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Geschäftsbericht
Der Geschäftsbericht enthält eine detaillierte Darstellung der Jahresrechnung der 
Credit Suisse, der Unternehmensstruktur, der Corporate Governance und Vergütung und 
des  Treasury- und Risikomanagements sowie einen ausführ lichen Kommentar zu 
den Betriebs- und Finanzresultaten.

Zum Titelbild: Das Bild zeigt Mitarbeitende des Swiss Regulatory Liquidity Team der Division 
Chief Financial Officer an ihrem Arbeitsplatz in Zürich.
Rückseite: Stadtansicht von Zürich.

Unternehmensprofil
Das Unternehmensprofil gibt einen umfassenden Einblick in die Aktivitäten aller Divisionen,
Regionen und Funktionen der Bank. Es ist dieses Jahr erstmals als iPad-Version verfügbar,
mit zusätzlichem Fotomaterial und Videos über unsere Mitarbeitenden. Diese Publikation
enthält auch die Broschüre «Geschäftsbericht», die das Finanzergebnis des Berichtsjahres
zusammenfasst.

Bericht Unternehmerische Verantwortung und Online-Chronicle
Der Bericht Unternehmerische Verantwortung zeigt detailliert, wie die Credit Suisse im
Bankgeschäft ihre Verantwortung gegenüber der Umwelt und der Gesellschaft wahrnimmt.
Seit 2011 ist er erstmals auch als iPad-Version erhältlich. Die Publikation wird durch 
den Responsibility Chronicle multimedial ergänzt, der Berichte, Videos und Bildergalerien 
zu unseren internationalen Projekten und Initiativen beinhaltet. 
www.credit-suisse.com/chronicle/de/
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Finanzkennzahlen           

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Reingewinn (in Mio. CHF)

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn 1 953 5 098 6 724 (62) (24)

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1 953 5 117 6 555 (62) (22)

Ergebnis pro Aktie (in CHF)

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie 1.37 3.91 5.28 (65) (26)

Verwässertes Ergebnis pro Aktie 1.36 3.89 5.14 (65) (24)

Eigenkapitalrendite (in %)

Den Aktionären zurechenbare Eigenkapitalrendite 6.0 14.4 18.3 – –

Kernergebnis (in Mio. CHF) 1

Nettoertrag 25 429 30 625 33 617 (17) (9)

Rückstellung für Kreditrisiken 187 (79) 506 – –

Total Geschäftsaufwand 22 493 23 904 24 528 (6) (3)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern 2 749 6 800 8 583 (60) (21)

Kernergebnis: Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %) 1

Aufwand-Ertrags-Verhältnis 88.5 78.1 73.0 – –

Gewinnmarge vor Steuern 10.8 22.2 25.5 – –

Effektiver Steuersatz 24.4 22.8 21.4 – –

Reingewinnmarge 2 7.7 16.6 20.0 – –

Verwaltete Vermögen und Netto-Neugelder (in Mia. CHF)

Verwaltete Vermögen aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1 229.5 1 253.0 1 229.0 (1.9) 2.0

Netto-Neugelder 40.9 69.0 44.2 (40.7) 56.1

Bilanzdaten (in Mio. CHF)

Total Aktiven 1 049 165 1 032 005 1 031 427 2 0

Ausleihungen, netto 233 413 218 842 237 180 7 (8)

Total Eigenkapital der Aktionäre 33 674 33 282 37 517 1 (11)

Materielles Eigenkapital der Aktionäre 3 24 795 24 385 27 922 2 (13)

Buchwert pro ausstehende Aktie (in CHF)

Total Buchwert pro Aktie 27.59 28.35 32.09 (3) (12)

Ausstehende Aktien (in Mio.)

Ausgegebene Stammaktien 1 224.3 1 186.1 1 185.4 3 0

Eigene Aktien (4.0) (12.2) (16.2) (67) (25)

Ausstehende Aktien 1 220.3 1 173.9 1 169.2 4 0

Börsenkapitalisierung

Börsenkapitalisierung (in Mio. CHF) 27 021 44 683 60 691 (40) (26)

Börsenkapitalisierung (in Mio. USD) 28 747 47 933 58 273 (40) (18)

BIZ-Daten (Basel II.5) 4

Risikogewichtete Aktiven (in Mio. CHF) 241 753 247 702 – (2) –

Kernkapitalquote (Tier 1) (in %) 15.2 14.2 – – –

Quote des inneren Kernkapitals (Core Tier 1) (in %) 10.7 9.7 – – –

Dividende pro Aktie (in CHF)

Dividende pro Aktie 0.75 5 1.30 6 2.00 – –

Anzahl Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 49 700 50 100 47 600 (1) 5

1 Siehe «Berichterstattungsstruktur der Credit Suisse» und «Kernergebnis» in II – Kommentar zu den Resultaten für weitere Informationen zum Kernergebnis. 2 Basierend auf den
Aktionären zurechenbaren Beträgen. 3 Das materielle Eigenkapital der Aktionäre, eine unter GAAP nicht definierte Finanzgrösse, wird durch Abzug des Goodwill und der sonstigen
immateriellen Werte vom Total Eigenkapital der Aktionäre berechnet. 4 Seit 31. Dezember 2011 unter Basel II.5. Zuvor unter Basel II ausgewiesen. Siehe «Treasury Management» in
III – Treasury, Risiko, Bilanz und Ausserbilanz für weitere Informationen. 5 Antrag des Verwaltungsrats an die Generalversammlung vom 27. April 2012; aus Reserven aus
Kapitaleinlagen zu bezahlen. 6 Aus Reserven aus Kapitaleinlagen bezahlt.
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tungen bringen, für die Aktionäre Wert schaffen, und für
unsere Mitarbeitenden ein attraktiver Arbeitgeber sein. 

Unsere Ziele
Verwaltungsrat und Geschäftsleitung von weltweit tätigen
Grossbanken sehen sich heute mit den Auswirkungen einer
sich schnell verändernden Branche konfrontiert. Diese Verän-
derungen sind auch Gegenstand des öffentlichen Interesses.
Wir und alle unsere Mitarbeitenden stellen uns dieser Heraus-
forderung in der täglichen Arbeit. Dabei haben wir für die
künftige Entwicklung unserer Bank klare Ziele vor Augen: 
p wir wollen unseren Kunden die bestmöglichen Dienstleis-

tungen bieten, damit sie ihre finanziellen Ziele erreichen;
p wir wollen für unsere Aktionäre – und dazu zählen auch

viele unserer Mitarbeitenden – nachhaltig Wert schaffen;
p die Credit Suisse soll ein Unternehmen sein, für das

unsere Mitarbeitenden mit Stolz und Freude arbeiten;
p wir wollen als Unternehmen unsere Verantwortung gegen-

über der Gesellschaft wahrnehmen und ein aktives Mit-
glied jener Gemeinschaften sein, in denen wir tätig sind. 

Diesen Zielen gerecht zu werden gelingt uns leider nicht bei
jeder Entscheidung, die wir treffen, und nicht mit jeder Mass-
nahme, die wir ergreifen. Es ist aber unser Bestreben, diese
hochgesteckten Ziele zu erreichen. Wir sind überzeugt, dass
wir auf diese Weise Werte schaffen können für unsere Kun-
den, unsere Aktionäre, unsere Mitarbeitenden und die Gesell-
schaft insgesamt. Das Vertrauen all unserer Anspruchsgrup-
pen in die Credit Suisse ist für uns ein wesentlicher Teil
unseres Erfolgs als Bank. Uns in Richtung dieser Ziele zu ent-
wickeln, war in den letzten fünf Jahren kein leichtes Unterfan-
gen. Wir meinen in dieser Periode vieles richtig gemacht zu
haben, doch sicherlich nicht alles. Die einzige Möglichkeit,
unsere Leistung weiter zu verbessern, ist, die Entscheidungen,
die wir getroffen haben, kritisch zu hinterfragen und daraus
die notwendigen Schlüsse zu ziehen. Dies macht ein gutes,

Vorwort des Verwaltungsratspräsidenten
und des Chief Executive Officer

Sehr geehrte Aktionäre, Kunden und
Mitarbeitende

2011 war ein weiteres schwieriges Jahr für die Weltwirtschaft,
die Finanz- und die Arbeitsmärkte. Die Finanzbranche sah sich
zudem mit besonderen Herausforderungen konfrontiert: Das
aufsichtsrechtliche Umfeld hat sich stark verändert, was sich
auf sämtliche Aspekte unserer Tätigkeit auswirkt. In der Folge
der Marktturbulenzen von 2008 sieht sich die Branche heute
mit einer Vielzahl von Rechtsstreitigkeiten und aufsichtsrecht-
lichen Untersuchungen konfrontiert. Die öffentliche Diskussion
über die Banken war geprägt vom mangelnden Vertrauen
gegenüber unserer Branche und der weiterhin kontrovers
geführten Debatte zu Vergütungspraktiken. Für unsere Kun-
den, Aktionäre und Mitarbeitenden sowie für die breite Öffent-
lichkeit war es, angesichts der hohen Kadenz an einschnei-
denden Ereignissen und in Anbetracht unterschiedlichster
Meinungen, häufig schwierig, die Auswirkung dieser Heraus-
forderungen auf unser Geschäft und auf die Branche insge-
samt einzuschätzen.

Unsere Leistungen im Überblick
Vor diesem Hintergrund erzielte die Credit Suisse im Jahr 2011
einen den Aktionären zurechenbaren Reingewinn von CHF 2,0
Mia. und einen bereinigten* Reingewinn von CHF 2,4 Mia. Wir
verzeichneten eine Eigenkapitalrendite von 6,0% und eine
bereinigte* Eigenkapitalrendite von 7,3%. Zudem verzeichneten
wir einen hohen Netto-Neugeldzufluss von CHF 41 Mia. Der
Verwaltungsrat wird der Generalversammlung für das
Geschäftsjahr 2011 eine Ausschüttung in Höhe von CHF 0.75
pro Aktie beantragen. Die Aktionäre können die Ausschüttung
in Form von Aktien der Credit Suisse Group oder in bar be ziehen.

Ebenso wichtig wie unser Finanzergebnis ist in unserem
Rückblick die Tatsache, dass wir 2011 entschlossen gehan-
delt haben. Wir haben dies in der Absicht getan, die Credit
Suisse an das veränderte Umfeld und an die strengeren Anfor-
derungen anzupassen, insbesondere aber auch um die Bank
auf die neuen Chancen auszurichten. Das ist entscheidend,
denn wir wollen langfristig für unsere Kunden die besten Leis-



erfolgreiches und verantwortungsbewusstes Unternehmen
aus. Wir sind auch überzeugt, dass es ein Vorteil für uns war,
uns frühzeitig, vor Beginn der Finanzkrise, klare Ziele gesetzt zu
haben und an ihnen über den gesamten Zeitraum festzuhalten. 

Die Ereignisse während und nach der Finanzkrise 2008
machten den Reformbedarf im Finanzsystem offensichtlich.
Konkrete, mutige Schritte zur Stabilisierung und zur Stärkung
seiner Widerstandskraft waren nötig, um die Gefahr einer
 ähnlichen Entwicklung künftig zu minimieren. Dazu gehörten
unter anderem die Forderung nach mehr Eigenkapital und
 stabilerer Finanzierung für Banken, aber auch die Anpassung
der Geschäftsmodelle und der Ausstieg aus bestimmten
Geschäftsfeldern. Es war uns von Anfang an bewusst, dass
die Veränderungen unausweichlich sind und weitreichende
Konsequenzen haben würden. Uns war klar, dass die Märkte
und unser Geschäft höherer Volatilität und stärkerer Verände-
rung ausgesetzt sein würden als in der Vergangenheit. Auch
richteten wir uns auf veränderte Verhaltensweisen, Anforde-
rungen und Erwartungen unserer Kunden aus. Schliesslich ist
auch deutlich geworden, dass Unternehmen noch stärker als
früher sicherstellen müssen, dass sie sämtliche Vorschriften
und Regelungen weltweit in allen Märkten, in denen sie tätig
sind, einhalten.

All diese notwendigen Veränderungen bedeuteten auch für
die Credit Suisse eine grosse Herausforderung. Doch wir
waren überzeugt, dass sie uns eine Chance bieten, wenn wir
sie unvoreingenommen angehen und uns frühzeitig auf sie ein-
stellen. Dabei bietet unser Geschäftsportfeuille eine gute Aus-
gangslage, um mit einer entschlossenen Neuausrichtung
gestärkt aus dieser für die Branche kritischen Periode hervor-
gehen zu können.

Was wir bisher erreicht haben
Wir haben in den vergangenen Jahren kontinuierlich an der
Verwirklichung unserer Ziele gearbeitet und im Hinblick auf
unser Geschäft entschiedene Massnahmen ergriffen.

Wir verfügen heute mit über 20% über eine der höchsten
Eigenmittelquote branchenweit, und mit einer Net stable fun-
ding ratio – der Kennzahl für die Qualität der Refinanzierung –
von 98% per Ende 2011 über ein äusserst robustes Refinan-
zierungsprofil. Auch die Aktivseite unserer Bilanz verfügt über
eine hohe Qualität. Sie weist beispielsweise nur ein geringes
Risiko gegenüber den peripheren EU-Staaten auf. All dies
wurde auch von den Rating-Agenturen anerkannt, die uns eine
der besten Bewertungen unter den vergleichbaren globalen
Banken erteilen.

Wir haben unser Geschäft neu ausgerichtet, indem wir uns
konsequent auf die Bedürfnisse unserer Kunden konzentrieren
und aus dem Eigenhandel, aus Geschäften mit langfristigen
Derivaten sowie weiteren Geschäften, die unter Basel III nicht

mehr kapitaleffizient betrieben werden können, ausstiegen.
Wir unternehmen alles, um sicherzustellen, dass wir in sämtli-
chen Geschäftsbereichen und in allen Ländern, in denen wir
tätig sind, die aufsichtsrechtlichen Bestimmungen einhalten.
Im grenzüberschreitenden Private-Banking-Geschäft verfügen
wir über ein Geschäftsmodell, das sich auf korrekt versteuerte
Kundengelder ausrichtet. Wir sind bemüht, unserer Geschäft
umsichtig zu betreiben, indem wir beispielsweise Markt-, Kre-
dit- und operationelle Risiken niedrig halten. Zudem haben wir
das Reputationsrisiko verringert, das durch bestimmte
Geschäftstätigkeiten entsteht, die – obwohl rechtlich zulässig
– nicht den Vorstellungen und Standards von für uns wichtigen
Anspruchsgruppen entsprechen.

Wir haben konstruktiv mit den Aufsichtsbehörden weltweit
zusammengearbeitet, um gemeinsam wirksame, umsetzbare
Lösungen zu finden. Wir waren unter den Ersten, welche neue
Kapitalinstrumente wie bedingtes Wandlungskapital (Contin-
gent Convertible Bonds – Cocos) sowie Bail-in befürwortet
haben. Mit der Begebung von drei sehr erfolgreichen Buffer-
Capital-Note-Anleihen haben wir zudem am Markt eine Vorrei-
terrolle eingenommen. Wir sind der Ansicht, dass dies der
richtige Weg ist, um wirkliche Verbesserungen im regulatori-
schen Umfeld zu erzielen und dabei gleichzeitig sicherzustel-
len, dass wir als Bank ein verlässlicher Partner für unsere
Kunden sind und den Kapitalgebern angemessene Renditen
bieten können. Mit diesem konstruktiven Ansatz haben wir uns
früh von vielen in der Branche unterschieden, die sich den
regulatorischen Neuerungen zu widersetzen versuchten.

Die Vielzahl unterschiedlichster Entwicklungen und Ereig-
nisse macht es für manche Beobachter schwierig, unsere Hal-
tung und unser entschlossenes Handeln zu verstehen und
deren Nutzen zu erkennen. Wir sind der Überzeugung, dass
wir uns an den Diskussionen beteiligen und die Debatten füh-
ren müssen. In vielen Belangen haben wir vor allen anderen
Mitbewerbern in der Branche Massnahmen ergriffen – in der
Überzeugung, dass Veränderungen notwendig sind und sich
nicht aufhalten lassen. Wir haben unser Geschäftsmodell
angepasst und dabei auf die bewährten Pfeiler gebaut: Auf
das breit aufgestellte Geschäftsportfeuille in den Bereichen
Private Banking, Investment Banking und Asset Management,
auf unsere starke Präsenz in den wichtigen Märkten weltweit,
und insbesondere auf unseren sehr starken Schweizer Heim-
markt. So profitiert die Credit Suisse davon, dass wir die
Schritte zur Anpassung an das veränderte Umfeld schon weit
vor den Mitbewerbern unternommen haben. Dieser Ansatz
birgt zwar auch Risiken, doch wir sind der Ansicht, dass er uns
erlaubt, auch weiterhin unsere Kunden konsequent zu unter-
stützen, für unsere Aktionäre attraktive Renditen zu erzielen
und unseren Mitarbeitenden ein gutes Arbeitsumfeld und inte-
ressante Karrieremöglichkeiten zu bieten.
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Vorwort 5

Das Geschäftsjahr 2011
Das Jahr 2011 war beispielhaft geprägt vom Zusammenspiel
verschiedener schwieriger Entwicklungen. Die Bedingungen
waren anspruchsvoll, insbesondere im Hinblick auf die Konse-
quenzen der Verwerfungen in der Eurozone, die die Märkte
fast das ganze Jahr über dominierten. Unsere Geschäftstätig-
keit mit bedeutenden Aktivitäten in ganz Europa war davon
auch betroffen. Die Massnahmen zur raschen Anpassung
unseres Geschäftsmodells waren mit Kosten verbunden und
haben sich ebenfalls nachteilig auf unsere Ergebnisse ausge-
wirkt, insbesondere in der zweiten Jahreshälfte.

Während des gesamten Jahres kamen uns die starke
Kapitalbasis und die hohe Liquiditätsposition sehr zugute. Auf-
grund unserer Finanzkraft konnten wir im zweiten Halbjahr
zielgerichtet Massnahmen ergreifen, um unser integriertes
Geschäftsmodell und die Organisation schnell auf das verän-
derte Umfeld auszurichten.

Teil der Effizienzmassnahmen, die wir angekündigt haben,
war auch eine Stellenreduktion um 7%. Die Entscheidung, auf
allen Ebenen des Unternehmens Stellen abzubauen, haben wir
nicht leichtfertig getroffen. Und wir haben diesen Prozess so
fair und verantwortungsvoll wie möglich umgesetzt.

Die Massnahmen zur raschen Anpassung unseres
Geschäftsmodells belasteten unser Ergebnis im Berichtsjahr
mit rund CHF 1,8 Mia. Wir sind jedoch überzeugt, dass wir
dank dieser Massnahmen stabile, hochwertige Gewinne erzie-
len können und damit auf lange Sicht zum Wohl unserer Aktio-
näre, Kunden und anderer Anspruchsgruppen handeln.

Private Banking
Im Private Banking sind die Bruttomargen 2011 aufgrund der
weiterhin schwachen Kundenaktivität und des anhaltenden
Niedrigzinsumfelds zusehends unter Druck geraten. Trotz der
schwierigen Bedingungen erzielte das Private Banking 2011
einen hohen Netto-Neugeldzufluss von CHF 44,5 Mia. Ein
bedeutender Anteil der Neugelder stammt aus den Emerging
Markets, aus dem Segment der äusserst vermögenden Kunden
(ultra-high-net-worth individuals, UHNWI) und aus dem
Geschäft mit institutionellen und Firmenkunden in der Schweiz
(Corporate & Institutional Clients). Für 2011 verzeichnete das
Private Banking einen Gewinn vor Steuern von CHF 2 348 Mio.
und einen Nettoertrag von CHF 10 877 Mio. Während das
eigentliche Geschäft weiterhin erfolgreich war, reduzierte der
negative Effekt des starken Schweizer Frankens den Vorsteuer-
gewinn um CHF 550 Mio. und den Nettoertrag um CHF 844
Mio. Der Bereich Wealth Management Clients verzeichnete
2011 einen Gewinn vor Steuern von CHF 1 468 Mio. und einen
Nettoertrag von CHF 9 030 Mio. Der Bereich Corporate & Insti-
tutional Clients erreichte 2011 einen Gewinn vor Steuern von
CHF 880 Mio. und einen Nettoertrag von CHF 1 847 Mio. 

Als Reaktion auf die anspruchsvollen Marktbedingungen
und die laufenden regulatorischen Entwicklungen haben wir in
der zweiten Jahreshälfte verschiedene Massnahmen zur Wei-
terentwicklung unseres Geschäftsmodells lanciert. Diese
Massnahmen dienen der Optimierung des Private-Banking-
Geschäftsportfolios und der Profitabilitätssteigerung. Mit die-
ser Initiative soll der Vorsteuergewinn des Private Banking bis
2014 um CHF 800 Mio. erhöht werden. Wir investieren wei-
terhin in stärker wachsende und grosse Märkte und haben
gleichzeitig begonnen, die Produktivität und Effizienz unserer
Onshore-Aktivitäten gezielt zu steigern. Das Segment der äus-
serst vermögenden Kunden bleibt für die Credit Suisse,
gerade auch aufgrund unseres integrierten Geschäftsmodells,
ein wichtiger Wachstumsbereich, für den wir im Lauf des Jah-
res auch weitere Kundenberater eingestellt haben. Wir sind
überzeugt, dass die im Private Banking ergriffenen Massnah-
men uns in einem veränderten Umfeld für die Zukunft eine
sehr gute Ausgangslage bieten.

Wie im Verlauf von 2011 bekannt gegeben, führen die US-
Behörden weiterhin Untersuchungen zu früher getätigten grenz-
überschreitenden Geschäften von Schweizer Banken durch. Die
Credit Suisse arbeitet weiterhin mit den staatlichen Behörden in
den USA und in der Schweiz an einer Lösung in dieser Angele-
genheit. Bei den laufenden zwischenstaatlichen Gesprächen
unterstützen wir die Bestrebungen der USA und der Schweiz,
eine Lösung zu finden, die für beide Staaten annehmbar ist.

Investment Banking
Das Investment Banking verzeichnete für das Gesamtjahr
2011 einen Gewinn vor Steuern von CHF 79 Millionen und
einen Nettoertrag von CHF 11 496 Mio. Das Ergebnis wider-
spiegelt sowohl die kontinuierliche Verschlechterung der
Marktbedingungen während des Jahres, als auch die Mass-
nahmen, die wir im Investment Banking zur Weiterentwicklung
unseres Geschäftsmodells ergriffen haben. 

Mitte 2011 haben wir mit einem aggressiven Abbau der
risikogewichteten Aktiven begonnen, den wir im vierten Quar-
tal beschleunigt umgesetzt haben. Wir werden die risikoge-
wichteten Aktiven nach Basel III bereits bis zum Ende des ers-
ten Quartals 2012, statt wie ursprünglich angekündigt bis zum
Ende des Jahres, um CHF 80 Mia. reduziert haben. Zudem
steigen wir konsequent aus Geschäftsbereichen aus, die unter
den neuen regulatorischen Gegebenheiten nicht mehr genü-
gend attraktive Ertragsmöglichkeiten bieten oder die damit
verbundenen Kapitalkosten nicht decken. Gleichzeitig inves-
tieren wir weiterhin in Wachstumsbereiche und richten das
Investment Banking stärker darauf aus, Wettbewerbsvorteile
sowie Synergien mit dem Private Banking und dem Asset
Management zu nutzen.
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Wir sind überzeugt, dass das Investment Banking auf diese
Weise unter den Bedingungen von Basel  III solide Ergebnisse
erzielen wird, selbst wenn die gegenüber den Investment-Ban-
king-Geschäften durchgeführte Kapitalbewertung einen ent-
scheidenden Einfluss hat. Mit den frühzeitig unternommenen
Massnahmen besteht kein Anlass zu übereilter Liquidation von
Aktiven. Stattdessen können wir uns weiterhin auf unsere Kun-
den konzentrieren und Kapital bei Bedarf zur Verfügung stellen.

Asset Management
Im Asset Management belief sich der Gewinn vor Steuern für
2011 auf CHF 553 Mio. und der Nettoertrag auf CHF 2 146
Mio. Unsere fortgesetzte Konzentration auf Steigerung der
gebührenabhängigen Erträge und auf den Ausbau der Berei-
che Multi-Asset Class Solutions, alternative Anlagen und des
Schweizer Geschäfts erweist sich als erfolgreich. 2011 ver-
zeichneten wir höhere gebührenabhängige Erträge und niedri-
gere Betriebskosten. Dadurch konnten wir das Ergebnis vor
Steuern gegenüber 2010 um 10% steigern.

Stärkung des Finanzsystems
Regierungen und Aufsichtsbehörden weltweit beschäftigen
sich bis heute mit der Frage, wie das Finanzsystem robuster
gemacht werden kann. Wir wollen einen konstruktiven Beitrag
zu diesen Bemühungen leisten. Die Debatten um die Ver-
schärfung der Eigenkapitalanforderungen und um neue Kapi-
talinstrumente, um strengere Anforderungen an die Refinan-
zierung und an die Liquidität von Banken werden intensiv
geführt. Auch gibt es Kontroversen um neue Steuern – bei-
spielweise die Besteuerung von Bilanzgrössen und von
Finanztransaktionen − und deren mögliche Auswirkungen auf
das Finanzsystem. Und es gibt weitreichende Projekte für
strukturelle Änderungen des Finanzsystems, beispielsweise
durch den Dodd-Frank Act in den USA. Die Aufsichtsbehör-
den und die Politik in der Schweiz sind voran gegangen und
haben höhere Eigenkapitalanforderungen, die Emission neuer
Eigenkapitalinstrumente sowie ein strengeres Liquiditätsre-
gime durchgesetzt, um die Systemstabilität zu verbessern. Die
Credit Suisse beteiligte sich in der Schweiz an der Experten-
kommission, die zuhanden der Politik wichtige Empfehlungen
erarbeitete, und sie hat die von der Regierung und vom
Gesetzgeber verlangten Änderungen unterstützt. Wir haben
bei der Strukturierung von Buffer Capital Notes eine Vorreiter-
rolle gespielt, indem wir bereits rund CHF 8,4 Mia. an Coco-
Instrumenten mit hohem Trigger ausgegeben und dadurch

bewiesen haben, dass das Konzept bei Investoren auf grosses
Interesse stösst. Wir sind schon früh davon ausgegangen,
dass die Kapitalanforderungen sich schliesslich weltweit in
allen Ländern auf vergleichbaren Niveaus bewegen würden.
Heute können wir feststellen, dass die in Grossbritannien
empfohlenen Kapitalanforderungen den Schweizer Anforde-
rungen nahe kommen. Und die Bank für Internationalen Zah-
lungsausgleich fordert für Grossbanken weltweit eine Quote
des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) von 8,0% bis
9,5% – was von den in der Schweiz erforderlichen 10% nicht
wesentlich abweicht. Wir haben uns früh für den Einsatz von
bedingtem Wandlungskapital und für Bail-in-Konzepte stark
gemacht und werden zur regulatorischen Diskussion weiterhin
konstruktiv beitragen. 

Für die Zukunft gut aufgestellt
Wir möchten ein Unternehmen sein, das für seine Kunden die
beste Leistung erbringt, für die Aktionäre langfristig Wert
schafft, und seinen Mitarbeitenden ein attraktiver Arbeitgeber
ist. Und wir wollen unsere Verantwortung gegenüber der
Gesellschaft wahrnehmen. Wir werden auch künftig jeden Tag
daran arbeiten, um diese Ziele zu erreichen. 

Wir haben heute eine klare Vorstellung über die künftige
Entwicklung der Märkte und unserer Branche. Wir sind über-
zeugt, dass die entschlossene Weiterentwicklung unseres
Geschäftsmodells der erfolgversprechendste Weg ist, um
unsere Ziele zu erreichen. Dies verstehen wir als Teil unserer
Verantwortung als Unternehmen und als verlässlicher Partner
für unsere Kunden, Aktionäre und Mitarbeitenden. 

Wir danken unseren Aktionären und Kunden für ihr Ver-
trauen in die Credit Suisse. Unseren Mitarbeitenden weltweit
danken wir für ihr Engagement und ihren Beitrag zu unserem
Geschäftserfolg.

Freundliche Grüsse

Urs Rohner    Brady W. Dougan
Präsident des         Chief Executive Officer
Verwaltungsrats

März 2012

* Die bereinigten Ergebnisse sind Nicht-GAAP-Finanzkennzahlen. Die bereinigte Eigenkapitalquote und der bereinigte Reingewinn für 2011 berücksichtigen
nicht den Fair-Value-Gewinn auf eigenen Verbindlichkeiten und Stand-alone-Derivaten von CHF 919 Mio. (CHF 616 Mio. nach Steuern), Rückstellungen für
Rechtsstreitigkeiten von CHF 478 Mio. (CHF 428 Mio. nach Steuern) in Zusammenhang mit den Steuerangelegenheiten in den USA und Deutschland sowie
Kosten in Zusammenhang mit den Massnahmen zur Effizienzsteigerung von CHF 847 Mio. (CHF 641 Mio. nach Steuern).
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Eine integrierte globale Bank

Dass wir unseren Kunden weltweit massgeschneiderte
Lösungen anbieten können, ist im heutigen sich rasch
wandelnden und wettbewerbsbetonten Markt ein
entscheidender Vorteil. 

Als integrierte Bank kombinieren wir unsere Stärken und
Fachkompetenzen in unseren drei globalen Divisionen
Private Banking, Investment Banking und Asset
Management, um für unsere Kunden massgeschneiderte
Produkte und Beratungsdienstleistungen bereitzustellen.
Unterstützt werden die Divisionen von unseren Shared
Services. Sie bieten zentrale Dienstleistungen und
Geschäftslösungen und gewährleisten eine solide
Compliance-Kultur. 

Unsere globale Struktur umfasst vier Regionen: Schweiz,
Europa, Naher Osten und Afrika, Nord- und Südamerika
sowie Asien-Pazifik. Dank unserer lokalen Präsenz und
unserem globalen Ansatz sind wir gut positioniert, um auf
veränderte Kundenbedürfnisse und unsere operativen
Rahmenbedingungen zu reagieren.



Informationen zum Unternehmen 9

Divisionen Regionen

Private Banking
Im Private Banking bieten wir Privatkunden, Firmenkunden und
institutionellen Kunden umfassende Beratungsdienstleistungen
und eine breite Palette von Finanzlösungen an. Das Private
Banking umfasst die beiden Bereiche Wealth Management
Clients und Corporate & Institutional Clients. Wealth Manage-
ment Clients betreut über zwei Millionen Kunden, einschliesslich
äusserst vermögender und sehr vermögender Privatpersonen auf
der ganzen Welt sowie Privatkunden in der Schweiz. Wir zählen
dadurch zu den grössten Global Players. Unser Netzwerk
umfasst 360 Standorte in 46 Ländern. Corporate & Institutional
Clients kümmert sich vornehmlich in der Schweiz um die Bedürf-
nisse von über 100 000 Unternehmen und institutionellen
Kunden und ist ein wichtiger Finanzprodukt- und Dienstleis-
tungsanbieter.

Investment Banking
Das Investment Banking bietet eine breite Palette von Finanz-
produkten und -dienstleistungen an. Der Schwerpunkt liegt auf
dem Kerngeschäft mit Kunden und kapitaleffizienten Aktivitäten.
Unsere Produkte und Dienstleistungen umfassen den weltweiten
Verkauf von, Handel und Transaktionen mit Wertpapieren, Prime
Brokerage, Kapitalbeschaffung, Unternehmensberatung und
umfassende Investmentanalysen. Zu unseren Kunden zählen
Unternehmen, staatliche Körperschaften, Vorsorgeeinrichtungen
und institutionelle Anleger auf der ganzen Welt. Wir erbringen
unsere globalen Dienstleistungen im Investment Banking durch
regionale und lokale Teams in allen wichtigen Finanzzentren der
Industrie- und Schwellenländer. Dank unserem integrierten
Geschäftsmodell verstehen wir unsere Kunden besser und
können ihnen kreative, werthaltige und individuelle Lösungen
anbieten, die auf dem Fachwissen der gesamten Credit Suisse
basieren.

Asset Management
Das Asset Management bietet Produkte für eine breite Palette
von Anlagekategorien an. Dazu gehören alternative Anlagen wie
Hedgefonds, Private Equity, Immobilien und Kredite sowie Multi-
Asset Class Solutions, die Aktien- und festverzinsliche Produkte
einschliessen. Die Division verwaltet Portfolios, Anlagefonds und
andere Anlagevehikel für staatliche Körperschaften, Institu-
tionen, Unternehmen und Privatkunden weltweit. Wir haben
Büros in 19 Ländern und arbeiten mit unseren Kunden
zusammen, um innovative Anlageprodukte und -lösungen zu
entwickeln und bereitzustellen, die ihre spezifischen Bedürfnisse
erfüllen. Das Asset Management funktioniert als integriertes
globales Netzwerk in enger Zusammenarbeit mit dem Private
Banking und dem Investment Banking.

Shared Services
Shared Services stellt dem Private Banking, Investment Banking
und Asset Management zentralisierte Dienstleistungen und
Unterstützung in folgenden Bereichen zur Verfügung: Finance,
Legal & Compliance, Risk Management, Information Technology,
Talent, Corporate Communications, Corporate Branding, Corpo-
rate Development und Public Policy. Shared Services agiert als
unabhängige Kontrollfunktion und erbringt Dienstleistungen und
Unterstützung aus ein paar regionalen Zentren heraus.

Schweiz
In unserem Heimmarkt sind wir eine der führenden Banken für
Privatkunden, Unternehmen und institutionelle Kunden. Rund
2 000 Kundenberater in mehr als 200 Niederlassungen bieten
unseren Kunden eine umfassende Palette an Private-Banking-
Dienstleistungen an. Das Investment Banking stellt für seine
Schweizer Kunden vielfältige Finanzdienstleistungen bereit,
während das Asset Management traditionelle und alternative
Anlageprodukte und Multi-Asset Class Solutions zur Verfügung
stellt.

Europa, Naher Osten und Afrika 
Die Credit Suisse ist in 31 Ländern der Region Europa, Naher
Osten und Afrika mit Niederlassungen in 74 Städten tätig.
Unser Hauptsitz in der Region liegt in Grossbritannien, wir
unterhalten jedoch Onshore-Präsenzen in allen führenden
Ländern dieser Region. Sie umfasst sowohl entwickelte
Märkte wie Frankreich, Deutschland, Italien, Spanien und
Grossbritannien als auch rasch wachsende Märkte wie Russ-
land, Polen, Türkei, Südafrika und Naher Osten.

Nord- und Südamerika
Die Region Nord- und Südamerika besteht aus den USA,
Kanada, der Karibik und Lateinamerika. Dank unserem inte-
grierten Geschäftsmodell und unseren drei Divisionen bieten
wir unseren Kunden in unseren Niederlassungen in 46 Städten
und 14 verschiedenen Ländern lokale Marktkompetenz und
Zugang zu unserer vollständigen Palette globaler Ressourcen
an. Im Jahr 2011 verstärkten wir unsere Investment-Banking-
Plattform in Kanada weiter, behielten oder vergrösserten
unseren Marktanteil in den meisten Produktbereichen in den
USA und bauten unsere Private-Banking- und Asset-Manage-
ment-Angebote in der ganzen Region aus.

