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) Jahreswechselgesprich mit Joe Ackermann

«Beim Untergang der CS
wurde ich richtig wiitend»

Der friihere Schweizer Spitzenbanker Joe Ackermann hielt sich zum CS-
Kollaps bislang zuriick. Jetzt spricht er Klartext — und sagt, er hatte eine
andere Lésung gewlinscht.
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«Um nicht abhdngig zu werden von den Amerikanern, braucht die Schweiz eine global operierende Banks: Josef Ackermann,
Joe genannt, ehemaliger Chef der Deutschen Bank.

Foto: Boris Miiller

Am 19. Marz endete die 167-jahrige Geschichte der Credit Suisse mit einem
Knall. Herr Ackermann, wann war fiir Sie klar, dass die CS nicht mehr gerettet

werden konnte?

Die Signale waren schon ldnger nicht ermutigend. Ich war am fraglichen Tag
in Helsinki und habe mir dort die Pressekonferenz angeschaut — das hat mich
mitgenommen. Es ist etwas zu Ende gegangen, das mir sehr nahe war.
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Haben Sie eine Trane verdriickt?

Nein, es flossen keine Tranen. Im Gegenteil: Ich wurde beim Untergang der
CS richtig wiitend.

Auf wen konkret?

Einzelpersonen will ich keine nennen, alle sind in ein System eingebunden.
Vielmehr miissen wir uns jetzt tiberlegen, welche Massnahmen es zu ergrei-
fen gilt, um solche Ungliicksfédlle frither zu erkennen und so zu verhindern.

Sie sehen keine Fehler bei der CS?

Klar, das Geschdftsmodell war mit der Ertragskraft nicht vereinbar. Die Spit-
ze der Bank hat zum Ende der Bank hin zu lange nicht richtig kommuniziert.
Es gab viele Personalwechsel, ob beim Verwaltungspréasident oder dem Bank-
chef. Jeder hatte seine eigene Agenda. Das hat alles einfach wahnsinnig ver-
unsichert. Die Bank war in einer sehr verwundbaren Position, und dann hat
es eben nur noch wenig gebraucht, einen Funken, der das Ganze entziindet
hat.

Der kam im Marz.

Kritisch wurde es, als die Krise der amerikanischen Regionalbanken nach Eu-
ropa liberschwappte und sich die Banken nicht mehr so leicht Liquiditét be-
schaffen konnten. Das fiihrte dazu, dass Kunden aufgrund von negativen Me-
dienberichten zum Handy gegriffen haben und ihr Geld zu einer anderen
Bank transferiert haben.

Erst als Starbanker gefeiert, dann heftig N7
angegriffen

...und dann ging die CS unter. Musste es so weit kommen?

Es waren im Prinzip drei Lésungen méglich: Ubernahme, Abwicklung oder
Verstaatlichung auf Zeit. Da man weltweit Konsequenzen einer Abwicklung
zu wenig kannte und die Verstaatlichung wegen politischer und finanzieller
Risiken nicht wollte, blieb nur die Ubernahme. Oft wird auch argumentiert,
dass die Nationalbank so viel fliissige Mittel héitte geben kénnen, dass die CS
die Krise tibersteht. Das ist leider Wunschdenken. Die CS hatte schlichtweg
nicht ausreichend Vermégenswerte, die als Sicherheit hdtten dienen kénnen.

Als alter CSler haben Sie sich zuerst eine Rettung durch die Nationalbank
gewiinscht. Doch dann haben Sie Ihre Meinung geindert und sich fiir eine

Verstaatlichung auf Zeit durch den Bundesrat entschieden?

Gewiss hétte dies die CS als zweite Grosshank erhalten, Wetthewerb ist im-
mer gut. Neben den Risiken gab es bei rascher Umsetzung auch erhebliches
Gewinnpotenzial fiir den Staat.



Das hiatte tatsdchlich geniitzt?

