auswirken kdnnten.
Aus diesen Grunden lehnen wir die vorgeschlagenen Massnahmen im Bereich der Eigenmittel
grundsatzlich und betreffend den Vollabzug vom harten Kernkapital von Software, die latenten
Steuerpositionen aufgrund zeitlicher Differenzen sowie die Verscharfungen der aufsichtsrechtli-
chen Bewertungsanpassungen 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. Ein Gleichgewicht zwischen Schweizer Finanzstabilitdt und Internationaler Wettbe-
werbsfahigkeit ist unerlasslich.

4. Tragende Rolle der Grossbank fiir den Finanzplatz Schweiz

Fir einen verlasslichen und global relevanten Finanzplatz ist eine international wettbewerbsfahige
Schweizer Grossbank von elementarer Bedeutung. So sorgt die UBS beispielsweise fur rund einen
Drittel des Volumens, welches Uber die Plattformen von SIX abgewickelt wird - und tragt so zu ei-
nem kosteneffizienten Betrieb und der Weiterentwicklung der Systeme bei. Zusammen mit weite-
ren Schweizer Banken versorgt die UBS zudem den gesamten Finanzplatz mit zentralen Dienstleis-
tungen (wie beispielsweise Zahlungssystemen oder der Aufbewahrung von Wertschriften), welche
ein gewisses Volumen zur Deckung der hohen Betriebskosten voraussetzen. Die Endkunden profi-
tieren schliesslich in Form von tieferen Kosten und einem breiteren Angebot an Produkten und
Dienstleistungen.

Als letzte verbleibende Schweizer Grossbank ware die UBS vom geplanten Massnahmenpaket in
erheblichem Umfang betroffen, dies gilt es mit besonderer Ricksicht auf die Gesamtinteressen des
Finanzplatzes Schweiz zu begrenzen.

5. Gesamtbeurteilung

Der Bundesrat hat die Mehrheit seiner Vorschlage bislang noch nicht weiter spezifiziert. Da ein-
zelne Massnahmen hinsichtlich Kosten und Wirkung nicht bloss isoliert betrachtet werden kénnen,
verunmaglicht dies, zum heutigen Zeitpunkt eine fundierte holistische Einschatzung zum geplanten
Massnahmenpaket vornehmen zu kénnen. Aufgrund der bisher vorhandenen Informationen
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erscheint dieses jedoch insgesamt Uberfrachtet und in wesentlichen Teilen weder problembezogen
noch zielgerichtet ausgestaltet zu sein. So weisen einzelne Massnahmen zwar einen klaren Bezug
zur Entwicklung der Credit Suisse auf, an vielen Stellen fehlt dieser Zusammenhang jedoch oder ist
lediglich in begrenztem Umfang erkennbar.

Gerade in Zeiten geopolitischer Verwerfungen und eines internationalen Verdrangungskampfes
auf den Finanzmarkten sind regulatorische Massnahmen stets einer integralen Folgeabschatzung
samt entsprechender Kosten-Nutzen-Analyse zu unterziehen. Im Ergebnis gilt es insbesondere von
Massnahmen abzusehen, welche zu héheren Kosten auf Seiten von Instituten, Kunden und der Re-
alwirtschaft fuhren, ohne dabei die Stabilitat messbar zu erhéhen.

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 Verfugung.

Freundliche Grisse
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