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FINMA-Rundschreiben "Vergutungssysteme" 

Sehr geehrter Herr Dr. Raaflaub 

Wir beziehen uns auf Ihre Einladung zur Anhorung vom 3, Juni 2009 und nehmen nachstehend zum Entwurf Rund­
schreiben "Vergutungssysteme" (nachfolgend "RS Vergutungssysteme" bzw. der "Entwurf") Stellung: 

I. Grundsàtziiche Bemerkungen 

Die Credit Suisse anerkennt einen gewissen Regelungsbedarf im Bereich der Vergutungssysteme von Finanzinstitu­
ten. Der Entwurf greift jedoch zu stark und ohne genùgende gesetziiche Grundlage in die Eigentumsrechte der Eig-
ner von Finanzinstituten ein, ist international noch zu wenig abgestimmt und berùcksichtigt die laufende Revision des 
Aktienrechts in ungenugender Weise. Damit drohen in und von der Schweiz aus tatigen Banken - in einem national 
und internationel weiterhin sehr kompetitven Markt - schwenwiegende Wettbewerbsnachteile. Bevor das RS Vergu­
tungssysteme in Kraft gesetzt wird, ist es unbedingt mit den Empfehiungen der englischen FSA und den entspre­
chenden Entwicklungen in der EU sowie den USA abzugleichen und zu koordinieren. 

Ein auf alle Finanzinstitute (unabhangig von ihrer Gròsse, Tàtigkeit und Ausrichtung) anwendbares Vergùtungsmodell 
gibt es nicht. da sich nicht alle Finanzinstitute im gleichen Marktumfeld bewegen. Sie schiagen sich in der Art und 
Weise, wie das Unternehmen zu fùhren ist, nieder und somit auch in der Zusammensetzung der Ziele, deren Bemes­
sungskriterien und der tragbaren Risiken. Zudem ist die Vergutungspolitik ein zentrales Fùhrungsinstrument von Ver­
waltungsrat und Geschatsleitung. Ihnen muss dafùr ein ausreichender Entscheidungsspielraum gewàhrieistet werden. 
All diese Aspekte gilt es zu berùcksichtigen. 

Als Grundsatz muss gelten, dass die Regulierung von Vergutungssystemen auf allgemeine Prinzipien abzustellen ist. 
Nur so konnen die Finanzinstitute flexible und pragmatische Lósungen erarbeiten, die ihren jeweiligen Erfordernissen 
entsprechen. Insofern ist der von der FINMA gewahlte prinzipienbasierte Ansatz zu begrussen; ebenso der Verzicht, 
eine Lohnobergrenze festzulegen sowie die Môglichkeit, von den Vorschriften in begrùndeten Àusnahmefàllen abzu­
weichen ("comply or explain"). 

Unseres Erachtens greift das RS Vergutungssysteme aber zu weit und zu detailliert in die Vergutungssysteme der 
Finanzinstitute ein. Auch ist der Entwurf nicht in jedem Punkt nachvollziehbar und schrankt die Vertragsfreiheit der 
Parteien unverhàltnismàssig stark ein. Flexibilitàt und Pragmatismus -wesentliche Vorteile des prinzipien- gegenuber 
dem regelbasierten Ansatz - gehen somit im Entwurf leider ùber weite Strecken verloren. 

http://www.credit-suisse.com
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II. Hauptpunkte 

Speziell mòchten wir auf die folgenden zwei Punkte hinweisen: 

1. Internationales Umfeld: 

• Die Transparenzanforderungen des Grundsatzes 9 gehen weit ùber den heutigen Standard hinaus, auch fùr 
Banken (wie Credit Suisse), die bereits heute zu Vergutungssystemen und Vergùtungen fùr VR- und Geschàfts-
leitungsmitglieder sehr viele Informationen offenlegen. 

Problematisch und (zumindest zurzeit) abzulehnen sind vor allem die vorgeschlagenen Informationspflichtën un­
terhalb der Geschaftsleitungsebene (RZ 72). Sie sind im jetzigen Zeitpunkt International derart "einzigartig", dass 
sie fùr Schweizer Finanzinstitute schwerwiegende Konkurrenznachteile nach sich ziehen werden. Mit diesen In­
formationen ausgestattet ist es insbesondere fùr auslàndische Konkurrenten von Schweizer Finanzinstituten ein 
Leichtes, gezielt und mit wenig Aufwand die besten Kader unterhalb der Geschaftsleitungsebene abzuwerben. 
Wir schiagen daher eine ersatziose Streichung von Rz 72 des RS Vergutungssysteme vor; dies zumindest, bis 
nicht intemational koordiniert eine derartige Segmentsberichterstattung von alien fùhrenden Aufsichtsbehòrden 
veriangt wird. 