In kritischen Situationen lohnt es sich oft, etwas zu wagen. In Deutschland
hat sich Bundeskanzlerin Angela Merkel widhrend der Finanzkrise hingestellt
und versichert, dass die Spargelder sicher sind. Das ging ja weit tiber ihre
Kompetenz hinaus, aber es war einfach wichtig, um die Menschen zu beruhi-
gen.

Sie haben im Herbst 2022 in einem Interview 7 gesagt, kein Geschift lohne
sich, wenn es den Ruf der Bank ruiniere. Die CS hat immer wieder solche
Geschifte getitigt. Schliesslich ging sie ja auch nicht unter, weil ihr das
Kapital ausging, sondern weil die Kundinnen und Kunden das Vertrauen
verloren. Wann war Ihnen klar, dass der Ruf der CS nicht mehr zu retten ist?

Das hat viel frither angefangen. Die Nationalbank und die Finanzaufsicht Fin-
ma haben immer wieder versichert, dass die CS gentigend Licuiditdt und Ka-
pital halte. Man vergisst manchmal, dass die CS vor ihrem Untergang eine ho-
here Kapitalquote hielt als die UBS. Nur; Kapital allein reicht nicht. Es geht
um Glaubwiirdigkeit, um Vertrauen und um Liquidit&t. Fehlt das, wird es
zum Problem, wenn eine Bank zu hohe Risiken eingeht.

Ab wann ging es bei der CS in die falsche Richtung?

Eigentlich schon 1996. Damals wurde die Struktur der Bank gedndert und die
alte Kreditanstalt auseinandergerissen. Das internationale Geschéft wurde
den Investmentbankern tibergeben. Dadurch gah es eine Amerikanisierung
der Bank, und es wurde auch die Bonuskultur viel stdrker betont. Und dann
wollten die damaligen Chefs zu den ganz grossen Investmenthanken in den

USA aufschliessen und begannen, grossere Risiken einzugehen.




Nationalbankprasident Thomas Jordan, Finanzministerin Karin Keller-Sutter und Bundesprasident Alain Berset (v.l.) am Tag,
als die UBS die CS kaufte.

to: Peter Klaunzer (Keystone

Sie sprechen den Zeitpunkt 1997 an, als die CS zu einer Holding mit vier
Geschiftsbereichen umgebaut wurde. Kurz vorher haben Sie die Bank

verlassen.

Ja, viele meiner Kritikpunkte, die ich auch noch heute habe, habe ich damals
schon in meinem Kiindigungsschreiben erw&hnt. So etwa die damals gewé&hl-
te Struktur.

Nun ist die CS Geschichte, und die beiden Banken sollen zusammenwachsen.

Meine Frau ist Finnin. Zu Beginn unserer Beziehung haben wir immer dar-
iiber diskutiert, ob jetzt Finnland oder die Schweiz besser sei. Irgendwann
haben wir uns dann darauf geeinigt, das Beste aus beiden Kulturen zu neh-
men. Ich hoffe, dass dieser Gedanke auch bei der Integration der CS Anwen-
dung findet. Ich hétte zum Beispiel nie gesagt, dass die CS-Mitarbeitenden ei-
nen kulturellen Filter passieren miissen. Die CS war in vielen Bereichen her-
vorragend — besonders in bestimmten Bereichen des Investmentbankings.

Sie sprechen die Worte von UBS-Prasident Colm Kelleher an, der die CS-Leute
durch einen Filter schicken will, um sicherzugehen, dass sie zur UBS passen.
Und besonders das Investmentbanking hat seit Jahren einen schlechten Ruf

wegen riskanter Geschafte.

Christoph Blocher etwa wollte den Banken das Investmentbanking gleich
ganz verbieten. Da bin ich ganz anderer Meinung. Um nicht abhingig zu wer-
den von den Amerikanern oder von den Engldndern, braucht die Schweiz ei-
ne global operierende Bank. Sie muss in der Lage sein, Investmentbanking
anzubieten. Und wenn eine Bank das machen will, kommt sie nicht um den
Standort USA herum.

CREDIT
SUISSE
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CS-Chef Ulrich Kbrner (3.v.r.) bei seinem Abgang an der letzten Generalversammlung der Credit Suisse am 4. April 2023 im
Zircher Hallenstadion.

