
Kellermann, Kersten; Schlag, Carsten-Henning

Article

Eine effektive Alternative zur Leverage Ratio

ifo Schnelldienst

Provided in Cooperation with:
Ifo Institute – Leibniz Institute for Economic Research at the University of Munich

Suggested Citation: Kellermann, Kersten; Schlag, Carsten-Henning (2010) : Eine effektive Alternative
zur Leverage Ratio, ifo Schnelldienst, ISSN 0018-974X, ifo Institut für Wirtschaftsforschung an der
Universität München, München, Vol. 63, Iss. 16, pp. 26-34

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/164855

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor dürfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dürfen die Dokumente nicht für öffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielfältigen, öffentlich ausstellen, öffentlich zugänglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfügung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewährten Nutzungsrechte.

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/164855
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/


i fo  Schne l ld ienst  16/2010 –  63.  Jahrgang

26

Motivation

Als eine Ursache für die Finanzkrise, die
im Sommer 2007 ihren Ausgang nahm,
wird die zu geringe Eigenmittelausstat-
tung bzw. der zu hohe Verschuldungs-
grad der Banken genannt. Strengere Ei-
genmittelvorschriften sollen die einzelnen
Banken sowie das gesamte Bankensys-
tem zukünftig krisenresistenter machen.
Das Schweizer Eigenmittelregime für
Großbanken wurde bereits im Herbst
2008 entsprechend angepasst (vgl. Kel-
lermann und Schlag 2010). Der Reform-
prozess in Bezug auf die Finanzmarkt-
regulierung in der Schweiz hält seitdem
an (vgl. FINMA 2010). Auch auf interna-
tionaler Ebene sind Reformbestrebun-
gen im Gange. So legte der Basler Aus-
schuss für Bankenaufsicht (BCBS) im
Dezember 2009 ein umfassendes Re-
formpaket vor, das unter der Bezeich-
nung »Basel III« firmiert.1

Der BCBS (2009) greift mit seinen Re-
formvorschlägen die zum Teil harsche Kri-

tik an den Eigenmittelvorschriften des
Basler Akkords auf. Diese Kritik richtet
sich insbesondere auf die unzureichen-
de Abgrenzung des Eigenmittelbegriffs
und die mangelhaften Verfahren der Ri-
sikogewichtung. Insgesamt gelten die be-
stehenden Basler Eigenmittelvorschriften
als intransparent und anfällig für Mani-
pulationen von Seiten der beaufsichtig-
ten Banken (vgl. Wissenschaftlicher Bei-
rat beim BMWi 2010). Die Vertreter der
G-20-Länder haben deshalb im Septem-
ber 2009 die Einführung einer Leverage
Ratio gefordert. Der BCBS nahm diese
Forderung auf.2 Für die Schweizer Groß-
banken UBS und Credit Suisse hatte 
die Eidgenössische Finanzmarktauf-
sicht (FINMA) im November 2008 eine 
Leverage Ratio implementiert (vgl. EBK
2008). International kam dieses Auf-
sichtsinstrument bislang in den USA und
Kanada zur Anwendung.3

Die Leverage Ratio stellt ein einfaches
mikroprudentielles Instrument zur Fi-
nanzmarktaufsicht dar und ist als trans-
parente Ergänzung zu den risikogewich-
teten Eigenmittelvorschriften des Bas-
ler Akkords grundsätzlich zu begrüßen.
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1 Am 26. Juli 2010 hat das oberste Gremium des
BCBS – The Group of Governors and Heads of
Supervison – die Reformvorschläge bzgl. Eigen-
kapital und Liquidität angenommen (vgl. BCBS
2010b). Dabei wurden jedoch verschiedene Vor-
schläge des Konsultationspapiers (BCBS 2009)
revidiert.

2 Der BCBS (2009b, 7) führt hierzu aus: »The Com-
mittee is … introducing a leverage ratio require-
ment that is intended to achieve … additional 
safeguards against model risk and measurement
error by supplementing the risk based measure
with a simple, transparent, independent measure
of risk that is based on gross exposures.«

3 Zur Ausgestaltung der Leverage Ratio in den USA
und Kanada vgl. D’Hulster (2009).
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Dennoch ist das Aufsichtsinstrument Leverage Ratio mit
Mängeln behaftet. Insbesondere besteht die Gefahr, dass
ihre verbindliche Einführung das System der Risikoge-
wichtung der Aktiva aushebelt, wodurch für die Banken
Anreize entstehen können, erhöhte Risiken einzugehen.
Der vorliegende Beitrag diskutiert diese Problematik. An-
hand von Bilanzdaten der Schweizer Großbank UBS wird
das Zusammenspiel von risikogewichteten Eigenmittel-
vorschriften und der Leverage Ratio dargestellt. Darüber
hinaus wird im Beitrag ein alternatives Aufsichtsinstru-
ment vorgeschlagen. Dieses Instrument wird als Sockel-
risikogewicht bezeichnet. Es garantiert für alle Banken ei-
ne Mindestkernkapitalausstattung in Abhängigkeit der ri-
sikoungewichteten Aktiva. Ebenso wie die Leverage Ra-
tio ist das Sockelrisikogewicht einfach handhabbar und
von der Risikogewichtung unabhängig. Jedoch werden
mit diesem alternativen Aufsichtsinstrument die risiko-
gewichteten Eigenmittelvorschriften im Sinne eines Sup-
plement oder Backstop nur ergänzt, ohne diese außer
Kraft zu setzen.