Die Rz 66 - 71 sind ebenfalls intemational abzugleichen und zudem besser mit der laufenden Aktienrechtsrevisi-
on zu koordinieren. Einige konkrete Formulierungsvorschlàge dazu finden Sie im Anhang zu diesem Schreiben. 

• Der Entwurf geht in vieien Bereichen sehr weit und kann folglich intemational zu Wettbewerbsverzerrungen 
fùhren. Wenn alle fùhrenden Aufsichtsbehòrden die "Principles for Sound Compensation Pracitices" des Financi­
al Stability Boards umsetzen, ist dies zu begrussen. Das RS Vergùtungssyteme der FINMA geht jedoch im De-
taillierungsgrad viel weiter als die Principles und ist auch weifreichender und einschneidender ausgestaltet als die 
zum heutigen Zeitpunkt bekannten Regulierungen auslàndischer Gesetzgeber und Aufsichtsbehòrden. Hervor­
heben mòchten wir in diesem Zusammenhang die Anwendbarkeit der Prinzipien auf alle Mitarbeitenden, die sehr 
breite Risikodefinition, die sehr weitreichenden Transparenzanforderungen und die eng gefasste Formulierung 
des "comply or explain" Grundsatzes. Sowohl die FSA als auch die zum jetzigen Zeitpunkt bekannten Vorschlage 
der US FED und der EU gehen bei ali diesen Themen bislang bedeutend weniger weit. Wir erwarten, dass die 
FINMA die Schweizer Finanzinstitute gegenùber ihren auslàndischen Konkurrenten nicht benachteiligt. 

2. Eingriff in die unternehmerische Freiheit 

Eine zum Teil zu enge Wortwahl in sowohl den Randziffern als auch im Erlâuterungsbericht greift zu stark in die 
unternehmerische Freiheit ein, ein optimales Vergutungssystem im Sinne des Rundschreibens einzufùhren und 
durchzusetzen. Speziell hervorheben mòchten wir die folgenden Punkte: 

• Zu starke Einschrànkungen durch die Fokussierung auf den ókonomischen Gewinn 

Die starke Fokussierung auf den ókonomischen Gewinn ist aus unserer Sicht in mehrerer Hinsicht problema­
tisch. Es wird heute allgemein anerkannt, dass ein Balanced Scorecard Ansatz mit mehreren auf die strategi-
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sehen Prioritaten und Werttreiber abgestimmten Key Performance Indikatoren ("KPIs") zu besseren Ergebnissen 
fùhrt als die eindimensionale Fokussierung auf eine bestimmte Zielgròsse. Es ist eine der wichtigsten Aufgaben 
von VenA/altungsrat und Geschaftsleitung, diese KPIs festzulegen. Es kann aus unserer Sicht nicht Sache des 
Regulators sein, die Fokussierung auf eine bestimmte Zielgròsse zu erzwingen. 

Insbesondere auf unteren Stufen der Organisation und in Fronteinheiten ohne Preisfestsetzungs- und Risikoma-
nagementkompetenz mùssen weiterhin auch primàr volumenbasierte Ziele zulàssig sein. Dies ergibt sich aus 
dem zentralen Grundsatz des Management by Objectives: die Zielgrôssen der einzelnen Mitarbeiter sind mit ihren 
Kompetenzen und Verantwortiichkeiten abzustimmen. Dieses Prinzip solite aus unserer Sicht ebenfalls in das RS 
Vergutungssysteme aufgenommen werden. 

Bel weitem nicht aile Mitarbeitenden eines Finanzinstituts sind Risikotràger im Sinne des RS Vergùtungssyteme. 
Die Prinzipien zur Risikobemessung und zur aufgeschobenen Vergùtung sollten daher nicht auf aile Mitarbeiten­
den angewendet werden. Sie sind vielmehr auf die erweiterte Geschaftsleitung und auf sonstige, spezifische Ri­
sikotràger zu beschrânken. Bei gròsseren Instituten sind dabei seibstverstàndiich auch die Mitarbeitenden zu er­
fassen, die innerhalb von Divisionen oder sonstigen gròsseren Einheiten eine Geschàftsfùhrungsfunktion aus­
ùben. 