Asien-Pazifik
In der Region Asien-Pazifik sind wir mit 18 Niederlassungen in
12 Märkten präsent. Unsere integrierte Bank hat in den
grössten Märkten der Region wie Australien, China, Hong-
kong, Korea und Japan eine starke Präsenz, die durch eine
langjährige Führungsposition in Südostasien und rasche
Marktanteilgewinne in Indien ergänzt wird. In diesen Märkten
streben wir den Aufbau einer branchenweit führenden Stellung
im Kundengeschäft an, indem wir Firmen, institutionellen
Kunden und vermögenden Privatkunden die Vorteile der inte-
grierten Bank anbieten. 
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Strategie 
Branchentrends und Wettbewerb 

Die Finanzdienstleistungsbranche war im Jahr 2011 einem
volatilen Marktumfeld ausgesetzt. Hinzu kam die anhaltende
Ungewissheit in Bezug auf aufsichtsrechtliche Entwicklungen
und Vorschläge. Im Vordergrund standen dabei Vorgaben für
die Kapitalausstattung, Verschuldungsgrad und Liquidität, die
Vergütungspraktiken und systemische Risiken. 
u Siehe «Treasury Management» in III – Treasury, Risiko, Bilanz

und Ausserbilanz für weitere Informationen zu unserem derzeiti-

gen aufsichtsrechtlichen Regelwerk und den erwarteten Ände-

rungen an diesem Regelwerk, die sich auf Liquiditäts- und Kapi-

talvorschriften auswirken.

u Siehe «Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden» für weitere Infor-

mationen zu regulatorischen Entwicklungen und Vorschlägen.

Wir hoffen, dass diese regulatorischen Änderungen von den
nationalen Aufsichtsbehörden möglichst ohne Wettbewerbs-
verzerrungen umgesetzt werden und langfristig zu einem sta-
bileren und nachhaltigeren globalen Bankensystem beitragen. 

Viele Finanzinstitute haben die gröbsten Verwerfungen der
Finanzkrise gemeistert und sind zum Wachstum zurückge-
kehrt. Deshalb war das Jahr 2011 von einem zunehmenden
Wettbewerbsdruck gekennzeichnet. Wegen der anhaltenden
Unsicherheiten in Bezug auf die Staatsverschuldungen und
einer nur langsamen Erholung vieler entwickelter Volkswirt-
schaften in Nordamerika und in Europa erwarten wir, dass die
grössten Wachstumsimpulse für die Bankenindustrie von den
Märkten in Asien und Lateinamerika ausgehen. Als Reaktion
auf aufsichtsrechtliche Tendenzen werden Banken ihre Tätig-
keit weg vom Eigenhandel und hin zu kundenorientierten
Geschäftsmodellen verlagern, was den Wettbewerb um Kun-
denaufträge verschärfen wird. Dabei werden gut kapitalisierte
Banken mit ausgeprägtem Kundenfokus über einen Wettbe-
werbsvorteil verfügen.

Prioritäten der Gruppe 

Wir sind überzeugt, dass unsere starke Kapitalbasis und die
Fähigkeit, unseren Kunden weltweit erstklassige integrierte
Dienstleistungen zu bieten, einen starken Wertbeitag darstel-
len.

Entwicklung unserer Strategie
Die zunehmenden regulatorischen Vorgaben und Kapitalanfor-
derungen sowie die nach wie vor anspruchsvolle Markt- und
Wirtschaftslage haben uns im November 2011 dazu bewogen,
unsere kundenorientierte, kapitaleffiziente Strategie weiterzu-
entwickeln und unsere Kostenstruktur anzupassen, um lang-
fristig attraktive Renditen für unsere Aktionäre zu generieren.

Im Private Banking halten wir an einer langfristigen inter-
nationalen Wachstumsstrategie fest und konzentrieren uns auf
die rasch wachsenden, grossen Onshore-Märkte und das Seg-
ment der qäusserst vermögenden Kunden (ultra-high-net-
worth individuals, UHNWI) als zentrale Wachstumsbereiche
und den Ausbau unserer starken Position im Markt Schweiz
bei gleichzeitiger Effizienzsteigerung. Im Zug der Rationalisie-
rung unseres Betriebsmodells für die westeuropäischen
Märkte werden wir kleinere Märkte gemäss den Marktoppor-
tunitäten bedienen. Mit der Kombination dieser Massnahmen
streben wir bei einer unveränderten Marktlage einen zusätzli-
chen Vorsteuergewinn von CHF 800 Mio. bis 2014 an. Im
November 2011 leiteten wir die Integration von Clariden Leu
in die Credit Suisse Group ein. Dieser Prozess dürfte Ende
des laufenden Jahres abgeschlossen sein.

Im Investment Banking setzen wir Kapital gezielt für Inves-
titionen und den Ausbau des Geschäfts ein und sind dabei, die
qrisikogewichteten Aktiven sowie unsere Kostenbasis signifi-
kant zu reduzieren. Unsere Investitionen und Ausbaumassnah-
men konzentrieren sich auf Geschäftsbereiche, in denen wir
einen Wettbewerbsvorteil haben und Synergien mit dem Pri-
vate Banking und dem Asset Management ausweisen. Hierzu
zählen unter anderem das Devisengeschäft, der elektronische
Handel, Emerging Markets, Prime Services und Equity Capital
Markets. Im Fixed-Income-Geschäft kündigten wir damals an,
die risikogewichteten Aktiven unter qBasel III bis Ende 2014
um 50% zu reduzieren, wodurch der Anteil des Bereichs Fixed
Income an den risikogewichteten Aktiven der Gruppe von rund
55% auf 39% sinken wird.

Da das Basel-III-Regelwerk des Basler Ausschusses für
Bankenaufsicht (Basler Ausschuss) nicht vor dem 1. Januar
2013 umgesetzt wird, haben wir unsere risikogewichteten
Aktiven unter Basel III für die Zwecke dieses Berichts gemäss
den derzeit vorgeschlagenen Anforderungen und unserer der-
zeitigen Auslegung dieser Anforderungen, einschliesslich der
massgeblichen Annahmen, errechnet. Im Falle von Änderun-
gen bei der tatsächlichen Umsetzung von Basel III würden sich
Zahlen ergeben, die von den in diesem Bericht dargestellten
Werten abweichen.
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Seit November 2011 haben wir unsere Pläne zum Abbau
der risikogewichteten Aktiven im Investment Banking
beschleunigt. Inzwischen gehen wir davon aus, dass wir die
für Ende des Jahres 2012 festgelegte Zielgrösse von USD
229 Mia. an risikogewichteten Aktiven unter Basel III bereits
Ende des ersten Quartals 2012 übertreffen. Zudem haben wir
neue Zielgrössen für diese risikogewichteten Aktiven unter
Basel III festgelegt: Per 2012 und 2014 sollen sie anstatt auf
USD 229 Mia. beziehungsweise USD 201 Mia. neu auf je
USD 190 Mia. sinken. Wir reduzieren unsere Kostenbasis sig-
nifikant, indem wir die Effizienz in der Kundenbetreuung stei-
gern und Redundanzen bei der Abdeckung der einzelnen Län-
der, Branchen und Produkte eliminieren. 

Im Asset Management bauen wir das Angebot an alterna-
tiven Produkten in Zusammenarbeit mit dem Private Banking
und dem Investment Banking aus, steigern unsere gebühren-
abhängigen Erträge und arbeiten an weiteren Kostensenkun-
gen durch Optimierung unserer Plattform und Outsourcing. 

In allen Geschäftsbereichen weist die Gruppe rasch wach-
senden Märkten zusätzliche Ressourcen zu, um den Ertrags-
beitrag von derzeit 15% im Jahr 2010 bis auf 25% im Jahr
2014 zu steigern. Diese Massnahmen richten sich vor allem
auf Brasilien, Südostasien, Greater China und Russland. 

Im zweiten Quartal 2011 haben wir eine Reihe von Initiati-
ven zur Kosteneffizienz eingeführt, von denen wir Kostenein-
sparungen von CHF 1,2 Mia. erwarten. Die Reduktion kommt
im Jahr 2012 zum Tragen und basiert auf den annualisierten
Aufwendungen des ersten Halbjahres 2011 (ohne Berücksich-
tigung der im ersten Quartal 2012 anfallenden Aufwendungen
für die 2011 Partner Asset Facility). Mit zusätzlich implemen-
tierten Massnahmen streben wir weitere Kosteneinsparungen
in Höhe von CHF 0,8 Mia. bis zum Ende des Jahres 2013 an.
Insgesamt belaufen sich diese Einsparungen auf CHF
2,0 Mia., wobei mit einem gruppenweiten Stellenabbau von
rund 7% zu rechnen ist. Zudem sollen die Deployment-Mög-
lichkeiten gesteigert werden durch die Rationalisierung unse-
rer Geschäftstätigkeit, ein in höherem Mass integriertes
Betriebsmodell, die weitere Zentralisierung unserer Infrastruk-
tur und die Verschlankung unserer operativen und Support-
Funktionen (einschliesslich eines neuen Betriebsmodells im
Europa-Geschäft und Effizienzsteigerungen bei der europäi-
schen und Schweizer Plattform). Auch haben wir angekündigt,
die Operations-Funktionen des Private Banking und des
Investment Banking in einem gemeinsamen Bereich innerhalb
von Shared Services zusammenzuführen. Wir haben die
Umsetzung der genannten Massnahmen beschleunigt voran-
getrieben und in diesem Zusammenhang im Jahr 2011 im
Corporate Center Kosten von CHF  847 Mio. erfasst, die
zumeist auf Abfindungen und sonstige Kompensationen
zurückgehen. Aufgrund der genannten Umsetzungskosten

gehen wir davon aus, dass die Kostensenkungsinitiativen im
Verlauf des Jahres 2012 greifen werden. Im Verlauf des
 Jahres dürften weitere Umsetzungskosten in Höhe von rund
CHF 350–400 Mio. anfallen. 
u Siehe «Unsere Geschäftsbereiche» für weitere Informationen zur

Anpassung unserer Strategie.

u Siehe «Kapitalbewirtschaftung» in III – Treasury, Risiko, Bilanz

und Ausserbilanz – Treasury Management für weitere Informa-

tionen zum Abbau von risikogewichteten Aktiven.

Unser kundenorientiertes und kapitaleffizientes integriertes
Geschäftsmodell mit seinem ausgewogenen Portfolio an Akti-
vitäten hat sich als widerstandsfähig erwiesen, und wir haben
in vielen Geschäftsfeldern weitere Marktanteile dazugewon-
nen. Mit unserer kundenorientierten, kapitaleffizienten Strate-
gie sollten wir von einem verbesserten Marktumfeld profitieren
können. Gleichzeitig ist das Verlustpotenzial beschränkt, falls
die Finanzmärkte unter Abwärtsdruck geraten. Diese Strategie
entspricht unseres Erachtens sowohl den sich wandelnden
Kundenbedürfnissen als auch den aufsichtsrechtlichen Ent-
wicklungen. Das künftige aufsichtsrechtliche Umfeld hat sich
konkretisiert, und wir sind schon weit fortgeschritten, uns
darauf auszurichten. 

Wir streben in den kommenden drei bis fünf Jahren eine
annualisierte Eigenkapitalrendite (Return on equity, ROE) nach
Steuern von 15% oder mehr an. Unsere gegenwärtige Dyna-
mik wollen wir für weitere Marktanteilsgewinne und den Aus-
bau unserer weltweiten Präsenz nutzen. Dabei gelten folgende
Prioritäten: 

Kundenfokus 
Die Bedürfnisse unserer Kunden stehen für uns an erster
Stelle. Wir verstehen uns als beständiger, zuverlässiger, flexib-
ler und langfristiger Partner für Kunden mit komplexen, pro-
duktübergreifenden Bedürfnissen wie sie äusserst vermö-
gende Kunden, grosse und mittelgrosse Unternehmen,
Unternehmer, institutionelle Kunden und Hedgefonds haben.
Wir nehmen ihre Anliegen aktiv auf und entwickeln erstklas-
sige Lösungsansätze, so dass sie optimale, zielgerichtete Ent-
scheide treffen können. Vor dem Hintergrund von wesentli-
chen Veränderungen innerhalb unserer Industrie sind wir
bestrebt sicherzustelen, dass wir konsequent unseren Kunden
helfen, dass diese ihre Ziele und Erfolge realisieren können.
Die Betreuung unserer wichtigsten Kunden verstärken wir lau-
fend, indem wir sie mit erfahrenen Mitarbeitenden betreuen,
die in der Lage sind, unser integriertes Geschäftsmodell
umzusetzen. Wir verfügen über eine solide Kapitalausstattung
sowie eine bekannte Marke und verzeichnen eine hohe Kun-
denzufriedenheit. Unsere Fortschritte finden allgemein Aner-
kennung. Von Euromoney wurden wir 2011 in den Awards for
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Excellence als «Best Wealth Management House» und zum
fünften Mal in Folge als «Best Bank in Switzerland» bezeich-
net. The Banker wählte uns zur «Bank of the Year» in der
Schweiz. Weltweit zählen wir laut Dealogic 2011 zu den ersten
fünf Finanzinstituten und haben zudem unseren Marktanteil in
den globalen Aktienkapitalmärkten ausgeweitet.

Mitarbeitende 
Wir wollen hochqualifizierte Mitarbeitende gewinnen, fördern
und an uns binden, um unseren Kunden hervorragende, inte-
grierte Lösungen bieten zu können. Alle Bewerber unterziehen
wir strengen Auswahlverfahren, die neben fachlichen und
intellektuellen Fähigkeiten auch Aspekte berücksichtigen, die
wichtig sind für unsere Unternehmenskultur. Das Engagement
unserer Mitarbeitenden ist im Branchenvergleich überdurch-
schnittlich hoch. Wir begleiten die Entwicklung unserer Talente
und identifizieren die optimalen Einsatzmöglichkeiten im Ein-
klang mit ihren eigenen Bedürfnissen und den Bedürfnissen
der Credit Suisse. Wir fördern die Laufbahnentwicklung über
Divisionen und Regionen hinweg und unterstützen verstärkt
die Rekrutierung innerhalb des Unternehmens und die interne
Mobilität. In unserer Unternehmenskultur legen wir Wert auf
das Akzeptieren anderer Sichtweisen, auf die Schaffung eines
integrativen Umfelds und auf Sensibilität gegenüber unter-
schiedlichen Kulturen. Wir haben unser Organisationsver-
ständnis über die traditionelle Vielfältigkeit und Einbeziehung
hinaus erweitert, um den Vorteil unserer Unterschiede zur voll-
ständigen Beteiligung der Belegschaft zu nutzen. Mit unserer
internen Business School stellen wir sicher, dass unsere lei-
tenden Mitarbeitenden, Fachleute und Kundenberater über
das nötige Wissen verfügen. Bei der Vergütung gehen wir
umsichtig vor, wobei wir einerseits die individuelle Leistung
und jene des Unternehmens berücksichtigen, anderseits aber
auch die Interessen der Mitarbeitenden mit jenen der Aktio-
näre in Einklang zu bringen suchen. 

Interne Zusammenarbeit
Wir bedienen unsere Kunden über die Grenzen unserer Orga-
nisation und der Divisionen hinweg mit hochstehenden Pro-
dukten und Dienstleistungen. Zur Steuerung, Messung und
Regelung der divisionsübergreifenden Zusammenarbeit haben
wir spezifische Führungsstrukturen geschaffen. Diese Zusam-
menarbeit soll künftig Erträge von 18% bis 20% des Nettoer-
trags abwerfen, nachdem sie im Jahr 2011 CHF 4,3 Mia. oder
16,8% des Nettoertrags ausmachte. Seit der Einführung
unseres Programms im Jahr 2006 konnten wir zahlreiche
Kunden für unsere individuell abgestimmten und integrierten
Lösungen gewinnen. Dieser Ansatz unterscheidet die Credit
Suisse von vielen Konkurrenten. Diese Form der internen
Zusammenarbeit gewinnt laufend an Bedeutung, etwa bei

individuellen Investment-Banking-Lösungen für vermögende
Privatkunden und neuen, im Asset Management entwickelten
Managed Investment Products für das Private Banking.
Unsere divisionsübergreifende Zusammenarbeit profitiert auch
vom ebenfalls divisionsübergreifenden Management Develop-
ment und von der Rekrutierung innerhalb des Unternehmens.
Wir erwarten, dass die laufend verstärkte interne Zusammen-
arbeit sowie Cross-Selling und Empfehlungen durch Kunden
einen nachhaltigen Beitrag zum Geschäftserfolg leisten wer-
den.

Kapital- und Risikomanagement 
Unser Geschäft beruht auf dem disziplinierten Umgang mit
Risiken im Rahmen unserer strategischen Prioritäten, wobei
wir unsere Liquidität und unser Kapital konservativ steuern.
Zum Jahresende 2011 betrug die Kernkapitalquote (Tier 1)
unter qBasel II.5 15,2% gegenüber 14,2% im Vorjahr.
Unsere Kernkapitalquote (Tier 1) ist unter qBasel II gegen-
über dem Vorjahr von 17,2% auf 18,1% gestiegen. In Über-
einstimmung mit den Empfehlungen der Schweizer Experten-
kommission zur q«Too Big to Fail»-Problematik haben wir im
Februar 2011 Massnahmen ergriffen, um das bedingte Kern-
kapital (Tier 1) und das bedingte ergänzende Kapital (Tier 2)
zu erhöhen. Wir haben unsere Bewirtschaftung des Liquidi-
tätsrisikos in Übereinstimmung mit den Liquiditätsvorgaben
des Basel-III-Regelwerks des Basler Ausschusses und den
Liquiditätsrichtlinien der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht
(FINMA) überarbeitet. Nach wie vor setzen wir unser Kapital
diszipliniert ein und stellen unsere gesamten Risiken auf Basis
ökonomischer Betrachtungen in Beziehung zu den Kundenbe-
dürfnissen und unseren Kapitalressourcen. 
u Siehe «Treasury Management» in III – Treasury, Risiko, Bilanz

und Ausserbilanz für weitere Informationen.

Effizienz 
Wir streben weiterhin ein Effizienzniveau im obersten Quartil
an, ohne dabei aber unser Wachstum oder unsere Reputation
zu gefährden. Zudem wollen wir eine Gewinnmarge von über
28% vor Steuern erreichen. Im Rahmen der angekündigten
Weiterentwicklung unserer Strategie ermöglichen Projekte zur
Verbesserung der Effizienz, die unter Mitwirkung des obersten
Kaders durchgeführt wurden, Kostensenkungen und tragen
zur Stärkung der Kostenkontrolle bei. Wir verfügen über fünf
Kompetenzzentren (Centers of Excellence, CoE) in Pune
(Indien), Raleigh Durham (USA), Singapur, Wroclaw (Polen)
und Mumbai (Indien), in denen unter Verbesserung der Pro-
duktivität bereits über 12 000 Stellen angesiedelt wurden.
Unser Operational-Excellence-Programm ist für uns unverän-
dert wichtig und ist die Grundlage für kontinuierliche Verbes-
serungen und stetige Kundenorientierung. 
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Um unsere Fortschritte zu messen und unsere Leistungen
einzuschätzen, haben wir diverse Leistungsindikatoren für
Wachstum, Effizienz und Performance und Eigenmittel defi-
niert, die über die Geschäftszyklen hinweg erreicht werden
sollen. 
u Siehe «Leistungsindikatoren» in II – Kommentar zu den Resulta-

ten für eine detailliertere Beschreibung von unseren Geschäfts-

bereichen und ihren Ergebnissen für 2011 im Vergleich zu den

definierten Zielen.

Unternehmerische Verantwortung und Code of
Conduct 

Wir sind davon überzeugt, dass unternehmerische Verantwor-
tung entscheidend ist für den nachhaltigen Geschäftserfolg.
Sie bildet die Grundlage unserer gesamten Tätigkeit und ist

begründet in unserem umfassenden Ansatz bei dem wir uns
im Dialog mit unseren Anspruchsgruppen der Verantwortung
im Bankgeschäft, gegenüber der Gesellschaft und der
Umwelt, aber auch gegenüber unseren Mitarbeitenden stellen.

Unser Code of Conduct legt die ethischen Grundwerte und
professionellen Standards fest, die für alle Verwaltungsrats-
mitglieder und Mitarbeitenden verbindlich sind. Darin wird aus-
drücklich betont, dass alle relevanten Gesetze, Vorschriften
und Richtlinien einzuhalten sind, damit unser Ruf als integre,
faire und risikobewusste Bank gewahrt und gestärkt wird. Der
Code of Conduct ist auf unserer Website unter www.credit-
suisse.com/code in neun Sprachen verfügbar.

Weiterführende Informationen zu unserem Engagement
finden sich in unserem Bericht «Unternehmerische Verantwor-
tung» und auf der Website www.credit-suisse.com/verantwor-
tung.
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Unsere Geschäftsbereiche 
Private Banking 

Geschäftsprofil 
Im Private Banking bieten wir Privatkunden, Firmenkunden
und institutionellen Kunden umfassende Beratungsdienstleis-
tungen und eine breite Palette von Finanzlösungen an. Das
Private Banking umfasst die Bereiche Wealth Management
Clients und Corporate & Institutional Clients. Ende 2011 belie-
fen sich die verwalteten Vermögen auf insgesamt CHF 927,9
Mia. Im Bereich Wealth Management Clients betreuen wir
mehr als zwei Millionen Kunden, zu denen qäusserst vermö-
gende Kunden (ultra-high-net-worth individuals, UHNWI) und
qsehr vermögende Kunden (high-net-worth individuals) auf
der ganzen Welt sowie Privatkunden in der Schweiz zählen.
Der Bereich Corporate & Institutional Clients ist auf die
Bedürfnisse von über 100 000 Unternehmen und Institutionen
vorwiegend aus der Schweiz ausgerichtet und ist ein wichtiger
Finanzprodukt- und Dienstleistungsanbieter.

Der Bereich Wealth Management Clients zählt weltweit zu
den Grössten innerhalb der Vermögensverwaltungsbranche.
Wir bieten unseren Kunden ein spezifisches Wertschöpfungs-
angebot, das globale Reichweite mit einem strukturierten
Beratungsprozess sowie dem Zugang zu einer breiten Palette
an Produkten und Dienstleistungen kombiniert. In enger
Zusammenarbeit mit den Geschäftsbereichen Investment Ban-
king und Asset Management bieten wir innovative und inte-
grierte Lösungen an. Ende 2011 beliefen sich die verwalteten
Vermögen unseres Bereichs Wealth Management Clients auf
CHF 791,5 Mia. Unser globales Netzwerk umfasst 360
Standorte in 46 Ländern; davon befinden sich mehr als 120
Standorte ausserhalb der Schweiz. Der Bereich Wealth
Management Clients beschäftigt 4 040 Kundenberater und
verfügt über 22 qBuchungszentren, was unsere Multi-Shore-
Strategie widerspiegelt. 

Der Bereich Corporate & Institutional Clients bietet erstklas-
sige Beratung und ein breites Spektrum an Bankdienstleistungen,
wie Kreditgewährungen, Cash- und Liquiditätsmanagement,
 Handelsfinanzierungen, Schiff- und Flugzeug finanzierungen,
Unternehmensfinanzierungen, Anlagelösungen, Global Cus-
tody sowie Asset & Liability Management. Unsere Kunden
umfassen kleine und mittlere Unternehmen sowie weltweit
tätige Konzerne, Rohstoffhändler, Banken, Versicherungsge-
sellschaften und schweizerische Pensionskassen. Das
Geschäftsvolumen von Corporate & Institutional Clients belief
sich per Ende 2011 auf insgesamt CHF 250,6 Mia., aufgeteilt
auf CHF 194,1 Mia. Kundenvermögen und CHF 56,5 Mia.

Nettoausleihungen. In der Schweiz werden Grossunternehmen
von vier Standorten aus bedient, während kleine und mittlere
Firmenkunden von 36 Geschäftsstellen aus betreut werden.

Eckdaten – Private Banking

                                                                                                             im Jahr / Ende  

                                                                        2011           2010           2009  

Eckdaten                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Nettoertrag (in Mio. CHF)                               10 877        11 631        11 662  

Ergebnis vor Steuern (in Mio. CHF)                   2 348          3 426          3 651  

Verwaltete Vermögen (in Mia. CHF)                  927.9          932.9          914.9  

Anzahl Mitarbeitende                                       25 200        25 600        24 300  

Strategie
Branchentrends und Wettbewerb
Weltweit sind die Aussichten für die Vermögensverwaltungs-
branche unseres Erachtens langfristig nach wie vor gut. Die
Vermögenswachstumsraten von vermögenden Privatkunden
dürften gemäss Prognosen bei rund 8% pro Jahr in den
nächsten fünf Jahren liegen. 

Die Vermögensverwaltungsbranche ist derzeit einem mas-
siven Wandel ausgesetzt. Aus regionaler Sicht ist die Verlage-
rung der Vermögensbildung in die Emerging Markets ungebro-
chen, da der Unternehmergeist und die relativ solide
Konjunkturentwicklung in diesen Ländern anziehend wirken.
Entwickelte Märkte wie die USA, Japan und Westeuropa, in
welchen sich rund zwei Drittel der weltweiten Vermögen befin-
den, dürften ein anhaltendes, aber relativ niedrigeres Wachs-
tum aufweisen, das von einem weiteren Vermögensaufbau und
der Vermögensübertragung zwischen den Generationen getra-
gen wird. Neue und im Entstehen begriffene internationale
Übereinkommen und aufsichtsrechtliche Vorschriften werden
für Kunden mit Wohnsitz in gewissen Ländern eine verstärkte
Regulierung des grenzüberschreitenden Bankgeschäfts zur
Folge haben. Die Schweiz ist ein politisch und wirtschaftlich
stabiles Land mit einer langen Tradition in der Vermögensver-
waltung. Daher verfügt sie als Finanzplatz über die besten
Voraussetzungen, um sich weiterhin erfolgreich in einem sich
verändernden Umfeld zu behaupten.

Allerdings belastet der starke Schweizer Franken die Pro-
fitabilität der exportorientierten Wirtschaft in der Schweiz. Dies
gilt auch für Vermögensverwalter. Im Geschäftsbereich Private
Banking belasteten Fremdwährungseffekte den Nettoertrag
mit CHF 844 Mio. und das Ergebnis vor Steuern mit
CHF 550 Mio. Die anhaltend tiefen Zinsen und die Zurückhal-
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tung der Anleger infolge der Schuldenkrise und der wirtschaft-
lichen Unsicherheit belasten derzeit die Bruttomargen. Dies
dürfte sich in absehbarer Zeit kaum ändern. Nicht zuletzt neh-
men die regulatorischen Anforderungen an die Anlageberatung
zu und erstrecken sich auch auf die Eignung und Angemes-
senheit der Beratung, die Kundeninformation und -dokumen-
tation. Der intensive Wettbewerb innerhalb der Branche hält
an, vor allem auch dadurch, dass zahlreiche Konkurrenten
dem Profitabilitätsdruck vermehrte Skaleneffekte entgegen-
setzen wollen. Die Anwerbung und die Bindung der besten
Mitarbeitenden zählen weiterhin zu den wichtigsten Erfolgsfak-
toren. Aufgrund der strukturellen Branchentrends rechnen wir
mit einer weiteren Konsolidierung der Branche.

Im Schweizer Markt bestehen im Rahmen der wirtschaftli-
chen Entwicklung nach wie vor langfristige Wachstumschan-
cen für den Bereich Corporate & Institutional Clients. Schwei-
zer Unternehmen haben sich in den letzten Jahren dank
soliden Geschäftsmodellen und konservativer Finanzierung
relativ gut entwickelt. Der Anstieg des Frankenkurses stellt sie
aber vor neue Herausforderungen. Eine steigende Zahl
Schweizer Unternehmen muss sich nun der Nachfolgeplanung
widmen. Dieser Trend schafft zunehmend Geschäftsmöglich-
keiten, vor allem für Banken, die eine massgeschneiderte
Kombination von Private-Banking- und Investment-Banking-
Dienstleistungen anbieten. Angesichts der schwankenden
Wechselkurse und Rohstoffpreise erwarten wir ausserdem
eine anhaltende Nachfrage nach Absicherungs lösungen. 

Weiterentwicklung unserer Strategie
Unser Ziel ist es, die angesehenste Bank für Wealth-Manage-
ment-Kunden auf der ganzen Welt und für Firmen- und insti-
tutionelle Kunden in der Schweiz zu werden. Wir beabsichti-
gen, bezüglich Kundenzufriedenheit, Mitarbeiterengagement,
Profitabilität und Wachstum branchenführend zu sein. Ange-
sichts des schwierigen Umfelds haben wir unsere langfristige
Strategie überprüft und bestätigt und im November 2011 eine
Weiterentwicklung von Kernelementen dieser Strategie ange-
kündigt. Wir halten an einer langfristigen internationalen
Wachstumsstrategie fest und konzentrieren uns auf rascher
wachsende und grosse Märkte und die Weiterentwicklung
unserer On shore-Buchungszentren und des Segments der
äusserst vermögenden Kunden als zentrale Wachstumsberei-
che. Wir bauen auch weiterhin auf unsere Stärke als inte-
grierte Bank, insbesondere im Segment der äusserst vermö-
genden Kunden, und unsere starke Position im Schweizer
Markt bei gleichzeitiger Effizienzsteigerung durch striktes Kos-
tenmanagement. Wir rationalisieren unser Betriebsmodell für
die westeuropäischen Märkte, konzentrieren das grenzüber-
schreitende Geschäft auf solide Volkswirtschaften mit ausrei-
chender Grösse und implementieren im Geschäft mit qwohl-

habende Kunden (affluent individuals) ein Dienstleistungsmo-
dell und Angebot, das auf ihre Bedürfnisse abgestimmt ist. Im
November 2011 begann die vollständige Integration von Clari-
den Leu in die Gruppe zur Steigerung der Profitabilität und der
Effizienz. Wir gehen davon, dass die Integration bis Ende
2012 abgeschlossen sein wird. 

Mit diesen Massnahmen streben wir bis zum Jahr 2014
einen zusätzlichen Vorsteuergewinn von CHF 800 Mio. an,
basierend auf der Annahme unveränderter Marktbedingungen. 

Mit diesen Anpassungen verfolgen wir weiterhin unsere
langfristige Strategie, die Folgendes kombiniert:
p Internationales Wachstum 
p Marktanteilsgewinne in der Schweiz
p Client Centricity 
p Integration der Bankbereiche 
p Die besten Mitarbeitenden 
p Produktivität und finanzielle Leistung 

Internationales Wachstum: Wir investieren weiterhin in das
internationale Wachstum, indem wir erfahrene Kundenberater
rekrutieren und weiterbilden, unsere Lösungsangebote auf
internationale Plattformen ausweiten und in ausgewählten
Märkten unsere lokale Präsenz weiter ausbauen und optimie-
ren. Dadurch wollen wir die Profitabilität steigern und gleich-
zeitig Wachstumschancen nutzen. Im Rahmen dieser Schwer-
punktsetzung haben wir kürzlich eine Vereinbarung für den
Kauf des Private-Banking-Geschäfts von HSBC in Japan
unterzeichnet. Wir bieten sowohl Onshore- als auch Offshore-
Dienstleistungen im Einklang mit den örtlich geltenden Geset-
zen, Regelwerken und Vorschriften an und konzentrieren
unsere Investitionen auf Regionen mit schnellerem Wachstum
und auf das Segment der äusserst vermögenden Kunden. Im
grenzüberschreitenden Geschäft erwarten wir eine vermehrte
Konzentration auf Märkte von einer bestimmten Grösse und
mit kosteneffizienten Angeboten für wohlhabende Kunden, mit
denen wir unsere Effizienz steigern können. 

Marktanteilsgewinne in der Schweiz: In unserem
Heimmarkt setzen wir auf Wachstum durch Steigerung unse-
res Marktanteils. Im Segment Privatkunden dürften wir dieses
Ziel durch vermehrte Kundenkontakte und laufende Ver -
besserung der Beratungsqualität erreichen. Im Vermögensver-
waltungsgeschäft bieten wir sehr vermögenden und äusserst
vermögenden Kunden erstklassige bedarfsgerechte Dienst-
leistungen, indem wir unsere Beratungskompetenz, unsere
fundierte Anlageerfahrung und die Möglichkeiten einer inte-
grierten Bank voll ausschöpfen. Die angesprochenen Wachs-
tumssegmente im Schweizer Geschäft mit Firmen- und insti-
tutionellen Kunden umfassen Grossfirmen, institutionelle
Anleger, Finanzinstitute und kleine und mittlere Unternehmen
mit einer internationalen Ausrichtung. Regelmässige Kunden-
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umfragen bestätigen eine hohe Kundenzufriedenheit, die sich
unseres Erachtens auch im bedeutenden Zufluss an Netto-
Neugeldern in der Schweiz äussert.

Client Centricity: Bei uns stehen die Kunden im Zentrum.
Wir bieten ihnen über 150 Jahre Erfahrung in der Vermögens-
verwaltung, eine umfassende Beratung im Rahmen eines
strukturierten Beratungsprozesses, eine zielgruppengerechte
Betreuung heterogener Kundensegmente, eine globale Prä-
senz mit 22 Buchungszentren und 360 Standorten sowie eine
breite Dienstleistungspalette und bedarfsgerechte Lösungen
dank unserer integrierten Bank. Unsere qualifizierten
Research- und Anlagespezialisten entwickeln unsere auf die
Bedürfnisse unserer Kunden ausgerichtete Palette an Lösun-
gen weiter und suchen gezielt nach neuen Anlagemöglichkei-
ten. Die Auswahl von internen oder externen Lösungen beruht
auf einer umfassenden Sorgfaltsprüfung hinsichtlich der Eig-
nung für den Kunden oder die Kundengruppe und der gelten-
den Regeln und Reglemente.

Integration der Bankbereiche: Die enge Zusammenar-
beit mit dem Investment Banking und dem Asset Management
ermöglicht es uns, massgeschneiderte und innovative Lösun-
gen für unsere Kunden auszuarbeiten, insbesondere für äus-
serst vermögende Kunden, die zu unserem wachstumsinten-
sivsten und profitabelsten Kundensegment gehören. Mit der
spezifischen Betreuung dieser Kunden und der engen Vernet-
zung innerhalb der integrierten Bank und einem umfassenden
Angebot von Lösungen und einer Netzwerk-Plattform wollen
wir unseren Vorsteuergewinn im Segment der äusserst vermö-
genden Kunden bis ins Jahr 2014 um 50% erhöhen. In
Zusammenarbeit mit Asset Management bieten wir eine breite
Palette an kundenorientierten Vermögensverwaltungsmanda-
ten und den Zugang zu Hedgefonds und Private-Equity-
Lösungen an.

Die besten Mitarbeitenden: Da Menschen der entschei-
dendste Faktor für den Erfolg bei der Erfüllung unseres Leis-
tungsversprechens sind, fördern wir unsere Mitarbeitenden,
mit besonderem Fokus auf Mitarbeitenden mit Kundenkontakt,
systematisch durch Schulungen und Zertifizierungspro-
gramme. Wir wollen ein bevorzugter Arbeitgeber sein und
investieren im Rahmen unserer Wachstumsstrategie laufend in
unsere Kundenberater, was sich wiederum in Netto-Neugel-
dern reflektiert.

Produktivität und finanzielle Leistung: Wir streben
nach Effizienz- und Produktivitätssteigerungen, einerseits
durch unsere Programme für Effizienzmanagement und unsere
CoE und andererseits durch die aktuelle Integration von Clari-
den Leu.

