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Die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA verdffentlichte heute
ihren Bericht zur Krise der Credit Suisse. Sie analysiert darin einerseits
die Entwicklung der Credit Suisse ab 2008 bis 2023 beziiglich Strategie,
Geschiftsverlauf, Flihrungsentscheide, Risikomanagement sowie der
Krisenvorbereitung. Andererseits beleuchtet der Bericht die
Aufsichtstitigkeit der FINMA bei der Bank. Folgendes sind die
Kernaussagen:

¢ Die Credit Suisse hat aufgrund ungeniigender Umsetzung ihrer
strategischen Stossrichtungen, wiederholter Skandale und Ma-
nagementfehlern das Vertrauen der Kundschaft, der Investorinnen
und Investoren und der Markte verloren. Die daraus folgenden ho-
hen Riickziige von Kundengeldern fiihrten dazu, dass Mitte Marz
2023 die Gefahr einer unmittelbaren Zahlungsunfahigkeit bestand.

e Bund, SNB und FINMA leiteten entscheidende Massnahmen in die
Wege, welche die Zahlungsfahigkeit der Credit Suisse sicherstell-
ten und die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS unter-
stiitzten. Die Behorden erreichten damit erfolgreich das Ziel, die
Glaubigerinnen und Glaubiger der Bank sowie die Finanzstabilitat
zu schiitzen.

e Die FINMA ergriff im Rahmen der Aufsichtstatigkeit bereits viele
Jahre vor der Krise weitgehende und eingreifende Massnahmen,
um den Méngeln insbesondere in der Corporate Governance und
im Risikomanagement und in der Risikokultur der Bank zu begeg-
nen. Dariiber hinaus verlangte die FINMA bereits ab dem Sommer
2022 von der Bank, sich mit verschiedenen Massnahmen fiir den
Notfall vorzubereiten.

e Die FINMA zieht in ihrem Bericht verschiedene Lehren. So fordert
sie einerseits stirkere gesetzliche Grundlagen, insbesondere fiir
Instrumente wie das Senior Manager Regime, die Kompetenz, Bus-
sen zu erteilen sowie strengere Regeln bei der Corporate Gover-
nance. Andererseits wird die FINMA auch punktuell ihren Auf-
sichtsansatz anpassen und die Umsetzbarkeit von Stabilisierungs-
massnahmen verstarkt prifen.
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Das Verschwinden einer der beiden globalen Schweizer Grossbanken war
ein einschneidendes Ereignis flr den Schweizer Finanzplatz. Als Beitrag zur
Aufarbeitung der Krise hat die FINMA die Vorgeschichte, die dazugehoren-
den Aufsichtstatigkeiten, den akuten Krisenverlauf sowie den daraus abge-
leiteten Veranderungsbedarf umfassend analysiert und aufgearbeitet. Be-
leuchtet wird die Entwicklung der Aufsichtstatigkeit der Credit Suisse von
2008 bis 2023.

Nach Abschluss der Analysen verdffentlichte die FINMA heute die Erkennt-
nisse in einem Bericht. Sie hat diesen auch bereits der in dieser Sache tati-
gen Parlamentarischen Untersuchungskommission zur Verfligung gestellt.

Credit Suisse scheiterte an Mdngeln bei Strategie und Management

e Die Festlegung, Umsetzung und Uberwachung der Strategie fallt in den
Verantwortungsbereich des Verwaltungsrats der Bank. Dieser be-
schloss wiederholt Strategieanderungen mit dem Ziel, die Investment-
bank zu verkleinern, die Ertragsvolatilitdt zu senken und das Geschafts-
modell starker auf die Vermdgensverwaltung auszurichten. Diese Stra-
tegiednderungen wurden nicht konsequent umgesetzt. Die Ertrags-
volatilitat blieb hoch in der Investmentbank, aber auch in der Vermo-
gensverwaltung.

e Wiederkehrende Skandale setzten dem Ruf der Bank zu, belasteten
die Ergebnisse und fiihrten zu einem Vertrauensschwund bei der Kund-
schaft, den Investorinnen und Investoren und im Markt.

o Die Probleme der Credit Suisse materialisierten sich in diversen
Geschiftsbereichen und aufgrund verschiedener Risikotypen.
Praktisch bei allen Problemen spielten gravierende Mangel im Risiko-
management eine Rolle. Die Massnahmen der FINMA zielten auf sol-
che Mangel und starkten die Kontrollen. Die FINMA monierte gegen-
Uber der Bank wiederholt auch die Risikokultur und ging mit ihren Mass-
nahmen an ihre gesetzlichen Grenzen. Trotz teilweise umfangreichen
Anpassungen gelang es den Organen der Bank lber die Jahre nicht,
die seitens der FINMA festgestellten Missstande in der Bankorganisa-
tion gesamtheitlich und nachhaltig zu beheben.