Das Verbot von formelbasierten Vergùtungsansprùchen darf ebenfalls nicht absolut gelten. So gibt es Finanz-
dienstleistungsbereiche, in denen die formelbasierte Vergùtung weiterhin die Norm sind, zum Beispiel "Brokers" 
in den USA. Auch gibt es Situationen, in denen es aus einer Risikosicht durchhaus Sinn macht, zumindest kurz­
fristig auf eine formelbasierte Vergùtung zurùckzugreifen. Die Alternative ware in den meisten Fallen eine Vergù-
tungsgarantie, was zweifelsohne die schlechtere Variante darstellt. 

Der Begriff der Sonderzahlung ist zu breit definiert, umfasst sie doch jedwelche einmalige Zahlung, einschliess­
lich von "moving expenses" und z.T. im Ausland ùblichen Zahiungen an Studienabgànger. Wir schiagen daher 
vor, Zahiungen tiefer als CHF1 OO'OOO (bzw. USD lOO'OOO im Ausland) von dieser Regelung ganz auszuneh­
men. Weiter ist darauf hinzuweisen, dass gewisse marktspezifische und regionale Usanzen berùcksichtig werden 
mùssen. Wenn ein Mitarbeiter aufgrund des Vergùtungsmodells seines bisherigen Arbeitgebers bei einem allfàlli­
gen Stellenwechsel auf signifikante Ansprùche verzichten muss, zwingt uns die Marktrealitàt, diese Einbussen 
zumindest teilweise auszugleichen. Wenngleich die CS - wo immer môglich - auf Garantien bel Neueintritten 
verzichtet, ist dies nicht immer mòglich. Wichtig ist in diesen (Ausnahme-)Fàllen jedoch, dass solche Garantien 
aufgeschobene Elemente enthalten, um eine Anbindung des Mitarbeiters an den lângerfristigen Erfolg und ein 
konformes Risikoverhalten sicher zu stellen. 

Die in RZ 52 vorgeschlagene Minimaisperrfrist bel aufgeschobener Vergùtung von 3 Jahren ist unseres Erach­
tens zu Starr und steht im Widerspruch zur Anforderung, das aufgeschobene Vergùtung symmetrisch an der zu­
kùnftigen Entwicklung und den Risiken des Finanzinstituts auszurichten ist. Dies vor allem bel Mitarbeitenden in 
Positionen, die wenig bis kein zukunftiges Risiko beinhalten. Sperrfristen sollten daher stufen- und funktionsge-
recht ausgestaltet sein. 

Rz 53 bedarf einer Anpassung (zumindest) fùr den Fall, dass ein Risikotràger das Finanzinstitut nicht freiwillig 
verlàsst; dies vor allem, falls die aufgeschobene Vergùtung von der Erreichung gewisser Ziele abhàngt, auf die 
der Mitarbeiter keinen Einfluss mehr nehmen kann, weil er nicht mehr im Unternehmen ist. 
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Weitere, spezifische Kommentare zu einzelnen Randziffern finden Sie im Anhang. Fùr allfàllige Rùckfragen oder Eròr­
terungen einzelner Punkte stehen wir Ihnen gerne zur Verfùgung. 

Mit freundlichen Grùssen 

Romeo Cerutti 
General Counsel 

Ha aid Stoehr 
id Human Resources 
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Formulierung Zirkular Neuer Vorschlag 

Grundsatz 1 
Grundsatz 2 Rz 26: Das Vergutungssystem soli verstànd­

lich und nachvollziehbar sein. Die Elemente 
eines VergUtungssystems werden gegenùber 
den betroffenen Mitarbeitern klar kommuni­
ziert. Auf ùborlappondo odor ototo nouo Vor 
gùtungoprogrammo fùr oinzolno Gruppon von 
Mitarboitorn ist zu verzichten. 

Rz 27: Das Vergutungssystem ist so auszu­
gestalten, dass es unabhangig vom Ge­
schaftsgang des Finanzinstituts ohne Anpas­
sungen sinnvoll und tragbar ist. 

Rz 26: Das Vergutungssystem soli verstàndlich und 
nachvollziehbar sein. Die wesentlichen Elemente 
eines VergUtungssystems werden gegenùber den 
betroffenen Mitarbeitern klar kommuniziert. Die 
Vergùtungsprogramme gewàhrleisten ein ausrei-
chendes Mass an Kontinuitât. 