Foto: Michael Buholzer (Keystone)

Investmentbanking gilt aber schon als heikel. Ganz im Gegensatz zum Private
Banking. Zu Recht?

Immer wenn man glaubt, dass etwas ganz sicher sei, ist es dies dann eben
doch nicht. Das erlebt gerade die Bank Julius Bir. Oder denken Sie an das Hy-
pothekargeschéft in der Immobilienkrise der Neunzigerjahre.

Die Privatbank Julius Bér hat dem 8sterreichischen Immobilien-Tycoon René
Benko und seiner Signa einen Kredit von 606 Millionen Franken erteilt. Ein zu

grosses Risiko?

Ich m&chte mich nicht zu anderen Finanzinstituten dussern. Grundsétzlich
sollten Banken aber nicht immer alles mitmachen, was ihre Kunden fordern.
Féllt ein Kredit an einen vermdgenden Kunden aus, verliert die Bank garan-
tiert sehr viel mehr Geld mit ihm, als sie zuvor an ihm verdient hat.

Sie haben vorhin die Boni-Kultur bei der CS kritisiert. An der Spitze der

Deutschen Bank wurden Sie ebenfalls fiir Ihre hohen Boni angegangen.

Ich glaube nicht, dass Fixléhne das Problem lésen. Bonussysteme miissen
aber so ausgestaltet sein, dass sie keine falschen Anreize mit sich bringen. Bei
der Deutschen Bank haben wir da auch Fehler gemacht. Es wurden teilweise
Boni gezahlt, die vom Geschéftsvolumen oder den Ertrdgen abhéngig waren.
Das ist absolut falsch.

Bei der CS flossen die Boni auch, als die Bank hohe Verluste machte.

Und jetzt verlieren die CS-Mitarbeitenden mehr als eine Milliarde Franken,
weil ihre Aktien mit der Ubernahme praktisch wertlos wurden. Aber ich ste-
he zu meinen Fehlern. Und es war sicher ein Fehler, dass in den letzten Jah-
ren die Bonuskultur im Banking derart ausgebaut worden ist. Nur ist es auch
schwierig, auf Boni zu verzichten, wenn die Konkurrenz sie hezahlt.

Sie wurden 2016 auch dffentlich aufgefordert, den Bonus zuriickzuzahlen.

2008 und 2016 habe ich zweimal freiwillig den Bonus zuriickgegehen.

Um wie viel Geld ging es da?

Um etwa zehn Millionen Franken vor Steuern.




Ackermann an einer Gerichtsverhandlung im Jahr 2006.

eidemann (Keystone,

Sollen jetzt die ehemaligen Fiithrungskrifte der CS, Bankchefs und

Verwaltungsratsprasidenten Ihrem Beispiel folgen?

Da ist jeder Fall einzigartig. Fordern 1dsst sich das nur, wenn jemand direkt
verantwortlich fiir einen Schaden ist und vorsétzlich gehandelt hat. Diese Be-
weiskette 14sst sich kaum erbringen. Am besten ist daher ein freiwilliger Bo-
nusverzicht, wenn ein Unternehmen Verluste schreibt.

UBS-Chef Sergio Ermotti hat klar gemacht, dass er das
Vermdgensverwaltungsgeschift der Bank in den USA stirken will. Gleichzeitig
erhdhen die USA den Druck auf die Schweiz wegen der Vermégen von

russischen Oligarchen in der Schweiz. Braut sich da etwas zusammen?

Die Schweiz ist neutral. Leider ist sie aber nicht stark genug, sich dem Druck
aus den USA und der EU zu widersetzen. Das ist eine problematische Entwick-
lung.

Was sollen wir denn mit den beschlagnahmten Geldern aus Russland machen?