Die aktuelle Diskussion um die Leverage Ratio

Der BCBS definiert die Leverage Ratio als Prozentan-
teil der Eigenmittel an den risikoungewichteten Aktiva
einer Bank.4 In seinen Publikationen setzt sich der BCBS
(2009; 2010a; b) vor allem mit der genauen Abgrenzung
von Zähler und Nenner dieser Relation auseinander. Im
Zentrum stehen Fragen der Rechnungslegung und de-
ren internationaler Vergleichbarkeit (vgl. Zeitler 2010).
Was den Zähler anbelangt, geht es um die Qualität und
richtige Abgrenzung der Eigenmittel. In Bezug auf den
Nenner wird u.a. die adäquate Berücksichtigung von
Außerbilanzposten diskutiert. Noch gänzlich offen ist,
ob die Leverage Ratio im Rahmen der ersten oder zwei-
ten Säule des Basler Akkords zur Anwendung kommen
soll. Für die Einführung der Leverage Ratio hat der BCBS
am 26. Juli 2010 einen konkreten Zeitplan verabschie-
det, nach dem die Leverage Ratio zum 1. Januar 2018
als Aufsichtsinstrument Verbindlichkeit erlangt (vgl.
BCBS 2010b). Ein von den beaufsichtigten Banken ex-
plizit einzuhaltender Mindestwert wurde bislang noch
nicht festgelegt. Der BCBS schlägt jedoch vor, eine Le-
verage Ratio in Höhe von 3% in der Übergangsphase
von 2013 bis 2017 international zu testen. Im Verlaufe
des Jahres 2017 sollen dann die Erfahrungen dieser
Übergangsphase ausgewertet und die endgültige re-
gulatorische Mindesthöhe der Leverage Ratio fixiert wer-
den (vgl. BCBS 2010b).5

Die Eidgenössische Finanzmarktaufsicht ist demgegenüber
bei der Umsetzung der Leverage Ratio etwas weiter voran-
geschritten. Für die Schweizer Großbanken soll dieses Auf-
sichtsinstrument ab 2013 verbindlich gelten (vgl. EBK 2008).6

Die FINMA definiert die Leverage Ratio konkret als Verhält-
nis von Kernkapital (Tier 1) und adjustierter Bilanzsumme
(BS). Letztere entspricht der vor allem um das Schweizeri-
sche Kreditgeschäft reduzierten Bilanzsumme.7 Die Adjus-
tierung erklärt sich vor dem Hintergrund der Bedeutung,
die die beiden Großbanken für das inländische Kreditge-
schäft haben und der Tatsache, dass man sich im Novem-
ber 2008 in einer Rezession befand (vgl. EBK 2008, 2). Die
Adjustierung zeigt erhebliche Auswirkung. Sie reduziert die
durch die Leverage Ratio geforderte Mindestausstattung mit
Kernkapital um annähernd ein Drittel. Die Finanzmarktauf-
sicht verfolgt mit der Adjustierung die Absicht, die betriebs-
und volkswirtschaftlichen Kosten zu reduzieren, die durch
verbindliche Eigenmittelvorschriften möglicherweise entste-
hen (vgl. BCBS 2010c; d). Zu diesen Kosten zählen bei-
spielsweise die Schwächung der Profitabilität der Banken
oder die Gefahr, dass Banken ihr Kreditangebot einschrän-
ken.8 Die LR-Minimalanforderung

(1) LR – Minimalanforderung = 0,03* adjustierte BS,

die die Schweizer Großbanken in Bezug auf die Leverage
Ratio einzuhalten haben, liegt auf Konzernebene bei ei-
nem Minimalsatz von 3% und auf Ebene der Einzelinstitu-
te bei 4%. In wirtschaftlich guten Zeiten – wie sich die Fi-
nanzmarktaufseher ausdrücken – soll die Leverage Ratio
die geforderten Minimalwerte übersteigen (vgl. EBK 2008).9

4 Es wäre richtiger, die Leverage Ratio im Sinne einer Verschuldungsober-
grenze zu definieren (vgl. D’Hulster 2009). Die Definition des BCBS (2009)
entspricht streng genommen einer Capital-to-Asset-Ratio. Sie hat sich
jedoch durchgesetzt. Die Leverage Ratio wird im vorliegenden Beitrag,
wenn nicht anders erwähnt, im Sinne einer Soll-Größe verwendet.

5 Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht in Deutschland 
(BaFin 2010) hat auf der Grundlage des Gesetzes zur Stärkung der Finanz-
markt- und Versicherungsaufsicht vom 29. Juli 2009 für die Beaufsichtig-
ten eine Anzeigepflicht für die Leverage Ratio (modifizierte bilanzielle Ei-
genkapitalquote, Ist-Größe) eingeführt. Diese wurde zum ersten Quartal
2010 wirksam. Die modifizierte bilanzielle Eigenkapitalquote ist definiert als
das Verhältnis von bilanziellem Eigenkapital zur Summe aus der Bilanzsum-
me, den außerbilanziellen Verpflichtungen sowie dem Wiedereindeckungs-
aufwand für Ansprüche aus außerbilanziellen Geschäften.

6 Auch für die übrigen Bankengruppen in der Schweiz schlägt die FINMA
(2010) in einem Diskussionspapier die Einführung einer Leverage Ratio vor.