Rz 27: Das Vergutungssystem ist so auszugestal­
ten, dass es unabhangig vom Geschaftsgang des 
Finanzinstituts ohne nachtrâgliche Anpassungen 
sinnvoll und tragbar ist. Die zukùnftige Gestaltung 
der Vergutungssysteme kann aufgrund von veràn­
derten Marktverhâltnissen und/oder Geschaftsstra­
tegie angepasst werden. 

Rz 28: Die Finanzinstitute stellen sicher, dass 
ihre vertraglichen Vereinbarungen mit den 
Mitarbeitern den Anforderungen dieses Rund­
schreibens sowie des Vergùtungsreglements 
entsprechen und durchgoGotzt wordon kon 

Rz 28: Die Finanzinstitute stellen sicher, dass ihre 
vertraglichen Verpflichtungen mit den Mitarbeitern 
den Anforderungen dieses Rundschreibens sowie 
des Vergùtungsreglements entsprechen und setzen 
diese auch. soweit mòglich. rechtiich durch. 

Grundsatz 3 Rz 31 : Die interne Revision ùberprùft in an­
gemessenen Zeitabstânden dio Auogostaltung 
und Anwondung dos VcrgùtungGGyGtomG und 
borichtot dom Vorwaltungorat. 

Rz 31 : Die interne Revision ùberprùft im Auftrag 
des Verwaltungsrates in angemessenen Zeitab­
stânden, dass die Umsetzung des VergUtungssys­
tems dem Mandat des Verwaltungsrates sowie den 
Anforderungen der FINMA entspricht.  

Grundsatz 4 Rz 36: Risiken, wolcho in Hòho odor Ein 
trittGwahrochoinlichkoit zum Vorauo nur 
ochwor abzuochatzon oind, muooon obonfallo 
angomoGon oinbozogon wordon. 

Rz 37: Die massgebliche Risikoeinschatzung 
wird von den fùr die Risikokontrolle des Fi­
nanzinstituts zustàndigen Einheiten vorge­
nommen und uberwacht. 

Rz36: streichen. 

Rz 37: Die massgebliche Risikoeinschatzung wird 
von den fùr die Risikokontrolle des Finanzinstituts 
zustàndigen, unabhângigen Einheiten vorgenom­
men und ùbenwacht. 

Grundsatz 5 Rz 41 : Grundsatz 5: Variable Vergùtungen 
sind abhângig vom langfristigen wirtochaftli 
€hef» Erfolg des Finanzinstituts 

Rz 42: Dio GròoGO doG GosamtpoolG lot ab 
hangig von dor langfriGtigon Entwicklung doo 
òkonomiochon Gowinno doo FinanzinGtituto. 
Boi ochlochtom Goochàftovorlauf wird dio 
Zufùhrung zum Gooamtpool roduziort odor 
ontfàllt vollstàndig. 

Rz 41 : Grundsatz 5: Variable Vergùtungen sind 
abhangig vom langfristigen Erfolg des Finanzinstitu­
tes 

Rz 42: Die Hòhe der variabien Vergùtungen sind 
abhângig von der Erreichung der langfristigen wirt­
schaftlichen Zielsetzungen des Unternehmens. 
Hierfùr bestimmt der Verwaltungsrat die relevanten 
Messgròssen. Dabei stellt er sicher. dass diese den 
strategischen Prioritaten entsprechen und die we­
sentlichen Risken angemessen berùcksichtigen. 
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Rz 43: Dio variabien Vorgùtungon dùrfon don 
ókonomischen Gowinn langfrÌGtig nicht ùbor 
otoigon. 

Rz 19: OkonomiGchor Gowinn: Gowinn nach 
Abzug allor Kapitaikooton oinochlioGGlich dor 
EigonkapitaIkoGton. Dio KapitaIkoGton bildon 
dûG RiGikoprofiI dor Untornohmung bzw. Un 
tornohmonGoinhoit ab. 

Rz 43: Auf der Grundlage dieser Messgròssen 
bestimmt der Verwaltungsrates die Hòhe der vari­
abien Vergùtungen fùr die wesentlichen Geschâfts­
bereiche. 

Rz 19: streichen 

Grundsatz 6 Rz 44: Grundsatz 6: Die Zuteilung der variab­
ien Vergùtung erfolgt anhand nachhaltiger 
Kriterien 

Rz 45: Allo variablon Vorgùtungon und Son 
dorzahiungon sind dom GoGamtpool zu ont 
nohmon. 