Ich bin sehr stark gegen die Beschlagnahmung von Geldern von den Oligar-
chen. Wir miissen uns an das geltende Rechtssystem halten. Und dann geht es
um die Frage: Sind diese Gelder illegal erwirtschaftet worden? Das ist schon
mal ein schwieriger Beweis. Und haben die Oligarchen tiberhaupt einen Ein-
fluss auf Putin? Der interessiert sich tiberhaupt nicht dafiir, was die Oligar-
chen denken. Das weiss ich, weil ich mehrere Jahre im Verwaltungsrat der
Renova von Viktor Vekselberg gesessen bin.

Lassen Sie uns iiber «Too big to fail» reden. Das Regelwerk sieht vor, dass



systemrelevante Banken im Krisenfall nicht mit Steuergeldern gerettet werden
miissen, sondern wichtige Teile abgetrennt werden kénnen und so weiter

funktionieren. Bei der CS blieb es in der Schublade. Ist das Konzept nun tot?

Ich habe immer daran gezweifelt, dass das funktioniert. Eine mittelgrosse
Bank l&sst sich vielleicht noch abwickeln. Aber bei einer global vernetzten
Bank wie der CS, ist es gewagt, die guten Teile einer Bank zu erhalten und die
schlechten abzuwickeln. Zudem war das Umfeld damals schwierig. Die ameri-
kanischen Regionalbanken waren in der Krise, und diese drohte auch andere
europdische Banken zu erfassen.

Zum Beispiel die Deutsche Bank.

Der Aktienkurs der Deutschen Bank ist stark eingebrochen. Trotzdem finde
ich nicht, dass wir uns von dem Regelwerk verabschieden sollten, denn keine
Geschéftsleitung darf exzessive Risiken nehmen im Glauben, vom Staat geret-
tet zu werden. Gerit die UBS ins Wanken, diirfen wir aber nicht erst dann
liberlegen, was wir tun sollen. Wir mitissen uns vielmehr bereits heute tiber-
legen, was man denn machen kann, dass es gar nicht erst so weit kommt.

Wo wiirden Sie ansetzen?

Wir sollten verhindern, dass Gelder aufgrund von Geriichten einfach aus ei-
ner Bank abfliessen kénnen. Einen solchen Bankrun zu verhindern, ist mei-
ner Meinung nach das Wichtigste. Vertieft zu priifen ist der aktuelle Vor-
schlag einer Staffelung. Wer einer Bank 100 Millionen bringt, kann dann nur
30 Prozent sofort abziehen, den Rest erst in 30 Tagen. Damit wiirde man im
Krisenfall Zeit gewinnen.

Und weiter?

Die Finma kénnte Krisensituationen in einer Art Simulation mit der Ge-
schéftsleitung durchspielen. Ich finde, jede und jeder in der Geschéftsleitung
oder dem Verwaltungsrat einer Schweizer Bank braucht eine verpflichtende
Weiterbildung in Regulation, Compliance und Risikomanagement. Gerade
bankfremden Personen fehlt da oftmals das Wissen.

Also wiirden Sie sagen, dass viele Spitzenkrafte bei Banken zu wenig wissen,

wie es in einer Bank aussieht?

Ich kann aus meiner Erfahrung sprechen. Wihrend meiner Karriere hatte ich
Mandate in 25 Verwaltungsréten, und nur gerade einmal habe ich einen Tag
lang eine Schulung iiber das Unternehmen erhalten, das war beim Olkonzern
Shell.

Das ist erstaunlich. Die Finma unterzieht Spitzenbanker doch einer
Gewihrspriifung, mit der festgestellt werden soll, ob jemand eine Bank korrekt

fiihren kann.

Meine Kritik richtet sich auch an die Finma selbst. Am 19. Marz habe ich
gleich auf der Internetseite der Aufsicht nachgeschaut, wer alles im Verwal-



tungsrat sitzt. Mit Schrecken habe ich testgestellt, dass niemand eine flihren-
de Position bei einer Bank bekleidet hat. Das sind alles hoch qualifizierte Leu-
te in ihrem Bereich, aber wenn Sie die Strategien oder die Risiken einer Bank
beurteilen miissen, dann sollten Sie schon Erfahrungen in einer Geschéftslei-
tung mitbringen.

