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議會，2025–2026年：從委員會會議室到聯邦院

Dr Alexander Ressos, TEP
Attorney-at-Law (Switzerland), Solicitor (Hong Kong),

Solicitor (England & Wales)

資本議案將於 2026年春季提交議會，在此之前的一年裡，政治立
場已趨於明朗。早在 2025年 9月，國民院就否決了一項旨在推遲
就更嚴格資本要求進行辯論的動議。 1瑞士人民黨和商業聯合會
economiesuisse敦促政府與瑞銀（UBS）尋求折衷方案。2社會民主
黨和綠黨則堅持完整的提案。中間派政黨與自由民主黨則在對金
融穩定的關切及其與商界的密切關係之間產生分歧。

聯邦院經濟與稅務委員會作為首審議院的委員會，進行了預先審
查。2026年夏季，該委員會審查了聯邦委員會方案的替代方案，
包括涉及額外一級資本（AT1）工具的解決方案。2026年 8月 31日，
該委員會以 10票贊成、2票反對、1票棄權的結果，決定偏離聯邦
委員會的方案。根據其提案，境外持股仍須獲得全額支持，但其
中僅需以普通股一級資本（CET1）提供一半的擔保，另一半則可
由新設計的 AT1工具承擔。3若母銀行的 CET1比率降至約百分之
十一以下，這些新工具將觸發自動後果：不得派發股息、不得回
購股份、不得向 AT1投資者支付利息，不得贖回該等工具，並須
削減或取消管理層的獎金。4

委員會主席、來自上瓦爾登州的「中間黨」（The Centre）議員埃
里希·埃特林（Erich Ettlin）為該提案辯護，稱其為一項增強金融市
場安全的折衷方案。據埃特林表示，委員會中無人質疑有必要對
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銀行實施更嚴格的監管，因此他拒絕將此結果解讀為瑞銀（UBS）
的勝利。5各方反應顯示，此議題已變得何等兩極分化。中間派議
員法比奧·雷加齊（Fabio Regazzi）稱其為一項良好的折衷方案。社
會民主黨聯合主席塞德里克·韋爾穆特（Cédric Wermuth）則稱該決
定「絕對是醜聞」，是拒絕履行應盡的職責，並暗示其政黨可能
發起全民公投。6財政部長卡琳·凱勒-蘇特（Karin Keller-Sutter）公
開批評了委員會的提案。7

全體會議辯論於 2026年 9月 23日秋季會期期間舉行。三種立場相
互角逐。聯邦委員會與一個少數派捍衛以 CET1全額支持的方案。
委員會多數派則提出以 AT1工具為基礎的 50/50模式。由來自楚格
州的中間黨議員彼得·赫格林（Peter Hegglin）領導的第二個少數派，
則提議以 CET1提供百分之九十的擔保。 8在辯論中，凱勒-蘇特
（Keller-Sutter）將問題歸結為核心：風險應由誰承擔，是股東還
是瑞士納稅人？瑞士人民黨的漢尼斯·格曼（Hannes Germann）發
言反對嚴格規定，他回應稱，最高要求並非折衷方案。9

聯邦院採納了赫格林少數派的意見。在對該議案的最終表決中，
聯邦院以 33票贊成、10票反對、2票棄權，批准以 CET1資本支持
境外參股的百分之九十。10聯邦院藉此既否決了委員會的 AT1模式，
也否決了聯邦委員會的全額要求，但與後者的立場要接近得多。
對於其餘百分之十，則未設定具體要求。 11媒體將此結果描述為瑞
銀（UBS）的挫敗，因為瑞銀曾遊說支持委員會的模式。各媒體對
辯論過程中各項單獨表決的報導不一，因此本文僅列出最終表決
的結果。

該議案現已轉交國民院，國民院可能於 2026年冬季會期或更晚時
進行審議。兩院之間的任何分歧都將進入消除分歧程序。針對最
終文本仍可能舉行全民公投。12據聯邦財政部稱，法定修正案最早
可能於 2029年生效，隨後將進入為期七年的逐步實施期。13國際貨
幣基金組織預計最終表決將於 2027年或更晚進行。14因此，資本
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規則的全面實施不太可能早於 2030年代後半期，即瑞士信貸倒閉
約十五年之後。

截至 2026年 9月底的進展情況可概括如下。《資本充足率條例》
中關於軟體及審慎估值的修正案已獲通過，並將於 2027年 1月 1日
生效。關於境外持股的資本議案已以修改後的形式在聯邦院首讀
通過，目前正等待國民院審議。第二項立法方案涵蓋高階管理人
員制度、薪酬規則、瑞士金融市場監管局（FINMA）的新權力、
流動性要求及處置條款，其徵詢意見期將持續至 2026年 11月 19日。
公共流動性擔保在議會中仍處於暫停狀態。法規層面的 AT1改革
已被推遲。瑞士國家銀行（SNB）的擴展流動性便利計畫將於 2027

年初開始運作。
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