7 Die adjustierte Bilanzsumme entspricht den Vermögenswerten insgesamt,
abzüglich den Vermögenswerten aus dem Kreditgeschäft in der Schweiz
(unter Ausschluss der schweizerischen Interbankenausleihungen), Bar-
einlagen und Saldi bei Zentralbanken, gewisse Reverse-Repo-Geschäfte
in Schweizer Franken und bestimmte sonstige Vermögenswerte, wie Good-
will und immaterielle Vermögenswerte, die bei der Bestimmung des auf-
sichtsrechtlichen Kernkapitals (Tier 1) ausgenommen sind (vgl. Credit 
Suisse 2010, 110). 

8 Frenkel und Rudolf (2010) untersuchen in einem Gutachten für den deut-
schen Bankenverband die potentiellen Auswirkungen der Einführung ei-
ner Leverage Ratio auf das Kreditangebot der Banken. Anhand von ver-
schiedenen Szenarien werden weitere makroökonomische Effekte auf die
deutsche Wirtschaft simuliert.

9 Empirische Untersuchungen weisen auf eine gewisse Zyklizität der 
Leverage Ratio (Ist-Größe) im Bankensystem hin (vgl. Adrian und Shin
2008). Demnach passen die Banken ihre Leverage Ratio an die jeweili-
ge konjunkturelle Situation an. In Aufschwungsphasen wird die 
Leverage Ratio reduziert (der Verschuldungsgrad steigt) und in Ab-
schwungsphasen erhöht. Die FINMA versucht, dieser Prozyklizität ent-
gegenzuwirken, indem sie den Minimalwert positiv an die Gewinnsitua-
tion der Bank bindet.
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Zielsetzung der Leverage Ratio ist es, eine
Mindestkernkapitalausstattung der Banken
regulatorisch sicherzustellen, die unabhän-
gig ist von den durch Basel II eingeführten
komplexen Verfahren zur Risikomessung.
Für den Präsidenten der Schweizer Natio-
nalbank Hildebrand (2008) stellen diese Ver-
fahren selbst ein Risiko für die Finanzstabi-
lität dar. Die Finanzmarktaufseher sollen da-
her auf der Grundlage der Informationen, die
die Leverage Ratio bietet, trotz ihres notori-
schen Informationsrückstandes gegenüber
den beaufsichtigten Banken selbstbewuss-
ter, sicherer und schneller entscheiden kön-
nen. Darüber hinaus soll die Möglichkeit zur
Regulierungsarbitrage, welche die Modelle
zur Risikomessung eröffnen, für die Ban-
ken eingeschränkt werden (vgl. Bichsel und
Blum 2005; Blum 2008). Gelingt es den be-
aufsichtigten Banken, Schlupflöcher im Ei-
genmittelregime auszunutzen, oder treten
Fehler und Mängel bei der modellgestützten
Risikomessung auf, so kommt der Levera-
ge Ratio zukünftig die Funktion eines Back-
stop zu. Nicht beabsichtigt ist hingegen, die
risikogewichteten Eigenmittelvorschriften
gänzlich abzulösen. Höhere Risiken in den
Aktiva der Banken sollen weiterhin grund-
sätzlich mit mehr Eigenmitteln unterlegt wer-
den. Wie die nachfolgende Analyse zeigt, ist
die Umsetzung dieser Anforderungen nicht
unproblematisch.

Das Risiko der Risikogewichtung

Nach dem Basler Akkord (Basel II) werden die geforderten
Eigenmittel unter Berücksichtigung der Risikosituation ei-
ner Bank festgelegt. Man spricht von so genannten risiko-
gewichteten Eigenmittelvorschriften. Basis der Risikogewich-
tung bilden die von der Bank gehaltenen Aktiva. Aus ihnen
werden unter Anwendung der erwähnten Verfahren zur Ri-
sikomessung die risikogewichteten Aktiva (RWA) bestimmt
(vgl. BCBS 2006):

(2) RWA = w(R)(BS + ABP).

Der Anteil der RWA an der Summe aus Aktiva in der Bank-
bilanz (BS) sowie bestimmten Außerbilanzposten (ABP) wird
im Weiteren als aggregiertes Risikogewicht w(R) bezeich-
net. Es wird durch die bestehenden Eigenmittelvorschriften
nicht unmittelbar festgelegt, sondern lässt sich erst ermit-
teln, nachdem die Höhe der RWA bestimmt ist.10 Das Ver-
hältnis von RWA und risikoungewichteten Aktiva einer Bank
steigt mit deren Risikoprofil R. Es gilt ∂w(R) / ∂R > 0. Dies

ist zumindest die Intention der Risikogewichtung. Laut Ge-
schäftsbericht der UBS (2010) beläuft sich ihre Bilanzsum-
me per 31. Dezember 2009 auf 1 340,5 Mrd. CHF. Dazu
kommen Außerbilanzpositionen in Höhe von 78,7 Mrd. CHF.
Dem Gesamtposten von 1 419,2 Mrd. CHF stehen RWA
in Höhe von 225,6 Mrd. CHF gegenüber.11 Daraus ergibt
sich rechnerisch ein aggregiertes Risikogewicht w(R) von
knapp 16%.
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Abb. 1b

10 Das aggregierte Risikogewicht kann als gewichtetes Mittel der einzelnen
Risikogewichte bestimmter Aktiva interpretiert werden. Diese variieren er-
heblich. Beispielsweise erlaubt die Finanzmarktaufsicht im EU-27-Raum den
Banken, Anleihen von Zentralregierungen oder Notenbanken aller Staaten
des Europäischen Wirtschaftsraumes, die sich in den Bankbilanzen befin-
den, mit einem Risikogewicht von null zu gewichten, wenn diese Anleihen
in der Landeswährung des Staates geschuldet und refinanziert werden.
Aktuell kritisiert das Europäische Parlament (2010) diese Praxis.

