
Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre

Der Kurs Ihrer UBS-Aktien hat erst vor kurzem einen neuen
Höchststand erreicht. Es freut uns, Ihnen gleich noch einen
weiteren Rekord mitteilen zu können: Das dritte Quartal 2005
war unser bisher erfolgreichstes, obwohl der Sommer im Finanz-
dienstleistungsgeschäft normalerweise die ruhigste Periode
des Jahres darstellt. Der Ihnen – unseren Aktionärinnen und
Aktionären – zurechenbare Reingewinn lag bei 2 770 Millionen
Franken, wovon 2 642 Millionen Franken aus dem Finanz-
dienstleistungsgeschäft stammten. Dies entspricht einer Zu-
nahme von 67% gegenüber dem dritten Quartal 2004. Vor
Goodwill war das Ergebnis 50% höher als vor einem Jahr; da-
mals herrschten im Handel weniger positive Marktverhältnisse.
Der Geschäftsertrag im dritten Quartal stieg gegenüber dem
Vorjahr um 27% auf 10 711 Millionen Franken. Zu diesem
Wachstum haben praktisch alle Geschäftsbereiche von UBS
beigetragen. 

Im Wealth Management und im Asset Management pro-
fitierten wir von höheren Neugeldzuflüssen und steigenden
Bewertungen an den Märkten, was zu einer Zunahme der ver-
mögensabhängigen Einnahmen führte. Der Erfolg unseres
Ausleihungsgeschäfts im Wealth Management erweist sich
auch weiterhin als wichtige und stabile Einnahmequelle. Der
Anstieg der verwalteten Vermögen und die sehr hohen per-
formanceabhängigen Einnahmen in den Bereichen alternative
und quantitative Anlagen verhalfen unserer Asset-Manage-
ment-Einheit zum besten je erzielten Quartalsgewinn vor Steu-
ern. Sie leistet  damit einen zunehmend wichtigen Beitrag zum
Gesamtergebnis von UBS – dies dank ihrer breit diversifizierten
Anlagepalette und ihrem Erfolg bei Drittvertriebspartnern. 

Das dritte Quartal war geprägt durch vermehrte Aktivitäten
der Unternehmenskunden, für die sich unsere Investment
Bank als bevorzugter Anbieter zu etablieren vermochte. Die
Einkünfte aus der Beratung von Unternehmenskunden haben
sich seit dem dritten Quartal 2004 praktisch verdoppelt. Güns-
tigere Marktbedingungen im dritten Quartal 2005 haben auch
zu einer Belebung des Geschäfts mit privaten und institutio-
nellen Investoren geführt. Im Aktiengeschäft erzielten wir das
beste Ergebnis der vergangenen vier Jahre, gestützt auf den
Derivatehandel, Prime Brokerage sowie den Eigenhandel. Im
Bereich Fixed Income, Rates and Currencies setzte gegenüber
dem dritten Quartal 2004 eine deutliche Erholung ein, indem
es uns gelang, Marktchancen wahrzunehmen und in jenen
Segmenten, auf die wir fokussiert sind, das Geschäftsvolumen
für unsere Kunden zu erhöhen. Zurzeit suchen wir nach
Möglichkeiten zur Erweiterung unserer Präsenz auf neue Ge-

biete, um so unsere Wettbewerbsstellung wahren und weiter
ausbauen zu können.

Der Personalaufwand erhöhte sich im dritten Quartal 2005
gegenüber dem Vorjahr um 29% auf 5 320 Millionen Fran-
ken, hervorgerufen durch leistungsabhängige Vergütungen
und den in allen Teilen des Unternehmens angewachsenen
Personalbestand. Der Sachaufwand stieg um 2% auf 1 648
Millionen Franken, primär infolge höherer Rückstellungen für
Prozessrisiken bei Wealth Management USA. Ungeachtet der
anhaltenden Expansion unseres Geschäfts bleiben die Kosten
strikt unter Kontrolle. Unser Aufwand-Ertrags-Verhältnis sank
auf den tiefsten Stand seit 2000 und lag bei 68,5%, was ge-
genüber den 72,7% vor einem Jahr (vor Goodwill) eine mar-
kante Verbesserung bedeutet. 