e Auch in Jahren mit grossen Verlusten blieben die variablen Vergii-
tungen hoch. Die gewichtigen Aktionarinnen und Aktionare der Credit
Suisse nahmen ihre Einflussmdglichkeiten bei Vergutungen kaum wabhr.

e Reorganisationen sowie hohe Kosten, Bussen und Verluste
schwichten zudem die Kapitalbasis. Die Credit Suisse war in der
Folge immer wieder gezwungen, am Markt Kapital aufzunehmen.

e Die Credit Suisse erfilllte die regulatorischen Kapitalanforderungen.
Diese Kapitalunterlegungen vermochten die massive Vertrauenskrise
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jedoch nicht zu verhindern. Das Stammhaus, die CS AG, wies inner-
halb der Gruppe die schwachste Kapitalunterlegung auf und stellte
dadurch das schwachste Glied in der Kette dar.

¢ Die Credit Suisse erfiillte auch die regulatorischen Anforderungen an
Liquiditat und hielt im Sommer 2022 komfortable Liquiditatspuffer. Der
Vertrauensverlust der Bank fiihrte jedoch zu sehr schnellen und
weitreichenden Liquiditatsabfliissen, die durch die digitalen Kom-
munikationsmittel (digitaler Bank Run) noch verscharft wurden
und die Bank letztlich an den Rand der Zahlungsunfahigkeit brachten.

Intensive Aufsichtstatigkeit und Krisenvorbereitung
bei der Credit Suisse

Die FINMA hat ihre Aufsicht im Rahmen der geltenden gesetzlichen Vorga-
ben gegeniliber der Credit Suisse sehr weitreichend wahrgenommen. Seit
2012 hat sie gegen die Credit Suisse 43 Vorabklarungen fir mdgliche En-
forcementverfahren durchgefiihrt, neun Rugen ausgesprochen, sechzehn
Strafanzeigen erstattet sowie elf Enforcementverfahren gegen das Institut
und drei Verfahren gegen natirliche Personen abgeschlossen. EIf dieser
vierzehn Verfahren fielen in den Zeitraum ab 2018. Dabei hat die FINMA die
Credit Suisse im Rahmen ihrer Kompetenzen konsequent auf Risiken auf-
merksam gemacht,Verbesserungen gefordert und einschneidende Mass-
nahmen auferlegt. Diese umfassten umfangreiche Kapital- und Liquiditats-
massnahmen, Eingriffe in die Governance und in die Vergiitung sowie Ge-
schéaftsrestriktionen. In der Periode von 2018 bis 2022 hat sie zudem 108
Vor-Ort-Kontrollen bei der Credit Suisse durchgefiihrt und dabei 382 Punkte
festgestellt, die Massnahmen erforderten. Bei 113 dieser Punkte wurde das
Risiko als hoch oder kritisch eingestuft. Diese Zahlen und Massnahmen il-
lustrieren, dass die FINMA ihre Méglichkeiten und gesetzlichen Kompeten-
zen ausgeschopft hat.

Dariiber hinaus erkannte die FINMA bereits frih das mdgliche Risiko einer
Destabilisierung der Bank und intensivierte ihre Aufsichtstatigkeit entspre-
chend. So verlangte sie von der Bank bereits im Sommer 2022 konkrete
Massnahmen zur Vorbereitung auf eine Krise wie beispielsweise Verkaufe
von Geschéftsteilen sowie spater auch der Verkauf der ganzen Bank. Die
FINMA ihrerseits bereitete gleichzeitig eine mogliche Sanierung der Bank
vor. Im Marz 2023 war die Sanierung seitens FINMA vorbereitet, so dass sie
als alternatives Szenario vorlag. Die Behérden kamen jedoch zum Schluss,
dass mit der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS eine moglichst
rasche Stabilisierung der Situation mit einem geringeren Risiko erreicht wer-
den konnte.
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Die FINMA zieht Lehren aus dem Fall Credit Suisse

¢ Behordliche Krisen-Massnahmen haben Ziel erreicht: Die im Marz
2023 von den Behorden ergriffenen Massnahmen waren effektiv und
erfullten den gesetzlichen Auftrag. Sie gewahrten den Schutz der Glau-
bigerinnen und Glaubiger sowie die Funktionsfahigkeit der Finanz-
markte.