11 In ihren Rundschreiben zu den Eigenmittelanforderungen für Kredit- bzw.
Marktrisiken bei Banken vom 20. November 2008 konkretisiert die FIN-
MA (2008a; b) die Regeln zur Bestimmung von risikogewichteten Aktiva.
Diese lehnen sich eng an Basel II an, gehen aber in verschiedenen Belan-
gen darüber hinaus (vgl. Kellermann und Schlag 2010).
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Abbildung 1a stellt für verschiedene Schweizer Banken zum
Jahresende 2009 die RWA in Abhängigkeit der Bilanzsum-
me dar. Neben der UBS ist auch die Situation der zweiten
Schweizer Großbank Credit Suisse sowie der Raiffeisen-
gruppe, der Zürcher Kantonalbank und der Privatbank Bank
Sarasin eingezeichnet. Ein Vergleich der Niveaus der Bilanz-
summen zeigt die Dominanz der beiden Großbanken im
Schweizer Bankensektor (vgl. Kellermann 2010). Abbil-
dung 1a macht aber auch einen weiteren interessanten Zu-
sammenhang deutlich. Sie illustriert, dass die RWA der Ban-
ken mit zunehmenden risikoungewichteten Aktiva unterpro-
portional zunehmen. In der Logik der Risikogewichtung ist
das so zu interpretieren, dass die Aktiva der Großbanken
insgesamt tendenziell geringere Risiken bergen.12 In Abbil-
dung 1b sind die aggregierten Risikogewichte w(R) für die
genannten Schweizer Banken noch einmal explizit aufge-

führt. Während die Relation von RWA zu Bilanzsumme (oh-
ne relevante Außerbilanzposten) bei den Großbanken um
die 20% betragen, liegt dieser Anteil bei den kleineren Ban-
ken bei rund 45%.

Die RWA bilden die Basis zur Berechnung der von der Fi-
nanzmarktaufsicht geforderten Eigenmittel. Diese ergeben
sich schlicht als fixer Anteil an den RWA. Indem die Banken
die Höhe der RWA beeinflussen können, bestimmen sie
die Eigenmittelanforderungen, die ihnen die Finanzmarktauf-
sicht stellt, also mit. Die Basel II Bestimmungen unterschei-
den die drei Eigenmittelklassen Kernkapital (Tier 1), ergän-
zendes Kapital (Tier 2) und Zusatzkapital (Tier 3) (vgl. BCBS
2006). Unter dem neuen Basel-III-Regime soll in der Zukunft
das Zusatzkapital jedoch nicht länger anrechenbar sein. Auch
die Abgrenzung von Tier-1-Kapital und Tier-2-Kapital wer-
den unter Basel III neu geregelt (vgl. BCBS 2009, 2010b).
In Abhängigkeit der Eigenmittelklassen stellt das Schwei-
zer Eigenmittelregime für Großbanken die folgenden vier
Schwellen auf (vgl. FINMA 2010).13

bbildung 2 

Abb. 2

a) Grüne Punkte: Ist-Größen (vgl. UBS 2010), rote Punkte: Soll-Größen (risikogewichtet), rotes Rechteck: Soll-Größe (nicht-risikogewichtet).

Quelle: Darstellung der Autoren.

Risikoarbitrage durch Einführung einer Leverage Ratio
Beispiel UBS, per 31. Dezember 2009, in Mrd. CHFa)

12 Ein Grund hierfür könnte sein, dass die Großbanken über ein ausgefeilte-
res Risikomanagement und breitere Diversifikationsmöglichkeiten in Bezug
auf ihr Portfolio verfügen. In einer kritischen Lesart ist jedoch auch denk-
bar, dass die größere Selbstbestimmung bei der Wahl der Risikomodelle
und der Berechnung der RWA für diesen Effekt verantwortlich sind. Dazu
kommt, dass systemische Risiken, welche insbesondere durch die Groß-
banken verursacht werden, bei der Berechnung der RWA bislang unbe-
rücksichtigt bleiben. In der theoretischen Analyse des vorliegenden Beitrags
wird davon ausgegangen, dass die Risikogewichtung soweit funktioniert,
dass sich geringere Risiken in abnehmenden RWA niederschlagen.

13 Da weder UBS (2010) noch Credit Suisse (2010) in ihren Geschäftsberich-
ten für das Jahr 2009 Tier-3-Kapital ausweisen und nach Basel III Tier-3-
Kapital nicht länger anrechenbar sein soll, wird diese Kapitalklasse in der
weiteren Analyse vernachlässigt.



Forschungsergebnisse

i fo  Schne l ld ienst  16/2010 –  63.  Jahrgang

30

(3) Tier 1 > Mindestkernkapitalausstattung = 0,04 RWA
(4) Tier 1 + Tier 2 > Mindestkapitalausstattung = 0,08 RWA
(5) Tier 1 + Tier 2 > Interventionsschwelle = 0,12 RWA
(6) Tier 1 + Tier 2 > Eigenmittelzielgröße = 0,16 RWA.