Besondere Erfolge
Wichtige Leistungen und Erfolge im Berichtsjahr: 
p Internationales Wachstum: Im Jahr 2011 generierten

wir CHF 31,7 Mia. an Netto-Neugeldern in unserem Aus-
landsgeschäft. Dies entspricht einem Anteil von 84% der
gesamten Netto-Neugelder im Bereich Wealth Manage-
ment Clients. CHF 13,7 Mia. stammen aus Europa, Naher
Osten und Afrika, CHF 7,6 Mia. aus Nord- und Südame-
rika und CHF 10,4 Mia. aus der Region Asien-Pazifik.
Unsere internationale Wachstumsstrategie war für uns
auch der Anlass, unser globales Netzwerk von Onshore-
Buchungszentren zu prüfen und selektiv anzupassen. 

p Marktanteilssteigerung in der Schweiz: Mit CHF 12,8
Mia. an Netto-Neugeldern wuchs unser Geschäft in der
Schweiz im Jahr 2011 in den meisten Kundensegmenten
weiterhin mittels entsprechend fokussierter Förderungs-
massnahmen. Ausserdem generierten wir dank unserem
integrierten Bankmodell grosse interne Vermittlungsvolu-
men innerhalb des Private Banking wie auch zwischen den
Divisionen. Corporate & Institutional Clients leistete mit
einem Vorsteuergewinn von CHF 880 Mio. einen beachtli-
chen Beitrag an den Vorsteuergewinn im Private Banking. 

p Client Centricity: Wir haben die Umsetzung unserer Stra-
tegie für äusserst vermögende Kunden weitergeführt und
CHF 23 Mia. an Netto-Neugeldern von dieser Kunden-
gruppe aus sämtlichen Regionen angezogen. Dies ent-
spricht einem Anteil von 61% am gesamten Zufluss an
Netto-Neugeldern im Bereich Wealth Management
Clients. Diese Kundengruppe steuerte 36% der im
Bereich Wealth Management Clients per Ende 2011 ver-
walteten Vermögen bei. In allen Regionen haben wir die
übergreifende Betreuung der äusserst vermögenden Kun-
den erweitert und bedienen sie nun in enger Zusammenar-
beit mit dem Investment Banking und dem Asset Manage-
ment. Zudem haben wir unsere Dienstleistungen in den
Bereichen Prime Services, Kreditfazilitäten und Private
Label Funds ausgebaut. Diese Aktivitäten werden durch
entsprechende Spezialisten für diese Bereiche unterstützt.
Wir haben unser Beratungskonzept weiter optimiert, bei-
spielsweise durch die Einführung des globalen Investment
Suitability Framework in der Schweiz. Die Kundenzufrie-
denheit ist weltweit unverändert hoch.

p Integration der Bankbereiche: Im Jahr 2011 schlossen
wir um 30% mehr Geschäfte mit integrierten Lösungen ab
und steigerten die Erträge aus diesem Geschäft um 15%.
Hierbei arbeiteten wir hauptsächlich mit dem Investment
Banking zusammen, insbesondere im Segment der äus-
serst vermögenden Kunden. Wir haben im Rahmen der
Erweiterung unserer Produktpalette unsere Zusammenar-
beit mit dem Asset Management ausgebaut. Insgesamt
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kamen über 90% der Gesamterträge aus der segment-
übergreifenden Zusammenarbeit der Gruppe in Höhe von
CHF 4,3 Mia. unter Beteiligung des Private Banking
zustande. 

p Die besten Mitarbeitenden: Unsere internationale Mitar-
beiterrekrutierung stand im Einklang mit unserer anhalten-
den Investition in internationales Wachstum. Auch im
Berichtsjahr stellten wir Kundenberater ein, von denen
59% Führungskräfte waren. Dies stellte einen Anstieg der
Talentbasis dar, auch wenn gleichzeitig der Personalbe-
stand insgesamt im Zusammenhang mit unseren Effizienz-
initiativen leicht zurückging. Zudem setzten wir die Einfüh-
rung eines verbesserten und anerkannten weltweiten
Schulungsprogramm für alle Mitarbeitenden mit Kunden-
kontakt fort.

p Produktivität und finanzielle Leistung: In einem von
rückläufigen Margen geprägten Marktumfeld erzielten wir
eine Bruttomarge von 114 Basispunkten im Bereich
Wealth Management Clients. Ausserdem erzielten wir eine
solide Gewinnmarge vor Steuern im Private Banking in
Höhe von 25,5%, ohne Berücksichtigung von Rückstel-
lungen im Zusammenhang mit Rechtsfällen in Höhe von
CHF 478 Mio. betreffend deutsche und US-amerikanische
Steuerangelegenheiten und eines Gewinns aus dem Ver-
kauf von Immobilien in Höhe von CHF 72 Mio. Die Ergeb-
nisse litten deutlich unter dem Kurs des Schweizer Fran-
kens gegenüber den Hauptwährungen. Als Antwort auf
den Profitabilitätsdruck haben wir Effizienzsteigerungsini-
tiativen eingeführt, die auf die angekündigten gruppenwei-
ten Anstrengungen zur Senkung der Kostenbasis abge-
stimmt sind. Wir verfügen nun über mehr als 2 180 Rollen
in unseren CoE.

Auszeichnungen
Im Berichtsjahr 2011 erhielten wir zahlreiche Auszeichnungen.
Hierzu zählen unter anderem: 
p zum dritten Mal in Folge Auszeichnung als «Best Private

Bank Globally» im Private Banking Survey 2012 des
Magazins Euromoney; 

p Auszeichnung als «Best Private Bank in Western Europe»,
«Best Private Bank in Central and Eastern Europe» sowie
«Best Private Bank» in Australien, auf den Bahamas, in
Guernsey, Italien, Russland, Singapur, der Schweiz, den
Vereinigten Arabischen Emiraten und Grossbritannien
durch Euromoney im Private Banking Survey 2012; 

p «Best Wealth Management House» sowie zum fünften Mal
in Folge «Best Bank in Switzerland» bei den Awards for
Excellence Survey des Magazins Euromoney;

p «Best Private Banking Service in the Middle East», ausge-
zeichnet durch das Magazin Banker Middle East;

p «Best Private Bank in Southeast Asia, Singapore and
Indonesia», zweite Nennung seitens The Asset in seinen
Triple A Investment Awards;

p «Best Swiss Global Custodian 2011» von R&M Surveys;
p «Outstanding Private Bank», das zweite Jahr in Folge aus-

gezeichnet durch Private Banker International.

Produkte und Dienstleistungen
Wealth Management Clients
Das Dienstleistungsangebot des Bereichs Wealth Manage-
ment Clients basiert auf dem global eingesetzten strukturierten
Beratungsprozess, den kundensegmentspezifischen Angebo-
ten, den umfassenden Anlagedienstleistungen und unserer
Multi-Shore-Plattform: 
p Strukturierter Beratungsprozess: Anhand eines struk-

turierten Ansatzes, der auf eingehenden Kenntnissen der
Bedürfnisse unserer Kunden und einer umfassenden Ana-
lyse ihrer Vermögenssituation beruht, beurteilen wir die
Produktkenntnisse und Erfahrungen des Kunden und erar-
beiten für jeden einzelnen Kunden ein Risikoprofil. Auf die-
ser Grundlage legen wir zusammen mit dem Kunden die
individuelle Anlagestrategie fest. Mit der Implementierung
der jeweiligen Strategie ist sichergestellt, dass die Quali-
tätsstandards für das Portfolio eingehalten werden und
dass alle Anlageinstrumente den Anforderungen bezüglich
ihrer Eignung und Angemessenheit genügen. Bei Vermö-
gensverwaltungsmandaten liegt die Verantwortung für die
Umsetzung der Strategie bei den Portfoliomanagern, bei
Beratungsmandaten sind unsere Kundenberater zuständig.

p Segmentspezifische Kundenlösungen: Wir bieten eine
Palette an Vermögensverwaltungslösungen an, die auf
spezifische Kundensegmente zugeschnitten sind. Die von
uns bedienten globalen Marktsegmente sind äusserst ver-
mögende Kunden, sehr vermögende Kunden sowie Privat-
kunden in der Schweiz. Das Segment der äusserst vermö-
genden und sehr vermögenden Kunden steuerte 36%
beziehungsweise 48% der per Ende 2011 verwalteten
Vermögen des Bereichs Wealth Management Clients bei.
Unternehmern bieten wir eine Palette von Lösungen für
verschiedene Bedürfnisse im Private und Corporate
Wealth Management an. Dies schliesst Nachfolgeplanung,
Steuerberatung, Finanzplanung und Investment-Banking-
Dienstleistungen ein. Unsere Unternehmerkunden werden
von den erfahrenen Corporate-Finance-Beratern der Cre-
dit Suisse betreut, erhalten direkten Zugang zu einem
Netzwerk von internationalen Investoren und profitieren
von der Vorbereitung und Koordination von Finanztransak-
tionen. Mit Solutions Partners stellt ein Fachteam ganz-
heitliche und massgeschneiderte Finanzlösungen für pri-
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vate und geschäftliche Ansprüche unserer äusserst ver-
mögenden Kunden zur Verfügung.

p Umfassende Anlagedienstleistungen: Wir bieten
umfassende Dienstleistungen in der Anlageberatung und
in der Vermögensverwaltung auf Mandatsbasis an, die auf
den Ergebnissen unseres strukturierten Beratungsprozes-
ses, den Vorgaben des Investment Committee der Credit
Suisse sowie auf Analysen und Empfehlungen unseres
weltweiten Research-Teams basieren. Dieses stellt die
verschiedensten globalen Analysen zur Verfügung, wie
makroökonomische Analysen, Aktien-, Anleihen- und
Devisenanalysen sowie Analysen zur Schweizer Wirt-
schaft. Unsere Anlageberatung deckt ein weites Spektrum
ab, das von der Portfolioberatung bis hin zur Empfehlung
von Einzelanlagen reicht. Unseren Kunden bieten wir effi-
ziente Lösungen für ihr Portfolio- und Risikomanagement,
die auch Mandatsprodukte einschliessen. Diese Produkte
werden von unseren Spezialisten oder von Dritten aktiv
verwaltet und strukturiert. Private Anleger haben so
Zugang zu Anlagemöglichkeiten, die ihnen ansonsten
nicht zugänglich wären. Für Kunden mit komplexeren
Bedürfnissen übernehmen wir die Strukturierung des
Anlageportfolios und die Umsetzung individueller Strate-
gien, die auch verschiedenste strukturierte Produkte und
alternative Anlagen berücksichtigen. Vermögensverwal-
tungsmandate eignen sich für Kunden, die es vorziehen,
die Anlageentscheidungen der Credit Suisse zu überlas-
sen. In enger Zusammenarbeit mit Investment Banking
und Asset Management bieten wir zudem innovative alter-
native Anlagen mit limitierter Korrelation zu Aktien und
Obligationen wie Hedgefonds, Private Equity, Rohstoffe
und Immobilien.

p Multi-Shore-Plattform: Mit unserem weltweiten Ange-
bot, das, zusätzlich zu unserem Buchungszentrum in der
Schweiz, 21 internationale Buchungszentren umfasst, sind
wir in der Lage, unseren Kunden Buchungsdienste lokal
und auch über unsere internationalen Finanzzentren anzu-
bieten. Unser Multi-Shore-Angebot ist auf Kunden zuge-
schnitten, die eine geografische Risikostreuung wün-
schen, mehrere Domizile haben, Zugang zu globalen
Ausführungsservices wünschen oder sich für eine breitere
Auswahl an Produkten interessieren, als ihnen vor Ort zur
Verfügung steht. 70% der im Jahr 2011 vom Bereich
Wealth Management Clients erzielten Netto-Neugelder in
Höhe von CHF 37,8 Mia. wurden ausserhalb der Schweiz
gebucht. Wir gehen davon aus, dass internationale Kun-
den weiterhin stark zu unserem Wachstum bei den verwal-
teten Vermögen beitragen.

Zusätzlich bieten wir eine breite Palette an Finanzierungspro-
dukten wie Baukredite, fixe und variable Hypotheken, Kon-
sum- und Autokredite, verschiedene Leasingangebote und
diverse Kreditkarten von Swisscard, einem Joint Venture zwi-
schen der Credit Suisse und American Express. Zudem bieten
wir Privatkunden flexible Finanzlösungen an, die auf ihren
jeweiligen Lebensabschnitt abgestimmt sind. Diese umfassen
Privatkonti, Zahlungsaufträge, Devisendienstleistungen, Vor-
sorgelösungen und Lebensversicherungen. Das Angebot an
Sparprodukten für Privatkunden umfasst Sparkonti, Sparplan-
Fonds und Versicherungslösungen mit Sparanteil. Unser zen-
trales Bankprodukt, Bonviva, fasst Konten, Zahlungsverkehr
und Kreditkarten zusammen und vereinfacht so den täglichen
Bankverkehr zu einem fixen Preis.

Corporate & Institutional Clients
In unserem Bereich Corporate & Institutional Clients stellen wir
umfassende Finanzlösungen zur Verfügung. Dazu gehören
Cash Management und Zahlungsverkehr, alle Formen von tra-
ditionellen und strukturierten Ausleihungen, Investitionsgüter-
und Immobilienleasing, Anlagelösungen und Spezialdienstleis-
tungen wie Unternehmensfinanzierung, Handelsfinanzierung,
Schiffs- und Flugzeugfinanzierung, Global Custody sowie
Asset & Liability Management. Kunden profitieren zudem von
unserem Angebot an massgeschneiderten Finanzlösungen und
Beratungen. Wir bieten zudem spezialisierte Produkte und
Dienstleistungen, wie etwa Multi-Währungs-Devisenhandel,
sowie durchgängig automatisierte Prozesse, wie beispiels-
weise Brokerage and Execution Services.

Investment Banking

Geschäftsprofil
Das Investment Banking bietet ein breites Spektrum an
Finanzprodukten und -dienstleistungen. Der Schwerpunkt liegt
auf dem Kerngeschäft mit kundenorientierten, qflow-based
und kapitaleffizienten Aktivitäten. Das Produkt- und Dienst-
leistungsangebot umfasst Wertschriftenverkauf, -handel und -
abwicklung weltweit, Prime Brokerage, Kapitalbeschaffungs-
und Beratungsdienstleistungen sowie ein umfassendes Invest-
ment Research. Unsere Kunden sind Unternehmen, staatliche
Körperschaften, Pensionskassen und institutionelle Investoren
auf der ganzen Welt. Das Investment Banking betreut seine
Kunden über regionale und lokale Teams in grösseren Indus-
trieländern und Emerging Markets weltweit. Dank unserem
integrierten Geschäftsmodell verstehen wir unsere Kunden
besser und können ihnen kreative, werthaltige und individuelle
Lösungen anbieten, die auf das Fachwissen der gesamten
Credit Suisse zurückgreifen.
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Eckdaten – Investment Banking

                                                                                                             im Jahr / Ende  

                                                                        2011           2010           2009  

Eckdaten                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Nettoertrag (in Mio. CHF)                               11 496        16 214        20 537  

Ergebnis vor Steuern (in Mio. CHF)                        79          3 531          6 845  

Anzahl Mitarbeitende                                       20 900        20 700        19 400  

Strategie
Branchentrends und Wettbewerb
Das Jahr 2011 stellte uns mit seinen Marktverwerfungen und
der besorgniserregenden Staatsschuldenkrise in Europa sowie
der weltweiten Verlangsamung des Wirtschaftswachstums vor
einige Herausforderungen. Die ausgeprägten makroökonomi-
schen Unsicherheiten, die politischen Spannungen und immer
wieder neue regulatorische Vorschriften machten sich vor
allem im Investment Banking negativ bemerkbar. Die verhal-
tene Risikobereitschaft der Unternehmen und Institutionen,
der Einbruch der Kundenaktivität in sämtlichen Geschäftsbe-
reichen und die sehr volatilen Märkte wirkten sich wie bei den
meisten unserer Mitbewerber negativ auf das Investment-Ban-
king-Geschäft der Credit Suisse aus. Neben den makroöko-
nomischen Problemen sorgten auch die immer strengeren
gesetzlichen und regulatorischen Vorschriften über die Finanz-
branche bei den Finanzinstituten für massiven Druck. Der lau-
fende Ausbau der Regelwerke und die neuen regulatorischen
Entwicklungen 2010 und 2011 haben das Geschäfts- und
Wettbewerbsumfeld in unserer Branche nachhaltig verändert.
Ein Beispiel einer gravierenden Veränderung, die sich auf die
Branche auswirkt, ist die gleitende Einführung höherer Min-
destkapitalanforderungen im Rahmen von qBasel III ab 2013.
Als systemrelevant geltende Banken müssen bis Anfang 2019
eine Ausstattung mit Zusatzkapital sicherstellen, um so zur
Vermeidung erneuter Finanzkrisen beizutragen. Viele dieser
regulatorischen Massnahmen müssen noch im Detail geregelt
werden, und ihre Umsetzung dürfte Jahre in Anspruch neh-
men. Wir gehen jedoch davon aus, dass die höheren Kapital -
anforderungen und die Regelungen für qDerivate in der Bran-
che für geringere Risiken und eine grössere Transparenz
sorgen werden. 

Anpassung der Investment-Banking-Strategie an die
veränderten Rahmenbedingungen 
Seit dem Jahr 2008 arbeitet die Credit Suisse proaktiv mit
einem kundenorientierten, kapitaleffizienten Geschäftsmodell.
Zusammen mit unserer konservativen Finanzierungs- und
Liquiditätsposition und unserer sehr starken Kapitalbasis ist
uns diese Strategie in Zeiten mit beispiellos volatilen Märkten

und tiefgreifenden Veränderungen in unserer Branche zugute-
gekommen. Nach wie vor hat die Finanzwelt mit Gegenwind
zu kämpfen. Daher gaben wir im November 2011 bekannt,
dass wir unsere Strategie präziser an das neue Marktumfeld
und die aufsichtsrechtlichen Änderungen anpassen wollen.
Dieser Ausbau unserer Strategie umfasst unter anderem
Pläne für einen umfangreichen Abbau der qrisikogewichteten
Aktiven unter Basel III im Bereich Fixed Income, Pläne zur Ver-
ringerung unserer Kostenbasis, um unsere finanzielle Flexibili-
tät zu erhöhen, und Pläne zur Optimierung unseres Portfolios
im Hinblick auf Synergien mit den Divisionen Private Banking
und Asset Management sowie den Bereichen, in denen wir
Wettbewerbsvorteile zur Erwirtschaftung nachhaltiger, attrak-
tiver Renditen geniessen. 

Ohne proaktive Massnahmen würden durch die aufsichts-
rechtlichen Änderungen im Rahmen von Basel III die risikoge-
wichteten Aktiven des Investment Banking substanziell zuneh-
men, wovon insbesondere das Fixed-Income-Geschäft
betroffen sein dürfte. Unser Plan, risikogewichtete Aktiven
abzubauen, erfolgt über unseren beschleunigten Ausstieg aus
Anlagen in verbrieften Produkten mit geringer Bonität und aus
langfristigen unbesicherten Zinsgeschäften mit Kontrahenten
sowie die Fortsetzung unseres Programms zur Risikoreduk-
tion. Wir sind der Auffassung, dass wir durch die Anpassung
unseres Portfolios in der Lage sein werden, auch unter
Basel  III attraktive Renditen zu erwirtschaften und unseren
Beitrag an die von der Gruppe angestrebte Eigenkapitalrendite
von mindestens 15% zu leisten. Unsere frühzeitige Anpassung
an das veränderte Umfeld dürfte uns Wettbewerbsvorteilen
sichern. Im Fixed-Income-Geschäft kündigten wir damals an,
die risikogewichteten Aktiven bis Ende 2014 um 50% zu redu-
zieren, wodurch der Anteil des Bereichs Fixed Income an den
risikogewichteten Aktiven der Gruppe von rund 55% auf 39%
sinkt.
u Siehe «Entwicklungen und Vorschläge bezüglich des aufsichts-

rechtlichen Kapitals» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und Ausser-

bilanz – Treasury Management – Kapitalbewirtschaftung für wei-

tere Informationen.

Ein Schwerpunkt unserer angepassten Strategie sind die seit
dem zweiten Quartal 2011 laufenden Kosteninitiativen. Die
Gruppe gab ihr Kostensenkungsziel von insgesamt
CHF 1,2 Mia. gegenüber unserem Fixkostenblock im ersten
Halbjahr 2011 bekannt. Es soll ab Januar 2012 in erster Linie
im Investment Banking umgesetzt werden. Im November gab
die Gruppe zudem bekannt, dass sie bis Ende 2013 Kosten-
senkungen in Höhe von CHF 800 Mio. erzielen wolle. Die
Hälfte der angestrebten Kostensenkungen soll im Investment
Banking realisiert werden. Dank diesen Initiativen erhalten wir
mehr Flexibilität bei unserer Kostenstruktur im Investment
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Weiterentwicklung der Investment-Banking-Strategie 

p Langfristige unbesicherte
 Geschäfte
Global Rates, Emerging Markets, Commodities 

p Ausstieg aus dem CMBS
 Emissionsgeschäft, Reduzie-
rung  weniger kapitaleffizienter
Geschäftssparten
Verbriefte Produkte 

p Kreditprodukte
Leveraged Finance / Investment Grade 

p Verbriefte Produkte
Private-Label-Wertschriftenhandel 

p Emerging Markets
Strukturierte Finanzierungen

p Cash Equities
Ausbau des elektronischen Handels

p Einsatz von Ressourcen in
 wichtigen Wachstumsmärkten 

p Unternehmenskredite
Fortlaufende Abstimmung auf wichtige Kun-
dengeschäfte 

p Devisen
Elektronischer Handel im Private Banking

p Global Rates
Elektronischer Handel

p Emerging Markets
Brasilien, Südostasien, chinesischer Raum,
Russland 

p Commodities
Kundenfokus im Private Banking 

p Prime Services
Ausbau der Produktpalette und Aufbau von
OTC-Kapazitäten 

p Derivate
Flow- und Unternehmensgeschäfte 

p Ausbau von Equity Capital
 Markets
Ziel: Top 3 weltweit 

Reduzierung/Ausstieg Weiterentwicklung Anlegen/Wachsen 

p Abbau von Überschneidungen
bei der Betreuung in der Region
EMEA
Steigerung der Effizienz und Rentabilität bei
der Kundenbetreuung durch Abbau von Über-
schneidungen bei der Länder-, Branchen-
und Produktbetreuung In
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Banking und können uns so besser an ein schwieriges Markt-
umfeld anpassen und allenfalls auch sich ergebende Markt-
chancen nutzen. 

Unsere angepasste Strategie dürfte zu einem zielorientier-
ten, renditegetriebenen Investment-Banking-Modell führen,
dass perfekt auf Basel III abgestimmt ist. Wir konzentrieren
uns auf die wichtigen Kundengeschäfte, bei denen wir Wett-
bewerbsvorteile haben und Synergien mit dem Private Banking
und dem Asset Management realisieren können. Hierzu zählen
unter anderem das Devisengeschäft, der elektronische Han-
del, die Emerging Markets, Prime Services und Equity Capital

Markets. Eine schmalere Kundenbasis und effizientere Kun-
denschnittstellen werden dazu beitragen, dass wir erstklassige
Dienstleistungen erbringen. Dank unserer soliden Aufstellung
und der deutlich verbesserten Flexibilität bezüglich Kosten
werden wir im Kundengeschäft weiterhin erfolgreich tätig sein
und hervorragende Renditen erzielen.

Die Entwicklung des Geschäftsportfolios mit der strategi-
schen Neuausrichtung unseres Kapitals und unserer Ressour-
cen ist in der Grafik «Weiterentwicklung der Investment-Ban-
king-Strategie» dargestellt. 

Stand der Strategieumsetzung
Bis anhin können wir bereits bedeutende Fortschritte bei der
Umsetzung der im November 2011 angekündigten angepass-
ten Strategie verbuchen:
p Der Ausstieg aus dem Origination-Geschäft für qCom-

mercial Mortgage-backed Securities (CMBS) ist abge-
schlossen; der Abbau unserer langfristigen Zinsgeschäfte
schreitet fort. Signifikante Fortschritte sind auch bei der
Abwicklung des Credit-Correlation-Buchs und des Hart-
währungshandels in Schwellenländern zu verzeichnen. 

p Wir haben den Abbau unserer risikogewichteten Aktiven
beschleunigt und gehen davon aus, dass wir das ursprüng-

lich für das Ende des Jahres 2012 angekündigte Ziel von
USD 229 Mia. an risikogewichteten Aktiven unter Basel III
bereits am Ende des ersten Quartals 2012 erreichen.
Zudem haben wir die entsprechenden Zielvorgaben von
USD 229 Mia. für das Jahresende 2012 und USD 201
Mia. für das Jahresende 2014 auf jeweils USD 190 Mia.
herabgesetzt. 

p Zur Erreichung unserer Zielvorgaben haben wir signifi-
kante Kostensenkungsinitiativen eingeleitet. Die Kosten-
senkungen und die zunehmende Flexibilität bei den Lohn-
kosten durch die deutlich geringeren Aufwendungen für
aufgeschobene Vergütungen ab dem Jahr 2012 dürften
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sowohl das Finanzergebnis als auch die operative Effizienz
des Investment Banking verbessern. 

Laufende Geschäftsinitiativen
Neben der im November 2011 angekündigten Strategieüber-
arbeitung haben wir im Jahr 2011 mehrere wichtige Initiativen
umgesetzt, um unsere kundenorientierte, kapitaleffiziente
Strategie zu unterstützen. Dank der Erweiterung unserer Ver-
triebsplattform und der Optimierung der elektronischen Mög-
lichkeiten für unsere Kunden stehen die Chancen für den Aus-
bau unserer Marktanteile in sämtlichen Geschäftsbereichen
sehr gut. Die wichtigsten Initiativen des vergangenen Jahres
waren:
p Beschleunigte Umsetzung unserer auf die Kunden ausge-

richteten, kapitaleffizienten Strategie durch Fokussierung
unserer Ressourcen auf die wichtigen Fixed-Income-
Geschäfte wie hochverzinsliche Unternehmensanleihen,
Verbriefungen. Zudem haben wir uns vermehrt auf zentrale
Onshore-Schwellenmärkte wie Brasilien und Korea fokus-
siert, kombiniert mit anhaltendem Wachstum in Bereichen
mit Diversifikationseffekten im weltweiten Zins-, Devisen-
oder Rohstoffgeschäft sowie Onshore-Schwellenmärkten
in Russland, Indien, China und Mexiko.

p Fortführung einer soliden Innovationskraft durch den Ein-
satz neuer elektronischer Plattformen und Funktionalitäten
im Fixed-Income-Geschäft und den Ausbau unseres Port-
folios und unserer Liquidität auf diesen Plattformen. Dies
weil unsere Kunden unter anderem den Einbezug von
kanadischen Futures, die Erweiterung von Onyx auf euro-
päische Börsenzeiten, die Fähigkeit zur Preisstellung und
Ausführung von qCredit Default Swaps (CDS) auf
Market Axess sowie TradeWeb mit erweiterten Möglichkei-
ten der durchgehenden Datenverarbeitung (straight-
through processing) verlangten. Unsere Präsenz im Fixed-
Income-Markt verstärkte sich ausserdem durch unseren
anhaltend intensiven Ausbau des eCommerce: Das Volu-
men im elektronischen Fixed-Income-Geschäft wuchs im
letzten Jahr um 40%.

p Anhaltende Dynamik im Bereich Prime Services dank
unserer marktführenden Plattform und unseres diversifi-
zierten Kunden- und Produkt-Mix, nach wie vor marktfüh-
rende Position im Bereich Cash Equities durch technologi-
sche und Produktinnovationen sowie anhaltende
ausgewogene Investitionen in Aktienderivaten.

p Neuausrichtung unserer regionalen Strategie auf beste-
hende und zukünftige Marktchancen wobei wir unser
Emissions- und Beratungsgeschäft durch wichtige strate-
gische Rekrutierungen und Konzentration auf eine ver-
mehrt auf grosskapitalisierte Unternehmen ausgerichtete
Strategie in den Industrieländern weiter stärken.

Wichtige Transaktionen und Erfolge 
Wir haben unsere Präsenz in bestimmten Regionen und Pro-
dukten ausgebaut.
p In den Philippinen sind wir neu als Wertschriften-Broker

tätig, seit wir die entsprechende Lizenz der Philippine
Stock Exchange erworben haben. Damit verstärken wir
den Bereich Aktien und ergänzen unsere führende Stel-
lung als Finanzberater in diesem Land.

p Am 30. April 2011 schloss die Credit Suisse die Über-
nahme des weltweit führenden Hedgefonds-Verwalters
von der ABN AMRO Bank (ehemals Fortis Bank Neder-
land) ab.

Im letzten Jahr tätigten wir eine Reihe bedeutender Transak-
tionen. Sie illustrieren die Spannweite und Diversität unseres
Investment Banking:
p Kapitalmarkt: Wir arrangierten wesentliche Finanzierun-

gen für diverse Kunden, unter anderem den deutschen
Betreiber von Kabelnetzen Kabel BW, das globale Verpa-
ckungsunternehmen Reynolds Group, den in den USA
ansässigen, weltweit diversifizierten Finanzdienstleister
Wells Fargo, das Elektrizitäts- und Erdgasunternehmen
PPL aus den USA, sowie die Ausgliederung und Umschul-
dung der Beteiligung des multinationalen Unternehmens
Cargill Incorporated an The Mosaic Company, einem welt-
weiten Phosphathersteller und Kalibergbauunternehmen.
Zudem führten wir für die Credit Suisse zwei bedingte
Kapitalaufnahmen durch: eine Forward-Privatplatzierung
von Tier 1 Buffer Capital Notes (BCNs) im Austausch
gegen bestehende, von der Credit Suisse im Jahr 2008
ausgegebene, hybride Tier 1 Capital Notes sowie eine
Emission von Tier 2 BCNs.

p Aktienmärkte: Folgende Unternehmen vertrauten uns
ihren Börsengang an: Vallares (eine in der Erdöl- und Erd-
gasindustrie tätige Investitionsfirma), Glencore Internatio-
nal (internationaler Produzent und Anbieter von Rohstof-
fen), Tudou (chinesische Online-Videoplattform), Groupon
(eCommerce-Betreiber). Zudem führten wir eine Folge-
emission mit Blocktransaktion für Annaly Capital Manage-
ment (den grössten börsengehandelten Hypotheken-Real-
Estate-Investment-Trust) durch. 

p Fusionen und Übernahmen: Bei zahlreichen bedeuten-
den Transaktionen, die im Verlauf des Jahres angekündigt
wurden, waren wir als Berater tätig. Hierzu zählen etwa
der Verkauf des US-Tochtergesellschaft der Deutschen
Telekom, T-Mobile USA, an das US-amerikanische Tele -
komunternehmen AT&T, die Übernahme des globalen Ver-
packungsherstellers Graham Packaging Company durch
den globalen Verpackungshersteller und -lieferanten Rey-
nolds Group, der Verkauf des weltweit tätigen Medizinal-
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technikunternehmens Synthes an den führenden Herstel-
ler von Gesundheitsprodukten Johnson & Johnson, die
Übernahme von Medco Health Solutions, einem US-ame-
rikanischen Pharmacy Benefit Manager, durch die in die-
ser Branche in den USA führende Express Scripts sowie
die Übernahme des Erdgasunternehmens Southern Union
Company aus den USA durch Energy Transfer Equity, L.P.,
einen US-amerikanischen, diversifizierten Energieversor-
ger, und der Verkauf von John Woods Supportgeschäft für
die Ölindustrie an die General Electric, die global in den
Bereichen Infrastruktur, Finanz und Medien tätig ist. 

Entwicklung des Marktanteils:
p In den jüngsten Umfragen von Greenwich Associates

erhielten wir von Instituten in den USA und Europa Aner-
kennung für unsere führenden Aktienprogrammhandels-
und elektronischen Handelskapazitäten. 

p In der Fixed Income Trading Survey 2011 für Nordamerika
von Greenwich Associates steigerten beziehungsweise
hielten wir unseren Marktanteil in allen massgeblichen
Geschäftsbereichen und verbesserten unseren Marktanteil
im Cash-Handel mit Investment-Grade-Produkten wesent-
lich.

p Laut Dealogic stehen wir bezüglich Marktanteil an den
weltweiten angekündigten Fusionen und Übernahmen im
Jahr 2011 erneut – wie schon im Vorjahr – auf Rang vier.

p Dieselbe Plattform stufte uns für 2011 weltweit unter den
ersten fünf Häusern in den globalen Aktienmärkten ein,
wobei unser Marktanteil auf 7,1% stieg (Vorjahr: Rang
sechs, Marktanteil 5,7%). 

p Unser Share of Wallet in der Region Asia Pacific (ohne
Japan) rückte gemäss Dealogic von Rang zwei bei einem
Marktanteil von 7,2% im Jahr 2010 auf Rang eins bei
einem Marktanteil von 8,5% im Jahr 2011 vor. In Europa,
dem Nahen Osten und Afrika behaupteten wir uns auf
Rang vier und erhöhten unseren Share of Wallet 2011 auf
6,3% (Vorjahr 5,7%).

Produkte und Dienstleistungen
Mit unserer umfassenden Palette an Produkten und Dienst-
leistungen wollen wir den Bedürfnissen unserer anspruchsvol-
len Kunden gerecht werden. Wir verwenden vermehrt inte-
grierte Plattformen zur Sicherstellung von Effizienz und
Transparenz. Unsere Aktivitäten sind in zwei Funktionsberei-
che unterteilt: Investment Banking und Global Securities. Die
Aktivitäten im Investment Banking sind nach Branchen, Pro-
dukten und Ländern gegliedert. Zu den Branchen gehören
Energie, Banken und Versicherungen, Financial Sponsors,
Industrie und Dienstleistungen, Gesundheit, Medien und Tele-
kommunikation, Immobilien und Technologie. Die Produkt-

gruppen umfassen Fusionen und Übernahmen sowie Finanzie-
rungsprodukte. Im Bereich Global Securities sind unsere Akti-
vitäten in den Märkten für Anleihen, Devisen, Rohstoffe, Deri-
vate und Cash-Equities breit diversifiziert, und wir bieten unter
anderem Verkauf, Strukturierung, Handel, Finanzierung, Prime
Brokerage, Syndizierung und Neuausgabe. Dabei  stehen das
Kundengeschäft und Broker-Dealer-Transaktionen im Einklang
mit der wachsenden Nachfrage nach weniger komplexen und
liquideren Produkten und Strukturen im  Mittelpunkt.

Investment Banking
Aktien- und Anleihenemissionen 
Der Bereich Equity Capital Markets generiert, syndiziert und
zeichnet Aktien bei Börsengängen (Initial Public Offerings)
sowie bei der Ausgabe von Stamm- und Wandelaktien, Über-
nahmefinanzierungen und anderen Aktienemissionen. Der
Bereich Debt Capital Markets generiert, syndiziert und zeich-
net Unternehmens- und Staatsanleihen.