Die Performance überzeugt auch im Vergleich zu unse-
ren übrigen Zielen. Der Neugeldzufluss im Wealth Manage-
ment war im dritten Quartal mit 31,1 Milliarden Franken un-
gewöhnlich hoch. Kunden im US-Markt trugen dazu 9,9
Milliarden Franken bei. Internationale Kunden, insbesondere
in Asien und den fünf europäischen Kernmärkten, vertrauten
uns Neugelder im Umfang von 19,3 Milliarden Franken an. In
der Schweiz verzeichneten wir in drei aufeinander folgenden
Quartalen einen positiven Neugeldzufluss; dieser lag in der
Berichtsperiode bei 1,9 Milliarden Franken. Einschliesslich der
rekordhohen Zuflüsse von 19,9 Milliarden Franken im Asset-
Management-Geschäft waren die Nettoneugelder innerhalb
der gesamten UBS mit 51,2 Milliarden Franken ausserge-
wöhnlich hoch.

Das Ergebnis pro Aktie im dritten Quartal betrug 2.75 Fran-
ken – eine Steigerung um 55% gegenüber den 1.77 Franken
(vor Goodwill) im dritten Quartal 2004. Die Eigenkapitalrendi-
te für die ersten neun Monate des Jahres 2005 lag mit 29,0%
deutlich oberhalb der anvisierten Zielspanne von 15–20%.

Unsere strategischen Initiativen kommen gut voran.
Nach einer reibungslosen Übergangsphase ist die Einheit
Wealth Management USA heute Teil einer global operieren-
den Unternehmensgruppe, zu der auch das Geschäft mit der
internationalen und der Schweizer Kundschaft gehört. Die
Vorbereitungen für den Start von Dillon Read Capital Mana-
gement sind in vollem Gang – die auf alternative Anlagen spe-
zialisierte Einheit stösst kundenseitig auf wachsendes Interes-
se und wird voraussichtlich in der ersten Hälfte 2006 ihre Tä-
tigkeit aufnehmen.

Ende September verwirklichten wir in China einen weite-
ren wichtigen Schritt unserer Strategie für diesen Markt. Die
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Zusammenarbeit mit der Bank of China erlaubt es beiden
Partnern, ihre jeweiligen Stärken einzubringen und gemein-
sam neue Produkte und Dienstleistungen in den Bereichen In-
vestmentbanking und Wertschriften in China zu entwickeln.
UBS erwirbt zu diesem Zweck eine Beteiligung in Höhe von
500 Millionen US-Dollar an der Bank of China, zu der wir
schon seit über einem halben Jahrhundert geschäftliche Be-
ziehungen unterhalten. Aus dieser Partnerschaft sind einige
der innovativsten Transaktionen am chinesischen Kapitalmarkt
hervorgegangen. Ebenfalls im September haben wir bekannt
gegeben, dass der Pekinger Staatsrat einen Vorschlag zur Re-
strukturierung von Beijing Securities genehmigt hat. An der
Restrukturierung beteiligt sich neben SASAC Beijing sowie der
International Finance Corporation auch UBS. Dadurch würden
wir zum ersten ausländischen Institut mit direktem Besitzanteil
– inklusive Managementkontrolle – an einem chinesischen,
voll lizenzierten Wertschriftenhaus. 

Ungefähr zur gleichen Zeit haben wir einen Vertrag zum
Verkauf unserer 55,6%igen Aktienbeteiligung an Motor-Co-
lumbus an ein Konsortium schweizerischer Atel-Minderheits-
aktionäre, die EOS Holding und die Atel sowie an die franzö-
sische EDF unterzeichnet. Der Verkaufspreis beträgt rund 1,3
Milliarden Franken. Daraus erwarten wir einen Gewinn vor
Steuern von zirka 350 Millionen Franken. Die Transaktion
muss noch von verschiedenen in- und ausländischen Behör-
den genehmigt werden und kann frühestens Anfang 2006
vollzogen werden. Mit dem Verkauf ihrer Beteiligung an Mo-
tor-Columbus schafft UBS die Voraussetzungen für die Bil-
dung einer bedeutenden schweizerisch-europäischen Energie-
gesellschaft mit Schweizer Mehrheit.

Anfang September haben wir ausserdem den Verkauf un-
serer Private Banks & GAM an Julius Bär bekannt gegeben,
unter Vorbehalt der notwendigen Genehmigungen und er-
folgreichen Finanzierung. Der Verkauf steht im Einklang mit
der Strategie, die UBS in den letzten Jahren bezüglich Private
Banks & GAM verfolgt hat. 2003 schufen wir eine separate
Plattform für unsere unabhängigen Privatbanken, um es die-
sen zu erlauben, ihr Wertschöpfungs- und Wachstumspoten-
zial besser auszunutzen. Darüber hinaus sollte es ihnen da-
durch ermöglicht werden, eine aktive Rolle im Konsolidie-

rungsprozess des Schweizer Private-Banking-Marktes zu
spielen. UBS hat verschiedene Optionen geprüft und ist zum
Schluss gekommen, dass der Verkauf an Julius Bär die bes-
te Lösung für alle Beteiligten darstellt. Wir erwarten daraus
einen Vorsteuergewinn von mindestens 3,5 Milliarden Fran-
ken, der bei Abschluss der Transaktion – voraussichtlich im
vierten Quartal 2005 – verbucht wird.