Das Gegenargument ist dann immer die Unabhangigkeit: Wenn jemand vorher
bei einer Bank gearbeitet hat, dann wird die Person das Institut nicht genau

kontrollieren.

Dieses Argument lasse ich nicht gelten. Also wenn jemand bei der CS gewesen
ist und dann die UBS beurteilt, dann ist er doch nicht abhdngig von der Bank.
Erfahrung ist fir mich viel wichtiger als Unabhéingigkeit.

Sie haben die Zusammenarbeit zwischen Finma und der Nationalbank
angesprochen, die wihrend des Untergangs der CS nicht funktioniert hat. Was

wiirden Sie daran andern?

Die Finma braucht zusétzliche Kompetenzen. Wenn sie tatséchlich mehr als
hundertmal bei der CS interveniert hat, ohne dass sich bei der Bank etwas ge-
dndert hat, dann muss sie in Zukunft viel schneller einschreiten kiinnen. Ich
habe das in Deutschland bei der Européischen Zentralbank erlebt. Einmal
pro Jahr musste ich da hin. Darauf habe ich mich intensiv vorbereitet, das
war kein Zuckerschlecken. Und dann sollte sie auch offener kommunizieren
und fehlbare Banker und Finanzinstitute beim Namen nennen. Das hilft viel
mehr, als wenn sie nur einen geharnischten Brief verschickt.

Die Namen von fehlbaren Fiihrungskréften sollten also dffentlich gemacht
werden. Welche Instrumente braucht die Finma sonst noch?

Sie sollte Bussen erteilen konnen. Warum zittern alle vor den Amerikanern?
Weil den Banken willkiirliche Bussen in Milliardenhdhe auferlegt werden.
Aber das Wichtigste ist, dass es Leute bei der Finma gibt, die auf Augenhdhe
mit der Geschiftsleitung einer Bank reden kénnen.

Nun ist die CS Geschichte. Die offizielle Ubernahme der UBS ist ein halbes Jahr
her. Auch unter den Parlamentarierinnen und Parlamentariern scheint sich
kaum noch jemand fiir die Bankenregulierung zu interessieren.

Das hat offensichtlich damit zu tun, dass die Integration planméssig Fort-
schritte macht. Fiir viele ist das Thema abgehakt. Wir sollten aber nicht ein-
fach hoffen, dass nun alles gut kommt. Denn wir wissen nicht, wo die ndchste
Krise entsteht.

Ein Risiko ist die schiere Grosse der neuen Monsterbank. Wobei sie UBS-Chef
Sergio Ermotti wahlweise als «too small to survive», also im internationalen
Vergleich als zu klein bezeichnet. Oder dann betont, dass sie im Inland
harmlos und kleiner als Kantonalbanken und Raiffeisenbanken sei. Kommt er
damit durch?

Er kann gar nichts anderes sagen. Aber es ist schon so: Im Verhélinis zur



Wirtschaftsleistung der Schweiz ist die UBS mega und im Krisenfall sicher zu
gross. Im Normalfall kénnen wir damit leben. International liegt sie mit ihrer
Ertragskraft im oberen Durchschnitt globaler Banken. Insofern ist das schon
richtig. Aber wir miissen aus der Sicht der Schweiz tiberlegen. Also wenn ich
mir als Steuerzahler oder als Stimmbiirger iiberlege, dann stellt eine Bank
mit einer solchen Grisse ein Damoklesschwert dar, das nie fallen darf.

Viele Leute sagen, die UBS habe mit der Ubernahme der CS den Kauf des
Jahrhunderts getitigt, weil sie die CS viel zu billig bekommen habe. Ist das
tatsachlich ein Geschenk?

Natiirlich, wenn Sie eine Bank, die vor zwei, drei Jahren an der Birse noch 35
Milliarden Franken wert war, fiir 3 Milliarden mit einem Badwill von tiber 50
Milliarden kaufen kénnen, dann ist das attraktiv. Das Ganze ist drgerlich fiir
die CS-Aktiondre und fir die Halter der AT1-Anleihen, die abgeschrieben
worden sind. Aber es gab in dem Moment keine andere Losung mehr.