Beratungsdienstleistungen
Dieser Bereich bietet Kunden Beratungsdienstleistungen in
allen Aspekten von Fusionen und Übernahmen, Unterneh-
mensverkäufen und -umstrukturierungen, Veräusserungen und
Übernahme-Abwehrstrategien. Die Fund-linked Products
Group ist verantwortlich für die Strukturierung, das Risikoma-
nagement sowie den Vertrieb von strukturierten Fonds und
alternativen Anlageprodukten und entwickelt innovative, mass-
geschneiderte Produkte und Lösungen für spezifische Kun-
denbedürfnisse.

Global Securities 
Global Securities bietet Firmenkunden, staatlichen Körper-
schaften sowie institutionellen Kunden Zugang zu einer
umfassenden Palette von Schuld- und Beteiligungstiteln, deri-
vativen Produkten und Finanzierungsmöglichkeiten im gesam-
ten Kapitalspektrum. Global Securities ist in folgende Bereiche
unterteilt:

Fixed Income
p Zinsprodukte: Global Rates Products ist ein weltweiter

Market Maker in den Kassa- und Derivatemärkten und ein
Primärhändler in zahlreichen Hoheitsgebieten wie den
USA, Europa und Japan. Diese Tätigkeit deckt ein umfas-
sendes Spektrum an Staatsanleihen, Zinsswaps und
Optionen sowie das Angebot von Lösungen zum Manage-
ment von Forderungen oder Liquiditätsfragen ab.

p Foreign Exchange: Der Bereich Foreign Exchange ist für
das Market Making in Produkten wie Spot-Handel und
Optionen auf Währungen in Industrieländern zuständig.
Das Angebot an Devisenprodukten umfasst auch im
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Hause entwickelte marktführende Technologien für Kun-
denlösungen im elektronischen Handel.

p Credit Products: Der Bereich Credit Products bietet eine
umfassende Palette an festverzinslichen Produkten und
Instrumenten, die von Investment-Grade- bis zu hochver-
zinslichen Produkten reichen und klassische Schuldinstru-
mente, Credit Research sowie fondsgebundene Produkte,
derivative Instrumente und strukturierte Lösungen für spe-
zifische Kundenbedürfnisse umfassen. Wir zählen zu den
führenden Händlern im Flow-Trading von Single-Name-
CDS auf Einzelkredite, Credit-linked Notes und Index
Swaps. Investment Grade handelt mit inländischen Anlei-
hen von Staaten und Unternehmen, nicht wandelbaren
Vorzugsaktien und Wertschriften mit kurzer Laufzeit wie
variabel verzinslichen Notes und qCommercial Papers.
Leveraged Finance stellt Kapitalbeschaffungs- und Bera-
tungsdienste zur Verfügung sowie Core-Leveraged-Credit-
Produkte wie Bankkredite, Überbrückungskredite und
hochverzinsliche Anleihen für Unternehmen ohne Invest-
ment-Grade-Rating und solche, die von Finanzinvestoren
gehalten werden.

p Securitized Products: Der Bereich Securitized Products
befasst sich mit dem Handel, der Verbriefung, der Syndi-
zierung, dem Underwriting und dem Research für ver-
schiedene Arten von Wertschriften, insbesondere qResi-
dential Mortgage-backed Securities (RMBS) und
Asset-backed Securities (ABS). Beide genannten
Geschäftsbereiche basieren auf Pools von Vermögenswer-
ten und umfassen sowohl staatlich oder durch staatliche
Agenturen besicherte Darlehen als auch Ausleihungen an
Private.

p Emerging Markets: Der Bereich Emerging Markets bietet
ein umfassendes Angebot an Fixed-Income-Produkten
und -Instrumenten, einschliesslich Unternehmens- und
Staatsanleihen, derivativen Instrumenten in Lokalwährun-
gen und Anlageprodukten nach Mass für diese Märkte.

p Commodities: Der Bereich Commodities umfasst den
Handel von Erdöl, Erdgas und sonstigen Energieträgern
sowie Basis-, Edel- und Nebenmetallen. Zum Commodity-
Angebot zählen auch die von Credit Suisse Commodities
entwickelten Benchmarkindizes.

Aktien
p Der Bereich Equity Sales bedient auf Basis unseres

Research eine breite Kundengruppe mit umfangreichen
Angeboten, Produkten und Dienstleistungen. Zu unseren
Kunden gehören unter anderem Fonds, Anlageberater,
Banken, Pensionskassen, Hedgefonds, Versicherungen
und andere globale Finanzinstitute.

p Sales Trading ist die Verbindung zwischen dem Verkauf
und dem Position-Trading. Sales Traders sind verantwort-
lich für die Steuerung der Kundenaufträge im Markt. Auch
unterstützen sie unsere Kunden durch Research, Handels-
ideen und Kapitalengagements, identifizieren Markttrends
und ermitteln die besten und effektivsten Ausführungen. 

p Das Trading führt Kundenaufträge und eigene Aufträge
aus und übernimmt das Market-Making bei öffentlich
gehandelten Wertpapieren und qOver-the-Counter-Wert-
papieren (OTC), börsengehandelten Fonds und Program-
men und sorgt damit sowohl über Kapitalengagements als
auch über das Risikomanagement für Liquidität am Markt.

p Der Bereich Equity Derivatives bietet Finanzinstituten,
Hedgefonds, Vermögensverwaltern und Unternehmen ein
umfassendes Angebot an aktienbezogenen Produkten,
Anlageoptionen und Finanzierungslösungen, Know-how
für komplexes Hedging und Risk Management sowie
umfassende Ausführungskapazitäten. 

p Der Bereich Convertibles Trading umfasst Sekundärhandel
und Market-Making sowie den Handel mit CDS und Asset
Swaps. Er stellt auch Marktinformationen und Research-
Analysen zur Verfügung.

p Prime Services bietet eine breite Palette von Dienstleis-
tungen für Hedgefonds und institutionelle Kunden, ein-
schliesslich Prime Brokerage, Start-up-Dienstleistungen,
Capital Introductions, Wertpapierleihen sowie synthetische
und innovative Finanzierungslösungen.

p qAdvanced Execution Services (AES®) umfasst fort-
schrittliche algorithmische Handelsstrategien, -instru-
mente und -analysen, welche die Credit Suisse im globa-
len Aktienhandel einsetzt. AES® unterstützt Institutionen
und Hedge fonds bei der Reduktion von Marktauswirkun-
gen, indem es Algorithmen zur Volatilitätsreduktion und
Ausführung von Kundenaufträgen einsetzt. Als anerkann-
ter Marktführer auf diesem Gebiet bietet AES® über mehr
als 45 Handelssysteme Zugang zu Börsen in 35 Ländern
weltweit.

Arbitragegeschäfte
Der Bereich Arbitrage Trading umfasst in erster Linie mit
quantitativen und liquiden Handelsstrategien in den wichtigs-
ten weltweiten Aktien- und Fixed-Income-Märkten.

Sonstige
Sonstige Produkte und Aktivitäten sind Kreditgeschäfte, Pri-
vate-Equity-Beteiligungen, die nicht unter der Division Asset
Management geführt werden, bestimmte Immobiliengeschäfte
und notleidende Aktiven. Kreditgeschäfte beinhalten erstran-
gige Bankanleihen in der Form von Konsortialkrediten und
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Kreditzusagen an Investment-Grade- und Nicht-Investment-
Grade-Kunden. 

Research und HOLT
Unsere Tätigkeiten werden durch Research- und HOLT-Funk-
tionen massgeblich unterstützt. 

Die Equity-Research-Teams setzen umfangreiche und teil-
weise proprietäre Methoden und Datensätze für die Analyse
von rund 3 000 Unternehmen weltweit ein. Makroökonomi-
sche Analysen ergänzen die umfassende Unternehmensbe-
wertung. 

HOLT bietet einen der schnellsten und fortschrittlichsten
Ansätze zur Performancemessung, Bewertung und Strategiea-
nalyse von über 20 000 Unternehmen in mehr als 64 Ländern.

Asset Management

Geschäftsprofil
Das Asset Management bietet weltweit Anlagelösungen und
Dienstleistungen an. Zu unserem breiten Kundenkreis zählen
Pensionskassen, staatliche Körperschaften, Stiftungen, Unter-
nehmen und Privatpersonen. Wir investieren in eine breite
Palette von Anlagekategorien mit einem Fokus auf alternative
Anlagen, Emerging Markets, Asset Allocation und traditionelle
Anlagen. Unsere Anlagespezialisten ermöglichen unseren
Kunden Zugang zu erstklassigen Produkten und kundenspezi-
fischen Gesamtlösungen und dadurch eine solide Anlageper-
formance. Per Ende 2011 beliefen sich die von uns verwalte-
ten Vermögen auf CHF 408,0 Mia. 

Im Bereich alternative Anlagestrategien zählen wir mit ver-
walteten Vermögen von CHF 190,9 Mia. per Ende 2011 zu
den führenden Anbietern. Zu den alternativen Anlagestrate-
gien gehören Hedgefonds-Strategien, Private Equity, Immobi-
lien und Rohstoffe, Kreditanlagen, Exchange-traded Funds
(ETFs) sowie Indexstrategien. Unser Geschäft mit alternativen
Anlagen ist in Emerging Markets wie etwa Brasilien und China
gut positioniert.

Traditionelle Anlagestrategien mit verwalteten Vermögen
von CHF 216,2 Mia. per Ende 2011 umfassen Multi-Asset
Class Solutions und andere traditionelle Anlagestrategien, vor
allem in der Schweiz, wo wir zu den Branchenführern zählen.
Im Bereich Multi-Asset Class Solutions bieten wir unseren
Kunden auf der ganzen Welt massgeschneiderte Asset-Allo-
cation-Produkte an und verfügen über verwaltete Vermögen
von CHF 109,9 Mia. Bei den sonstigen traditionellen Anlage-
strategien mit verwalteten Vermögen von CHF 106,3 Mia.
investieren wir in festverzinsliche Anlagen und Aktienmärkte
und bieten institutionelle Vorsorgeberatung.

Wir pflegen Partnerschaften mit führenden Investment
Managern auf der ganzen Welt. Dank unseren strategischen
Allianzen und Joint Ventures können wir unseren Kunden
Zugang zu wichtigen Anlagemöglichkeiten in einer Vielzahl von
Anlagekategorien gewähren. Im Rahmen unseres kundenori-
entierten, integrierten Geschäftsmodells koordinieren und nut-
zen wir zunehmend Synergien mit den Divisionen Private Ban-
king und Investment Banking. In enger Zusammenarbeit mit
internen und externen Partnern streben wir für unseren Kun-
den erstklassige Lösungen an.

Unsere Fonds umfassen Direktanlagen sowie Anlagen in
Personengesellschaften, die ihrerseits direkt oder über Fonds
in Portfoliounternehmen investieren. 

Eckdaten – Asset Management

                                                                                                             im Jahr / Ende  

                                                                        2011           2010           2009  

Eckdaten                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Nettoertrag (in Mio. CHF)                                 2 146          2 332          1 842  

Ergebnis vor Steuern (in Mio. CHF)                      553             503               35  

Verwaltete Vermögen (in Mia. CHF)                  408.0          425.8          416.0  

Anzahl Mitarbeitende                                         2 700          2 900          3 100  

Strategie
Branchentrends und Wettbewerb
Das Asset-Management-Geschäft erwies sich als belastbar
und setzte seine Erholung von der weltweiten Finanzkrise im
Jahr 2011 fort, so dass die verwalteten Vermögen wieder auf
die früheren Spitzenwerte stiegen. Dennoch verhielten sich die
Anleger konservativ und engagierten sich nur zögerlich in ris-
kanteren Anlageklassen. Bei den alternativen Anlagen zeich-
nete sich in der Hedgefonds-Industrie eine erneute Nachfrage
seitens der Anleger ab, insbesondere in der ersten Jahres-
hälfte 2011, wobei der Grossteil der Mittelzuflüsse den «Mar-
ken»-Managern mit Spitzenperformance zugutekam. Die Kre-
ditstrategien zogen dank des Relative Value in den
Nicht-Investment-Grade-Märkten auch in diesem Jahr Kun-
dengelder an. Die Mittelbeschaffung für il l iquide Anlagen
gestaltete sich nach wie vor anspruchsvoll, insbesondere im
Private-Equity- und Immobilienbereich. Bei den traditionellen
Anlageklassen blieben die Anleger weiterhin vorsichtig ange-
sichts der volatilen Märkte und der makroökonomischen Unsi-
cherheit. Die Nachfrage nach passiven Vehikeln wie etwa
ETFs und Indexprodukten blieb 2011 robust, während die
Anleihen- und Aktienprodukte in den Schwellenländern ihre
starke Dynamik behielten. 

Das regulatorische Umfeld hat sich im Jahr 2011 weiter
entwickelt und wird dies wohl weiter tun. Im Oktober 2011
gaben die US-Aufsichtsbehörden Vorschläge zur Umsetzung
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der Volcker Regel im Rahmen des Dodd-Frank Act heraus.
Diese Vorschriften werden unser Sponsoring und unsere Anla-
gen in bestimmten Private-Equity- oder Hedgefonds ein-
schränken. Neben den Änderungsvorschlägen im Bereich der
alternativen Anlagen in Europa beschleunigen diese Änderun-
gen den Trend hin zu einfacheren, stärker regulierten Fonds-
strukturen weiterhin. Er verstärkte sich zudem durch das
Bedürfnis der Anleger nach umfassenderer Transparenz und
besserem Risikomanagement. Zumeist gilt für derartige auf-
sichtsbehördliche Massnahmen eine Umsetzungsfrist von
mehreren Jahren.

Die Restrukturierungen im Vermögensverwaltungsgeschäft
setzten sich im Berichtsjahr fort, da Effizienzsteigerungen und
in bestimmten Fällen auch die Deckung neuer Eigenmittelan-
forderungen anstanden. Parallel hierzu tätigten die führenden
Vermögensverwalter weitere Investitionen in neue strategische
Initiativen. Viele unserer Mitbewerber zählten den Ausbau der
Schwellenländeraktivitäten, insbesondere im Bereich alterna-
tive Anlagen, zu ihren Schlüsselinitiativen. Bei letzteren streb-
ten sie nach Angebotsverbreiterungen und führten ihre Expan-
sion in das Privatkundensegment durch Auflegung von
regulierten Produkten fort. 

Entwicklung unserer Strategie
Wir konzentrieren uns weiterhin auf alternative Anlagestrate-
gien, Emerging Markets, Asset Allocation und das traditionelle
Geschäft in der Schweiz. Im Rahmen der Entwicklung unserer
Strategie planen wir eine Erweiterung unseres Produktange-
bots für Kunden in Zusammenarbeit mit dem Private Banking
und dem Investment Banking, eine Ausweitung unserer
gebührenabhängigen Erträge und weitere Kostensenkungen
durch die Optimierung unserer Plattform und Outsourcing.
Einige der wichtigsten Initiativen, denen wir uns künftig
 widmen:
p Erzielung einer kontinuierlich starken Anlageperformance;
p Ausbau unseres Angebots an liquiden alternativen Produk-

ten durch zusätzliche Hedgefonds und Dach-Hedgefonds;
p gezielter Einsatz von Ressourcen in Wachstumsmärkten

und Aufbau skalierbarer Schwellenmarktprodukte;
p weitere Stärkung der Zusammenarbeit mit Private Banking

sowie des Vertriebs von Asset-Management-Produkten
und -Dienstleistungen an Private-Banking-Kunden;

p fortlaufende Umsetzung unseres Kundenbetreuungskon-
zepts in Übereinstimmung mit unserem regionalen Ver-
triebsmodell; und

p weitere Verschlankung und Vereinfachung unseres Middle-
und Back-Office.

Einige zentrale und wichtige Beispiele für unsere Fortschritte
im Jahr 2011:

p Aufnahme von CHF 1,5 Mia. über unseren sekundären
Private-Equity-Fonds und von mehr als CHF  850 Mio.
über unsere grünen, internationalen und globalen Immobi-
lienfonds;

p Auflegung eines neuen Fonds mit Schwerpunkt Collatera-
lized Loan Obligations und einem Vermögen von über
CHF 300 Mio.;

p Ausweitung unseres ETF-Angebots auf 58 in Zusammen-
arbeit mit dem Private Banking, Börseneinführung von
zwei Aktien- und zwei Geldmarktfonds an der SIX Swiss
Exchange;

p strategische Vereinbarung mit HDFC Asset Management
Company Ltd (HDFC AMC), einem der grössten Vermö-
gensverwaltungsinstitute Indiens, zwecks Übernahme des
Exklusivvertriebs der Anlageprodukte von HDFC AMC
ausserhalb Indiens;

p Erwerb einer Minderheitsbeteiligung an Lucidus Capital
Partners LLP, einer rasch wachsender Long/Short-Credit-
Manager mit Büros in London und New York, seitens
Asset Management Finance LLC;

p erfolgreicher Antrag auf eine Lizenz zum Angebot von
Portfoliomanagement-Dienstleistungen an unsere Kunden
in Hongkong zur Ausweitung unseres globalen Multi-
Asset-Class-Solutions-Geschäfts; und

p ausgezeichnete Klassifizierung in den 2011 Lipper Fund
Awards für sechs Schweizer und luxemburgische Fonds
mit im Konkurrenzvergleich konsistent hervorragender risi-
koadjustierter Performance.

Produkte und Dienstleistungen
Das Asset Management bietet ein Produktsortiment aus alter-
nativen und traditionellen Produkten für institutionelle und
 Privatkunden. Wir erreichen unsere Kunden über eigene Ver-
triebskanäle, die Divisionen Private Banking und Investment
Banking sowie externe Vertriebskanäle. Ausserdem bieten wir
Anlagestrategien im Rahmen von wesentlichen Joint Ventures
mit externen Asset Managern in verschiedenen Regionen und
Anlageklassen an.

Alternative Anlagestrategien
Wir sind marktführend in alternativen Anlagen. Die Produkte
umfassen Private Equity, Immobilien sowie liquide Strategien
einschliesslich Single-Manager-Hedgefonds-, Multimanager-
Hedgefonds, Kreditstrategien, Rohstoffe sowie ETF- und
Indexstrategien. Ausserdem bieten wir eine breite Palette an
Strategien für Schwellenländer mit einem hohen Wachstums-
potenzial an, die beispielsweise über Hedgefonds, Private
Equity, Immobilien, Indexstrategien sowie Anleihen- und
Aktienlösungen umgesetzt werden.
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Dank der Vielzahl angebotener Private-Equity-Fonds kön-
nen wir gezielt auf die Kundenbedürfnisse eingehen. Unsere
für massgeschneiderte Anlagefonds zuständige Abteilung
stimmt die Fondsstrategien speziell auf die Private-Equity-
Bedürfnisse unserer Kunden ab. Unsere Mezzanine-Fonds
nutzen Nachrangdarlehen zusammen mit Aktien zur Investition
in private Gesellschaften, während unsere Sekundärfonds
Präferenzen für frühe Liquidität in bestehenden Private-
Equity-Anlagen nutzen. Zudem stellen wir Anlagevehikel für
Infrastruktur, Rohstoffe und Emerging Markets zur Verfügung. 

Unser Immobilienkerngeschäft zielt darauf ab, den Anle-
gern stabile, attraktive Cashflows zu bieten, wobei das aktive
Portfoliomanagement der Reduktion der Volatilität dient.

Im Bereich liquide Strategien bieten wir sowohl Zugang zu
verschiedenen Anlagen über aktive als auch über passive
Anlagestrategien. Im Rahmen unserer aktiven Anlagestrate-
gien bietet unsere Einzelmanager-Hedgefonds-Plattform
Zugang zu führenden internen Hedgefonds-Managern sowie
über Partnerschaften zu erstklassigen Partnern. Des Weiteren
haben wir aktiv verwaltete Dach-Hedgefonds mit verschiede-
nen Strategien im Angebot, darunter Event-Driven-, Emer-
ging-Market-, Convertible-Arbitrage-, Fixed-Income-Arbi trage-,
Global-Macro-, Managed-Futures-, Volatility-Arbitrage- sowie
Long/Short-Anlagen.

Darüber hinaus bieten wir hoch liquide, systematische
Engagements in den Aktien-, Anleihen-, Immobilien-, Roh-
stoff-, Volatilitäts- und Hedgefonds-Märkten über Enhanced-
Index- oder passive Anlagestrategien. Unsere Indexlösungen
und ETF-Produkte bieten institutionellen und Privatkunden
den kostengünstigen Zugang zu einer breiten Palette von
Anlagekategorien. Der Bereich liquide Strategie umfasst
zudem mit dem Dow Jones Credit Suisse Hedge Fund Index
einen der weltweit führenden Hedgefonds-Indizes. 

Im Bereich Kreditstrategien konzentrieren wir uns darauf,
in den Nicht-Investment-Grade-Märkten Alpha zu generieren
und in diesem Zusammenhang den Relative Value unter-
schiedlicher Schuldverschreibungen und wirtschaftlicher Fluk-
tuationen zu nutzen, die sich in den Kreditrisikoprämien nie-
derschlagen. Dieser Geschäftsbereich spezialisiert sich ferner

auf die Verwaltung von fremdfinanzierten Finanzanlagen, wie
Anleihen, High-Yield-Bonds und strukturierten Produkten. 

In den Emerging Markets bieten wir eine Palette von bra-
silienorientierten Produkten durch Credit Suisse Asset
Management Brasilien und Credit Suisse Hedging-Griffo an.
Über unsere brasilianische Plattform steht eine Reihe von Pro-
dukten für institutionelle Anleger einschliesslich anleihen- und
aktien- sowie Hedgefonds-basierter Lösungen zur Verfügung.
Über unsere Beziehung zu ICBC in China können wir lokalen
Kunden Anlageprodukte über das starke Vertriebsnetz von
ICBC anbieten. Zudem sind wir eine Partnerschaft mit dem
Asset-Management-Bereich von HDFC AMC, einem führen-
den Asset-Management-Haus in Indien, eingegangen, um
unseren Kunden weltweit Zugang zu seinen Anlageprodukten
zu ermöglichen.

Traditionelle Anlagestrategien 
Bei den Multi-Asset Class Solutions entwickeln und bewirt-
schaften wir für unsere Kunden weltweit innovative Lösungen,
die verschiedenste Anlageklassen umfassen. Unser Angebot
reicht von weitgehend standardisierten Fondsprodukten bis hin
zur massgeschneiderten Strukturierung ganzer Kundenportfo-
lios. Unter Berücksichtigung der Anlageprinzipien, wie des
Risikomanagements und der Asset Allocation, verfolgen wir
einen aktiven, disziplinierten Anlageansatz. Wir entwickeln und
implementieren kundenspezifische Investment-Allocation-Stra-
tegien in verschiedenen Anlagekategorien für private und insti-
tutionelle Kunden. Diese Lösungen können traditionelle Anla-
gen wie Bargeld, Anleihen und Aktien mit alternativen Anlagen
kombinieren. Vermögensverwaltungsmandate werden nach
dem Prinzip der offenen Architektur ausgeübt, so dass wir das
Anlage-Know-how der besten Vermögensverwalter weltweit
einbeziehen können.

Andere traditionelle Anlagestrategien umfassen eine Reihe
von Anleihen- und Aktienfonds, die vor allem in der Schweiz
verwaltet werden. Durch diese Strategien erhalten unsere
Kunden Zugang zu vielfältigen globalen und regionalen Anla-
gestrategien sowie hochstehenden Anlageprozessen, Effi-
zienz, Flexibilität, Liquidität und Transparenz.
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Organisation und Regionen 
Organisationsstruktur 

Wir betreiben unser Geschäft in drei globalen Divisionen, die
auch unserer Segmentberichterstattung entsprechen – Private
Banking, Investment Banking und Asset Management. Im
Rahmen unserer kundenorientierten, kapitaleffizienten
Geschäftsstrategie koordinieren wir unsere Aktivitäten in vier
Marktregionen: Schweiz; Europa, Naher Osten und Afrika;
Nord- und Südamerika sowie Asien-Pazifik. Darüber hinaus
erbringt Shared Services Konzerndienstleistungen und
geschäftsunterstützende Aktivitäten sowie unabhängige und
wirksame Kontrollverfahren in folgenden Bereichen:
p Der Bereich Chief Financial Officer (CFO) umfasst 16

Funktionen, darunter Corporate Development, Corporate
Real Estate and Services, Efficiency Management, Finan-
cial Accounting, Group Insurance, Group Financial Plan-
ning & Analysis, Investor Relations, New Business, Opera-
tions, Product Control, Tax und Treasury. 

p Der Bereich General Counsel bietet Unterstützung in
rechtlichen und regulatorischen Belangen und trägt damit
zur Wahrung des guten Rufs der Credit Suisse bei. Er bie-
tet Beratung in rechtlichen und regulatorischen Belangen
und stellt den Mitarbeitenden das Fachwissen und die Mit-
tel zur Einhaltung sämtlicher interner Richtlinien sowie
externer Vorschriften, Verordnungen und Gesetze zur Ver-
fügung.

p Der Bereich Chief Risk Officer (CRO) umfasst Strategic
Risk Management, Credit Risk Management, Risk Analy-
tics and Reporting und Operational Risk Oversight, die eng
zusammenarbeiten, um eine strikte Risikokontrolle zu
gewährleisten und dazu beizutragen, dass unser Risikoka-
pital vernünftig eingesetzt wird.

p Der Bereich Chief Information Officer (CIO) arbeitet mit
dem Geschäftsbereich zusammen, um Technologien im
ganzen Geschäftsbereich zur Unterstützung der Ausfüh-
rung und Produktbereitstellung zu nutzen. Er konzipiert
innovative IT-Systeme und Plattformen zur Erfüllung der
Bedürfnisse unserer Geschäftsbereiche und Shared Ser-
vices. Dieser Bereich basiert auf funktionalen und regio-
nalen Abteilungen.

p Die Funktion Talent, Branding and Communications
umfasst Human Resources, Corporate Communications,
Corporate Branding sowie Werbung. Human Resources ist
bestrebt, hervorragende Mitarbeitende zu gewinnen, an
das Unternehmen zu binden und zu fördern und gleichzei-
tig eine anregende Arbeitsumgebung für alle Mitarbeiten-

den zu schaffen. Corporate Communications bietet Unter-
stützung in den Bereichen Medienbeziehungen, Krisenma-
nagement, Führungs- und Mitarbeiterkommunikation,
Branding und Sponsoring.

Weitere Funktionsbereiche, welche Unternehmensdienstleis-
tungen erbringen, sind u.  a. One Bank Collaboration und
Public Policy. One Bank Collaboration fördert Initiativen zur
divisionsübergreifenden Zusammenarbeit in der ganzen
Gruppe und misst und kontrolliert Erträge aus der Zusammen-
arbeit unserer Geschäftsbereiche. Public Policy schützt und
fördert die Interessen der Credit Suisse und stärkt ihren guten
Ruf.

Die Chief Executive Officers (CEOs) der Divisionen und
Regionen sind direkt dem CEO der Gruppe unterstellt. Zusam-
men mit dem CFO, CIO, CRO, General Counsel sowie dem
Chief Talent, Branding and Communications Officer bildeten
sie die Geschäftsleitung der Credit Suisse im Jahr 2011.

Mit unserer Struktur streben wir eine intensive divisions-
übergreifende Zusammenarbeit an sowie eine gemeinsame
Nutzung von Ressourcen in unseren vier Regionen. Die Regio-
nen erfüllen verschiedene Funktionen zur Koordination und
Unterstützung des globalen Geschäfts der drei Divisionen. Auf
strategischer Ebene sind die Regionen verantwortlich für die
Entwicklung des Unternehmens als Ganzes sowie für die
Umsetzung regionaler Geschäftspläne, Projekte und Initiati-
ven. Zudem überwachen sie die Finanzergebnisse in ihrem
Marktgebiet. Jede Region ist verantwortlich für die Beziehun-
gen zu den Aufsichtsbehörden in ihrem Zuständigkeitsgebiet
sowie für das regulatorische Risk Management und die
Lösung von Angelegenheiten auf regionaler Stufe oder in den
einzelnen Ländern. In den Verantwortungsbereich der Regio-
nen gehören zudem die Kunden- und Mitarbeiterbetreuung,
die Koordination der Shared-Services-Leistungen sowie die
Geschäftsunterstützung in der Region.

Marktregionen

Schweiz
Die Schweiz, unser Heimmarkt, umfasst ein breites
Geschäfts portfolio. In der Schweiz sind etwa 21 200 Mitarbei-
tende für die Credit Suisse tätig. Die Division Private Banking
umfasst unsere beiden Bereiche Wealth Management Clients
und Corporate & Institutional Clients. Im Bereich Wealth
Management Clients steht unseren Kunden ein ausgeprägtes
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Leistungsangebot zur Verfügung, das eine globale Reichweite
mit einem strukturierten Beratungsprozess und dem Zugang
zu einer breiten Palette innovativer Produkte und Dienstleis-
tungen verbindet, die auf die verschiedenen Kundengruppen
– von  Privatkunden bis zu qäusserst vermögenden Kunden –
zugeschnitten sind. Im Bereich Corporate & Institutional
Clients bieten wir erstklassige Beratung und Lösungen für ein
breites Spektrum an Bankdienstleistungen an, wie Ausleihun-
gen, Cash- und Liquiditätsmanagement, Handelsfinanzierun-
gen, Unternehmensfi nanzierungen, Anlagelösungen, Global
Custody sowie Asset & Liability Management. Unter den Kun-
den finden sich kleine und mittlere Unternehmen, Weltkon-
zerne, Rohstoffhändler, Banken und schweizerische Pensions-
kassen. Die Division Investment Banking bietet ihrem
Schweizer Kundenstamm ein breites Spektrum an Finanz-
dienstleistungen an. Sie hält marktführende Positionen im
Schweizer Kredit- und Kapitalmarkt sowie in der Fusions- und
Übernahmeberatung. Die Division Asset Management hat eine
marktführende Stellung im traditionellen Schweizer Geschäft
und bietet zudem eine breite Auswahl an alternativen Anlage-
produkten und Multi-Asset Class Solutions.

Europa, Naher Osten und Afrika 
Wir sind in der Region Europa, Naher Osten und Afrika in 31
Ländern tätig, wo wir rund 9  200  Mitarbeitende in 74
Geschäftsstellen beschäftigen. Unser Hauptsitz in der Region
liegt in Grossbritannien, wir unterhalten jedoch Onshore-Prä-
senzen in allen wichtigen Ländern. Die Region Europa, Naher
Osten und Afrika umfasst sowohl entwickelte Märkte wie
Frankreich, Deutschland, Italien, Spanien und Grossbritannien
als auch Emerging Markets wie Russland, Polen, die Türkei
und den Nahen Osten. Wir setzen unsere kundenorientierte,
integrierte Strategie auf Länderebene um und sind für Firmen-
kunden, staatliche Körperschaften sowie institutionelle und
private Kunden tätig. Alle drei Divisionen sind in der Region
Europa, Naher Osten und Afrika stark vertreten. Das Invest-
ment Banking bietet ein komplettes Spektrum an Finanzbera-
tungsdiensten an und besitzt solide Marktanteile bei vielen
Schlüsselprodukten und in vielen Schlüsselmärkten. Das Pri-
vate Banking generiert nach wie vor solide Netto-Neugelder
in der Region und entwickelt seine Angebote für sehr vermö-
gende Privatkunden weiter. Das Asset Management konzen-
triert sich weiterhin auf den Vertrieb vielfältiger Anlagepro-
dukte und den Ausbau der ETF-Plattform. Um unsere

Ressourcen optimal zu nutzen, fördern wir die Zusammenar-
beit unserer Mitarbeitenden über die Divisionsgrenzen hinweg.
So können wir unseren Kunden massgeschneiderte Lösungen
bieten. 

Nord- und Südamerika
Die Region Nord- und Südamerika umfasst Aktivitäten in den
USA, in Kanada, in der Karibik sowie in Lateinamerika und
beschäftigt rund 11 700 Mitarbeitende. In den USA konzen-
trieren wir uns auf das Kerngeschäft mit Kunden (qFlow-
based Businesses) im Investment Banking sowie auf die Nut-
zung der Marktanteile, die wir kapitaleffizient hinzugewonnen
haben. Im Private Banking entwickeln wir unsere On shore-
Vermögensverwaltung in den USA, in Brasilien und in Mexiko
weiter und sehen grosses Potenzial für integrierte, divisions-
übergreifende Lösungen. Das weitere Wachstum unseres
Geschäfts mit alternativen Anlagen steht im Zentrum unserer
gezielten Wachstumsstrategie im Asset Management. In
Lateinamerika, namentlich in unseren Schlüsselmärkten Bra-
silien und Mexiko, konzentrieren wir uns nach wie vor darauf,
unseren Kunden ein komplettes Angebot an divisionsübergrei-
fenden Dienstleistungen zur Verfügung zu stellen.

Asien-Pazifik
Die Credit Suisse ist auf 12 Märkten in der Region Asien-Pazi-
fik mit 7 600 Mitarbeitenden tätig und gehört dort zu den
grössten internationalen Banken. Wir haben stark in unsere
Präsenz in entscheidenden Märkten wie Australien, China,
Hongkong, Korea, Japan und Indien investiert, erweitern
unsere Angebotspalette in Ländern, in denen wir einen Wett-
bewerbsvorteil besitzen, und haben neue vielversprechende
Geschäftsfelder weiter ausgebaut. Das Private Banking unter-
hält Hauptzentralen in Singapur und Hongkong und nutzt
unsere Investment-Banking- und Asset-Management-Aktivitä-
ten, um unseren Kunden integrierte Lösungen anzubieten.
Das Investment Banking baut seine Präsenz in wichtigen
Märkten weiter aus und gehört zu den führenden Akteuren in
Südostasien. Das Asset Management in der Region Asien-
Pazifik arbeitet als weltweit integriertes Geschäft eng mit dem
Private Banking und dem Investment Banking zusammen und
bietet eine hochqualitative Anlageperformance mit Schwer-
punkt auf alternative Anlagen, Vermögensstruktur und Emer-
ging Markets.
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Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden 
Überblick

Unsere Aktivitäten unterstehen in den Ländern, in denen wir
Standorte, Niederlassungen und Tochtergesellschaften haben,
lokalen Aufsichtsbehörden. Die Aufsicht über unser Bankge-
schäft, das Investment-Banking-Geschäft und das Asset-
Management-Geschäft liegt unter anderem bei Zentralbanken,
Bankaufsichtsbehörden, der Finanzdienstleistungsaufsicht, bei
Wertpapier- und Börsenaufsichtsbehörden und bei Selbstregu-
lierungsorganen von Branchenverbänden. Der aufsichtsrecht-
liche Rahmen in den Ländern, in denen wir tätig sind, kann
sich bis zu einem gewissen Grad auf unsere Möglichkeiten
auswirken, neue Märkte zu erschliessen, unsere Dienstleistun-
gen und Produkte in den angestammten Ländern zu gestalten
sowie spezifische Aktivitäten zu strukturieren. Wir erfüllen die
regulatorischen Vorschriften in allen wesentlichen Aspekten
und halten die Eigenmittelanforderungen ein.

Die für uns wichtigsten Aufsichtsbehörden in der Schweiz,
in den USA und in Grossbritannien koordinieren ihre Tätigkeit.
Die wichtigsten gesetzlichen Auflagen und Vorschriften, die
unsere Aktivitäten betreffen, sind nachstehend aufgeführt.