Aus dem Verkauf der Motor-Columbus-Beteiligung und
der Einheit Private Banks & GAM resultieren flüssige Mittel
in beträchtlichem Umfang, und diese werden wir für Inves-
titionen in organisches Wachstum oder für ausgewählte Er-
gänzungsakquisitionen verwenden. Dies hat für uns nach
wie vor erste Priorität – sofern sich entsprechende Gelegen-
heiten bieten. Fehlen diese aber, so werden wir auch weiter-
hin Kapital an Sie, geschätzte Aktionärinnen und Aktionäre,
zurückerstatten. Aktienrückkäufe und Dividenden bleiben
dabei wichtige Instrumente.

Ausblick – In den ersten neun Monaten dieses Jahres hat
UBS in allen Bereichen, in denen sie tätig ist, hervorragend
gearbeitet. Diese Leistung beruht auf der starken Generie-
rung von Neugeldern, dem wachsenden Erfolg der Invest-
ment Bank bei Kunden sowie der Fähigkeit von UBS, die
sich bietenden Marktchancen zu nutzen. Die Märkte haben
seit Ende des dritten Quartals leicht nachgelassen. Un-
geachtet dessen freuen wir uns darauf, mit 2005 ein Jahr
abzuschliessen, das heute schon als eines unserer bisher er-
folgreichsten gelten darf.

1. November 2005 

UBS 

Marcel Ospel Peter Wuffli
Präsident des Präsident der Konzernleitung
Verwaltungsrates und Chief Executive Officer

Quartalsweise informieren wir
unsere Aktionärinnen und Ak-
tionäre mit Feature-Artikeln
über die jüngsten Entwicklun-
gen bei UBS rund um die Welt. 

In diesem Quartal berichten wir über unser Municipal-Securities-Geschäft in den
USA, wo UBS im Primärmarkt die aktuelle Nummer eins ist, sowie über die 
kürzlich erfolgte Verlagerung dieses Bereichs von Wealth Management USA zur
Investment Bank. Sie finden diesen Artikel auf www.ubs.com/investors unter
der Rubrik «Quarterly Themes».

Die Vollversion des Quartalsberichts (nur Englisch) ist erhältlich bei UBS AG, 
Economic Information Center, GHDE, CK9K-AUL, Postfach, CH-8098 Zürich.



Kursentwicklung der UBS-Aktie

Ertragskennzahlen für die Aktionäre
Für das Quartal endend am Veränderung in % Seit Jahresbeginn

30.9.05 30.6.05 30.9.04 2Q05 3Q04 30.9.05 30.9.04

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie (CHF) 1

Gemäss Erfolgsrechnung 2.75 2.10 1.59 31 73 7.44 5.72

Vor Goodwill 2.75 2.10 1.77 31 55 7.44 6.26

Den UBS-Aktionären zurechenbare Eigenkapitalrendite (%) 2

Gemäss Erfolgsrechnung 29,0 25,1

Vor Goodwill 29,0 27,4

Finanzkraft und Ratings
Per

30.9.05 30.6.05 30.9.04

BIZ-Kernkapitalquote (Tier 1) (%) 3 11,3 12,2 11,7

Langfristige Ratings

Fitch, London AA+ AA+ AA+

Moody’s, New York Aa2 Aa2 Aa2

Standard & Poor’s, New York AA+ AA+ AA+

Konzernergebnis UBS
Für das Quartal endend am Veränderung in % Seit Jahresbeginn

Mio. CHF 30.9.05 30.6.05 30.9.04 2Q05 3Q04 30.9.05 30.9.04

Den UBS-Aktionären zurechenbares Konzernergebnis 2770 2147 1618 29 71 7542 5938

Den Minderheitsanteilen zurechenbares Konzernergebnis 145 146 120 (1 ) 21 499 322