Rz 46: Die Zuteilung der variabien Vergùtun­
gen auf einzelne Einheiten und Mitarbeiter 
hàngt ab von nachhaltigen und nachvollzioh 
baron Kritorion, dio der GoGchàftG und Risi 
kopolitik doo FinanzinGtituto ontoprochon. 

Rz 47: Die Zuteilung variabler Vergùtungen 
darf nicht ùborrtiiogond auf kurzfriGtigon Krito 
rion wio Volumina, Umoatz, NougoldzufluGO 
odor Konnzahlon dor Jahroorochnung baoio 
ron. Zudom darf dio Bozugnahmo auf oolcho 
Kritorion koinè zwingondon, dirokt abloitbaron 
Vorgùtungoanoprùcho gogonùbor dom Fi 
nanzinotitut bogrùndon. 

Rz 48: Der Verstoss gegen interne oder ex­
terne Vorschriften fùhrt zu einer Reduktion 
oder einer Verwirkung der variabien Vergù­
tung. 

Rz 49: Sondorzahlungon' sind nur in ango 
moGGonon und bogrùndoton AuGnahmofallon 
auGzurichton. Sio oind dom Gooamtpool zu 
ontnohmon und ab oinor im Vorgùtungorcg 
lomont footgologton Hóho vom Vonwaltungo 
rat zu gonohmigon. Sondorzahlungon oind 
Goparat offonzulogon (Rz 69 und 70). 

Rz 44: Grundsatz 6: Die Zuteilung der variabien 
Vergùtungen erfolgt anhand des nachhaltigen Bei­
trags zum Unternehmenserfolg 

Rz 45: streichen 

Rz 46: Die Zuteilung der variabien Vergùtungen auf 
einzelne Einheiten und Mitarbeiter richtet sich nach 
deren nachhaltigen Erreichung der vereinbarten 
Zielsetzungen. Diese Ziele mùssen im Einklang mit 
der Geschaftsstrategie und Risikopolitik sein und 
richten sich nach den konkreten Verantwortiichkei­
ten des jeweiligen Bereichs und Mitarbeiters. Ins­
besondere dùrfen die Ziele keine Anreize zum Ein-
gehen ungebùhriicher Risiken geben. 

Rz 47: Die Zuteilung der variabien Vergùtungen 
darf nicht alleine aufgrund von finanziellen Mess­
gròssen erfolgen. Es sind auch qualitative Zielset­
zungen bei der Bemessung der variabien Vergùtun-
gen angemessen zu berùcksichtigen. Zudem darf 
die Bezugnahme auf solche Kriterien keine zwin­
genden, direkt ableìtbaren Vergùtungsansprùche 
seitnes der Geschàftsieitungsmitglieder gegenùber 
dem Finanzinstitut begrùnden. 

Rz 48: Schwenwiegende Verstosse gegen interne 
oder externe Vorschriften fùhren zu einer Reduktion 
oder Verwirkung der variabien Vergùtung. Sie sind 
auch disziplinarisch zu ahnden. 

Rz 49; streichen 

Grundsatz 7 Rz 52: Uber eine aufgeschobene Vergùtung 
kann erst nach Ablauf einer Sperrfrist frei 

Rz 52: Uber eine aufgeschobene Vergùtung kann 
erst nach Ablauf einer angemessenen Sperr- oder 
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verfùgt werden. Dio Sporrfriot borùckoichtigt 
don Zoithorizont dor Rioikon und botràgt min 
dootono 3 Jahro. 

Rz 53: Die Auflòsung des Arbeitsverhaitnis­
ses darf nicht zu einem vorzeitigen Ablauf der 
Sperrfrist fùhren, ausser bei Tod oder Invalidi­
tàt des Mitarbeiters. 

Anwartschaftsfrist frei verfùgt werden. Die Sperr-/ 
Anwartschaftsfrist berùcksichtigt dabei den Zeitho­
rizont der eingegangenen Risiken. 

Rz 53: Die Auflòsung des Arbeitsverhaitnisses darf 
nicht zu einem vorzeitigen Ablauf der Sperrfrist 
fùhren, ausser in begrùndeten Àusnahmefàllen wie 
beispielsweise Tod oder Invaliditàt des Mitarbeiten­
den. 