Als Reaktion auf die extrem schwierigen Bedingungen, die
seit der zweiten Jahreshälfte 2007 an den Finanz- und Kredit-
märkten herrschen, konzentriert sich die Arbeit der für uns
wichtigsten Aufsichtsbehörden auf die Reform des Regelwerks
für die Tätigkeit der Finanzinstitute. Einige der bedeutsameren
kürzlich vorgeschlagenen und erlassenen regulatorischen Auf-
lagen sind nachstehend aufgeführt. 
u Siehe «Risikofaktoren» im Anhang für weitere Informationen

bezüglich Risiken, die sich im Zusammenhang mit regulatori-

schen Auflagen ergeben können.

Jüngste regulatorische Entwicklungen und
Vorschläge

Weltweit reagierten die Regierungen und Aufsichtsbehörden
auf die Finanzkrise mit zahlreichen Vorschlägen und Erlassen
zur Reform des regulatorischen Rahmenwerks für die Tätigkeit
von Finanzinstituten wie der Credit Suisse Group. Insbeson-
dere zahlreiche Vorschläge und Erlasse von supranationalen
Organisationen sowie seitens der zuständigen Instanzen in der
Schweiz, den USA, der EU und Grossbritannien könnten
wesentliche Folgen für unsere Geschäftstätigkeit haben.
Obwohl wir von regulatorisch bedingten Kostensteigerungen
und höheren Kapitalanforderungen, von denen alle grossen

Finanzdienstleistungsunternehmen (einschliesslich der
Gruppe) betroffen sein werden, ausgehen, können wir keine
Prognosen über die Auswirkungen der vorgeschlagenen neuen
Regulierungen auf unsere Geschäftstätigkeit oder unsere
Ergebnisse abgeben. Während diese und andere Finanzre-
formvorschläge diskutiert werden, muss unseres Erachtens die
regulatorische Reaktion auf internationaler Ebene eng koordi-
niert werden, um gleiche Wettbewerbsbedingungen zu
gewährleisten. Auch muss sie sorgfältig abgestimmt werden,
um die Stabilität des Finanzsektors und der Weltwirtschaft zu
wahren. Diese regulatorischen Entwicklungen könnten zusätz-
liche Kosten nach sich ziehen oder unsere Geschäftstätigkeit
limitieren beziehungsweise einschränken. Unsere Ausgangs-
lage für diese Reformen ist indessen gut, da wir unser Risiko
abgebaut haben und nach wie vor über eine solide Kapitalaus-
stattung, Refinanzierung und Liquiditätsausstattung verfügen.

Basler Regelwerk
Im Dezember 2010 veröffentlichte der Basler Ausschuss für
Bankenaufsicht (Basler Ausschuss) das qBasel-III-Regelwerk,
das höhere Mindestkapitalanforderungen, neue Kapitalerhal-
tungspuffer und antizyklische Kapitalpuffer, angepasste risiko-
basierte Kapitalmassnahmen, eine Leverage Ratio sowie
Liquiditätsvorschriften vorsieht. Dieses Regelwerk zielte auf
eine Stärkung der Widerstandsfähigkeit des Bankensektors
ab. Die neuen Eigenkapitalanforderungen und Kapitalpuffer
verpflichten die Banken, mehr Kapital, vor allem in Form von
hartem Kapital (Common Equity), zu halten. Die neuen Eigen-
kapitalanforderungen werden zwischen dem 1.  Januar 2013
und dem 1. Januar 2019 schrittweise eingeführt. 

Vor der Veröffentlichung des Regelwerks sprach sich die
qGruppe der 20 wichtigsten Industrie- und Schwellenländer
(G-20) im November 2010 für den Vorschlag des Basler Aus-
schusses aus. Alle G-20-Nationen müssen die neuen Richtli-
nien umsetzen, wobei es jedem G-20-Land freisteht, noch
strengere oder andere Anforderungen einzuführen.

Das internationale Regelwerk für die Messung, die Vor-
schriften und die Überwachung von Liquiditätsrisiken unter
Basel III enthält eine qMindestliquiditätsquote (Liquidity Cove-
rage Ratio, LCR) und eine qstrukturelle Liquiditätsquote (Net
Stable Funding Ratio, NSFR). Die LCR-Kennzahl, die am
1. Januar 2015 im Anschluss an eine im Jahr 2011 eingelei-
tete Beobachtungsphase eingeführt werden soll, betrifft das
Liquiditätsrisiko über einen Zeithorizont von 30 Tagen. Die
NSFR-Kennzahl, die am 1. Januar 2018 im Anschluss an eine
Beobachtungsphase, die 2012 begann, eingeführt werden
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soll, stellt Kriterien auf für ein Minimum an stabiler Finanzie-
rung, die einer Bank aufgrund der Liquidität ihrer Vermögens-
werte und Aktivitäten über einen Zeithorizont von einem Jahr
zur Verfügung steht. Der Basler Ausschuss hat angekündigt,
die Auswirkungen dieser Liquiditätsvorschriften auf die Finanz-
märkte, die Kreditvergabe und das Wirtschaftswachstum zu
überprüfen, um sich mit unbeabsichtigten Folgen befassen zu
können. 

Mit der LCR soll sichergestellt werden, dass die Banken
über einen Bestand an unbelasteten, qualitativ hochwertigen
liquiden Vermögenswerten verfügen, um so im Fall eines aus-
geprägten Stressszenarios den Liquiditätsbedarf für einen
Zeithorizont von 30 Tagen zu decken. Die LCR besteht aus
zwei Komponenten: dem Wert des Bestands an qualitativ
hochwertigen liquiden Vermögenswerten in Stresssituationen
und den gesamten Netto-Barmittelabflüssen gemäss festge-
legten Szenarioparametern. Das Verhältnis zwischen dem
Bestand an liquiden Vermögenswerten und den Netto-Barmit-
telabflüssen sollte mindestens 100% betragen.

Mit der NSFR soll gewährleistet werden, dass die Banken
ein langfristiges Refinanzierungsprofil mit einer soliden Struk-
tur und einem Horizont von über einem Jahr aufrechterhalten.
Die NSFR ist eine Ergänzung zur LCR. Die NSFR ist so struk-
turiert, dass die Refinanzierung illiquider Aktiven mit einem
angemessenen Betrag von stabilen langfristigen Mitteln
sichergestellt wird. Dabei definiert die NSFR das Verhältnis
verfügbarer stabiler Refinanzierungsmittel gegenüber dem
Betrag der erforderlichen stabilen Refinanzierungsmittel,
wobei dieses Verhältnis immer mindestens 100% betragen
sollte.

Gemäss Basel III werden die Mindestanforderungen an die
Quote des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1, CET1)
von 2% auf 4,5% erhöht. Diese Erhöhung wird zwischen dem
1. Januar 2013 und dem 1. Januar 2015 schrittweise einge-
führt. Für diese Quote des harten Kernkapitals (Common
Equity Tier 1) kommen bestimmte regulatorische Abzüge und
andere Anpassungen des harten Kapitals (Common Equity),
die zwischen dem 1. Januar 2014 und dem 1. Januar 2018
umgesetzt werden, zur Anwendung. Dazu gehören der Abzug
von latenten Steuerguthaben aus steuerlichen Verlustvor -
trägen, Goodwill, immateriellen Vermögenswerten sowie Inves-
titionen in Bank- und Finanzinstitute. Ausserdem erfolgt eine
schrittweise Erhöhung der Kernkapitalquote (Tier 1) von 
4% auf 6% zwischen dem 1.  Januar  2013 und dem
1. Januar 2015.

Mit Basel III wird ausserdem eine zusätzliche Anforderung
an das harte Kernkapital (Common Equity Tier 1), ein
 sogenannter Kapitalerhaltungspuffer von zusätzlichen 2,5%,
eingeführt, der in Zeiten von finanziellem oder wirtschaftlichem
Stress Verluste absorbieren soll. Banken, die keinen

 entsprechenden Puffer aufweisen, werden nur beschränkt in
der Lage sein, Dividenden auszuschütten oder ermessens -
abhängige Bonuszahlungen oder andere Gewinnverteilungen
vorzunehmen. Der neue Kapitalerhaltungspuffer wird ab
1.  Januar  2016 schrittweise eingeführt und am
1. Januar 2019 vollständig in Kraft treten.

Des Weiteren ist unter Basel III ein zusätzlicher antizykli-
scher Kapitalpuffer von bis zu 2,5% vorgesehen, der aus har-
tem Kernkapital (Common Equity Tier 1) oder sonstigem Kapi-
tal, das eine volle Verlustabsorption gewährleistet,
zusammengesetzt ist. Diese Anforderung wird voraussichtlich
von den nationalen Aufsichtsbehörden auferlegt werden, wenn
diese der Auffassung sind, dass das Kreditwachstum zu hoch
sei und zu systemweiten Risiken führe.

Die meisten Kapitalinstrumente, welche die strengen Kri-
terien für den Einbezug in das harte Kernkapital (Common
Equity Tier 1) unter Basel III nicht erfüllen, werden ab dem 1.
Januar 2013 ausgeschlossen. Kapitalinstrumente, die nicht
mehr zum äusseren Kernkapital (Non-Core Tier 1) bezie-
hungsweise zum ergänzenden Kapital (Tier 2) zählen, werden
ab 1. Januar 2013 über einen Zeitraum von zehn Jahren
schrittweise auslaufen. Zudem werden Instrumente mit einem
Anreiz zur Tilgung vor ihrer effektiven Fälligkeit, sofern vorhan-
den, an ihrem effektiven Fälligkeitsdatum, in der Regel am
Datum des ersten Step-up-Coupons, auslaufen.

Im Januar 2011 veröffentlichte der Basler Ausschuss
Anforderungen, nach denen alle Klassen von Kapitalinstru-
menten zum Zeitpunkt drohender Insolvenz («point of non-via-
bility») Verluste vollumfänglich absorbieren müssen, bevor
Überwälzungen an die Steuerzahler erfolgen. Von Banken
emittierte Finanzinstrumente zählen zum zusätzlichen Kernka-
pital (Tier 1) oder ergänzendem Kapital (Tier 2), wenn sie die
betreffenden Mindestanforderungen erfüllen. 

Im November 2011 gab der Basler Ausschuss die definiti-
ven Vorschriften für globale systemrelevante Banken (Global
Systemically Important Banks, G-SIBs) heraus. Darin wurde
die Methode zur Beurteilung, ob ein Bankinstitut als G-SIB
betrachtet werden solle, beschrieben und es wurden zusätzli-
che Kapitalanforderungen für diese Institute festgelegt. Laut
den Vorschriften stellen G-SIBs für das Finanzsystem ein
grösseres Risiko dar und müssen deshalb nicht nur die Anfor-
derungen von Basel III erfüllen, sondern auch in der Lage sein,
entsprechend grössere Verluste zu tragen. Die zusätzlichen
Anforderungen sind mit Bedingungen an das harte Kernkapital
(Common Equity Tier 1) von 1% bis 2,5% zu erfüllen, je nach
Systemrelevanz der betreffenden Bank. Für Banken mit dem
höchsten G-SIB-Zuschlag kann eine zusätzliche Ver -
lustabsorption von 1% auferlegt werden, um sie von weiterem
systemrelevantem Wachstum abzuhalten. Die zusätzlichen
Anforderungen an G-SIBs werden parallel zu dem Kapitaler-
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haltungs- und dem antizyklischen Puffer gemäss Basel III ab
dem 1. Januar 2016 schrittweise bis zum Jahresende 2018
eingeführt. Das Financial Stability Board hat die Credit Suisse
als G-SIB eingestuft.

Schweiz
Im September 2011 verabschiedete das Schweizer Parlament
die q«Too Big to Fail»-Regulierungen für Grossbanken. Sie
traten am 1. März 2012 in Kraft und umfassen Eigenkapital-
und Liquiditätsanforderungen sowie Vorschriften zur Risikodi-
versifikation. Die Gesetzgebung zur Eigenkapitalausstattung
baut auf Basel III auf, geht aber über die dortigen Mindestan-
forderungen hinaus und verlangt von der Gruppe und der
Bank, die beide als systemrelevante Finanzinstitute (Systemi-
cally Important Financial Institution, SIFI) gelten, dass sie ab
dem 1. Januar 2019 ein hartes Kernkapital (Common Equity
Tier 1) von mindestens 10% der qrisikogewichteten Aktiven
und Wandlungskapital oder anderes anrechenbares Kapital im
Umfang von bis zu 9% der risikogewichteten Aktiven aufwei-
sen. Diese neuen Vorschriften zur Eigenmittelausstattung ver-
langen von uns drei Kapitalkomponenten: (i) eine grundle-
gende Mindestausstattung an hartem Kernkapital (Common
Equity Tier 1) von 4,5% der risikogewichteten Aktiven einer
Bank, (ii) einen Kapitalerhaltungspuffer in Höhe von 8,5% der
risikogewichteten Aktiven, bei dem mindestens 5,5% aus har-
tem Kernkapital (Common Equity Tier 1) und bis zu 3% aus
bedingtem Kapital in Form von bedingten Pflichtwandelanlei-
hen mit einem hohen Trigger (7% der risikogewichteten Akti-
ven) bestehen, und (iii) einer progressiven Kapitalkomponente
in Höhe von 6% der risikogewichteten Aktiven, die zur Gänze
aus bedingtem Kapital mit einem niedrigeren Trigger (5% der
risikogewichteten Aktiven) bestehen kann und zu- oder abneh-
men kann basierend auf unserem Marktanteil und der Grösse
unserer Bilanz. Ein hoher Trigger bedeutet, dass die Anleihen
Verlustabsorption durch Umwandlung in hartes Kernkapital
(Common Equity Tier 1) sicherstellen oder abgeschrieben wer-
den müssen, wenn die Quote des harten Kernkapitals (Com-
mon Equity Tier 1) unter 7% fällt, und ein niedriger Trigger
bedeutet, dass die Anleihen in hartes Kernkapital (Common
Equity Tier 1) umgewandelt oder abgeschrieben werden müs-
sen, wenn die Quote des harten Kernkapitals (Common Equity
Tier 1) unter 5% fällt. Diese bedingten Kapitalinstrumente
müssen die Mindestanforderungen von Basel III für ergänzen-
des Kapital (Tier 2) (Nachrangigkeit, Verlustabsorption zum
Zeitpunkt drohender Insolvenz und Mindestlaufzeit) erfüllen.

Im Rahmen der «Too Big to Fail»-Vorschriften haben SIFI
zudem einen Sanierungs- und Abwicklungsplan (Recovery and
Resolution Plan, RRP) zu erstellen und den RRP der FINMA
zur Genehmigung vorzulegen. Wir müssen bis Ende 2012
einen RRP fertigstellen und den Bericht mindestens einmal pro

Jahr aktualisieren. Der «Sanierungs»-Teil des RRP muss
Sanierungsmassnahmen aufführen, die einer Bank im Falle
verschiedener schwerwiegender Stressereignisse zur Verfü-
gung stehen, darunter Ereignisse, die von einzelfallspezifi-
schen, systemischen, kapital- oder liquiditätsbezogenen
Stressszenarien hervorgerufen werden. Zweck des Sanie-
rungsplans ist es, Vorbereitungen für das Überleben der Bank
unter derartigen Stressszenarien zu treffen. Im Rahmen des
Plans muss ein Regulierungsrahmen mit eindeutigen Eskalati-
ons- und Entscheidungspunkten festgelegt werden, der auf
bestehenden Kapital- und Liquiditätsplänen beruhen kann. Der
«Abwicklungs»-Teil des RRP muss nachweisen, dass eine
Bank auf geordnete Art und Weise abgewickelt werden kann,
wobei die Fortführung der systemrelevanten Funktionen in der
Schweiz (einschliesslich Zahlungsdienstleistungen und Zugang
zu Sparguthaben) im Falle einer drohenden Insolvenz sicher-
gestellt sein muss. Bei einem Abwicklungsszenario verfügt die
FINMA über erhebliche Handlungsvollmachten, einschliesslich
der Befugnis, den Verkauf der gesamten oder eines Teils der
Bank zu erzwingen oder eine Überbrückungsbank zu schaffen.
Es wird erwartet, dass eine Abwicklung typischerweise Reka-
pitalisierungsmassnahmen umfasst. 

Entwürfe zu Ausführungsverordnungen mit näheren Details
zu den Anforderungen der «Too Big to Fail»-Gesetzgebung
wurden im Dezember 2011 vom Bundesrat zur Vernehmlas-
sung vorgelegt. Die «Too Big to Fail»-Verordnungen zur Ein-
führung der Gesetzgebung bedürfen der Genehmigung durch
den Bundesrat und durch das Parlament. Es ist damit zu rech-
nen, dass die Ausführungsverordnungen 2012 abgeschlossen
werden. Die neuen Anforderungen sollen bis Ende 2018
schrittweise eingeführt werden. Einer der Verordnungsent-
würfe umfasst eine Bestimmung, wonach die Schweizer Ban-
ken, die als SIFI eingestuft werden, bestimmte Vorschriften
bezüglich der Leverage Ratio ab dem 1. Januar 2013 zu erfül-
len hätten, d. h. früher als von Basel III gefordert.

Im November 2011 begann das Eidgenössische Finanzde-
partement mit Anhörungen, um einen variablen antizyklischen
Kapitalpuffer für alle Banken gemäss Basel III einzuführen und
damit die Widerstandskraft des Bankensektors gegenüber
entsprechenden Risiken in Zeiten übermässigen Kreditwachs-
tums zu stärken. Der antizyklische Kapitalpuffer dürfte voraus-
sichtlich maximal 2,5% der risikogewichteten Aktiven entspre-
chen und würde durch den Bundesrat auf Anfrage der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) nach Rücksprache mit
der FINMA aktiviert und anschliessend wieder deaktiviert. Das
Eidgenössische Finanzdepartement hat vorgeschlagen, diesen
antizyklischen Kapitalpuffer 2012 einzuführen.

Die Credit Suisse geht davon aus, dass sie in der Lage
sein wird, die neuen Anforderungen innerhalb der vorgeschrie-
benen Fristen zu erfüllen, indem sie über Gewinne Kapital auf-



32

baut und Wandlungskapital oder andere anrechenbare Instru-
mente ausgibt.
u Siehe «Management von Liquidität und Refinanzierung» und

«Kapitalbewirtschaftung» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und

Ausserbilanz – Treasury Management für weitere Informationen

zu unserem derzeitigen aufsichtsrechtlichen Regelwerk und den

erwarteten Änderungen an diesem Regelwerk, die sich auf

Liquiditäts- und Kapitalvorschriften auswirken.

Im September 2011 wurde das Bundesgesetz über die Ban-
ken und Sparkassen vom 8. November 1934 (BankG) dahin-
gehend geändert, dass das Restrukturierungsverfahren für
angeschlagene Banken gestrafft wurde und die FINMA über
vermehrte regulatorische Befugnisse zur Beschleunigung der
Umstrukturierung verfügt. Unter anderem kann sie von Ban-
ken verlangen, eine Insolvenz mittels sogenannter Debt-for-
Stock-Swaps (Tausch von Schuldtiteln gegen Beteiligungspa-
piere) abzuwenden.

Am 23. September 2009 unterzeichneten die Schweiz und
die USA ein Protokoll zur Anpassung des bestehenden Dop-
pelbesteuerungsabkommens bezüglich Einkommenssteuern.
Während in der Schweiz dieses Protokoll inzwischen ratifiziert
wurde, steht in den USA die Ratifizierung noch aus. Nach die-
ser Ratifizierung gilt es für Bankdaten ab dem 23. September
2009. Hiermit werden zwei Lockerungen der Anforderungen
für positive Reaktionen auf Auskunftsbegehren bei Bankdaten
eingeführt. Erstens können Auskünfte erteilt werden in Fällen
von Steuerhinterziehung durch eine Person im ersuchenden
Staat. Nach den bisherigen Vorschriften werden Auskünfte nur
erteilt, falls es sich um einen Fall von Steuerbetrug oder Ähn-
lichem handelt. Zweitens kann die Identifikation der betroffe-
nen Person in Zukunft aufgrund eines Verhaltensmusters
erfolgen, während bis anhin eine eindeutige Identifikation
erforderlich war. Verhaltensmuster gelten aber nur dann als
Basis für ein Auskunftsbegehren, wenn die betreffende Bank
oder ihre Mitarbeitenden materiell an ihnen mitgewirkt haben.

Im September und Oktober 2011 unterzeichnete die
Schweiz bilaterale Steuerabkommen mit Deutschland und
Grossbritannien, welche die in der Schweiz gehaltenen Vermö-
genswerte von deutschen und britischen Ansässigen (Resi-
dents) regularisieren würden. Vermögenswerte aus der Ver-
gangenheit sollen mittels einer einmaligen anonymen
Abgeltungssteuer, die von den Zahlstellen in der Schweiz ein-
zubehalten ist, oder auch durch freiwillige Offenlegung seitens
der Kunden bei den deutschen oder britischen Behörden regu-
larisiert. Falls die Abkommen in Kraft treten, könnten deutsche
und britische Kunden ihre zukünftigen Anlageerträge und
Kapitalgewinne auf zwei Wegen regularisieren: entweder durch
Zahlung einer anonymen Verrechnungssteuer oder durch Mel-
dung an die Steuerbehörden an ihrem Wohnsitz. Damit die

Abkommen in Kraft treten, müssen beide noch durch die Par-
lamente in den Unterzeichnerstaaten ratifiziert werden.

Am 22. Februar 2012 hat der Bundesrat seinen Ansatz in
Bezug auf eine glaubwürdige, steuerrechtlich konforme und
wettbewerbsfähige Strategie für Finanzzentren bestätigt,
wobei davon ausgegangen wird, dass entsprechende konkrete
Massnahmen bis September 2012 vorgeschlagen werden. 

USA
Im Juli 2010 verabschiedeten die USA den Dodd-Frank Wall
Street Reform and Consumer Protection Act (Dodd-Frank
Act). Obwohl der Dodd-Frank Act einen breiten Rahmen für
regulatorische Änderungen bietet, wird die Umsetzung in den
nächsten Jahren weitere detaillierte Regelungen durch ver-
schiedene Aufsichtsbehörden erfordern, beispielsweise durch
das US Department of the Treasury (Finanzministerium, US
Treasury), die US Federal Reserve (Fed), die US Securities
and Exchange Commission (SEC), die Federal Deposit Insu-
rance Corporation (FDIC), die Commodity Futures Trading
Commission (CFTC) und die neu geschaffene Finanzmarktauf-
sichtsbehörde Financial Stability Oversight Council (FSOC). 

Der Dodd-Frank Act beschränkt die Möglichkeit von Bank-
einheiten, bestimmte Private-Equity- oder Hedgefonds zu
sponsern oder in sie zu investieren oder in den USA bestimmte
Formen von Eigenhandel ohne Bezug zu Kundengeschäften zu
betreiben (sogenannte Volcker-Regel). Im Oktober 2011 und
im Januar 2012 veröffentlichten die US-Aufsichtsbehörden
Entwürfe für Vorschriften zur Umsetzung der Volcker-Regel.
Derzeit analysieren wir die Auswirkungen dieser Vorschläge
auf unser Geschäft, im Falle einer Umsetzung.

Der Dodd-Frank Act gibt den Aufsichtsbehörden die Mög-
lichkeit, strengere Kapital-, Verschuldungs- und Liquiditätsvor-
schriften sowie andere Vorsichtsmassnahmen, insbesondere
für systemrelevante Finanzinstitute, vorzuschreiben. 

Die US-amerikanischen Aufsichtsbehörden können zudem
die Grösse und das Wachstum von systemrelevanten bank-
fremden Finanzgesellschaften und grossen vernetzten Bank-
holdinggesellschaften beschränken und Finanzunternehmen,
die nach dem Ermessen des FSOC eine Gefahr für die finan-
zielle Stabilität darstellen, unmissverständliche Vorschriften für
das Verhältnis zwischen Fremd- und Eigenkapital machen. 

Ausserdem schafft der Dodd-Frank Act einen umfangrei-
chen Rahmen für die Regulierung von qOTC-Derivaten und
verlangt eine umfassendere Regulierung von Hedgefonds, Pri-
vate-Equity-Fonds und Kreditauskunfteien. Der Dodd-Frank
Act führt auch ein neues Regime ein für die ordnungsgemässe
Auflösung systemrelevanter Nicht-Bank-Finanzunternehmen
und berechtigt zur Beurteilung, ob gewisse Finanzunterneh-
men, einschliesslich solche mit konsolidierten Aktiven von
USD 50 Mia. oder mehr, bei einer Auflösung nach dem neuen
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Insolvenzverfahren zur Rückzahlung von Krediten des US Trea-
sury verpflichtet sind. Die Fed und die FDIC verabschiedeten
definitive Vorschriften zur Umsetzung der Anforderungen an
Abwicklungspläne gemäss Dodd-Frank Act, nach denen
Bank-Holding-Unternehmen mit Aktiven von mindestens USD
50 Mia. sowie bestimmte Nicht-Bank-Finanzunternehmen
jährlich bei der Fed und dem FDIC Abwicklungspläne einzurei-
chen haben. Diese Pläne müssen die Strategie für eine rasche
und geordnete Abwicklung gemäss dem US Bankruptcy Code
oder anderen massgeblichen Insolvenzverfahrensvorschriften
darlegen. Wir haben unseren ersten derartigen Plan bis zum
1. Juli 2012 einzureichen. Ausserdem müssen Emittenten von
kotierten Wertpapieren, zu denen auch ausländische Emitten-
ten wie die Gruppe zählen, Rückzahlungsklauseln einführen,
mit denen im Falle einer Neudarstellung der Finanzsituation
ungerechtfertigte Vergütungen zurückgefordert werden kön-
nen. Der Dodd-Frank Act gewährt der SEC auch erheblichen
Ermessensspielraum bei der Ausgestaltung von neuen Regeln
in Bezug auf die Sorgfaltspflicht von Brokern, Händlern und
Anlageberatern und erweitert die extraterritoriale Zuständigkeit
von US-amerikanischen Gerichten auf Klagen der SEC oder
der USA im Zusammenhang mit Verstössen gegen die Vor-
schriften zur Bekämpfung des Betrugs, die im Securities Act
von 1933, im Securities Exchange Act von 1934 und im
Investment Advisers Act von 1940 enthalten sind. 

Im Dezember 2011 verabschiedete die CFTC Vorschriften
im Rahmen des Dodd-Frank Act, nach denen ab Juli 2012
über zahlreiche OTC-Derivate gegenüber den Aufsichtsbehör-
den und öffentlich Bericht zu erstatten ist. Zudem begann die
CFTC im Januar und Februar 2012 mit der abschliessenden
Formulierung der Vorschriften zur Regulierung von Swap-
Händlern und grossen Swap-Gegenparteien im Rahmen des
Dodd-Frank Act. Unter anderem sind nach diesen Vorschriften
Swap-Händler und grosse Swap-Gegenparteien, zu denen
auch bestimmte, in den US-amerikanischen OTC-Derivat-
märkten aktive Einheiten der Credit Suisse zählen, verpflichtet,
sich bei der CFTC als zuständiger Aufsichtsbehörde zu regis-
trieren und sich deren Regulierung zu unterstellen. Derzeit
analysieren wir die Auswirkungen dieser neuen Vorschriften
auf unser OTC-Derivatgeschäft, einschliesslich der potenziell
anstehenden Anpassungen in den Rechtseinheiten, die dieses
Geschäft für uns ausüben. 

Zudem befassen wir uns mit der Entwicklung und Einfüh-
rung der umfassenden technologischen, betrieblichen und
Compliance-relevanten Infrastruktur, die aufgrund dieser Vor-
schriften erforderlich wird.

Die Umsetzung des Dodd-Frank Act und der damit verbun-
denen definitiven Regelungen könnte zusätzliche Kosten nach
sich ziehen oder unsere Geschäftstätigkeit einschränken
beziehungsweise verbieten. Allerdings sind zahlreiche Einzel-

heiten, Auswirkungen und Zeitvorgaben dieser Reformen noch
offen. Diese und weitere gegenwärtige Reformvorschläge
könnten möglicherweise wesentliche Folgen für unsere
Geschäftstätigkeit haben.

Der Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) trat am
18. März 2010 in den USA in Kraft. Gemäss diesem Gesetz
sind ausländische Finanzinstitute (Foreign Financial Insti -
tutions, FFI) wie die Credit Suisse verpflichtet, einen FFI-Ver-
trag abzuschliessen und der US-amerikanischen Steuerbe-
hörde (US Internal Revenue Service, IRS) Auskunft über die
von US-Personen und ausländischen Einheiten in US-ameri-
kanischem Besitz gehaltenen Konten zu erteilen. Ansonsten
ist eine Verrechnungssteuer von 30% auf den verrechnungs-
steuerfähigen Auszahlungen zu entrichten. Zudem haben FFI,
die den betreffenden Vertrag abgeschlossen haben, auf Zah-
lungen an FFI ohne derartigen Vertrag diese Verrechnungs-
steuer einzubehalten. Dasselbe gilt für Zahlungen an Kontoin-
haber, deren Angaben nicht ausreichen, um festzustellen, ob
es sich um ein US-Konto oder ein anderes Konto handelt,
sowie US-Kontoinhaber, die mit der Meldung ihres Kontos an
die IRS nicht einverstanden sind. Im Februar 2012 veröffent-
lichten die IRS und das Treasury umfassende Entwürfe für Vor-
schriften zum Ersatz der bisherigen Vorgaben zur Umsetzung
von FATCA, die unter anderem auch die Umsetzung bestimm-
ter FATCA-Anforderungen verzögern und einen Bestands-
schutz (Grandfathering) für bestimmte, am 1. Januar 2013
ausstehende Instrumente gewährleisten würden. Sämtliche
definitiven Vorschriften dürften auf alle FFI weltweit anwend-
bar sein, wobei die Einhaltung der Anforderungen zur Identifi-
kation, zum Einbehalt der Steuer und zur Berichterstattung
signifikante Investitionen in die Compliance- und Berichter-
stattungseinrichtungen der FFI nach sich ziehen dürfte. Wir
verfolgen die Entwicklungen bezüglich FATCA genau und stel-
len die Koordination mit allen zuständigen Behörden sicher.

EU
Auch die EU und Grossbritannien haben Vorschriften zur Ein-
dämmung systemischer Risiken und zu einer stärkeren Regu-
lierung der Wertpapierbranche vorgeschlagen und verabschie-
det. 

Im September 2010 veröffentlichte die Europäische Kom-
mission einen Entwurf zur Regulierung von OTC-Derivaten,
zentralen Gegenparteien und Transaktionsregistern (auch
unter dem Namen EMIR-Verordnung oder European Market
Infrastructure Regulation bekannt). Gemäss diesem Entwurf
müssten bestimmte standardisierte OTC-Derivate über ein
zentrales Clearing abgewickelt werden; zudem hätten die
Marktteilnehmer bei zentralen Transaktionsregistern Meldung
bezüglich nicht über Clearing abgewickelte OTC-Derivatge-
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schäfte zu erstatten. Diese Verordnung dürfte Ende 2012 in
Kraft treten. 

Im September 2011 veröffentlichte die Europäische Kom-
mission einen Gesetzesentwurf für eine Finanztransaktions-
steuer in den 27 Mitgliedstaaten. Nach seiner Umsetzung
müssten die Mitgliedstaaten eine Reihe von Finanztransaktio-
nen mit mindestens 0,1% (Handel in Anleihen und Aktien)
beziehungsweise 0,01% (Handel in derivativen Produkten)
besteuern. Zudem haben einige Mitgliedstaaten Bankenabga-
ben vorgeschlagen oder eingeführt, um eine faire Lastenver-
teilung sicherzustellen und Anreize zu schaffen, die systemi-
schen Risiken in Grenzen zu halten, so etwa Frankreich,
Deutschland und Grossbritannien. Eingehende Angaben zu der
in Grossbritannien erhobenen Abgabe finden sich unten.

Im Oktober 2011 verabschiedete die EU einen Verord-
nungsentwurf zur Begrenzung von Sovereign qCDS und
ungedeckter Leerverkäufe von Staatsanleihen und Beteili-
gungspapieren. Die Verordnung dürfte im November 2012 in
Kraft treten.

Im Oktober 2011 nahm die Europäische Kommission
Gesetzesvorschläge für eine neue Regulierung über Insiderge-
schäfte und Marktmanipulation (Marktmissbrauch) sowie für
eine Richtlinie zu Strafnormen bei Insidergeschäften und
Marktmanipulation an. Hiermit würde der Geltungsbereich der
aktuellen Regelungen zum Verbot des Marktmissbrauchs in
der EU beträchtlich ausgeweitet.

Ebenfalls im Oktober 2011 legte die Europäische Kommis-
sion ihre Revisionsvorschläge für die Finanzmarktrichtlinie
(Markets in Financial Instruments Directive, MiFID II) vor. Die
Vorschläge betreffen die Überarbeitung des regulatorischen
Rahmens der EU für das Wertpapierdienstleistungsgeschäft
und den Handel in Finanzinstrumenten und umfassen einige
einschneidende Reformen wie deutlich umfangreichere auf-
sichtsrechtliche Anforderungen für Nicht-EU-Unternehmen
(wie die Credit Suisse), die in der EU bestimmte Finanzdienst-
leistungen erbringen wollen.

Es wird ein Entwurf der Europäischen Kommission für eine
Richtlinie zur Restrukturierung und Abwicklung bei Kreditinsti-
tuten und Investmentfirmen für Mitte 2012 erwartet. Diese
Richtlinie wird den einzelnen staatlichen Aufsichtsbehörden
umfassende Interventionskompetenzen verleihen, wenn eine
Einrichtung vor der Insolvenz steht, um negative Auswirkungen
auf die Finanzstabilität insgesamt zu verhindern. Die Richtlinie
wird auch eine Reihe von Instrumenten für die Abwicklung von
Banken darstellen. Diese werden voraussichtlich Lösungen in
Form von Brückenbanken und Schuldabschreibungen (inklu-
sive Bail-in Varianten) umfassen. Die Aufsichtsbehörden der
einzelnen Länder werden ermächtigt, Institute anzuweisen,
sämtliche von ihnen im Vorfeld identifizierten Abwicklungshin-
dernisse zu beheben. Die betroffenen Institute müssen ihre

Restrukturierungspläne zudem von den einheimischen Auf-
sichtsbehörden genehmigen lassen. Restrukturierungspläne
beschreiben Massnahmen, die nach einer signifikanten Ver-
schlechterung zu einer Normalisierung der finanziellen Lage
dieser Institute führen sollen.