Die Vorschriften (3) und (4) werden im Basler Akkord der
Säule 1 (Mindestkapitalanforderungen) zugerechnet. Die
Höhe des Kernkapitals (Tier 1) muss nach Säule 1 mindes-
tens 4% der RWA betragen. Nimmt das Risikoprofil einer
Bank marginal zu, so steigt die Mindestkernkapitalanfor-
derung bei unverändertem Niveau der risikoungewichte-
ten Aktiva um 0,04 (BS + ABP)(∂w(R) / ∂R).14 Die Min-
destkapitalanforderung (Tier 1 und Tier 2) entspricht für
alle Banken einem Anteil von 8% an den RWA. Die Vor-
schriften (5) und (6) sind Teil des schweizspezifischen bank-
aufsichtlichen Überprüfungsprozesses (Säule 2). Dieser for-
dert von den Schweizer Großbanken UBS und Credit Suis-
se die Mindestkapitalausstattung durch einen Eigenmit-
telpuffer zu ergänzen (vgl. FINMA 2010). Dabei ist es In-
tention des Eigenmittelpuffers, die bei der Risikogewich-
tung nicht erfassten Risiken abzudecken. Er beträgt aktu-
ell 100% der Mindestkapitalanforderungen, so dass sich
rechnerisch eine Eigenmittelzielgröße in Höhe von 16%
an den RWA ergibt. Der Eigenmittelpuffer ist in zwei Bän-
der unterteilt: Verfügt eine Großbank über anrechenbare
Eigenmittel in der Bandbreite von 12 bis 16% an den RWA,
erfolgt eine Intensivierung der Aufsicht in qualitativer Hin-
sicht (vgl. FINMA 2010, 7). Den Großban-
ken ist es jedoch grundsätzlich erlaubt, den
Puffer bis zur Interventionsschwelle von
12% aufzubrauchen.

In der rechten Hälfte von Abbildung 2 wird
der Zusammenhang von risikoungewichte-
ten Aktiva, RWA und geforderten Eigenmit-
tel am Beispiel der Schweizer Großbank
UBS zum Stichtag 31. Dezember 2009 il-
lustriert. Auf der unteren Ordinate wird der
Gesamtposten der risikoungewichteten Ak-
tiva in Höhe von 1 419 Mrd. CHF abgetra-
gen. Punkt A ordnet diesem die RWA in Hö-
he von 225,6 Mrd. CHF zu. Würden die ein-
gegangenen Risiken beispielsweise auf-
grund einer veränderten Anlagestrategie der
Bank zunehmen, so müssten prinzipiell bei
unveränderter Höhe der Aktiva auch die Ri-
sikogewichtung und damit die RWA anstei-
gen. Potentielle Veränderungen des Risi-
koprofils sind durch die Punkte B und C an-
gedeutet. Die vier Fahrstrahlen durch den
Ursprung im oberen rechten Quadranten

zeigen die vier risikogewichteten Eigenmittelschwellen (Soll-
Größen) in Abhängigkeit der RWA. Im Fall der UBS betra-
gen die geforderte Mindestkernkapitalausstattung am Stich-
tag 9,1 Mrd. CHF, die Mindestkapitalausstattung 18,1 Mrd.
CHF, die Interventionsschwelle 27,1 Mrd. CHF und die Ei-
genmittelzielgröße 36,1 Mrd. CHF. Mit anrechenbaren Ei-
genmitteln (Ist-Größe) von 40,9 Mrd. CHF und einem Kern-
kapital (Tier 1) in Höhe 31,8 Mrd. CHF werden von der UBS
alle regulatorischen Anforderungen erfüllt (vgl. UBS, 2010).

Die Gleichungen (3) bis (6) machen deutlich, dass die Be-
stimmung der RWA ein überaus neuralgischer Punkt im Sys-
tem der risikogewichteten Eigenmittelvorschriften darstellt.
Da die RWA der UBS zum Stichtag nur knapp 16% an der
Summe aus bilanziellen und außerbilanziellen Posten aus-
machen (vgl. Abb. 1b), brauchen 84% der Aktiva dieser Groß-
bank faktisch überhaupt nicht mit Eigenmittel unterlegt zu wer-
den. Das geringe Niveau der RWA sowie dessen Entwicklung
nach Einführung des Basel-II-Regimes stützen die Befürch-
tung, dass die Verfahren zur Risikogewichtung den Großban-
ken Möglichkeiten eröffnen, Risiken systematisch klein zu rech-
nen. Abbildung 3 stellt die Entwicklung der Bilanzsumme der
Bankengruppe »Großbanken« insgesamt der Entwicklung der
erforderlichen Eigenmittel gegenüber. Nach Einführung von
Basel II in 2007 gehen letztere erheblich stärker zurück als die
Bilanzsumme. Im Geschäftsbericht 2008 der UBS (2009, 181)
heißt es hierzu: »Die Einführung von Basel II führte zu einer

14 Die LR-Minimalanforderung aus Gleichung (1) ist hin-
gegen unabhängig vom Risikoprofil R. Es gilt ∂0,03
(adjustierte BS) / ∂R = 0.
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Abb. 3

a) Die in der SNB-Statistik definierte Bankengruppe »Großbanken« umfasst die UBS und die
Credit Suisse. Die Auswertungen der SNB beruhen auf den statutarischen Einzelabschlüssen
der Banken (Stammhaus). Diese umfassen die Geschäfte der Sitze in der Schweiz sowie der
rechtlich unselbständigen in- und ausländischen Filialen. Im Gegensatz dazu umfassen die Kon-
zernabschlüsse der Banken auch die Geschäfte der rechtlich selbständigen Tochtergesellschaf-
ten im In- und Ausland (Banken und Nichtbanken).
b) Per 1. Januar 2007 trat die Verordnung über die Eigenmittel und Risikoverteilung für Banken
und Effektenhändler (Eigenmittelverordnung, ERV) in Kraft. Mit dieser Verordnung wurde die
vom Basler Ausschuss für Bankenaufsicht verabschiedete Eigenkapitalvereinbarung (Basel II)
in Schweizer Recht umgesetzt.