¢ Die gesetzliche Grundlage fiir die Aufsicht stiess an Grenzen: Die
FINMA hat ihre Aufsichts- und Enforcementaktivitaten bei der Credit
Suisse Uber die letzten Jahre aufgrund der Haufung von Problemen und
Mangeln zunehmend intensiviert und immer einschneidendere Mass-
nahmen verfligt. Sie ging damit bis an die Grenzen ihrer gesetzlichen
Méglichkeiten.

e Mehr Pflicht zur Verantwortung im Bereich Governance: Die FINMA
befiirwortet erweiterte Moglichkeiten, um auf die Governance der Be-
aufsichtigten starker Einfluss zu nehmen. Der FINMA scheint hierbei
insbesondere ein Senior Manager Regime, eine Bussenkompetenz und
die Moglichkeit, regelmassig Enforcementverfahren zu veréffentlichen
zweckmassig. Fur effektive Eingriffe in Vergitungssysteme ist ein soli-
deres gesetzliches Mandat an die FINMA erforderlich.

o Kapitalregulierung nachbessern: Im Bereich der Eigenmittelanforde-
rungen fihrte die gesetzliche Pflicht zur Gewahrung von Erleichterun-
gen auf Stufe Einzelinstitut zu einer Schwachung des Stammhauses.
Zudem wirkte die regulatorische Behandlung von Beteiligungen in der
Krise prozyklisch. Die FINMA fordert deshalb im Rahmen der Uberprii-
fung der Too-big-to-fail-Vorgaben strengere Standards in der Regulie-
rung auf der Stufe des Einzelinstituts.

e Fokus auf Eigenmittelzuschlage: Die FINMA ordnete weitreichende
Eigenmittelzuschladge an, um erhdhten Risiken aus den Geschéftsaktivi-
taten der Credit Suisse zu begegnen. Die FINMA wird kinftig die mit
der Strategieumsetzung oder einer unzureichenden Kontrollumgebung
verbundenen Risiken und das sich daraus ergebende Verlustpotenzial
von Finanzinstituten noch systematischer analysieren und bei Bedarf
Eigenmittelzuschlage verhangen und diese offenlegen. Es ist zu prifen,
ob es dazu auch eine Anpassung der regulatorischen Grundlagen
braucht.

e Fokus auf Umsetzbarkeit der Recovery- und Resolution-Massnah-
men: Einige Massnahmen der von der FINMA geprtften und bewilligten
Stabilisierungspléne (Recovery-Plan) waren in der vorliegenden Krise
nicht in der geplanten Form umsetzbar. Daher wird die FINMA in Zu-
kunft einen starkeren Fokus auf die effektive Umsetzbarkeit der Mass-
nahmen legen und eine Verscharfung der Bewilligungspraxis prufen.
Sie wird auch die Abwicklungsplanung (Resolution-Plan) auf schnellere
Bank Runs und auf mehr Krisenszenarien auslegen.
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Thomas Hirschi, Leiter des Krisenstabs und des Geschaftsbereichs Banken
der FINMA, &usserte sich anlasslich der Prasentation des Berichts: "Die
FINMA hat die ihr zur Verfiigung stehenden Instrumente auf der ganzen
Skala eingesetzt und das Risiko einer mdglichen Destabilisierung der Credit
Suisse frih erkannt. Inr Handeln hat Wirkung erzielt, vermochte aber die Ur-
sachen des Vertrauensverlusts wie die Mangel bei der Strategieumsetzung
und im Risikomanagement nicht wettzumachen. Die Behérden sorgten ent-
sprechend ihrem gesetzlichen Auftrag aber dafiir, dass die Glaubigerinnen
und Glaubiger und die Finanzstabilitat beim Marktaustritt der Bank geschuitzt
waren."

Birgit Rutishauser, Direktorin a.i., hielt fest: "Wir wollen aktiv zur Aufarbei-
tung der CS-Krise beitragen. Daher haben wir mit einem ausfihrlichen Be-
richt zu den Vorkommnissen und Lehren weitere Transparenz geschaffen.
Diese Grundlage ermdglicht es uns nun, den Blick nach vorne zu richten.
Wir werden die Lehren aus dieser Krise in unsere Aufsichtsarbeit integrieren
und in die Regulierungsgremien einbringen."