In Grossbritannien ist die Financial Services Authority
(FSA) im Rahmen des Financial Services Act von 2010 ver-
pflichtet, Vorschriften für Restrukturierungs- und Abwicklungs-
pläne zu entwerfen. Die Vorschläge für derartige Pläne sind
zwar nicht mit den oben dargestellten EU Vorschlägen ver-
knüpft, grösstenteils jedoch vergleichbar. Die betroffenen
Institute haben analoge Pläne zu den von der Europäischen
Kommission vorgeschlagenen zu entwerfen und von der FSA
genehmigen zu lassen. Zudem müssen sie bestimmte Daten
zu ihrer Organisation melden, so dass die FSA Abwicklungs-
pläne entwerfen kann. Die definitiven Vorschriften der FSA
dürften in Kürze veröffentlicht werden. Ebenfalls in Grossbri-
tannien veröffentlichte die Independent Commission on Ban-
king (unabhängiger Bankenausschuss, ICB) in einem Schluss-
bericht bestimmte Empfehlungen zur Verbesserung der
Stabilität und Konkurrenzfähigkeit im britischen Bankensektor.
Diese Vorschläge betreffen auch die britischen Banken, die
Tochtergesellschaften einer ausländischen Bankengruppe
sind. Die ICB-Empfehlungen betreffen unter anderem die Ver-
besserung der Fähigkeit des Eigenkapitals der Banken, Ver-
luste zu absorbieren, und die «Absonderung» des Retailge-
schäfts (retail ring fence). Dies würde eine Trennung der
Annahme von Einlagen von beziehungsweise der Bereitstel-
lung von Krediten für Privatpersonen und kleine sowie mittlere
Unternehmen von einer breiten Palette von Anlage- und ande-
ren Bankgeschäften bedeuten. Der ICB-Bericht enthält ver-
schiedene Grundsätze und Alternativen für die Umsetzung die-
ser Reformvorschläge. Zu Beginn des Jahres 2012 wird die
Regierung ein Weissbuch mit weiteren Details zur Implemen-
tierung der ICB-Reformen veröffentlichen. Die Umsetzung der
Reformen dürfte phasenweise erfolgen und im Jahr 2019
abgeschlossen sein.

Regulatorischer Rahmen

Schweiz
Die Credit Suisse Group ist zwar gemäss Bankengesetz und
der Verordnung vom 17. Mai 1972 über die Banken und Spar-
kassen (Bankenverordnung) in der jeweiligen aktuellen Fas-
sung keine Bank im eigentlichen Sinne. Trotzdem ist die
Gruppe gemäss den Bestimmungen des Bankengesetzes über
die konsolidierte Aufsicht von Finanzgruppen und Finanzkon-
glomeraten verpflichtet, gewisse Auflagen für Banken zu erfül-
len, darunter auch in Bezug auf die Eigenmittelunterlegung,
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Liquidität und Risikokonzentration auf konsolidierter Basis
sowie die Offenlegung. Am 1.  Januar 2009 ging die Eidge-
nössische Bankenkommission in der FINMA auf. In der
Schweiz werden unsere Banken von der FINMA als eigenstän-
dige Rechtseinheiten und, sofern anwendbar, auf konsolidier-
ter Basis überwacht. 

Unsere Banken in der Schweiz verfügen in Übereinstim-
mung mit dem Bankengesetz und der Bankenverordnung über
eine Banklizenz der FINMA. Einige dieser Banken sind zusätz-
lich von der FINMA in Übereinstimmung mit dem Bundesge-
setz über die Börsen und den Effektenhandel (BEHG) zum
Effektenhandel zugelassen. 

Die FINMA ist das einzige Überwachungsorgan für Banken
in der Schweiz und als solches von der SNB unabhängig.
Gemäss dem Bankengesetz ist die FINMA für die Überwa-
chung des schweizerischen Bankensystems zuständig. Die
SNB wiederum ist für die Umsetzung der Geldpolitik im
Zusammenhang mit Banken und Effektenhändlern sowie für
die Stabilität des Finanzsystems verantwortlich. 

Unsere Banken in der Schweiz unterstehen einer engma-
schigen und ständigen Kontrolle und den direkten Prüfungen
durch die FINMA: Gemäss dem Bankengesetz unterstehen
unsere Banken auch der Pflicht zu einer externen Revision
durch eine von der FINMA zugelassene unabhängige Revisi-
onsgesellschaft, die vom Verwaltungsrat der Bank ernannt
wird. Diese führt jährlich eine Prüfung der Jahresrechnung
durch und überprüft ausserdem, ob die Bank sämtliche recht-
lichen Bestimmungen, einschliesslich der Bestimmungen des
Bankengesetzes, der Bankenverordnung sowie der FINMA-
Bestimmungen einhält. 

Das Bankengesetz schreibt Banken ein angemessenes
Verhältnis zwischen den anrechenbaren eigenen Mitteln und
den risikogewichteten Aktiven vor. Diese Bestimmung gilt für
die Gruppe auf konsolidierter Basis. Um den Eigenmittelanfor-
derungen der FINMA zu entsprechen, wird das aufsichtsrecht-
liche Kapital in Kernkapital (Tier 1) und ergänzendes Kapital
(Tier 2) unterteilt. 

Unser aufsichtsrechtliches Kapital wird in Übereinstim-
mung mit den in den USA allgemein anerkannten Rechnungs-
legungsgrundsätzen (Accounting Principles Generally Accep-
ted in the US, US GAAP) berechnet, jedoch mit gewissen
Anpassungen, die von der FINMA gefordert oder mit ihr abge-
sprochen wurden. Die FINMA verlangt, dass die anrechenba-
ren eigenen Mittel der Gruppe auf konsolidierter Basis gemäss
den Richtlinien der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich
und den für die Schweiz geltenden Eigenkapitalanforderungen
dauernd mindestens 8% der risikogewichteten Aktiven betra-
gen. Diese vorgeschriebene Kapitalquote errechnet sich,
indem das gesamte anrechenbare Kapital nach Bereinigung

um gewisse Abzüge durch die gesamten risikogewichteten
Aktiven geteilt wird. 

Für die Gruppe gelten seit dem 1. Januar 2008 die inter-
nationalen Eigenkapitalanforderungen gemäss qBasel II sowie
gewisse weiterführende Anforderungen an Grossbanken
(«Swiss Finish») gemäss der Eigenmittelverordnung und den
Vorgaben der FINMA. Im November 2008 einigten wir uns mit
der FINMA auf die Einhaltung der in einer Verfügung festge-
legten höheren Eigenmittelanforderungen anstelle des «Swiss
Finish» sowie der Bestimmungen bezüglich des Leverage
Capitals bis ins Jahr 2013. Die neuen Eigenmittelunterle-
gungsvorschriften werden zwischen 50% und 100% über den
Vorschriften gemäss Säule 1 (Pillar 1) von Basel II liegen. Die
Verfügung enhält ausserdem Bestimmungen bezüglich des
Leverage Capitals, welche von uns verlangen, bis 2013 eine
Leverage Ratio einzuhalten, bei der sich das Verhältnis zwi-
schen Kernkapital (Tier 1) und Bilanzsumme (auf nicht risiko-
gewichteter Basis) auf konsolidierter Gruppen- und Bank-
ebene auf minimal 3% und auf Ebene des Einzelabschlusses
der Bank auf minimal 4% beläuft. Zur Berechnung der Leve-
rage Ratio werden gewisse Bereinigungen an der Bilanz-
summe vorgenommen. Diese Bereinigungen umfassen Akti-
ven aus dem Schweizer Kreditgeschäft und Aktiven, welche
bei der Bestimmung des Kernkapitals nicht berücksichtigt wer-
den. Von diesen stufenweise umzusetzenden neuen Anforde-
rungen wird eine antizyklische Wirkung erwartet, da in guten
Zeiten die erwarteten Eigenmittelziele 100% über den Anfor-
derungen der Säule 1 und die Leverage Ratio über dem Mini-
mum von 3% beziehungsweise 4% liegen sollten. Diese
Anforderungen gelten für uns weiter, bis die neuen Anforde-
rungen unter Basel III ab dem 1. Januar 2013 phasenweise
bis zur vollständigen Umsetzung zum 1. Januar 2019 einge-
führt werden.

Nach schweizerischem Recht müssen Banken einen
bestimmten Liquiditätsstandard aufrechterhalten. Im April
2010 implementierten wir das mit der FINMA vereinbarte und
von dieser mit der SNB abgesprochene Liquiditätsregime. Mit
diesem Regime stellen wir sicher, dass die Gruppe und die
Bank auf konsolidierter Basis angemessene Bestände an liqui-
den, nicht belasteten, erstklassigen Wertschriften besitzen, die
in einer Krisensituation für einen bestimmten Zeitraum zur Ver-
fügung stehen. Das Regime trat zum Ende des zweiten Quar-
tals 2010 in Kraft. Das Krisenszenario berücksichtigt Annah-
men zu globalen Marktturbulenzen, umfangreichen Bilanz- und
Ausserbilanzabflüssen, fehlendem Zugang zu unbesicherter
Wholesale-Finanzierung, starkem Einlagenabfluss, unter-
schiedlichem Zugang zu besicherter Marktfinanzierung sowie
den Auswirkungen von Insolvenzängsten. Mit den neuen
Regelungen soll gewährleistet werden, dass wir unseren finan-
ziellen Verpflichtungen in einer Extremsituation über mindes-
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tens dreissig Tage nachkommen können. Diese Regelungen
berücksichtigen sowohl quantitative als auch qualitative Fak-
toren und erfordern, dass wir im Zusammenhang mit unserer
Kapitalverwaltung und Unternehmensführung auch mögliche
Notfallrefinanzierungskosten einbeziehen. Zudem wird eine
zusätzliche Berichterstattung an die FINMA verlangt. Diese
vereinbarten Liquiditätsanforderungen können abgeändert
werden, um den definitiven Liquiditätsvorschriften des Basler
Ausschusses Rechnung zu tragen. Im März 2011 wurden die
Liquiditätsgrundsätze auf die Bank (ohne ihre konsolidierten
Tochtergesellschaften) ausgedehnt, sowohl mit als auch ohne
ausländische Geschäftsstellen.
u Siehe «Treasury Management» in III – Treasury, Risiko, Bilanz

und Ausserbilanz für weitere Informationen zu unserem derzeiti-

gen aufsichtsrechtlichen Regelwerk und den erwarteten Ände-

rungen an diesem Regelwerk, die sich auf Liquiditäts- und Kapi-

talvorschriften auswirken.

Gemäss dem schweizerischen Bankengesetz sind Banken und
Effektenhändler zu einem Risikomanagement verpflichtet, das
Risikokonzentrationen auf spezifische Grenzen beschränkt.
Die Gesamtausleihungen an eine einzelne Gegenpartei oder
eine Gruppe verbundener Gegenparteien muss in einem ange-
messenen Verhältnis zu den anrechenbaren eigenen Mitteln
der Bank stehen und die Risiken der Gegenpartei sowie Mass-
nahmen zur qRisikominderung berücksichtigen. 

Das Bankengesetz und das BEHG verpflichten Schweizer
Banken und Effektenhändler, die Existenz von Kundenbezie-
hungen sowie sämtliche Aspekte dieser Beziehungen vertrau-
lich zu behandeln. Vom gesetzlichen Schutz der Vertraulichkeit
von Kundendaten ausgenommen sind jedoch Straftaten wie
Insidergeschäfte, Geldwäscherei, Terrorismusfinanzierung,
Steuerbetrug oder -hinterziehung oder das Verhindern der
Offenlegung von Informationen gegenüber Gerichten und
Behörden.

Die schweizerischen Regeln und Vorschriften zur Bekämp-
fung von Geldwäscherei und Terrorismusfinanzierung sind
umfassend und verlangen von den Banken und den anderen
Finanzintermediären die sorgfältige Prüfung und Dokumenta-
tion der Kundenidentität vor Aufnahme einer Geschäftsbezie-
hung. Zusätzlich sind in diesen Regeln und Vorschriften Ver-
pflichtungen enthalten, angemessene Richtlinien bezüglich
Geschäftsbeziehungen mit politisch exponierten Personen und
Verfahren und Kontrollen zur Aufdeckung und Vermeidung von
Geldwäscherei und Terrorismusfinanzierung, inklusive der Mel-
dung von verdächtigen Aktivitäten an die Behörden, zu unter-
halten.

Unser Wertpapiergeschäft wird in der Schweiz hauptsäch-
lich über die Bank abgewickelt und untersteht dem BEHG, das
sämtliche Aspekte des Effektenhandels in der Schweiz regu-

liert, darunter das aufsichtsrechtliche Kapital, die Risikovertei-
lung, die Verkaufsmethoden und Handelsusanzen, die Aufbe-
wahrung und Archivierung von Akten sowie die periodische
Berichterstattung. Wertschriftenhändler unterstehen der Ober-
aufsicht durch die FINMA.

Unser Asset-Management-Geschäft in der Schweiz, das
auch die Errichtung und Verwaltung von zum öffentlichen Ver-
trieb zugelassenen Anlagefonds umfasst, untersteht der Auf-
sicht durch die FINMA.

Seit dem 1.  Januar  2010 sind die Vergütungen, ihre
Umsetzung und ihre Offenlegung nach den Vorschriften des
FINMA-Rundschreibens «Vergütungssysteme» zu gestalten.

USA
Unsere Banktätigkeiten in den USA unterliegen auf bundes-
und einzelstaatlicher Ebene einer Vielzahl von aufsichtsrechtli-
chen Bestimmungen. Unsere eigenen Geschäftsstellen
umfassen eine New Yorker Niederlassung (New Yorker Nie-
derlassung) und Vertretungen in Kalifornien. Jede Geschäfts-
stelle verfügt über eine Zulassung durch die State Banking
Authority im jeweiligen Gliedstaat, deren Bestimmungen und
Überprüfung sie unterliegt.

Zum 3. Oktober 2011 wurden das New York State Ban-
king Department und das New York State Insurance Depart-
ment aufgehoben; ihre Befugnisse wurden an das neu
geschaffene Department of Financial Services übertragen. Es
steht unter der Leitung des Superintendent of Financial Ser-
vices (Superintendent). Die New Yorker Niederlassung besitzt
eine Lizenz des Superintendent. Sie unterliegt der Überwa-
chung des New York State Department of Financial Services
sowie den anwendbaren Gesetzen und Bestimmungen für aus-
ländische Banken mit einer Niederlassung in New York.
Gemäss dem New Yorker Bankengesetz ist die New Yorker
Niederlassung verpflichtet, bankfähige Aktiven bei Banken im
Staat New York zu halten. Die Höhe dieser Mittel, die als Pro-
zentsatz der Verbindlichkeit an Dritte ausgedrückt werden,
würde angehoben, falls der Superintendent der New Yorker
Niederlassung ihr gutes Rating entziehen würde.

Das Bankengesetz des Staates New York ermächtigt den
Superintendent, unter bestimmten Umständen den Geschäfts-
betrieb und das Vermögen der New Yorker Niederlassung in
Besitz zu nehmen. Diese Umstände beinhalten in der Regel
Gesetzesverstösse, unsichere oder unseriöse Geschäftsprak-
tiken oder Überschuldung. Im Falle einer Liquidation oder
nach der Besitznahme des Geschäftes der New Yorker Bank
würde der Superintendent ausschliesslich die Begleichung der
Forderungen von Einlegern oder anderen Gläubigern (die uns
nicht angegliedert sind) zulassen, die aus den Transaktionen
mit der New Yorker Niederlassung entstanden sind. Nach der
Begleichung der Forderungen der Gläubiger aus dem
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Geschäft und Vermögen der New Yorker Bank würde der
Superintendent das allfällige Restvermögen uns oder unserem
Liquidator oder vorläufigen Konkursverwalter übertragen.

Nach dem New Yorker Bankengesetz unterliegt die New
Yorker Niederlassung einer Begrenzung der Kreditvergabe an
einzelne Schuldner. Diese Kreditlimite wird als Prozentsatz des
weltweiten Kapitals der Bank ausgedrückt.

Unsere Tätigkeit unterliegt ferner den Berichts- und Über-
prüfungsvorschriften der bundesstaatlichen Aufsichtsbehör-
den. Unsere bankfremden Aktivitäten in den USA unterliegen
der Aufsicht der Fed in ihrer Eigenschaft als unser Dachauf-
sichtsorgan in den USA. Die New Yorker Niederlassung unter-
liegt ebenfalls der Aufsicht der Fed und hat in Bezug auf die
Entgegennahme und das Halten von Einlagen die Anforderun-
gen und Beschränkungen der Fed zu beachten. Die New Yor-
ker Niederlassung hat keine Beschränkungen für die Zahlung
von Zinsen auf Sichteinlagen mehr einzuhalten, da diese mit
dem Dodd-Frank Act im Juli 2011 entfallen sind. Da jedoch
die New Yorker Niederlassung keine Publikumseinlagen ent-
gegennimmt, ist sie weder Mitglied der FDIC, noch sind ihre
Einlagen durch diese versichert.

Die nationalen US-amerikanischen Bankengesetze sehen
vor, dass eine Geschäftsstelle (wie die New Yorker Niederlas-
sung) oder Vertretung einer ausländischen Bank mit einer ein-
zelstaatlichen Lizenz grundsätzlich keine Aktivitäten in eigener
Regie ausüben darf, die einer Geschäftsstelle oder Vertretung
einer ausländischen Bank mit einer bundesstaatlichen Lizenz
nicht erlaubt sind, ausser diese Aktivitäten werden von der Fed
als seriöse Bankpraxis erachtet. Auch nach den nationalen
Bankengesetzen unterliegen Geschäftsstellen oder Vertretun-
gen mit einer einzelstaatlichen Lizenz einer Begrenzung der
Kreditvergabe an einzelne Schuldner, die auf einem bestimm-
ten Prozentsatz des Kapitals der gesamten ausländischen
Bank beruht. Unter dem Dodd-Frank Act wird bei der Begren-
zung der Kreditvergabe das Kreditrisiko aufgrund von derivati-
ven Transaktionen, Wertpapierleihgeschäften sowie qRepo-
und qReverse-Repo-Geschäften mit Gegenparteien berück-
sichtigt. Ausserdem können vom FSOC ausgesprochene Emp-
fehlungen die Art der Tätigkeiten beeinträchtigen, welche die
Bank (einschliesslich der New Yorker Niederlassung) ausüben
könnte; der FSOC ist auch befugt, die Ausübung solcher
Tätigkeiten zu beschränken. 

Die Fed ist befugt, die Aktivitäten einer US-Geschäfts-
stelle oder -Vertretung einer ausländischen Bank zu unterbin-
den, (i) wenn sie befindet, dass die ausländische Bank im Her-
kunftsland keiner umfassenden Aufsicht untersteht oder (ii)
gegen das Gesetz verstossen hat beziehungsweise in den
USA gefährliche oder unseriöse Bankgeschäfte getätigt hat
oder (iii) wenn die ausländische Bank ein Risiko für die Stabi-
lität des US-amerikanischen Finanzsystems darstellt und das

Heimatland der betreffenden Bank kein geeignetes Finanzauf-
sichtssystem zur Minderung dieser Risiken eingeführt bezie-
hungsweise bedeutende Fortschritte bei der Einführung eines
derartigen Systems erzielt hat.

Ein besonderer Schwerpunkt der US-amerikanischen Poli-
tik und Gesetzgebung im Zusammenhang mit Finanzinstituten
ist die Bekämpfung der Geldwäscherei und der Terrorismusfi-
nanzierung. Diese Gesetze und Durchführungsbestimmungen
verpflichten zur Einhaltung angemessener Richtlinien, Verfah-
ren und Kontrollen, um Geldwäscherei und Terrorismusfinan-
zierung zu erkennen, zu verhindern und zu melden, die Kun-
denidentität festzustellen und wirtschaftliche Sanktionen
einzuhalten. Wer es versäumt, angemessene Programme zur
Bekämpfung von Geldwäscherei und Terrorismusfinanzierung
zu lancieren und umzusetzen, oder gegen wirtschaftliche
Sanktionen, Gesetze oder Durchführungsbestimmungen ver-
stösst, muss unter Umständen mit ernsthaften rechtlichen
Konsequenzen und einer erheblichen Schädigung der Reputa-
tion rechnen. Deshalb nehmen wir unsere Pflicht, Geldwä-
scherei und Terrorismusfinanzierung in den USA und weltweit
zu verhindern, äusserst ernst. Gleichzeitig respektieren und
wahren wir die Privatsphäre unserer Kunden. Unsere Weisun-
gen, Verfahren und Mitarbeiterschulungen gewährleisten, dass
unsere Mitarbeitenden die erforderlichen Anhaltspunkte
haben, um die Kundenidentifikation korrekt vornehmen und
entscheiden zu können, wann eine Kunden- oder Geschäfts-
beziehung als höheres Risiko für uns einzustufen ist.

Seit dem 23. März 2000 werden die Credit Suisse Group
und die Bank unter dem US-amerikanischen Bankengesetz als
Finanzholdinggesellschaften behandelt und dürfen deshalb in
den USA eine breit gefächerte Palette an bankfremden Aktivi-
täten anbieten, darunter auch Versicherungen, Wertpapiere,
Private Equity und andere Finanzgeschäfte, solange die
betreffenden regulatorischen Anforderungen und Auflagen
eingehalten werden. Die Credit Suisse Group benötigt weiter-
hin die vorgängige Zustimmung durch die Fed (sowie weiterer
US-amerikanischer Aufsichtsbehörden), bevor sie, direkt oder
indirekt, mehr als 5% der stimmberechtigten Aktien einer US-
amerikanischen Bank, Bankholding-Gesellschaft oder von
anderen einlagenehmenden Instituten und deren Holding-
Gesellschaften übernehmen oder kontrollieren kann oder eine
solche Gesellschaft auf eine andere Art kontrolliert. Dasselbe
gilt gemäss dem Dodd-Frank Act für bestimmte Übernahmen
von grossen Nichtbanken. Die New Yorker Niederlassung
unterliegt zudem gewissen Beschränkungen in Bezug auf
Koppelungsvereinbarungen, die Produkte und Dienstleistun-
gen zum Gegenstand haben, und in Bezug auf gewisse Trans-
aktionen mit gewissen verbundenen Gesellschaften. Sollten
indessen die Credit Suisse Group oder die Bank gemäss den
anwendbaren Vorschriften der Fed nicht mehr über eine solide
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Eigenkapitalausstattung verfügen oder gut geführt werden und
auch sonst die Anforderungen an den Status einer Finanzhol-
dinggesellschaft nicht mehr erfüllen, so könnten sie gezwun-
gen werden, bestimmte Finanzaktivitäten wieder einzustellen
oder die New Yorker Niederlassung zu schliessen. Ausserdem
könnte dies auch die Aussichten der Credit Suisse Group auf
eine Bewilligung von für Finanzholdinggesellschaften zugelas-
sene Akquisitionen erheblich beeinträchtigen.

Für unsere in den USA ansässigen Broker-Dealer gelten
eingehende Vorschriften der zuständigen US-Aufsichtsbehör-
den. Broker-Dealer, Anlageberater oder Investmentfirmen
unterstehen in erster Linie der Oberaufsicht durch die SEC,
während Terminkommissionäre, Terminverwalter und Termin-
handelsberater von der CFTC reguliert werden. Zudem können
auch die folgenden Instanzen aufsichtsrechtliche Funktionen
wahrnehmen: das US Treasury im Zusammenhang mit Anlei-
hen des US Treasury und von Regierungsbehörden sowie das
Municipal Securities Rulemaking Board im Zusammenhang mit
Anleihen von Stadtverwaltungen und bei gewissen Wertpapier-
kreditgeschäften. Broker-Dealer unterstehen ausserdem der
Aufsicht durch Selbstregulierungsorganisationen der Wertpa-
pierbranche, einschliesslich der Financial Industry Regulatory
Authority (FINRA) (die im Juli 2007 aus dem Zusammen-
schluss der ehemaligen National Association of Securities
Dealers und des Regulierungs-, Vollzugs- und Arbitrage-
Bereichs der New York Stock Exchange hervorgegangen ist)
sowie der einzelstaatlichen Wertschriftenaufsicht. In Bezug auf
Termingeschäfte unterstehen die Broker-Dealer Selbstregulie-
rungsbehörden wie der National Futures Association.

Unsere US-Broker-Dealer sind bei der SEC und in allen 50
Gliedstaaten, im District of Columbia, in Puerto Rico sowie
den US Virgin Islands registriert, während unsere US-Termin-
kommissionäre und US-Terminhandelsberater bei der CFTC
registriert sind. Unsere in den USA registrierten Geschäftsein-
heiten unterstehen weitgehenden Vorschriften, die sämtliche
Aspekte ihres Wertpapier- und Termingeschäfts abdecken.
Dazu gehören: die Höhe der Eigenmittel; Nutzung und Ver-
wahrung von Kundeneinlagen und -wertschriften; Eignung von
Kundenanlagen; Aktenaufbewahrung und Reporting; Mitarbei-
terangelegenheiten; Kreditbeschränkungen bei Wertpapier-
transaktionen; Verhinderung und Aufdeckung von Geldwä-
scherei und Terrorismusfinanzierung; Verfahren zur
Gewährleistung der Unabhängigkeit von Finanzanalysten; Frei-
gabe und Settlement von Handelsabschlüssen sowie Öffent-
lichkeitsarbeit.

Für unsere US-Broker-Dealer gilt ausserdem die Nettoka-
pitalregel der SEC, die diesen einen bestimmten Anteil ihres
aufsichtsrechtlichen Nettokapitals in relativ liquider Form vor-
schreibt. Das Einhalten dieser Nettokapitalregel könnte die
Aktivitäten mit hohem Kapitalbedarf einschränken, so etwa

das Emissions- und Handelsgeschäft und die Finanzierung von
Kundenkonten. Ausserdem könnte der Kapitalabzug von unse-
ren Broker-Dealer-Tochtergesellschaften eingeschränkt wer-
den. Unsere US-Broker-Dealer unterstehen ausserdem den
Nettokapitalvorschriften der FINRA und, in einigen Fällen, ver-
schiedener Selbstregulierungsorganisationen.

Einige unserer US-Broker-Dealer sind auch als Termin-
kommissionäre registriert und unterstehen den Kapitalauflagen
sowie weiteren Anforderung der CFTC.

Unser Wertschriften- und das Asset-Management-
Geschäft umfassen Rechtspersönlichkeiten, die bei der SEC
als Anlageberater registriert sind. Die bei der SEC registrierten
Anlagefonds, welche wir beraten, unterstehen dem Investment
Company Act von 1940. Bei Kunden, die Pensionsfonds sind,
unterliegen wir dem Employee Retirement Income Security Act
von 1974 und ähnlichen bundesstaatlichen Bestimmungen.
Für Warentermin-Investmentfonds, die wir beraten, gelten die
Bestimmungen des Commodity Exchange Act.

EU
Seit dem 1999 eingeleiteten Aktionsplan für Finanzdienstleis-
tungen der EU sind zahlreiche Massnahmen (EU-Richtlinien
und EU-Verordnungen) erlassen worden, die auf eine Integra-
tion und Harmonisierung des EU-Binnenmarktes für Finanz-
dienstleistungen abzielen. Während EU-Verordnungen unmit-
telbar gültig und in allen EU-Mitgliedstaaten rechtlich
verbindlich sind, bedürfen EU-Richtlinien einer Umsetzung in
nationales Recht. Dies hat zur Folge, dass die Umsetzung von
Richtlinien unter Umständen nicht in allen Mitgliedstaaten
gleich ausgestaltet ist. Die EU hat einen Europäischen Aus-
schuss für Systemrisiken (European Systemic Risk Board) ein-
gerichtet, der für die makroprudentielle Überwachung des
Finanzsystems zuständig ist, die Europäische Bankenaufsicht
(European Banking Authority), die Europäische Versicherungs-
und Pensionsfondsaufsicht (European Insurance and Occupa-
tional Pensions Authority) und die Europäische Wertpapierauf-
sicht (European Securities and Markets Authority). Diese
Organe sind für Förderung der Konsistenz zwischen den natio-
nalen Aufsichtsbehörden bei der Umsetzung von EU-Recht in
nationales Recht verantwortlich.

Die in verschiedenen EU-Ländern, darunter auch in Gross-
britannien, umgesetzte Kapitaladäquanzrichtlinie (Capital
Requirements Directive, CRD) wendet die Eigenkapitalvor-
schriften des qBasel-II-Regelwerks auf im EU-Raum tätige
Bankengruppen an. Inzwischen ist die CRD überarbeitet und
das Änderungspaket CRD  II vorgelegt worden. Diese Ände-
rungen, die im Wesentlichen die Eigenmittel, grosse Kreditri-
sikopositionen, das Beaufsichtigungsregime, qualitative Stan-
dards für die Bewirtschaftung des Liquiditätsrisikos sowie für
Verbriefungen betreffen, traten am 31. Dezember 2010 in
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Kraft. Am 1. Januar 2011 trat der Teil eines weiteren Ände-
rungspakets, CRD III, in Kraft, der sowohl die Offenlegung als
auch den Inhalt der Vergütungspolitik und -praxis von Banken
regelt; per 31. Dezember 2011 treten schliesslich mit der
Neuregelung der Eigenkapitalvorschriften für das Handelsbuch
und der Eigenkapitalvorschriften für Weiterverbriefungen sowie
der Offenlegung von Verbriefungsrisiken weitere Regelungen
der CRD III in Kraft. CRD IV enthält weitere Reformvorschläge.
Sie soll die aktuelle CRD mit neuen Massnahmen zur Umset-
zung der Anforderungen von Basel III ersetzen sowie ein einzi-
ges harmonisiertes Regelwerk für Banken schaffen, neue Cor-
porate-Governance-Anforderungen einführen und die
Kompetenzen der Aufsichtsbehörden erweitern. CRD IV dürfte
am 1. Januar 2013 in Kraft treten.

Die bestehende EU-Finanzmarktrichtlinie (MiFID) legt auf
hoher Ebene Standards für die Organisation und Geschäfts-
führung fest, die für alle Wertschriftenunternehmen verbindlich
sind. Dazu gehören Regelungen über den Umgang mit Inte-
ressenkonflikten, die Verpflichtung zur kundengünstigsten
Ausführung von Aufträgen («Best Execution»), die Kunden-
klassifikation und die Auflage, auf die Einigung der Gegenpar-
teien zu achten. Das Regelwerk stellt Vorschriften für regu-
lierte Märkte (Börsen) und Betreiber sogenannter
multilateraler Handelssysteme auf und enthält Vorhandels- und
Nachhandelstransparenzvorschriften für den Aktienhandel.
Ausserdem schreibt die Finanzmarktrichtlinie die Offenlegung
von Gebühren und anderen Vermittlerprovisionen von und an
Dritte im Rahmen von Anlageberatungsdienstleistungen vor
und reguliert die Anlagedienstleistungen im Zusammenhang
mit Warenderivaten. MiFID führt einen einheitlichen «Pass»
(«MiFID-Pass») ein, der es Wertpapierfirmen ermöglicht, nach
einer Zulassung in ihrem Herkunftsland im ganzen EU-Raum
grenzüberschreitende Dienstleistungen zu erbringen und
Zweigstellen zu errichten.

Grossbritannien
In Grossbritannien wird die Geschäftstätigkeit von Finanz-
dienstleistungsunternehmen hauptsächlich von der FSA über-
wacht, deren Rechtsgrundlage der Financial Services and Mar-
kets Act 2000 (FSMA) ist. Die FSA regelt die Tätigkeit von
Banken, Versicherungen, das Investment-Geschäft und die
Aktivitäten von Hypothekenvermittlern. Sie verfolgt in der
Regel einen risikoorientierten Ansatz und überwacht sämtliche
Aspekte der Geschäftstätigkeit eines Unternehmens wie
Eigenkapitalausstattung, Systeme und Kontrollmechanismen,
Führungsstruktur, Geschäftsführung, Massnahmen zur
Bekämpfung von Geldwäscherei sowie Mitarbeiterschulung.
Die FSA verfügt über eine breite Palette an aufsichtsrechtli-
chen Befugnissen und kann von Finanzdienstleistungsunter-
nehmen Informationen und Berichte einfordern, Untersu-

chungsbeauftragte einsetzen, bei Gericht einstweilige Verfü-
gungen oder Verfügungen auf Herausgabe gestohlener
Gegenstände an den Eigentümer erwirken, Straftaten straf-
rechtlich verfolgen, Geldstrafen verhängen, öffentliche Stel-
lungnahmen abgeben oder eine Rüge erteilen sowie erteilte
Bewilligungen ändern, annullieren oder entziehen. Im Juni
2010 gab die britische Regierung die für Ende 2012 geplante
Ablösung der FSA durch drei neue Behörden bekannt: die
Prudential Regulation Authority, die als Untergesellschaft der
Bank of England für die aufsichtsrechtliche Mikroregulierung
von Banken und grösseren Wertpapierfirmen zuständig sein
wird; die Financial Conduct Authority mit Befugnissen in der
Marktregulierung und Regulierung der Geschäftsführung aller
Finanzunternehmen sowie der Regulierung derjenigen Unter-
nehmen, die nicht der Prudential Regulation Authority unter-
stehen, und das Financial Policy Committee der Bank of Eng-
land, das sich mit der Makroregulierung befasst. 

Als EU-Mitglied ist Grossbritannien zur Umsetzung von
EU-Richtlinien in nationales Recht verpflichtet. Das Aufsichts-
regime, dem Banken in Grossbritannien unterstellt sind, ent-
spricht den Richtlinien der Europäischen Union auch in Hin-
sicht auf die Anforderungen an die Eigenkapitalunterlegung,
den Kundenschutz, die Geschäftsführung und die Massnah-
men zur Bekämpfung der Geldwäsche. Die im Rahmen dieser
Richtlinien festgelegten Normen, Anforderungen und Regelun-
gen werden in allen anderen Ländern der Europäischen Union,
in denen wir tätig sind, ähnlich umgesetzt und sind in Umfang
und Zweck weitgehend mit den aufsichtsbehördlichen Eigen-
mittel- und Kundenschutzanforderungen vergleichbar, welche
die US-Gesetzgebung vorschreibt.

Die Londoner Geschäftsstelle der Credit Suisse (Londoner
Geschäftsstelle), die Credit Suisse International sowie die Cre-
dit Suisse (UK) Limited sind zur Entgegennahme von Publi-
kumseinlagen zugelassen. Wir verfügen zudem über eine
Reihe von Rechtseinheiten mit einer Bewilligung zum Führen
des Investment-Geschäfts und von Asset-Management-Akti-
vitäten. Bevor die FSA eine Bewilligung erteilen kann, muss
sie ermitteln, ob die Antragstellerin die Mindestanforderungen
für eine Zulassung erfüllt und Gewähr für eine einwandfreie
Geschäftsführung und Kontrolle («Fit and Proper»-Test) bietet.
Neben der Regulierung durch die FSA unterstehen gewisse
Geldmarktgeschäfte dem Non-Investment Products Code,
einem freiwilligen, von der Bank of England veröffentlichten
Verhaltenskodex. Die FSA erwartet, dass die von ihr regulier-
ten Unternehmen sich bei Geldmarktgeschäften an diesen
Verhaltenskodex halten.

Die Londoner Niederlassung wird weiterhin hauptsächlich
die aufsichtsrechtlichen Auflagen der Schweiz einzuhalten
haben. Die FSA reagierte allerdings auf die weltweite Finanz-
krise, indem sie die Aufsichtsvorschriften in ihrem «Handbook
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of Rules and Guidance» anpasste. Neu gilt ein «Autarkie»-Prin-
zip, nach dem die britische Niederlassung eines in- oder aus-
serhalb des Europäischen Wirtschaftsraums (EWR) ansässi-
gen Finanzinstituts sich nicht länger auf Kapital anderer
Einheiten desselben Konzerns stützen darf. Seit dem
1. Dezember  2009 verlangt die FSA von den genannten
Finanzinstituten ein qualitativ und quantitativ angemessenes
Liquiditätsniveau in Form von Kapitalreserven. Die Londoner
Niederlassung hat sicherzustellen, dass ihre liquiden Mittel
unter laufender Überwachung ihrer Geschäftsleitung stehen,
unbelastet in einem Depotkonto im Namen dieser Niederlas-
sung gehalten und in ihrer Bilanz ausgewiesen werden. Zudem
verlangt die FSA von der Credit Suisse International und der
Credit Suisse (UK) Limited im Rahmen der Umsetzung der
CRD eine Mindestkapitalquote sowie die Überwachung und
Meldung von grossen Engagements.