Grundsatz 8 
Grundsatz 9 Rz 66: Aufgegliedert fùr gegenwàrtige und 

ehemalige Mitglieder des Verwaltungsrats und 
der Ge-schàftsieitung sowie ùbrige Mitarbeiter 
unter Angabe der Form der entsprechenden 
Vergù-tungen (Barzahiung, Sachleistungen, 
Aktien, Optionen etc.): 

Rz 68: Hóho doo Gooamtpoolo und Anzahl 
bogùnotigto Porooncn; 

Rz 69: Summe und hochster auf eine Person 
entfallender Betrag der ausgerichteten Son-
der-zahlungen fùr ein Geschàftsjahr, Anzahl 
begùnstigte Personen und Begrùndung; 

Rz 70: Summe der im Geschàftsjahr neu 
zugesicherten Sonderzahlungen, Anzahl be­
gùnstigte Personen und Begrùndung. Die 
Abgangsentschàdigungen sind hierbei séparât 
auszuweisen; 

Rz 72: Soforn dao Finanzinotitut oino Sog 
montborichtorotattung vornimmt, logt dor 
Vonwaltungorat dio Informationon gomàoG Rz 
66 bio 71 fùr jodoG Sogmont ooparat oowio 
auf Ebono doo Gooamtinotituto offon. 

Rz 73: Die Offenlegung des Vergùtungsbe-
richts erfolgt gegenùber der FINMA sowie den 
Adressaten des Geschaftsberichts. Entspre­
chend geben Privatbankiers, die sich nicht 
òffentlich zur Annahme fremder Gelder emp­
fehlen, den VergUtungsbericht lediglich ge-
genùber der FINMA bekannt.  

Rz 66: Aufgegliedert fùr gegenwàrtige und ehema­
lige Mitglieder des Verwaltungsrats und der Ge­
schaftsleitung oowio ùbrigo Mitarboitor unter Anga­
be der Form der entsprechenden Vergùtungen 
(Barzahiung, Sachleistungen, Aktien, Optionen, 
etc.): 

Rz 68: streichen 

Rz 69: Summe und hochster auf eine Person ent­
fallender Betrag der ausgerichteten Sonderzahlun­
gen fùr ein Geschàftsjahr, Anzahl bogùnotigto Por 
oonon und Begrùndung; 

Rz 70: Summe der im Geschàftsjahr neu zugesi­
cherten Sonderzahlungen die pro Einzelfall hòher 
sind als CHF lOO'OOO. Anzahl bogùnotigto Poroo 
non und Begrùndung. Die Abgangsentschàdigun­
gen sind hierbei séparât auszuweisen; 

Rz 72: streichen 

Rz 73: Die Offenlegung des Vergùtungsberichts 
gemass diesem Rundschreiben erfolgt gegenùber 
der FINMA oowio don AdroGoaton doo Goochàfto 
borichto. Entoprochond gobon Privatbankioro, dio 
oich nicht óffontlich zur Annahmo fromdor Goldor 
ompfohlon, don Vorgùtungoboricht lediglich gogon 
ùbor dor FINMA bokannt. 

Grundsatz 10 Rz 75: Das Finanzinstitut muss den einzelnen 
Sachverhalt begrùnden und in Erganzung zu 
den Vorgaben von Grundsatz 9 offenlegen. 
Offenzulegen sind nebst der Begrùndung 
namentlich die Struktur, Form und Hòhe der 
Vergùtungen, welche in Abweichung der vor­
liegenden Bestimmungen geleistet werden, 
sowie die begùnstigten Geschâftsbereiche 
und Funktionen des Finanzinstituts. 

Rz 75 zusàtzlich zum bestehenden Wortlaut: "Ab­
weichungen von den vorliegenden Bestimmungen 
sind insbesondere dann mòglich. wenn die Erhal­
tung der Konkurrenzfahigkeit im internationalen 
Umfeld. abweichende lokale Marktusanzen oder 
gesetziiche Regelungen in einzelnen Làndern diese 
erforderlich und nòtig machen". 
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Rz 77: Die FINMA behalt sich vor, gegenùber 
einem von den Vorschriften dieses Rund­
schreibens abweichenden Finanzinstitut 
Massnahmen, insbesondere einen Eigerimit-
telzuschlag, anzuordnen. 

Rz 77: Die FINMA behàlt sich vor, gegenùber ei­
nem von den Vorschriften dieses Rundschreibens 
abweichenden Finanzinstitut Massnahmen, inobo 
oondoro oinon Eigonmittolzuochlag, anzuordnen. 