Quelle: SNB (2010).
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Abnahme der Eigenmittelanforderungen von UBS, wie sie mit
den risikogewichteten Aktiva gemessen wird.«

Erhöhter Risikoanreiz aufgrund der Leverage Ratio

Der BCBS (2009) versteht die Leverage Ratio als Back-
stop. Sie soll wirksam werden, wenn die Risikogewichtung
– aus welchen Gründen auch immer – versagt. Ein Versa-
gen liegt vor, wenn die errechneten RWA und damit die ge-
forderten Eigenmittel aus der Perspektive einer verantwor-
tungsvollen Finanzmarktaufsicht zu gering ausfallen. Eine
genauere Analyse des Zusammenspiels der beiden Auf-
sichtsinstrumente macht jedoch deutlich, dass die Levera-
ge Ratio die risikogewichteten Eigenmittelvorschriften bis zu
einem gewissen Grad aushebelt. Die linke Seite von Abbil-
dung 2 zeigt die Leverage Ratio. Die adjustierte Bilanzsum-
me der UBS in Höhe von 809 Mrd. CHF ist auf der unteren
Ordinate abgetragen und wird über die 45°-Linie auf die lin-
ke Abszisse gespiegelt. Sie bildet die Basis für die Berech-
nung der Tier-1-LR-Minimalanforderung, welche im Fall der
UBS 24,3 Mrd. CHF beträgt. Diese Summe liegt erheblich
über der geforderten Mindestkernkapitalausstattung in Hö-
he von 9,1 Mrd. CHF.15 Die Leverage Ratio stellt gegenüber
der risikogewichteten Eigenmittelanforderung [vgl. Gleichung
(3)] also die bindende Regel dar.16

Dies gilt allgemein, wenn

(7) LR – Minimalanforderung = 0,03 (adjustierte BS) >
0,04 RWA = w(R) (BS + ABP).

Im Weiteren wird unter der Annahme argumentiert, dass
die betrachtete Bank in der Ausgangssituation anrechenba-
res Tier-1-Kapital (Ist-Größe) genau in Höhe der Mindest-
kernkapitalanforderung hält. In diesem Fall zwingt die Ein-
führung einer verbindlichen LR-Minimalanforderung die Bank
zur Anpassung. Es lassen sich drei Anpassungsvarianten im
Verhalten der Bank unterscheiden. Erstens besteht die Mög-
lichkeit, dass die Bank das zusätzlich geforderte Tier-1-Ka-
pital in Höhe von 15,2 Mrd. CHF aufbaut und ihre risikoun-
gewichteten Aktiva auf dem Ausgangsniveau belässt. Hier-

durch entstehen neue Spielräume, um erhöhte Risiken ein-
zugehen. Bei einer durch die Leverage Ratio bestimmten
Tier-1-Minimalanforderung von 24,3 Mrd. CHF kann die Bank
theoretisch die RWA auf bis zu 607,5 Mrd. CHF ausweiten,
ohne dass die risikogewichtete Mindestkernkapitalquote von
4% verletzt wird. Diese Anpassung ist durch den Punkt C
in Abbildung 2 dargestellt. Verglichen mit der Ausgangssi-
tuation in Punkt A, in der das aggregierte Risikogewicht 
w(R) = 0,16 beträgt, ergibt sich in Punkt C ein erheblich hö-
heres aggregiertes Risikogewicht von w(R) = 0,43. Orien-
tiert sich die Bank ganz am Engpassfaktor Tier-1-Kapital und
passt die RWA bis zum Risikoprofil C an, so ist sie gezwun-
gen, auch Tier-2-Kapital entsprechend der Eigenmittelan-
forderungen in Gleichung (4) bis (6) aufzubauen.

Eine zweite Anpassungsmöglichkeit nach Einführung der 
Leverage Ratio besteht aus Sicht der Bank darin, nur Tier-1-
Kapital in Höhe der zusätzlich geforderten 15,2 Mrd. CHF auf-
zubauen und das Tier-2-Kapital auf dem ursprünglichen Ni-
veau zu belassen. In der Ausgangssituation in Punkt A ver-
fügt die Bank bei minimaler Tier-1-Kapitalausstattung über ei-
ne ergänzende Tier-2-Kapitalausstattung von 9,1 Mrd. CHF
nach Säule 1 zuzüglich 18,1 Mrd. CHF entsprechend dem
bankaufsichtlichen Überprüfungsprozess. Insgesamt ergibt
sich eine Tier-2-Kapitalausstattung in Höhe von 24,3 Mrd. CHF.
Sie ist in Abbildung 2 durch die durchgezogene orange Linie
markiert. Zusammen mit der LR-Minimalanforderung ergibt
sich also eine Eigenmittelausstattung von insgesamt 51,4 Mrd.
CHF. Gemäß Gleichung (6) dürfen bei dieser Eigenmittelziel-
größe die RWA auf maximal 320,6 Mrd. CHF ansteigen. Der
betrachteten Bank entstehen also Spielräume, ihr Risikopro-
fil bis zum Punkt B anzupassen. In diesem Punkt ergibt sich
ein aggregiertes Risikogewicht von w(R) = 0,23. Eine dritte
Anpassungsmöglichkeit der Bank könnte sein, die Bilanzsum-
me zu reduzieren und gleichzeitig das Tier-1-Kapital sowie die
RWA konstant zu halten. Auch in diesem Fall wird das Risi-
koprofil erhöht. Verbleiben die RWA konstant in Punkt A, so
darf die adjustierte Bilanzsumme maximal 303,3 Mrd. CHF
betragen, damit die Leverage Ratio von 3% eingehalten wird.