Unsere Londoner Broker-Dealer-Tochtergesellschaften
und Asset-Management-Gesellschaften sind durch den FSMA
autorisiert und unterstehen den Bestimmungen der FSA. Ob
eine Wertpapierfirma in Grossbritannien die Zulassung erhält
oder nicht, hängt von der Erfüllung gewisser Mindestanforde-
rungen der FSA in Bezug auf ihre Eignung sowie allgemeiner
Qualitätsanforderungen an Geschäftsführung und Kontrolle
(«Fit and Proper»-Test) ab. Die FSA reguliert die meisten
Aspekte des Wertpapiergeschäfts: die Höhe der Eigenmittel,

Verkaufsmethoden und Handelsusanzen, Aktenaufbewahrung,
Nutzung und Verwahrung von Kundeneinlagen und -wert-
schriften, Margengestaltung, Registrierungsvorschriften für
Einzelpersonen mit bestimmten Funktionen, Massnahmen zur
Bekämpfung von Geldwäscherei sowie die periodische
Berichterstattung und Abrechnungsverfahren.

Am 1.  Januar 2011 hat die FSA die Anforderungen der
CDR  III mit dem Inkrafttreten ihrer überarbeiteten Praxisvor-
schriften für die Gestaltung der Vergütungspolitik umgesetzt.
Seither haben die Vergütungsprinzipien von sowohl innerhalb
als auch ausserhalb des EWR ansässigen Banken, Bauspar-
kassen und Wertpapierfirmen den Grundsätzen eines wirk -
samen Risikomanagements zu genügen. Zudem enthalten
diese Vorschriften zwölf Grundsätze, welche Bereiche wie
Governance, Leistungsmessung und Zusammensetzung von
Vergütungen regeln. Dies ermöglicht es den betroffenen
Unternehmen zu verstehen, wie die FSA entsprechende Ein-
halteprüfungen vornimmt.

Seit dem 1. Januar 2011 wird eine Bankabgabe auf dem
britischen Geschäft der Grossbanken bei bestimmten Finan-
zierungen erhoben. Im Jahresverlauf 2011 galt ein Abgabesatz
von 7,5 Basispunkten für kurzfristige Verbindlichkeiten sowie
von 3,75 Basispunkten für langfristige Beteiligungen und Ver-
bindlichkeiten. Am 1. Januar 2012 ist dieser Satz auf 8,8
Basispunkte beziehungsweise 4,4 Basispunkte gestiegen.
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Geschäftsumfeld
2011 war die globale Wirtschaft mit erheblichen Schwierigkeiten konfrontiert. Zunehmende Sorgen bezüglich
der europäischen Staatsverschuldung belasteten die Märkte in hohem Masse. Die wichtigsten Zentralbanken
hielten die Zinssätze niedrig und liessen verlauten, dass sie für geraume Zeit auf niedrigen Niveaus bleiben
würden. Aufgrund des fortgesetzten Kursanstiegs des Schweizer Frankens gab die Schweizerische
Nationalbank eine Untergrenze für den EUR/CHF-Wechselkurs bekannt. Über das gesamte Jahr waren die
Aktienmärkte von Volatilität geprägt.

Wirtschaftsumfeld

2011 begann die Weltwirtschaft Anzeichen für eine Erholung
zu zeigen, mit Wachstumssteigerungen im verarbeitenden
Gewerbe in den meisten grössten Volkswirtschaften und fallen-
den Arbeitslosenzahlen in den USA und in Europa. Im Verlauf
des Jahres jedoch belasteten Ungewissheit und Volatilität die
Volkswirtschaften und Märkte über das Restjahr. Zu den
wesentlichen Gründen hierfür gehörten die politischen Unruhen
im Nahen Osten, die europäische Staatsschuldenkrise, wirt-
schaftliche Turbulenzen aufgrund der Naturkatastrophe in
Japan und des politischen Stillstands in den USA sowie die
daraus resultierende Herabstufung der US-amerikanischen
Staatsanleihen. Die Situation gipfelte im Sommer in einem
Ausverkauf an den Aktienmärkten. Zur Jahresmitte war klar,
dass sich die globale Wirtschaft nach einer relativ robusten

Erholungsphase im Anschluss an die Krise abkühlte. Die
Befürchtungen, dass die Weltwirtschaft in eine zweite Rezes-
sion abrutschen könnte, schwächten sich gegen Ende des Jah-
res etwas ab, als die Indikatoren für das Wirtschaftswachstum
in den USA besser zu werden begannen und die wichtigsten
Zentralbanken weiterhin eine lockere Geldpolitik unterstützten. 

In der ersten Jahreshälfte stieg die Inflation weltweit. Die
Zentralbanken in vielen Regionen erhöhten die Zinssätze, oder
es wurde damit gerechnet. Die Europäische Zentralbank (EZB)
erhöhte die Zinssätze im April. Nach einer zweiten Erhöhung im
Juli signalisierte die EZB im September, dass keine weitere
Erhöhung folgen würde. Im vierten Quartal 2011 senkte die
EZB die Zinssätze wegen der schwächeren wirtschaftlichen
Aussichten für die Eurozone wieder auf das Niveau von Anfang
des Jahres. Die US Federal Reserve (Fed) hielt über das
gesamte Jahr am niedrigen Zinsniveau fest und brachte ihren
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Infolge der Sorgen um das weltweite Wachstum sanken die Renditekurven im Jahr 2011 über sämtliche Laufzeiten.

p 31. Dezember 2010   p 31. Dezember 2011

Quelle: Datastream, Credit Suisse
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Plan, langfristige Staatsanleihen im Wert von USD 600 Mia.
aufzukaufen, zum Abschluss, mit dem Ziel, Impulse für die US-
amerikanische Wirtschaft zu setzen. Überdies gab die Fed
bekannt, dass sie die kurzfristigen Zinssätze bis Mitte 2013
auf einem niedrigen Niveau halten würde, und änderte die
Zusammensetzung des von ihr gehaltenen Bestandes an US-
Staatsanleihen zugunsten eines grösseren Anteils an solchen

mit längeren Laufzeiten, um die langfristigen Zinssätze zu sen-
ken. In den Schwellenländern gab es geldpolitische Massnah-
men unterschiedlicher Art. Von Anfang des Jahres bis August
erhöhte die brasilianische Zentralbank ihren Referenzzinssatz
um 1,75 Prozentpunkte, senkte die Sätze in der zweiten Jah-
reshälfte dann aber schrittweise. Die indische Zentralbank
erhöhte die Zinssätze während des gesamten Jahres. China
straffte die Geldpolitik im Laufe des Jahres, indem es die Ban-
ken dazu verpflichtete, höhere Rücklagen für Verbindlichkei-
ten aus Einlagen zu halten, senkte jedoch im vierten Quartal
2011 den Mindestreservesatz. Bis Ende 2011 war die Inflation
in vielen Schwellenländern wieder rückläufig und verlangsamte
sich in den meisten entwickelten Ländern.

2011 war die Verschuldung mehrerer entwickelter Länder
Anlass für grosse Besorgnis. Im dritten Quartal 2011 stufte
die Ratingagentur Standard & Poor’s die langfristige Kredit-
würdigkeit der USA auf AA+ herunter. Das Rating mehrerer
europäischer Staaten wurde ebenfalls herabgestuft, und die
Risikoprämien für italienische und spanische Staatsanleihen
erreichten neue Höchstwerte, während die Renditen deutscher
Staatsanleihen auf ein Rekordtief fielen. Griechische Staatsan-
leihen sorgten weiterhin für Beunruhigung, und führende Poli-
tiker der EU traten dafür ein, die Sicherheitsmarge für von Pri-
vatanlegern gehaltene griechische Anleihen zu erhöhen. Im Juli
verständigten sich die EU-Finanzminister darauf, den effektiven
Umfang der EFSF (Europäische Finanzstabilisierungsfazilität)
zu erhöhen und ihren Geltungsbereich auszuweiten.

In der Schweiz waren die ersten drei Quartale von solidem
Wachstum, geringer Inflation und niedrigen Arbeitslosenzahlen
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Die meisten wichtigen Aktienmärkte schlossen das Jahr auf einem tieferen Stand. Die Volatilität war im dritten Quartal 2011 wegen der

europäischen Staatsschuldenkrise am ausgeprägtesten.
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Die Kreditrisikoprämien erhöhten sich insbesondere in der zweiten

Jahreshälfte aufgrund der Befürchtungen im Zusammenhang mit

der Staatsverschuldung in Europa.
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gekennzeichnet, obwohl leichte Anzeichen für eine Abschwä-
chung zu erkennen waren. Eine massive, anhaltende Aufwer-
tung des Schweizer Frankens gegenüber bedeutenden Wäh-
rungen löste die Befürchtung aus, dass das künftige Wachstum
erheblich gedämpft werden könnte. Der Kursanstieg des
Schweizer Frankens wurde durch seinen Status als sicherer
Hafen befeuert, da die Sorgen um die Staatsverschuldung in
der EU anhielten. Im September gab die Schweizerische Natio-
nalbank (SNB) eine Untergrenze für den CHF/EUR-Wechsel-
kurs von 1,20 Schweizer Franken je Euro bekannt, die von der
SNB beibehalten wurde.

Die Aktienmärkte waren 2011 hochgradig volatil. Laut dem
Chicago Board of Options Exchange Market Volatility Index
(VIX) erreichte die Volatilität ihren höchsten Stand im dritten
Quartal 2011, als es auf den Aktienmärkten sowohl der entwi-
ckelten als auch der aufstrebenden Staaten zu massiven Kor-
rekturen kam (siehe hierzu die «Aktienmärkte»-Tabellen). Im
vierten Quartal 2011 erholten sich die meisten Aktienmärkte
etwas, als sich zeigte, dass die Unternehmen recht solide
Gesamtergebnisse erzielt hatten, doch die Gesamthandelsvo-
lumen bei Aktien blieben gering. US-amerikanische Aktien lies-
sen europäische Aktien weit hinter sich und waren stärker als
Aktien aus asiatischen und lateinamerikanischen Schwellen-
ländern (siehe hierzu die «Aktienmärkte»-Tabellen). 

Die Renditen von Staatsanleihen auf den meisten grossen
Märkten gingen im Verlaufe des Jahres zurück (siehe hierzu
die «Renditekurven»-Tabellen). Zehnjährige US-Staatsanleihen
wurden in der zweiten Jahreshälfte mit unter 2% gehandelt,
und die Renditen für zehnjährige Schweizer Staatsanleihen
lagen Ende 2011 bei unter 70 Basispunkten. Nach einer guten
Entwicklung für die Kreditmärkte in der ersten Hälfte von 2011
trieb die Schuldenkrise in Europa die Renditen von einigen
finanziell schwächeren europäischen Staaten und von europäi-
schen Banken auf Rekordhöhen. 2011 verzeichnete das US-
Segment hochverzinslicher Anleihen positive Gesamtrenditen,
insbesondere dank der besseren US-Wirtschaftsdaten, gegen-
über negativen Gesamtrenditen des europäischen Segments
für das Jahr (siehe hierzu die «Risikoprämien»-Tabellen).

Die europäischen Schuldenkrise, der USD-Finanzierungs-
druck für viele europäischen Banken und die Sorgen um das
weltweite Wachstum waren die Hauptfaktoren, die das
Geschehen auf den Währungsmärkten bestimmten. Niedrige
Zinssätze in den USA und ihr Aussenhandelsdefizit verhinder-
ten die Aufwertung des US-Dollar bis zum vierten Quartal
2011, als der Dollar auf breiter Front stärker wurde, insbeson-
dere gegenüber den europäischen Währungen. Der japanische
Yen war über das Jahr die stärkste Währung unter den G-10-
Staaten, bedingt durch seinen Status als sicherer Hafen. Die
Währungen der Schwellenländer schwächten sich zum Jahres-
ende angesichts der Sorgen um das weltweite Wachstum
gegenüber dem US-Dollar ab.

Die Rohstoffmärkte waren volatil, starteten im ersten Quar-
tal mit einem massiven Kursanstieg und verzeichneten danach
zur Jahresmitte fallende Kurse. In den ersten vier Monaten des
Jahres stiegen die Ölpreise aufgrund grosser politischer Span-
nungen im Nahen Osten und Nordafrika massiv. Nach Rück-
gängen in der Mitte des Jahres verzeichneten die Energie-
märkte zum Jahresende 2011 erhebliche Zuwächse, haupt-
sächlich aufgrund steigender Ölpreise infolge der hohen
Verbrauchszahlen und fallender Bestände. Gold beendete das
Jahr unter USD 1 600, nachdem es im September einen
Höchststand von USD 1 900 pro Unze erreicht hatte. 

Geschäftsumfeld

2011 war ein schwieriges Jahr für den Bankensektor. Europäi-
sche Bankaktien verloren 2011 über 30% unter anderem
wegen der sich verschärfenden Staatsschuldenkrise. Nordame-
rikanische Bankaktien beendeten das Jahr mit Einbussen von
rund 8% (siehe hierzu die «Aktienmärkte»-Tabellen). Die Vola-
tilität im Bankensektor war hoch. 

Akteure aus der Branche ergriffen weitere Massnahmen,
um ihr Geschäftsmodell dem sich wandelnden regulatorischen
Umfeld des Bankensektors anzupassen. Die Unterperformance
des Sektors widerspiegelt aufsichtsrechtliche Ungewissheit,

Marktvolumen (jährliches Wachstum in %)

2011 Global Europa

Aktienhandelsvolumen 1 – 3

Angekündigte Fusionen und Übernahmen 2 4 5

Vollzogene Fusionen und Übernahmen 2 13 25

Aktienemissionsgeschäft 2 (25) (23)

Anleihenemissionsgeschäft 2 (9) (10)

Konsortialkredite – Investment Grade 2 38 –

1 London Stock Exchange, Borsa Italiana, Deutsche Börse, BME und Euronext. Global enthält auch die New York Stock Exchange und NASDAQ. 2 Dealogic.
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zum Beispiel Vorschläge betreffend einer Beschränkung
bestimmter Bankaktivitäten, höhere Kernkapitalquoten und die
Besteuerung von Finanztransaktionen. Die Unterperformance
der europäischen Banken ist insbesondere auf die Diskussio-
nen über die Rekapitalisierung der Banken zurückzuführen.

Die Mittelbeschaffung war 2011 insbesondere für viele
europäische Banken schwierig. Erhöhte Unsicherheit aufgrund
der Sorgen um die Staatsverschuldung in Europa sowie höhere
Kapital- und Liquiditätsanforderungen seitens der Aufsichts-
behörden zwangen viele Banken, Restrukturierungs- und Ent-
schuldungspläne anzukündigen. Das über das Jahr schwache
Geschäftsumfeld und die gedämpften Geschäftsaktivitäten
waren weitere Probleme, mit denen sich die Banken konfron-
tiert sahen. 

Der Bereich Wealth Management litt unter geringer Han-
delsaktivität auf den Anleihen- und Aktienmärkten. Die nega-
tive Marktstimmung führte zu zurückhaltendem Kundenverhal-
ten. Der starke Schweizer Franken wirkte sich weiter nachtei-
lig auf die in der Vermögensverwaltung tätigen Schweizer
Finanzinstitute aus. Der Sektor setzte seine Anstrengungen zur
Anpassung an die branchenspezifischen regulatorischen Ände-
rungen, darunter neue Anforderungen für das grenzübergrei-
fende Geschäft und den Anlegerschutz, fort.

Im Bereich Investment Banking verzeichnete der globale
Gebührenpool in den beiden ersten Quartalen des Jahres ein
relativ gutes Niveau. Doch das zweite Halbjahr litt unter Markt-
volatilität, einem erheblichen Rückgang des Risikoappetits und
einer Abschwächung der Kapitalmärkte. Alles in allem blieb der
Gebührenpool im Jahr 2011 im Vergleich zu 2010 unverän-
dert. Die Beiträge des Kreditgeschäfts sowie Mergers & Acqui-
sitions erhöhten sich, während die Aktivität auf den Anleihen-
und Aktienkapitalmärkten zurückging. Im Jahr 2011 lagen die
globalen Aktienmarktvolumen im Einklang mit denen von 2010.
Die Handelsvolumen bei US-amerikanischen Anleihen waren
2011 geringfügig höher als 2010, allerdings bei generell ähn-
lichem Volatilitätsgrad.

Im Bereich Asset Management verlor der Dow Jones Cre-
dit Suisse Hedge Fund Index 2,5%. Angesichts der generell
hohen Volatilität konnten die meisten Hedgefonds nicht von
den Trends profitieren. Die Mittelbeschaffung im Bereich Pri-
vate Equity blieb 2011 verhalten – die Fonds sammelten welt-
weit USD 266 Mia. ein und lagen damit leicht unter dem
Niveau von 2010. Die Schwellenländer trugen hierzu rund 20%
bei.



Ergebnisse

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Zinserfolg 6 433 6 541 6 891 (2) (5)

Kommissions- und Dienstleistungsertrag 12 952 14 078 13 750 (8) 2

Handelserfolg 5 020 9 338 12 151 (46) (23)

Sonstiger Ertrag 1 820 1 429 502 27 185

Nettoertrag 26 225 31 386 33 294 (16) (6)

Rückstellung für Kreditrisiken 187 (79) 506 – –

Personalaufwand 13 213 14 599 15 013 (9) (3)

Sachaufwand 7 372 7 231 7 701 2 (6)

Kommissionsaufwand 1 992 2 148 1 997 (7) 8

Total sonstiger Geschäftsaufwand 9 364 9 379 9 698 0 (3)

Total Geschäftsaufwand 22 577 23 978 24 711 (6) (3)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern 3 461 7 487 8 077 (54) (7)

Ertragsteueraufwand 671 1 548 1 835 (57) (16)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 2 790 5 939 6 242 (53) (5)

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen 0 (19) 169 100 –

Reingewinn 2 790 5 920 6 411 (53) (8)

Den Minderheitsanteilen zurechenbarer Reingewinn/(-verlust) 837 822 (313) 2 –

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn 1 953 5 098 6 724 (62) (24)

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1 953 5 117 6 555 (62) (22)

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen 0 (19) 169 100 –

Ergebnis pro Aktie (in CHF)

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1.37 3.93 5.14 (65) (24)

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie 1.37 3.91 5.28 (65) (26)

Verwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1.36 3.91 5.01 (65) (22)

Verwässertes Ergebnis pro Aktie 1.36 3.89 5.14 (65) (24)

Eigenkapitalrendite (in %)

Den Aktionären zurechenbare Eigenkapitalrendite 6.0 14.4 18.3 – –

Den Aktionären zurechenbare Rendite auf dem materiellen Eigenkapital 1 8.1 19.8 25.1 – –

Anzahl Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 49 700 50 100 47 600 (1) 5

1 Basierend auf dem materiellen Eigenkapital der Aktionäre, berechnet aus Total Eigenkapital der Aktionäre abzüglich Goodwill und sonstiger immaterieller Werte. Das Management ist der
Ansicht, dass die Rendite auf dem materiellen Eigenkapital der Aktionäre aussagekräftig ist, da sie eine einheitliche Leistungsbeurteilung von Geschäftsbereichen erlaubt, ohne Rücksicht
darauf, ob die Geschäftsbereiche erworben wurden.

46

Credit Suisse 
Wir verzeichneten im Jahr 2011 einen den Aktionären zurechenbaren Reingewinn von CHF 1 953 Mio. 
Das verwässerte Ergebnis pro Aktie betrug CHF 1.36. Die den Aktionären zurechenbare Eigenkapitalrendite
betrug 6,0%. Wir verfügen weiterhin über eine starke Kapitalbasis mit einer BIZ-Kernkapitalquote (Tier 1)
unter Basel II.5 von 15,2% per Ende 2011.
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Gruppenergebnis und Kernergebnis

Minderheitsanteile ohne bedeutende
Kernergebnis wirtschaftliche Beteiligung Credit Suisse

2011 2010 2009 2011 2010 2009 2011 2010 2009

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 25 429 30 625 33 617 796 761 (323) 26 225 31 386 33 294

Rückstellung für Kreditrisiken 187 (79) 506 0 0 0 187 (79) 506

Personalaufwand 13 151 14 562 14 927 62 37 86 13 213 14 599 15 013

Sachaufwand 7 350 7 194 7 604 22 37 97 7 372 7 231 7 701

Kommissionsaufwand 1 992 2 148 1 997 0 0 0 1 992 2 148 1 997

Total sonstiger Geschäftsaufwand 9 342 9 342 9 601 22 37 97 9 364 9 379 9 698

Total Geschäftsaufwand 22 493 23 904 24 528 84 74 183 22 577 23 978 24 711

Ergebnis aus fortzuführenden
Geschäftsbereichen, vor Steuern 2 749 6 800 8 583 712 687 (506) 3 461 7 487 8 077

Ertragsteueraufwand 671 1 548 1 835 0 0 0 671 1 548 1 835

Ergebnis aus fortzuführenden
Geschäftsbereichen 2 078 5 252 6 748 712 687 (506) 2 790 5 939 6 242

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen 0 (19) 169 0 0 0 0 (19) 169

Reingewinn/(-verlust) 2 078 5 233 6 917 712 687 (506) 2 790 5 920 6 411

Den Minderheitsanteilen
zurechenbarer Reingewinn/(-verlust) 125 135 193 712 687 (506) 837 822 (313)

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn 1 953 5 098 6 724 0 0 0 1 953 5 098 6 724

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 88.5 78.1 73.0 – – – 86.1 76.4 74.2

Gewinnmarge vor Steuern 10.8 22.2 25.5 – – – 13.2 23.9 24.3

Effektiver Steuersatz 24.4 22.8 21.4 – – – 19.4 20.7 22.7

Reingewinnmarge 1 7.7 16.6 20.0 – – – 7.4 16.2 20.2

1 Basierend auf den Aktionären zurechenbaren Beträgen.

Berichterstattungsstruktur der Credit Suisse 

Das Ergebnis der Credit Suisse enthält Erträge und Aufwendungen aus der Konsolidierung gewisser Private-Equity-Fonds und sonstiger

Gesellschaften, an welchen wir Minderheitsanteile ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung an deren Erträgen und Aufwendungen

halten. Das Kernergebnis enthält das Ergebnis unserer drei Segmente und des Corporate Centers sowie aufgegebener Geschäftsbereiche,

nicht jedoch die Minderheitsanteile ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung. 

Wealth 
Management 
Clients

Corporate & 
Institutional 
Clients

Credit Suisse

Kernergebnis Minderheits -
anteile ohne
bedeutende
wirtschaftliche
BeteiligungInvestment BankingPrivate Banking Asset Management Corporate

Center
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Unterschiede zwischen den Geschäftsfeldern der Gruppe und der Bank

Gesellschaft Hauptgeschäftstätigkeit

Clariden Leu Banking und Wertschriften

Neue Aargauer Bank Banking (Kanton Aargau)

BANK-now Privatkredite und Autoleasing (in der Schweiz)

Spezialzweckgesellschaften für verschiedene Finanzierungsaktivitäten
Finanzierungsgesellschaften der Gruppe der Gruppe, einschliesslich zum Zweck der Eigenmittelbeschaffung

Vergleich der konsolidierten Erfolgsrechnungen

Gruppe Bank

2011 2010 2009 2011 2010 2009

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 26 225 31 386 33 294 24 301 29 598 31 993

Total Geschäftsaufwand 22 577 23 978 24 711 21 842 23 451 24 176

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern 3 461 7 487 8 077 2 362 6 271 7 357

Ertragsteueraufwand 671 1 548 1 835 433 1 258 1 794

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 2 790 5 939 6 242 1 929 5 013 5 563

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen 0 (19) 169 0 (19) 169

Reingewinn 2 790 5 920 6 411 1 929 4 994 5 732

Den Minderheitsanteilen zurechenbarer Reingewinn/(-verlust) 837 822 (313) 901 802 (697)

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn 1 953 5 098 6 724 1 028 4 192 6 429

Unterschiede zwischen der Gruppe und der Bank  

Wenn nicht anders vermerkt, ist das Geschäft der Bank im
Wesentlichen mit dem der Credit Suisse Group identisch und
wird durch die Segmente Private Banking, Investment Banking
und Asset Management besorgt. Das Ergebnis dieser Seg-
mente ist im Kernergebnis enthalten. Einige Aktiven und Ver-
bindlichkeiten sowie Geschäftsergebnisse werden zwar inner-
halb der drei Segmente geführt, sind aber nicht Teil der konso-
lidierten Jahresrechnung der Bank, da sie rechtlich der Gruppe
zuzuordnen sind. Im abgelaufenen Geschäftsjahr bezog sich
dies vor allem auf die Aktivitäten von Clariden Leu, der Neuen

Aargauer Bank und von BANK-now, welche als Teil des Private
Banking geführt werden, und auf die Absicherungsaktivitäten
im Zusammenhang mit aktienbasierten Ansprüchen. Das Kern-
ergebnis enthält auch bestimmte Corporate-Center-Aktivitäten,
die für die Bank nicht anwendbar sind.

Diese Geschäftstätigkeiten können sich von Periode zu
Periode ändern, weshalb sich Unterschiede zwischen der kon-
solidierten Jahresrechnung der Bank und derjenigen der
Gruppe ergeben können.
u Siehe «Anhang 39 – Informationen zu Garantien für Tochterge-

sellschaften» in V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit

Suisse Group für weitere Informationen zur Bank.
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Eigenmittelunterlegung

Gruppe Bank

Basel II.5 Basel II Basel II Basel II.5 Basel II Basel II

Ende 2011 2011 2010 2011 2011 2010

Eigenmittel (in Mio. CHF)

Kernkapital (Tier 1) 36 844 38 029 37 725 33 459 34 644 35 310

davon hybride Instrumente 10 888 10 888 11 098 10 888 10 888 10 589

Total anrechenbare Eigenmittel 48 654 51 024 47 799 46 628 48 998 47 569

Eigenmittelquoten (in %)

Kernkapitalquote (Tier 1) 15.2 18.1 17.2 14.5 17.4 17.1

Eigenmittelquote 20.1 24.2 21.9 20.2 24.6 23.1

Dividenden der Bank an die Gruppe

Ende 2011 2010

Pro ausgegebene Aktie (in CHF)

Dividende 1, 2 0.23 3 0.23

Namenaktien zum Nennwert von je CHF 100.00. Per 31. Dezember 2011 und 2010 bestand das Aktienkapital aus 43 996 652 Namenaktien.
1 Dividenden werden in Übereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Statuten der Bank festgelegt. 2 In den Jahren 2009, 2008 und 2007 betrug die Dividende pro
ausgegebene Aktie CHF 68.19, CHF 0.23 beziehungsweise CHF 59.10. 3 Antrag des Verwaltungsrats an die Generalversammlung vom 27. April 2012; aus Reserven aus
Kapitaleinlagen zu bezahlen.

Vergleich der konsolidierten Bilanzen

Gruppe Bank

Ende 2011 2010 2011 2010

Bilanzdaten (in Mio. CHF)

Total Aktiven 1 049 165 1 032 005 1 023 175 1 008 761

Total Verbindlichkeiten 1 008 080 988 990 986 725 969 597

Kapitalisierung und Verschuldung

Gruppe Bank

Ende 2011 2010 2011 2010

Kapitalisierung und Verschuldung (in Mio. CHF)

Verbindlichkeiten gegenüber Banken 40 147 37 493 51 484 47 675

Kundeneinlagen 313 401 287 564 287 699 263 767

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,
Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen 176 559 168 394 176 559 168 394

Langfristige Verbindlichkeiten 162 655 173 752 159 407 171 140

Sonstige Verbindlichkeiten 315 318 321 787 311 576 318 621

Total Verbindlichkeiten 1 008 080 988 990 986 725 969 597

Total Eigenkapital 41 085 43 015 36 450 39 164

Total Kapitalisierung und Verschuldung 1 049 165 1 032 005 1 023 175 1 008 761
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Kernergebnis
Der den Aktionären zurechenbare Reingewinn betrug im Jahr 2011 CHF 1 953 Mio. Das Ergebnis
widerspiegelte die Auswirkungen eines anspruchsvollen Marktumfelds und die Umsetzung unserer Strategie.
Aufgrund der Umsetzung unserer Strategie sind im Ergebnis negative Auswirkungen in Höhe von insgesamt
CHF 1,8 Mia. aus Restrukturierungskosten, aufgegebenen Geschäftsbereichen und der Reduzierung der
risikogewichteten Aktiven aus dem Anleihengeschäft unseres Investment Banking enthalten. Ebenfalls
enthalten sind Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten in Höhe von CHF 478 Mio. im Zusammenhang mit
Steuerangelegenheiten in Deutschland und in den USA. Im Investment Banking haben wir deutliche
Fortschritte bei der Reduzierung der risikogewichteten Aktiven nach Basel III erzielt, sie verringerten sich um
CHF 76 Mia. auf CHF 233 Mia. im Jahr 2011. Der Zufluss an Netto-Neugeldern betrug CHF 40,9 Mia.

Ergebnisse

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Zinserfolg 6 405 6 474 6 763 (1) (4)

Kommissions- und Dienstleistungsertrag 12 984 14 131 13 702 (8) 3

Handelserfolg 4 921 9 328 12 127 (47) (23)

Sonstiger Ertrag 1 119 692 1 025 62 (32)

Nettoertrag 25 429 30 625 33 617 (17) (9)

Rückstellung für Kreditrisiken 187 (79) 506 – –

Personalaufwand 13 151 14 562 14 927 (10) (2)

Sachaufwand 7 350 7 194 7 604 2 (5)

Kommissionsaufwand 1 992 2 148 1 997 (7) 8

Total sonstiger Geschäftsaufwand 9 342 9 342 9 601 – (3)

Total Geschäftsaufwand 22 493 23 904 24 528 (6) (3)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern 2 749 6 800 8 583 (60) (21)

Ertragsteueraufwand 671 1 548 1 835 (57) (16)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 2 078 5 252 6 748 (60) (22)

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen 0 (19) 169 100 –

Reingewinn 2 078 5 233 6 917 (60) (24)

Den Minderheitsanteilen zurechenbarer Reingewinn 125 135 193 (7) (30)

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust) 1 953 5 098 6 724 (62) (24)

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen 1 953 5 117 6 555 (62) (22)

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen 0 (19) 169 100 –

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 88.5 78.1 73.0 – –

Gewinnmarge vor Steuern 10.8 22.2 25.5 – –

Effektiver Steuersatz 24.4 22.8 21.4 – –

Reingewinnmarge 1 7.7 16.6 20.0 – –

Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 49 700 50 100 47 600 (1) 5

1 Basierend auf den Aktionären zurechenbaren Beträgen.
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Im Kernergebnis enthalten sind die Ergebnisse unserer drei
Segmente, des Corporate Center und der aufgegebenen
Geschäftsbereiche. Nicht darin enthalten sind Erträge und Auf-
wendungen aus Minderheitsanteilen ohne bedeutende wirt-
schaftliche Beteiligungen. Das Corporate Center umfasst die
Geschäftstätigkeiten der Holdinggesellschaft wie Finanzierun-
gen der Gruppe, Aufwendungen im Zusammenhang mit Projek-
ten, die von der Gruppe unterstützt werden, sowie gewisse
Aufwendungen und Erträge, die nicht den jeweiligen Segmen-
ten zugeordnet wurden. Im Corporate Center werden auch
Konsolidierungs- und Verrechnungsbuchungen zur Verrechnung
von unternehmensinternen Aufwendungen und Erträgen
erfasst. 

Im Rahmen der Geschäftstätigkeit wird der aggregierte
Ertrag bewertet, einschliesslich einer Beurteilung des Handels-
ergebnisses und des entsprechenden Zinsertrags und -auf-
wands aus der Finanzierung und Absicherung von Positionen.
Daher können individuelle Ertragskategorien keine Indikatoren
für unsere Performance sein. 

Da das qBasel-III-Regelwerk des Basler Ausschusses für
Bankenaufsicht nicht vor dem 1. Januar 2013 umgesetzt wird,
haben wir unsere qrisikogewichteten Aktiven nach Basel III für
die Zwecke dieses Berichts gemäss den derzeit vorgeschla-
genen Anforderungen und unserer derzeitigen Auslegung die-
ser Anforderungen, einschliesslich der massgeblichen Annah-
men, errechnet. Im Falle von Änderungen bei der tatsächlichen
Umsetzung von Basel III würden sich Zahlen ergeben, die von
den in diesem Bericht dargestellten Werten abweichen. 

Gewisse Umgliederungen wurden vorgenommen, um eine
Übereinstimmung der früheren Berichtsperioden mit der dies-
jährigen Präsentation zu erzielen.

2011 2010 2009

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust),
ohne Einfluss aus Veränderungen der Kreditrisikoprämien (in Mio. CHF) 1 337 4 880 7 325

Fair-Value-Gewinne/(Verluste) aus eigenen langfristigen gewöhnlichen Verbindlichkeiten 1 210 341 (750)

davon im Corporate Center 1 421 590 (327)

davon dem Investment Banking zugerechnet (197) (232) (397)

davon den anderen Divisionen zugerechnet (14) (17) (26)

Fair-Value-Gewinne/(Verluste) aus freistehenden Derivaten (291) 1 –

Steueraufwand/(-vorteil) 303 124 (149)

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn 1 953 5 098 6 724

Auswirkung von Bewegungen bei Kreditrisikoprämien

Die in unserem Kernergebnis enthaltenen Erträge wurden von den Veränderungen der Kreditrisikoprämie auf langfristige gewöhn-
liche Verbindlichkeiten (Vanilla Debt) der Credit Suisse, die zum qFair Value ausgewiesen wurden, beeinträchtigt. Für die Zwe-
cke der Segmentberichterstattung werden die kumulativen Fair-Value-Gewinne von CHF 1,5 Mia. aus langfristigen gewöhnlichen
Verbindlichkeiten (Vanilla Debt) der Credit Suisse per Anfangsbilanz 2010 den Segmenten auf Basis einer linearen Amortisation
belastet. Die Differenz zwischen dieser Amortisation und der Fair-Value-Bewertung dieser Verbindlichkeiten der Credit Suisse
aufgrund von Veränderungen der Kreditrisikoprämie wird im Corporate Center erfasst. 
u Siehe «Änderungen der Rechnungslegungsmethoden im ersten Quartal 2010» in II – Kommentar zu den Resultaten – Kernergebnis im

Geschäftsbericht 2010 der Credit Suisse für weitere Informationen.