Konzernergebnis 2915 2293 1738 27 68 8041 6260

Übrige Kennzahlen
Per Veränderung in %

Mio. CHF 30.9.05 30.6.05 30.9.04 30.6.05 30.9.04

Den UBS-Aktionären zurechenbares Eigenkapital 39019 38002 3

Börsenkapitalisierung 116732 108193 95812 8 22

Fussnoten: 1 Für Details zur Berechnung der Ergebnisse pro Aktie siehe Anmerkung 8 im Anhang zur Konzernrechnung für das dritte Quartal 2005.    2 Den UBS-Aktionären zurechenbares
Konzernergebnis (annualisiert) /Den UBS-Aktionären zurechenbares durchschnittliches Eigenkapital abzüglich Dividende.    3 In dieser Berechnung ist das hybride Tier-1-Kapital enthalten. Siehe
Tabelle BIZ-Kennzahlen im Kapitel Kapitalbewirtschaftung im Quartalsbericht zum 30. September 2005.
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Erfolgsrechnung
Für das Quartal endend am Veränderung in % Seit Jahresbeginn

Mio. CHF 30.9.05 30.6.05 30.9.04 2Q05 3Q04 30.9.05 30.9.04

Geschäftsertrag 10711 9381 8410 14 27 30196 27974

Geschäftsaufwand 7309 6583 6293 11 16 20769 20240

Den UBS-Aktionären zurechenbares Konzernergebnis 2642 2111 1579 25 67 7180 5767

Leistungskennzahlen
Für das Quartal endend am Veränderung in % Seit Jahresbeginn

Mio. CHF (Ausnahmen sind angegeben) 30.9.05 30.6.05 30.9.04 2Q05 3Q04 30.9.05 30.9.04

Geschäftsaufwand /Geschäftsertrag (%) 68,5 70,7 74,9 69,3 72,7

Neugelder Wealth-Management-Geschäft (Mrd. CHF) 31,1 20,2 16,5 75,4 47,5

Ergebnis vor Goodwill

Geschäftsertrag 10711 9381 8410 14 27 30196 27974

Geschäftsaufwand 7309 6583 6109 11 20 20769 19693

Den UBS-Aktionären zurechenbares Konzernergebnis 2642 2111 1763 25 50 7180 6314

Personalbestand 
Per Veränderung in %

Auf Vollzeitbasis 30.9.05 30.6.05 30.9.04 30.6.05 30.9.04

Schweiz 26834 26385 26259 2 2

Übriges Europa /Afrika /Nahost 11546 11257 10512 3 10

Nord- und Lateinamerika 26891 26587 25837 1 4

Asien /Pazifik 5231 4971 4270 5 23

Total 70502 69200 66878 2 5

Ergebnis der Unternehmensgruppen
Mio. CHF Total Geschäftsertrag Total Geschäftsaufwand Ergebnis vor Steuern

Für das Quartal endend am 30.9.05 30.9.04 Veränd. % 30.9.05 30.9.04 Veränd. % 30.9.05 30.9.04 Veränd. %

Global Wealth Management & Business Banking

Wealth Management International & Switzerland 2358 1918 23 1192 1073 11 1166 845 38

Wealth Management USA 1296 1128 15 1301 1128 15 (5) 0

Business Banking Switzerland 1272 1265 1 719 759 (5 ) 553 506 9

Global Asset Management 671 491 37 363 386 (6 ) 308 105 193

Investment Bank 4691 3213 46 3305 2501 32 1386 712 95

Corporate Center

Private Banks & GAM 304 270 13 165 160 3 139 110 26

Corporate Functions 119 125 (5 ) 264 286 (8 ) (145) (161) 10 

Finanzdienstleistungsgeschäft 10711 8410 27 7309 6293 16 3402 2117 61

Kennzahlen Finanzdienstleistungsgeschäft

Cautionary statement regarding forward-looking statements | This communication contains statements that constitute “forward-looking statements”, including, but not limited to, statements
relating to the implementation of strategic initiatives, such as the European wealth management business, and other statements relating to our future business development and economic
performance. While these forward-looking statements represent our judgments and future expectations concerning the development of our business, a number of risks, uncertainties and
other important factors could cause actual developments and results to differ materially from our expectations. These factors include, but are not limited to, (1) general market, macro-
economic, governmental and regulatory trends, (2) movements in local and international securities markets, currency exchange rates and interest rates, (3) competitive pressures, (4) tech-
nological developments, (5) changes in the financial position or creditworthiness of our customers, obligors and counterparties and developments in the markets in which they operate, 
(6) legislative developments, (7) management changes and changes to our Business Group structure and (8) other key factors that we have indicated could adversely affect our business
and financial performance which are contained in other parts of this document and in our past and future filings and reports, including those filed with the SEC. More detailed information 
about those factors is set forth elsewhere in this document and in documents furnished by UBS and filings made by UBS with the SEC, including UBS’s Annual Report on Form 20-F 
for the year ended 31 December 2004. UBS is not under any obligation to (and expressly disclaims any such obligations to) update or alter its forward-looking statements whether as a 
result of new information, future events, or otherwise.
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