Die Einführung der Leverage Ratio provoziert also Regulie-
rungsarbitrage. Hierunter wird das Verhalten der Banken ver-
standen, ihre Portfolios und die darin enthaltenen Risiken so
auszugestalten, dass die geforderte aufsichtsrechtliche Ei-
genmittelunterlegung möglichst gering ausfällt. Wird die Min-
destkernkapitalanforderung unabhängig von den eingegan-
genen Risiken, durch die Leverage Ratio gewissermaßen exo-
gen, festgelegt, so entsteht für die Bank hingegen ein Anreiz,
ihr Risikoprofil auszubauen.

Ein Sockelrisikogewicht als effektiver Backstop

Die Ausführungen im vorherigen Abschnitt machen deut-
lich, dass die Leverage Ratio die risikogewichteten Eigen-

15 Abbildung 2 erlaubt darüber hinaus, die Sensitivität des Systems auf Än-
derungen verschiedener Stellgrößen sichtbar zu machen. Fällt beispiels-
weise die Adjustierung der Bilanzsumme weg, so schnellt die LR-Mini-
malanforderung auf ein Niveau von 40,2 Mrd. CHF. Würde sich hingegen
aufgrund modifizierter Risikomodelle unter Basel III die Risikogewichtung
verändern, so dass die RWA im UBS Zahlenbeispiel von aktuell
225,6 Mrd. CHF auf ca. 270 Mrd. CHF anstiegen, so würde sich die Ei-
genmittelzielgröße auf ein Niveau erhöhen, das höher ist als das anre-
chenbare Eigenkapital der UBS zum Stichtag.

16 Nach Art. 30 Abs. 1 Eigenmittelverordnung (ERV) sind ergänzendes Ka-
pital (Tier 2) und Zusatzskapital (Tier 3) gesamthaft höchstens bis zu 100%
des bereinigten Kernkapitals anrechenbar. Gilt diese Regel auch in Be-
zug auf die Pufferanforderungen [vgl. Gleichungen (5) und (6)], so steigt
die Mindestkernkapitalanforderung auf 8% an den RWA (18,1 Mrd. CHF).
Auch in diesem Fall bleibt die Leverage Ratio gegenüber der risikogewich-
teten Mindestkernkapitalanforderung bindend.
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mittelvorschriften teilweise dominiert. Wünschenswert wä-
re ein alternatives Aufsichtsinstrument, das eine minimale
Eigenmittelanforderung unabhängig von den RWA sichert,
ohne die Risikogewichtung auszuhebeln. Ein solches In-
strument sollte das filigrane System der Risikogewichtung
zur Wirkung kommen lassen und gleichzeitig die Gefahr von
Fehlleistungen reduzieren. Die Implementierung eines So-
ckelrisikogewichts w könnte dies leisten. Das Sockelrisi-
kogewicht ist definiert als eine Mindestrelation der RWA zu
den risikoungewichteten Aktiva, die von keiner Bank un-
terschritten werden darf. Es ist unabhängig vom Risiko-
profil oder aggregierten Risikogewicht w(R) der Bank. Die
Gesamtgröße an risikogewichteten Aktiva wird zu

(2’) RWA* = (w + w(R)) (BS + ABP).

Sie setzt sich zusammen aus einem Sockelbetrag

(8) BSA = w (BS + ABP)

und den risikogewichteten RWA entsprechend Glei-
chung (2).17 Der Sockelbetrag wird im Weiteren als Backstop
Aktiva (BSA) bezeichnet. Die Mindestkernkapitalausstattung
aus Gleichung (3) wird unter Berücksichtigung der BSA da-
mit zu

(3’) Tier 1 > Mindestkernkapitalausstattung = 0,04 (BSA + 
RWA).

Nimmt das Risikoprofil einer Bank marginal zu, so steigt
die Mindestkernkapitalanforderung bei unverändertem
Niveau der risikoungewichteten Aktiva ebenso wie in
Gleichung (3) um 0,04 (BS + ABP) (∂w(R) / ∂R) an. Die
Risikogewichtung w(R) ist grundsätzlich unabhängig von
der Höhe des Sockels und kommt damit voll zu Geltung.
Sie ergibt sich nach wie vor aus den von der Finanz-
marktaufsicht bestimmten bzw. genehmigten Verfah-
ren zur Risikomessung. Die Eigenmittelanforderungen
bleiben also risikosensitiv. Gleichzeitig kann die 
Kernkapitalanforderung nie unter einen Mindestwert von
0,04 BSA = 0,04 w(BS + ABP) absinken. Die Implemen-
tierung der BSA muss sich nicht zwingend auf die ge-
forderte Mindestausstattung mit Tier-2-Kapital auswir-
ken. Soll der Backstop vergleichbar der Leverage Ra-
tio nur in Bezug auf die Kernkapitalausstattung wirksam
werden, so sind die Eigenmittelschwellen in folgender
Weise anzupassen:

(4’) Tier 1 + Tier 2 > Mindestkapitalausstattung = 0,04 BSA
+ 0,08 RWA

(5’) Tier 1 + Tier 2 > Interventionsschwelle = 0,04 BSA 
+ 0,12 RWA

(6’) Tier 1 + Tier 2 > Eigenmittelzielgröße = 0,04 BSA 
+ 0,16 RWA.