Klimaaktivisten vor der letzten CS-GV in Ziirich.
Foto: Fabrice Coffrini (AFP)

Finanzministerin Karin Keller-Sutter wurde unléngst fiir ihre Rolle bei der
Abwicklung der CS von der britischen «Financial Times» zu einer der
einflussreichsten Frauen der Welt gewihlt. In der Schweiz wird die Notfusion
der beiden Banken auch sehr kritisch gesehen. Hat sie einen guten Job

gemacht oder nicht?

Das schliesst sich nicht aus. Sie hat einen guten Job gemacht. Generell wurde
jedoch zu spit gehandelt, um die Bank noch zu retten. Davor wurde die Lage
ja von vielen nicht wirklich ernst genommen. Ich weiss noch, mein Bankbera-
ter hat mir im Frihling gesagt, ich solle jetzt AT1-Anleihen der CS kaufen. Die
seien jetzt derart glinstig, und fiir die CS werde sich sicher eine Losung fin-



den.

Haben Sie gekauft?

Nein, ich habe nichts verloren.

Sie haben schon viele Banken verschwinden sehen. Wann wird es die UBS

erwischen?

Wir miissen alles dafiir tun, dass das nicht passiert. Schon fiir das Wohl der

Schweiz. Denken Sie nur an die USA: Es ist véllig unklar, wie dort néchstes

Jahr die Prasidentschaftswahlen ausgehen werden. Deshalb brauchen wir ei-

ne Schweiz, die stark genug ist, unsere Unternehmen weltweit zu begleiten.

Die letzten Tage der Credit Suisse 4

DAS ENDE DER CREDIT SUISSE

A m Kommentar zum Finma-Bericht
d h M9 Die Finma soll Verantwortung iibernehmen,
statt die Schuld von sich zu weisen

Aufsicht sieht keine Schuld bei sich

Credit-Suisse-Niedergang: Finma will Bussen
verteilen konnen

m Untergang der Credit Suisse
Wo war Thomas Jordan, als die CS wankte?

Und jetzt? Gesprache zum Jahreswechsel

16 Frauen und Manner iber das, was die Schweiz und die Welt derzeit bewegt.

Maja Gopel Uber die grosse Transformation

Richard Reeves lGber Mannerprobleme

Judith Kohlenberger iber die globale Migration

Maryanne Wolf iiber das Lesen an und fiir sich

Didier Queloz Uber Leben im All

Emmanuel Carrére tiber den V13-Prozess in Paris

Joachim Gauck Gber unsere Demokratie

Isabel Martinez tiber die Ungleichheit in der Schweiz

Claudia Major Uber den Krieg in der Ukraine

Joe Ackermann iiber das Ende der Credit Suisse

Kaspar Villiger Giber die Schweiz in der Welt

Nenica Traher rther Palariciariing in dar Palitile
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=  Ahmad Mansour (iber den Nahost-Konflikt
= Monika Bitler iber verédnderte Arbeitsformen

= Aline Trede und Philipp Matthias Bregy liber die Schweiz nach den Wahlen

Beatrice Bésiger ist seit 2023 bei Tamedia. Schwerpunktmassig beschaftigt sie sich als
Wirtschaftsredaktorin mit Themen rund um den Finanzplatz. Zuvor war sie bei der «Finanz und
Wirtschaft» und davor mehrere Jahre als Korrespondentin in Moskau tétig, von wo aus sie {iber das
gesamte Gebiet der ehemaligen Sowjetunion berichtete. Mehr Infos

W @bea_bee

Jorgos Brouzos ist seit 2015 Wirtschaftsjournalist bei Tamedia. Seit November 2022 ist er
stellvertretender Ressortleiter des Wirtschaftsteams. Er berichtet hauptsachlich Giber den
Schweizer Finanzplatz und den Rohstoffsektor. Er hat an der Universitat Zirich
Politikwissenschaften studiert. Mehr Infos

W @jorgosbrouzos
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