Marlene Amstad, Verwaltungsratsprasidentin der FINMA, unterstrich: "Wir
setzen uns dafir ein, dass die Aufsicht noch bessere Karten in den Handen
halt. Der spezifische Fall Credit Suisse illustriert sowohl die Moglichkeiten
wie auch die Grenzen der Aufsicht. Beides ist vom gesetzlichen Rahmen
vorgegeben. Daher ist klar: Wie der Schweizer Finanzplatz in finf oder zehn
Jahren aussieht, wird wesentlich dadurch bestimmt, ob die gesetzliche
Grundlage der Aufsicht heute gestarkt wird."

Zur Aufsichtsaktivitat der FINMA

Die FINMA hat als unabhangige Aufsichtsbehdrde tUber den schweizeri-
schen Finanzmarkt den gesetzlichen Auftrag, Finanzmarktkunden — nament-
lich Glaubigerinnen und Glaubiger, Anlegerinnen und Anleger und Versi-
cherte — sowie die Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte zu schitzen. Davon
abgeleitet sind die Aufsichtsaufgaben der FINMA: die Bewilligung, die Uber-
wachung und — wo notwendig — die Durchsetzung des Aufsichtsrechts.

Die FINMA verfolgt mit ihren Bewilligungsentscheiden, ihrer Aufsichtstatig-
keit und Enforcement-Aktivitaten immer einen klaren Zweck: Einlagen sollen
geschiuitzt, Vertrage und Marktverhalten transparent und nicht missbrauch-
lich sein. In ihrer Aufsichtstatigkeit verfolgt die FINMA einen konsequent risi-
koorientierten Ansatz und achtet auf Kontinuitat und Berechenbarkeit. Die-
sen Auftrag erfillen die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der FINMA mit gros-
ser Expertise auf der rechtlichen Grundlage von acht verschiedenen Finanz-
marktgesetzen, die aufgrund der dynamischen und innovativen Finanzbran-
che im stetigen Wandel sind.

Die FINMA kontrolliert den bedeutenden Schweizer Finanzmarkt bestehend
aus Uber 500 Banken, 180 Versicherungen, 400 Asset Managern und 150
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Finanzmarktinfrastrukturen mit einer kleinen, effizienten Behorde. Ihre 600
Mitarbeitenden fokussieren bei ihrer Arbeit bewusst auf relevante Risiken.
Die FINMA nimmt ihren Ermessensspielraum wahr und wird proportional zur
Risikobewertung aktiv.

Zur Grossbankenaufsicht durch die FINMA

Die direkte Grossbankenaufsicht wurde bis im Sommer 2023 in erster Linie
von zwei dedizierten Aufsichtsteams wahrgenommen. Diese beiden Teams
wurden von weiteren Spezialistinnen und Spezialisten in den Bereichen Vor-
Ort-Kontrollen, Benchmarkanalysen, Bewilligungen, Risikomanagement, Ka-
pitaladadquanz und -planung, Liquiditat, IT- und Cyberrisiken sowie Gover-
nance unterstitzt. Insgesamt wurden in den Jahren 2020 bis 2022 durch-
schnittlich rund vierzig der 112,5 Vollzeitstellen im Geschaftsbereich Banken
fur die Aufsicht tGber die UBS und die Credit Suisse eingesetzt.

Im Rahmen der Aufsicht tGber die Banken erhebt die FINMA regelmassig Da-
ten und fordert Unterlagen der Banken ein. Die Daten werden teils zusam-
men mit der Schweizerischen Nationalbank erhoben, teils durch die FINMA
auch direkt. Es handelt sich um umfangreiche Datensatze zu den prudenzi-
ellen Kennzahlen (Liquiditat, Kapital) sowie um Ad-hoc-Umfragen zu be-
stimmten Risiken. Eingefordert werden interne Berichte der Banken, z.B. die
Risiko- und Compliance-Berichte oder die Berichte der internen Revision,
und auch einzelne Unterlagen aus den Geschaftsleitungs- bzw. Verwal-
tungsratssitzungen. Ausserdem berlcksichtigt die FINMA Marktdaten (z.B.
Kredit-Ratings sowie Kurse von Aktien, Anleihen oder Credit Default
Swaps), Berichte von Aktien- und Anleihenanalysten oder weitere externe
Quellen wie Medienberichte (inklusive sozialer Medien). Die FINMA fihrt re-
gelmassige Gesprache mit dem Verwaltungsrat, der Geschéaftsleitung und
weiteren Vertreterinnen und Vertretern der Divisionen, der Kontrollfunktionen
und der internen Revision. Sie teilt der Bank ihre Feststellungen und Erwar-
tungen jeweils schriftlich mit. Zudem fihrte sie pro Jahr und Grossbank rund
20 umfangreiche eigene Vor-Ort-Kontrollen durch.
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