Im rechten unteren Quadranten von Abbildung 4 sind die BSA
als blauer Fahrstrahl durch den Ursprung eingezeichnet. Die-
ser Fahrstrahl ordnet den risikoungewichteten Aktiva die ent-
sprechenden BSA zu. Weiter zeigt die Abbildung die RWA
als blau gestrichelte Kurve. Zwar ergeben sich die RWA aus
den jeweiligen Risikoprofilen der Banken und der Kalibrie-
rung der Risikomodelle. Die gestrichelte RWA-Kurve stilisiert
jedoch einen funktionalen Zusammenhang, der sich – wie in
Abbildung 1a dargestellt – empirisch in einem konkreten his-
torischen Fall zeigt. Werden die RWA den BSA hinzuaddiert,
so ergibt sich die blau gepunktete Kurve. Die Mindestkapi-
talausstattung (4’) ist im oberen rechten Quadranten von Ab-
bildung 4 ebenfalls als blau gepunktete Linie eingezeichnet.
Die konkrete Höhe des Sockelrisikogewichts muss normativ
festgelegt werden. Im Folgenden werden zwei Möglichkeiten
angeführt, wie das Sockelrisikogewicht nach Maßgabe der
Zahlen der UBS am Stichtag kalibriert werden könnte:

• Möglich wäre es, das Sockelrisikogewicht w so festzu-
legen, dass die Kernkapitalanforderung, die sich auf Ba-
sis der BSA ergibt, der Minimalanforderung gemäß 
Leverage Ratio [vgl. Gleichung (2)] entspricht. Damit er-
gibt sich ein Sockelrisikogewicht w = 0,43.

• In Abbildung 4 ist die Kalibrierung von w jedoch so ge-
wählt, dass bei unverändertem Niveau der risikounge-
wichteten Aktiva der Punkt C realisiert wird. In diesem
Punkt betragen die RWA* 607,5 Mrd. CHF, die BSA
381,9 Mrd. CHF und die RWA 225,6 Mrd. CHF. Das So-
ckelrisikogewicht liegt bei w = 0,27.

Fazit

Nach den Erfahrungen der Finanzkrise scheint es ange-
bracht, in der Bankenaufsicht ein Instrument zu implemen-
tieren, das das Finanzmarktaufsichtssystem gegen poten-
tielle Fehlleistungen bei der Anwendung risikogewichteter
Eigenmittelvorschriften absichert. Das gilt unabhängig da-
von, auf welchem Niveau die Mindesteigenmittelausstattung
der Banken im Rahmen der Finanzmarktregulierung letztlich
gewünscht wird. Die von verschiedener Seite geforderte 
Leverage Ratio soll vor diesem Hintergrund zukünftig un-
abhängig vom Risikoprofil der Bank eine gewisse Kernka-
pitalausstattung garantieren. Wird die Leverage Ratio ge-
genüber den risikogewichteten Eigenmittelvorschriften je-
doch zur allgemein bindenden Regel, so wird die Risikoge-
wichtung ausgehebelt. Alle Aktiva sind in diesem Fall mit
dem gleichen Mindestanteil an Kernkapital zu unterlegen.

17 Es wäre denkbar, unterschiedliche Sockelrisikogewichte wBS und wABP
in Bezug auf die BS und die ABP einzuführen. Darüber hinaus besteht
potentiell die Möglichkeit, die zu unterlegenden ABP bei der Berech-
nung der BSA anders abzugrenzen als im Rahmen der risikogewich-
teten Eigenmittelvorschriften. Eine weitere Variation könnte darin 
bestehen, die Banken entsprechend ihrer Risiken zu kategorisieren 
und den verschiedenen Risikokategorien i spezifische Sockelrisikoge-
wichte zuzuordnen. Gleichung (8) wird damit zu BSAi = wi

BSBS + 
wi

ABPABPBSA.
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Den Banken können hierdurch Anreize entstehen, erhöhte
Risiken einzugehen.

Dem kann entgegengewirkt werden, wenn anstelle der 
Leverage Ratio ein Aufsichtsinstrument gewählt wird, das in
Abhängigkeit der risikoungewichteten Aktiva das Niveau der
RWA unmittelbar nach unten begrenzt. Im Beitrag wird ein
Sockelrisikogewicht vorgeschlagen. Dieses schränkt die Mög-
lichkeiten der Banken ein, die RWA klein zurechnen. Auch
Fehlleistungen des Aufsichtssystems im Zusammenhang mit
der Risikogewichtung wirken sich durch die Implementie-
rung dieses Aufsichtsinstruments nur bedingt aus. Das So-
ckelrisikogewicht übernimmt damit die Funktion eines Back-
stops. Gleichzeitig kommt das Prinzip der Risikogewichtung
voll zur Wirkung. Die marginale Eigenmittelanforderung für die
beaufsichtigten Banken bleibt auch unter Berücksichtigung
des Sockelrisikogewichts immer an der Risikogewichtung aus-
gerichtet. Der durch die Leverage Ratio induzierte Anreiz, er-
höhte Risiken einzugehen, entfällt.
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