Unser Kernergebnis wurde auch durch Fair-Value-Gewinne/(-Verluste) aus freistehenden Derivaten im Zusammenhang mit
bestimmten Finanzierungsverbindlichkeiten beeinflusst. Die Fair-Value-Gewinne/(-Verluste) aus freistehenden Derivaten werden
im Corporate Center erfasst und widerspiegeln die Volatilität von Währungsswaps und Renditekurven und führen während der
Laufzeit der Derivate zu keinen Nettogewinnen/(-verlusten). Das aufsichtsrechtliche Kapital umfasst keine kumulierten Fair-
Value-Gewinne/(-Verluste) in Bezug auf unsere eigenen langfristigen gewöhnlichen Verbindlichkeiten (Vanilla Debt) und struk-
turierten Schuldtitel nach Steuern.
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Kernergebnis nach Divisionen

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Nettoertrag (in Mio. CHF)

Wealth Management Clients 9 030 9 829 9 871 (8) 0

Corporate & Institutional Clients 1 847 1 802 1 791 2 1

Private Banking 10 877 11 631 11 662 (6) 0

Investment Banking 11 496 16 214 20 537 (29) (21)

Asset Management 2 146 2 332 1 842 (8) 27

Corporate Center 910 448 (424) 103 –

Nettoertrag 25 429 30 625 33 617 (17) (9)

Rückstellung für Kreditrisiken (in Mio. CHF)

Wealth Management Clients 83 70 33 19 112

Corporate & Institutional Clients 27 (52) 147 – –

Private Banking 110 18 180 – (90)

Investment Banking 77 (97) 326 – –

Rückstellung für Kreditrisiken 187 (79) 506 – –

Total Geschäftsaufwand (in Mio. CHF)

Wealth Management Clients 7 479 7 231 6 940 3 4

Corporate & Institutional Clients 940 956 891 (2) 7

Private Banking 8 419 8 187 7 831 3 5

Investment Banking 11 340 12 780 13 366 (11) (4)

Asset Management 1 593 1 829 1 807 (13) 1

Corporate Center 1 141 1 108 1 524 3 (27)

Total Geschäftsaufwand 22 493 23 904 24 528 (6) (3)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern (in Mio. CHF)

Wealth Management Clients 1 468 2 528 2 898 (42) (13)

Corporate & Institutional Clients 880 898 753 (2) 19

Private Banking 2 348 3 426 3 651 (31) (6)

Investment Banking 79 3 531 6 845 (98) (48)

Asset Management 553 503 35 10 –

Corporate Center (231) (660) (1 948) (65) (66)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern 2 749 6 800 8 583 (60) (21)

Ergebnisse im Überblick

2011 gegenüber 2010
2011 verzeichneten wir einen den Aktionären zurechenbaren
Reingewinn von CHF 1 953 Mio., was einem Rückgang von
62% gegenüber 2010 entspricht. Der Nettoertrag belief sich
auf CHF 25 429 Mio. und verringerte sich damit um 17%. Im
Vergleich zu 2010 ging der Geschäftsaufwand um 6% auf
CHF 22 493 Mio. zurück, was hauptsächlich auf einen gerin-
geren Personalaufwand zurückzuführen ist. Unser Ergebnis für
2011 enthielt negative Auswirkungen von CHF 1,8 Mia., zu
denen Restrukturierungskosten für Massnahmen zur Effizienz-
steigerung in Höhe von CHF 847 Mio. und CHF 974 Mio.
(CHF 547 Mio. negative Erträge und CHF 427 Mio. für damit

verbundene Kosten) aus aufgegebenen Geschäftsbereichen
und der Reduzierung von risikogewichteten Aktiven aus dem
Anleihengeschäft unseres Investment Banking gehören. Eben-
falls enthalten sind Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten in
Höhe von CHF 478 Mio. im Zusammenhang mit Steuerange-
legenheiten in Deutschland und in den USA. Wir erzielten Fair-
Value-Gewinne in Höhe von CHF 1 210 Mio. aus langfristigen
gewöhnlichen Verbindlichkeiten (Vanilla Debt) der Credit Suisse
sowie Fair-Value-Verluste in Höhe von CHF 291 Mio. aus frei-
stehenden Derivaten. Die Aufwertung des Schweizer Frankens
im Verhältnis zu den Hauptwährungen wirkte sich negativ auf
unsere Erträge und positiv auf unsere Aufwendungen aus. Im
Vergleich zu 2010 verringerte sich durch den negativen Einfluss
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der Nettoertrag um CHF 3 092 Mio. und das Ergebnis vor
Steuern um CHF 909 Mio.

Im Private Banking verringerte sich der Nettoertrag von
CHF 10 877 Mio. um 6% gegenüber dem entsprechenden
Vorjahreswert. Die tieferen Durchschnittskurse der Hauptwäh-
rungen im Vergleich zum  Schweizer Franken wirkten sich auf
den Nettoertrag und das Ergebnis vor Steuern im Geschäftsbe-
reich Private Banking negativ mit CHF 844 Mio. beziehungs-
weise CHF 550 Mio. aus. Ohne diese negativen Fremdwäh-
rungseffekte und den im Berichtsjahr erzielten Gewinn aus dem
Verkauf von Immobilien in der Höhe von CHF 72 Mio. blieb
der Ertrag gegenüber 2010 stabil. In einem anhaltend niedri-
gen Zinsumfeld ging der Zinserfolg um 7% zurück. Die wieder-
kehrenden Kommissions- und Gebührenerträge sanken um
7%, da sich die durchschnittlich verwalteten Vermögen gering-
fügig verminderten, was in erster Linie auf die negativen
Fremdwährungseffekte zurückzuführen war. Unter Ausschluss
der Fair-Value-Verluste im Zusammenhang mit der Clock-
Finance-Transaktion in den Jahren 2011 und 2010 in Höhe
von CHF 17 Mio. beziehungsweise CHF 50 Mio., sowie des
2011 erzielten Gewinns aus dem Verkauf von Immobilien, ver-
ringerte sich der transaktionsabhängige Ertrag um 9%. Dieser
Rückgang ist auf signifikant geringere Courtagen und Erträge
aus Produktemissionen zurückzuführen, welche eine geringere
Kundenaktivität und tiefere transaktionsabhängige Volumen
widerspiegeln. 

Im Investment Banking sank der Nettoertrag in Höhe von
CHF 11 496 Mio. gegenüber dem Vorjahr um 29%. In vielen
Geschäftsbereichen wurden unsere Ergebnisse 2011 durch
eine im Vergleich zu 2010 sehr geringe Kundenaktivität und ein
volatiles Handelsumfeld beeinflusst. Wir haben unseren Plan
zur Reduzierung risikogewichteter Aktiven zügig umgesetzt und
gemäss unseren Erwartungen werden wir unser Ziel, unsere
risikogewichteten Aktiven nach Basel III bis Ende 2012 auf
USD 229 Mia. zu reduzieren, bereits per Ende des ersten
Quartals 2012 erreichen. Die risikogewichteten Aktiven nach
Basel III wurden im Jahr 2011 um CHF 76 Mia. reduziert.
Unser Ergebnis im Anleihenverkauf und -handel war im Jahr
2011 erheblich geringer, was an den schwierigen Handelsbe-
dingungen, der geringen Kundenaktivität in den meisten
Geschäftsbereichen und der Umsetzung der Strategie zur Risi-
koreduktion lag. Wir verzeichneten Belastungen von
CHF 547 Mio. aufgrund des Rückzugs aus Geschäftsberei-
chen und der Reduktion risikogewichteter Aktiven. Die Erträge
aus verbrieften Produkten fielen deutlich geringer aus als
2010, was auf Wertminderungen des im Kundengeschäft
gehaltenen Bestandes und Verluste aus dem Verkauf des im
Kundengeschäft gehaltenen Bestandes infolge unserer Redu-
zierung risikogewichteter Aktiven und einer geringeren Kun-
denaktivität zurückzuführen ist. Auch die Ergebnisse unserer

Kreditgeschäfte, einschliesslich Leveraged Finance und Invest-
ment Grade Trading, waren aufgrund von Mark-to-Market-Ver-
lusten von im Kundengeschäft gehaltenen Beständen im Ver-
gleich zu 2010 deutlich schlechter. Unser Ergebnis im Aktien-
verkauf und -handel fiel trotz einer geringen Kundenaktivität
solide aus. Zudem waren verminderte Cash-Equities-Ergeb-
nisse aufgrund einer verhaltenen Handelsaktivität der Kunden
und schlechtere Ergebnisse bei den Derivaten infolge einer
reduzierten Kundenaktivität zu verzeichnen. Die Erträge aus
dem Bereich Prime Services gingen infolge von Fremdwäh-
rungseffekten zurück. Auf US-Dollar-Basis erzielte Prime Ser-
vices ein Rekordergebnis aufgrund einer höheren Kundenakti-
vität sowie höherer Kundenbestände. Im Jahr 2011 konnten
wir unseren Marktanteil und unsere führende Marktpositionie-
rung in den Bereichen Cash Equities und Prime Services bei-
behalten. Die Ergebnisse im Emissions- und Beratungsge-
schäft fielen schlechter aus, was auf einen branchenweiten
Rückgang des Kapitalemissionsvolumens bzw. einen Rückgang
unseres Marktanteils an abgeschlossenen M&A-Geschäften
zurückzuführen ist. 2011 haben wir im Zusammenhang mit Ver-
bindlichkeiten aus strukturierten Schuldtiteln Gewinne aus
Bewertungsanpassungen aufgrund der Veränderung der eige-
nen Kreditrisikoprämie (Debit Valuation Adjustment, DVA) von
CHF 698 Mio. erzielt; 2010 hatten wir DVA-Verluste von CHF
73 Mio.

Im Asset Management verringerte sich der Nettoertrag in
Höhe von CHF 2 146 Mio. im Vergleich zu 2010 um 8%.
Gründe hierfür sind hauptsächlich ungünstige Fremdwährungs-
effekte im Jahr 2011 sowie im Jahr 2010 erzielte Gewinne
aus Wertschriften, die von unseren Geldmarktfonds erworben
wurden, in Höhe von CHF 143 Mio. Die negative Auswirkung
des höheren durchschnittlichen Devisenkurses des Schweizer
Frankens gegenüber den Hauptwährungen auf den Nettoertrag
und das Ergebnis vor Steuern belief sich auf CHF 239 Mio.
bzw. CHF 69 Mio. Der Nettoertrag vor Anlagegewinnen belief
sich auf CHF 1 841 Mio., was einem Zuwachs um 5% ent-
spricht, ausschliesslich der 2010 erzielten Gewinne aus Wert-
schriften, die von unseren Geldmarktfonds erworben wurden.
Im Vergleich zu 2010 stiegen die gebührenabhängigen Erträge
um 2%. Die Gebühren im Bereich Asset Management in Höhe
von CHF 1 263 Mio. verringerten sich um 10%. Gründe hier-
für sind Fremdwährungseffekte sowie die Abspaltung und Ver-
äusserung von Geschäftsbereichen ausserhalb des Kernge-
schäfts im Jahr 2010. Das durchschnittlich verwaltete Vermö-
gen sank um 2,0% auf CHF 419,3 Mia. und wurde von
negativen Marktleistungen und ungünstigen Entwicklungen im
Zusammenhang mit Fremdwährungen nachteilig beeinflusst. Die
Platzierungs-, Transaktions- und sonstige Gebühren in Höhe
von CHF 259 Mio. verzeichneten einen Zuwachs von 61% aus
gestiegenen Platzierungsgebühren im Bereich Private Equity
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sowie Verluste im Zusammenhang mit von der Asset Manage-
ment Finance LLC (AMF) gehaltenen Anlagen im Jahr 2010.
Leistungsabhängige Gebühren und Gewinnbeteiligungen (Car-
ried Interest) in Höhe von CHF 221 Mio. stiegen um 18% auf-
grund eines höheren Carried Interest in Verbindung mit reali-
sierten Private-Equity-Gewinnen, teilweise kompensiert durch
niedrigere leistungsabhängige Gebühren. Die Erträge aus
Beteiligungen in Höhe von CHF 122 Mio. nahmen gegenüber
2010 um 37% zu und resultierten aus den gestiegenen Erträ-
gen aus Single-Manager-Hedgefonds. Die Anlagegewinne blie-
ben mit CHF 305 Mio. um 29% hinter den Vorjahreswerten
zurück.

Das Corporate Center umfasst die Geschäftstätigkeiten
der Holdinggesellschaft, einschliesslich der Finanzierung der
Gruppe, Kosten im Zusammenhang mit Projekten, die von der
Gruppe unterstützt werden, sowie bestimmte Kosten, welche
nicht den jeweiligen Segmenten zugeordnet wurden. Im Corpo-
rate Center werden auch Konsolidierungs- und Verrechnungs-
buchungen zur Verrechnung von unternehmensinternen Auf-
wendungen und Erträgen erfasst. 2011 belief sich der Verlust
vor Steuern auf CHF 231 Mio. gegenüber einem Verlust vor
Steuern von CHF 660 Mio. im Jahr 2010, hauptsächlich auf-
grund von Fair-Value-Gewinnen aus langfristigen gewöhnlichen
Verbindlichkeiten (Vanilla Debt) der Credit Suisse in Höhe von
CHF 1 421 Mio. gegenüber CHF 590 Mio. im Jahr 2010. Die
Fair-Value-Gewinne aus eigene Verbindlichkeiten widerspie-

geln die ausgeweiteten Kreditrisikoprämien bei allen Währun-
gen, einschliesslich vorrangiger und nachrangiger Verbindlich-
keiten. Ferner enthielten die Verluste 2011 einen Betrag von
CHF 847 Mio. für Aufwendungen, hauptsächlich bestehend
aus Abfindungen und sonstigem Personalaufwand in Verbin-
dung mit der beschleunigten Umsetzung gruppenweiter Mass-
nahmen zur Effizienzsteigerung, sowie Verluste aus freistehen-
den Derivaten von CHF 291 Mio.

Die Rückstellung für Kreditrisiken umfasste Nettorück-
stellungen in Höhe von CHF 187 Mio. Im Private Banking wur-
den Rückstellungen von CHF 110 Mio. und im Investment Ban-
king von CHF 77 Mio. gebildet.

Der Geschäftsaufwand insgesamt belief sich auf
CHF 22 493 Mio. und ging somit um 6% zurück. Dies ist in
erster Linie darauf zurückzuführen, dass der Personalaufwand
um 10% sank, bedingt durch eine niedrigere ermessensab-
hängige leistungsbezogene Vergütung und günstige Fremd-
währungseffekte, die teilweise durch Massnahmen zur Effi-
zienzsteigerung in Höhe von CHF 715 Mio. neutralisiert wur-
den. Der Sachaufwand stieg um 2%. Gründe hierfür sind
höhere Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten, höhere Auf-
wendungen für IT-Investitionen und Kosten in Höhe von
CHF 132 Mio. in Verbindung mit unseren Massnahmen zur
Effizienzsteigerung, die teilweise durch niedrigere Dienstleis-
tungsgebühren und günstige Fremdwährungseffekte neutrali-
siert wurden. Die Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten

Kernergebnis nach Regionen

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Nettoertrag (in Mio. CHF)

Schweiz 8 130 8 416 8 800 (3) (4)

Europa, Naher Osten und Afrika 6 474 7 145 9 009 (9) (21)

Nord- und Südamerika 7 304 11 558 12 794 (37) (10)

Asien-Pazifik 2 611 3 058 3 438 (15) (11)

Corporate Center 910 448 (424) 103 –

Nettoertrag 25 429 30 625 33 617 (17) (9)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern (in Mio. CHF)

Schweiz 2 518 2 913 3 295 (14) (12)

Europa, Naher Osten und Afrika 293 417 2 146 (30) (81)

Nord- und Südamerika 124 3 762 4 262 (97) (12)

Asien-Pazifik 45 368 828 (88) (56)

Corporate Center (231) (660) (1 948) (65) (66)

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern 2 749 6 800 8 583 (60) (21)

Ein bedeutender Teil unseres Geschäfts erfordert Koordination innerhalb der Regionen, um den Ansprüchen unserer Kunden gerecht zu werden. Die Methodik zur Verteilung der Resultate

auf die Regionen ist von der Beurteilung des Managements abhängig. Im Private Banking werden die Resultate entsprechend der Managementstruktur unserer Kundenberater und der

Region, welche die Transaktion bucht, aufgeteilt. Im Investment Banking werden die Handelsergebnisse nach primärem Ort des Risikomanagements aufgeteilt und die gebühren-

abhängigen Resultate nach Kundendomizil. Im Asset Management erfolgt die Aufteilung entsprechend dem Standort der Portfoliomanager und der Verkaufsteams.
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umfassen CHF 478 Mio. im Zusammenhang mit Steuerange-
legenheiten in Deutschland und in den USA. 

Der effektive Steuersatz für das Kernergebnis betrug
2011 24,4% gegenüber 22,8% im Jahr 2010. Der effektive
Steuersatz für das Gesamtjahr 2011 war im Wesentlichen
durch die geografische Diversifikation unserer Ergebnisse,
einen Anstieg der latenten Steuerguthaben in der Schweiz und
den USA und die Auflösung von Abgrenzungen für Steuerrisi-
ken beeinflusst. Der effektive Steuersatz widerspiegelte auch
eine Erhöhung der Wertberichtigungen von latenten Steuer-
guthaben in Grossbritannien und Asien sowie Abschreibungen
auf latenten Steuerguthaben, bedingt durch Senkungen des
Körperschaftssteuersatzes in Grossbritannien und Japan. Die
latenten Nettosteuerguthaben sind im Jahr 2011 insgesamt
um CHF 495 Mio. auf CHF 8 510 Mio. zurückgegangen.
u Siehe «Anhang 26 – Steuern» in V – Konsolidierte Jahresrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen.

Die verwalteten Vermögen aus fortzuführenden Geschäfts-
bereichen beliefen sich per Ende 2011 auf CHF 1 229,5 Mia.
Dies entspricht einer Abnahme um 1,9% gegenüber Ende
2010. Im Jahr 2011 verzeichneten wir Netto-Neugelder von
CHF 40,9 Mia., ein Minus von 40,7% im Vergleich zum Vorjahr.
Der Zufluss an Netto-Neugeldern belief sich im Private Ban-
king auf CHF 44,5 Mia., im Asset Management wurde ein
Netto-Geldabfluss von CHF 0,9 Mia. verzeichnet.

2010 gegenüber 2009
Wir verzeichneten im Jahr 2010 einen den Aktionären zure-
chenbaren Reingewinn von CHF 5 098 Mio., was einem Rück-
gang von 24% gegenüber dem Vorjahr entspricht. Im Vergleich
zu 2009 ging der Nettoertrag um 9% auf CHF 30 625 Mio.
und der Geschäftsaufwand um 3% auf CHF 23 904 Mio.
zurück. Unser Kernergebnis für 2010 enthielt Fair-Value-
Gewinne von CHF 341 Mio. auf gewöhnlichen Verbindlichkei-
ten (Vanilla Debt) der Credit Suisse. Fair-Value-Verluste in
Höhe von CHF 249 Mio. wurden gemäss der linearen Amorti-
sation den Segmenten (primär dem Investment Banking) belas-
tet, während Fair-Value-Gewinne von CHF 590 Mio. im Corpo-
rate Center erfasst wurden. Die Rückstellung für Kreditrisiken
verzeichnete Nettoauflösungen in Höhe von CHF 79 Mio. im
Vergleich zu Nettorückstellungen von CHF 506 Mio. per Ende
2009, was auf das verbesserte Kreditumfeld zurückzuführen
war. Der Geschäftsaufwand ging insgesamt leicht zurück,
hauptsächlich aufgrund von Fremdwährungseffekten und einer
geringeren leistungsbezogenen variablen Vergütung.

Im Private Banking blieb der Nettoertrag mit
CHF 11 631 Mio. im Vergleich zum Vorjahr stabil. Die gegen-
über 2009 schwächeren Durchschnittskurse des US-Dollars
und des Euro belasteten den Nettoertrag im Bereich Wealth

Management Clients mit ungefähr CHF 350 Mio. und das
Ergebnis vor Steuern mit ungefähr CHF 250 Mio. Die wieder-
kehrenden Erträge, welche 78% des Nettoertrags ausmach-
ten, waren stabil. In einem weiterhin tiefen Zinsumfeld blieb der
Zinserfolg stabil und reflektierte geringfügig tiefere Margen auf
Ausleihungen und Kundeneinlagen bei geringfügig höheren
Durchschnittsvolumen. Die wiederkehrenden Kommissions-
und Gebührenerträge erhöhten sich um 3% und die durch-
schnittlich verwalteten Vermögen lagen 9,9% über dem Vorjah-
reswert. Die Anleger verhielten sich im Jahr 2010 weiterhin
zurückhaltend, was sich in Investitionen in weniger komplexen
Anlagen mit tieferen Margen selbst bei den Mandatsprodukten
äusserte. Die verwalteten Vermögen wurden zu einem bedeu-
tenden Teil in Geld- und Sichtguthaben gehalten. Der transak-
tionsabhängige Ertrag verringerte sich geringfügig, was die
geringere Kundenaktivität widerspiegelte. Der Rückgang war
primär auf tiefere Erträge aus integrierten Lösungen und aus
Courtagen sowie Erträgen aus Immobilien- und qAuction Rate
Securities (ARS)-Verkäufen im Jahr 2009 zurückzuführen.
Diese Entwicklung wurde durch höhere Erträge aus Produkt-
emissionen und geringere Fair-Value-Verluste im Zusammen-
hang mit der Clock-Finance-Transaktion im Vergleich zum Jahr
2009 nur teilweise kompensiert.

Im Investment Banking sank der Nettoertrag im Vergleich
zu 2009 um 21% auf CHF 16 214 Mio. Rund CHF 1,3 Mia. der
erwirtschafteten Erträge im Jahr 2009 sind auf die Normalisie-
rung der Märkte nach den im vierten Quartal 2008 entstande-
nen Verwerfungen zurückzuführen. Zudem wirkte sich in zahl-
reichen Geschäftsbereichen die im Vergleich zum Vorjahr gerin-
gere Handelstätigkeit der Kunden im Jahr 2010 negativ aus.
Die Implementierung der auf Kunden ausgerichteten, kapitalef-
fizienten Strategie schritt weiter voran und trug zur Steigerung
des Marktanteils in den meisten Geschäftsbereichen und
Regionen bei. Das Anleihengeschäft erzielte ein solides Ergeb-
nis, wenngleich im Vergleich zu 2009 ein signifikanter Rück-
gang erfolgte, da die Branche mit makroökonomischen Unsi-
cherheiten konfrontiert war. qResidential Mortgage-backed
Securities (RMBS), Unternehmensanleihen, das internationale
Zinsgeschäft und der Handel in den Emerging Markets leiste-
ten die grössten Ergebnisbeiträge. Die Erträge aus dem inter-
nationalen Zins- und Unternehmensanleihengeschäft ein-
schliesslich Leveraged Finance und Handel in Investment-
Grade-Instrumenten erwiesen sich zwar als solide, blieben aber
von den verglichen mit dem Vorjahr weniger günstigen Markt-
bedingungen und der Volatilität, die 2010 durch Befürchtungen
über die Staatsverschuldung in einigen europäischen Ländern
ausgelöst wurde, nicht unberührt. Erträge aus RMBS und dem
Leveraged–Finance-Handel profitierten vom gestiegenen Anle-
gerinteresse für renditeorientierte Produkte. Das Ergebnis im
Aktiengeschäft fiel robust aus, lag aber, aufgrund geringerer
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Handelsaktivitäten der Kunden, unter dem guten Ergebnis des
Jahres 2009. Einen wesentlichen Ergebnisbeitrag leisteten die
Geschäftsbereiche Cash Equities, Prime Services und qDeri-
vate. Im Jahr 2010 steigerte das Investment Banking seinen
Marktanteil und konnte die führende Marktposition bei Cash
Equities und Prime Services beibehalten. Das Emissions- und
Beratungsgeschäft erzielte ein ausgezeichnetes Ergebnis,
getragen durch das branchenweit höhere Kapitalaufnahmevo-
lumen sowie einen Anstieg des Marktanteils durch vermehrt
abgeschlossene M&A-Geschäfte und gesteigerte Kundenpro-
fitabilität. Das Anleihenemissionsgeschäft erzielte vor dem Hin-
tergrund eines branchenweiten Anstiegs des Volumens von
High-Yield-Schuldverschreibungen nahezu rekordhohe Erträge.
Im Beratungsgeschäft verbesserte sich das Ergebnis durch ver-
mehrt abgeschlossene M&A-Geschäfte und den daraus resul-
tierenden Anstieg des Marktanteils. Die Erträge aus dem
Aktienemissionsgeschäft entwickelten sich parallel zum Rück-
gang des weltweiten Aktienemissionsvolumens, insbesondere
bei Folgeemissionen und Wandelanleihen. Der deutliche Volu-
menanstieg bei den Börsengängen kompensierte diese Ent-
wicklung zum Teil. Das Ergebnis umfasste negative Marktwert-
anpassungen auf Fremdkapital der Credit Suisse in Höhe von
CHF 232 Mio. im Jahr 2010 gegenüber negativen Marktwert-
anpassungen von CHF 397 Mio. im Jahr 2009 sowie signifi-
kant höhere zugeteilte Finanzierungskosten.

Im Asset Management stieg der Nettoertrag von CHF
2 332 Mio. um 27% gegenüber CHF 1 842 Mio. im Jahr
2009. Dies war vor allem auf Anlagegewinne zurückzuführen,
während im Vorjahr Anlageverluste angefallen waren. Diese
Gewinne wurden teilweise durch den Ertragsschwund bei
Beteiligungen kompensiert. Die Anlagegewinne – ein Anzei-
chen für die bessere Lage der Aktienmärkte – betrugen CHF
420 Mio., gegenüber den Vorjahresverlusten von CHF 365
Mio. Die Vermögensverwaltungsgebühren in Höhe von CHF
1 412 Mio. weisen einen Zuwachs von 3% auf und sind Aus-
druck der gestiegenen durchschnittlich verwalteten Vermögen.
Die durchschnittlich verwalteten Vermögen stiegen um 2,2%
auf CHF 427,8 Mia. Schwankungen im Zusammenhang mit
den Devisenkursen sowie der Spin-off von nicht zum Kernge-
schäft gehörenden Aktivitäten belasteten dieses Ergebnis. Die
Platzierungs-, Transaktions- und sonstigen Gebühren in Höhe
von CHF 143 Mio. gingen um 15% zurück, da Anlagen von
AMF Verluste generierten und die Erträge aus integrierten
Lösungen rückläufig waren. Ein Teil dieser Entwicklungen
wurde durch höhere Einnahmen aus Platzierungsgebühren in
den Bereichen Private Equity und Transaktionsgebühren aus
Immobilien ausgeglichen. Performance Fees und Gewinnbe-
teiligungen (Carried Interest) in Höhe von CHF 187 Mio. ver-
ringerten sich um 15% aufgrund von niedrigeren Performance-
Gebühren bei Hedging-Griffo und diversifizierten Instrumenten

im Zusammenhang mit der Verwaltung der Partner Asset Faci-
lity 2008 (PAF), was teilweise durch realisierte Gewinnbeteili-
gungen im Private-Equity-Bereich kompensiert wurde. Der
Ertrag aus Beteiligungen in Höhe von CHF 41 Mio. lag um
88% unter dem Vorjahresertrag. Im Jahr 2009 waren bedeu-
tende Gewinne aus dem Verkauf eines Teils des traditionellen
Anlagegeschäfts an Aberdeen Asset Management (Aberdeen)
und dem Verkauf von Joint Ventures der Credit Suisse in Polen
und Korea angefallen. Die sonstigen Erträge der Jahre 2010
und 2009 bestehen hauptsächlich aus Gewinnen aus dem Ver-
kauf von Wertschriften, die von Geldmarktfonds der Credit
Suisse erworben wurden, sowie aus von Kunden übernomme-
nen Wertschriftenleiheportfolios. Ohne die von unseren Geld-
marktfonds erworbenen Wertschriften und vor Anlagegewin-
nen von CHF 1 769 Mio. ging der Nettoertrag vor allem auf-
grund geringerer Beteiligungserträge um 16% zurück.

Das Corporate Center verzeichnete einen geringeren Ver-
lust von CHF 660 Mio. gegenüber einem Verlust von CHF
1 948 Mio. im Jahr 2009, was hauptsächlich auf geringere
Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten und auf Fair-Value-
Gewinne aus den gewöhnlichen Verbindlichkeiten (Vanilla Debt)
der Credit Suisse im Vergleich zu Fair-Value-Verlusten im Vor-
jahr zurückzuführen war. Der Verlust im Jahr 2010 beinhaltete
die britische Abgabe auf variablen Vergütungen in Höhe von
CHF 404 Mio. und Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten von
CHF 216 Mio. Diese Entwicklung wurde durch Fair-Value-
Gewinne von CHF 590 Mio. aus langfristigen gewöhnlichen
Verbindlichkeiten der Credit Suisse, welche die positive Diffe-
renz zwischen der den Segmenten belasteten linearen Amorti-
sation und dem Nettoeffekt der Wertveränderungen der Ver-
bindlichkeiten aufgrund der Ausweitung der Kreditrisikoprä-
mien widerspiegelten, teilweise kompensiert.

Die Rückstellung für Kreditrisiken verzeichnete Netto-
auflösungen in Höhe von CHF 79 Mio. Im Investment Banking
wurden Rückstellungen von CHF 97 Mio. aufgelöst, während
im Private Banking Nettorückstellungen in Höhe von
CHF 18 Mio. gebildet wurden. 

Der Geschäftsaufwand insgesamt ging um 3% auf
CHF 23 904 Mio. zurück, was hauptsächlich auf Fremdwäh-
rungseffekte und geringere leistungsbezogene variable Vergü-
tungen zurückzuführen war, die teilweise durch gestiegene
Saläre und Salärnebenleistungen neutralisiert wurden. Diese
standen im Einklang mit höheren Jahressalären und einem
grösseren Personalbestand sowie der Belastung von
CHF 404 Mio. im Zusammenhang mit der britischen Abgabe
auf variablen Vergütungen. Die Abgrenzungen für die leistungs-
bezogene variable Vergütung 2010 entsprachen einer gerin-
geren risikoangepassten Ertragskraft, höheren Jahressalären
und einem höheren Anteil an leistungsbezogener variabler Ver-
gütung, die aktienbasierte, Restricted-Cash- und andere
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Ansprüche umfasst. Der Personalaufwand enthielt einen
erheblich geringeren Aufwand im Zusammenhang mit PAF. Der
Sachaufwand ging um 5% zurück, was auf Fremdwährungsef-
fekte und einen erheblichen Anstieg der Rückstellungen und
Belastungen für Rechtsstreitigkeiten zurückzuführen war und
teilweise durch höhere Dienstleistungsgebühren und IT-Kos-
ten neutralisiert wurde.

Der effektive Steuersatz für das Kernergebnis 2010
betrug 22,8%, gegenüber 21,4% im Vorjahr. Der effektive Steu-
ersatz widerspiegelte die geografische Zusammensetzung der
Ergebnisse und enthielt die Erfassung von zusätzlichen latenten
Steuerguthaben, einen Rückgang der latenten Steuerverbindlich-
keiten in der Schweiz und die Auflösung von Abgrenzungen für
Steuerrisiken. Die latenten Steuerguthaben, netto, stiegen um
CHF 186 Mio. auf CHF 9 005 Mio. per Ende 2010 an.
u Siehe «Anhang 26 – Steuern» in V – Konsolidierte Jahresrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen.

Die verwalteten Vermögen aus fortzuführenden Geschäfts-
bereichen beliefen sich per Ende 2010 auf CHF 1 253,0 Mia.
Dies entsprach einer Zunahme um 2,0% gegenüber Ende
2009. Im Jahr 2010 betrug der Zufluss an Netto-Neugeldern
CHF 69,0 Mia., was einer Zunahme um 56,1% im Vergleich
zum Jahr 2009 entsprach. Wir verzeichneten einen Zufluss an
Netto-Neugeldern von CHF 54,6 Mia. im Private Banking und
von CHF 20,6 Mia. im Asset Management.

Kapitaltrends

Unsere konsolidierte Kernkapitalquote (Tier 1) der Bank für
Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) unter qBasel II.5
betrug per Ende 2011 starke 15,2% verglichen mit 14,2% per
Ende 2010. Der Rückgang der risikogewichteten Aktiven und
die Zunahme des Kernkapitals waren für diese Steigerung ver-
antwortlich.

Unser Verwaltungsrat wird den Aktionären an der General-
versammlung vom 27. April 2012 für das Jahr 2011 eine Aus-
schüttung von CHF 0.75 pro Aktie aus den Reserven aus Kapi-
taleinlagen vorschlagen. Die Ausschüttung ist von der Schweizer
Verrechnungssteuer befreit und unterliegt keiner Einkommens-
steuer für in der Schweiz ansässige Personen, die Aktien als pri-
vate Kapitalanlage halten. Die Aktionäre werden im Rahmen all-
fälliger rechtlicher Einschränkungen, die in ihrem Domizilland
allenfalls gelten, die Wahl haben, die Ausschüttung entweder in
bar oder in neuen Aktien der Gruppe zu erhalten.
u Siehe «Kapitalbewirtschaftung» in III – Treasury, Risiko, Bilanz

und Ausserbilanz – Treasury Management für weitere Informatio-

nen zu Kapitaltrends.

Risikotrends 

2011 haben wir unser Risikoprofil weiterhin sorgfältig gesteu-
ert, um den Herausforderungen eines von Volatilität geprägten
Marktumfelds und eines sich wandelnden regulatorischen Rah-
mens gerecht zu werden. Wir haben unsere Risikomanage-
mentfunktion gestärkt, unsere Risikomanagementansätze und
-methoden verbessert sowie weitere bedeutende Investitionen
in unsere IT-Infrastruktur getätigt. Wir haben das Regelwerk für
unseren Risikoappetit weiter überprüft, das die Grundprinzipien
für die Bewirtschaftung und Steuerung von Risiken definiert,
um ein angemessenes Risiko-Rendite-Verhältnis, stabile
Erträge und die von uns angestrebten Kapitalniveaus zu
gewährleisten. Das qPositionsrisiko erhöhte sich insgesamt
um 2%, der durchschnittliche qRisikomanagement-Value-at-
Risk (VaR) unserer Handelsbücher ging um 26% zurück, und
unsere gefährdeten Ausleihungen sind um 8% gesunken. 
u Siehe «Risikomanagement» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und

Ausserbilanz für weitere Informationen zu unseren Risikotrends.

Veränderungen in der Geschäftsleitung und
im Verwaltungsrat

Per 1. August 2011 ernannte der Verwaltungsrat Walter Berch-
told zum Chairman Private Banking und Hans-Ulrich Meister
zum Chief Executive Officer Private Banking. Hans-Ulrich
Meister übernimmt diese neue Position zusätzlich zu seiner
Funktion als Chief Executive Officer der Credit Suisse Schweiz.
Walter Berchtold und Hans-Ulrich Meister gehören weiterhin
der Geschäftsleitung an. 

Per Generalversammlung vom 29. April 2011 legte Hans-
Ulrich Doerig das Amt des Präsidenten des Verwaltungsrats
(Präsident) nieder und wurde von Urs Rohner als vollamtlicher
Verwaltungsratspräsident abgelöst. Der Verwaltungsrat schlägt
die folgenden Kandidaten an der Generalversammlung vom 27.
April 2012 zur Wahl in den Verwaltungsrat vor: Iris Bohnet,
Studiendekan und Professor für Public Policy an der Harvard
Kennedy School, und Jean-Daniel Gerber, früherer Staatsse-
kretär und Direktor des Schweizer Staatssekretariat für Wirt-
schaft (SECO). Der Verwaltungsrat schlägt auch die folgen-
den Mitglieder zur Wiederwahl vor: Walter B. Kielholz, Andreas
N. Koopmann, Urs Rohner, Richard E. Thornburgh und John
Tiner. Peter F. Weibel, vormaliger Vorsitzender des Audit Com-
mittee, hat sich entschieden an der Generalversammlung 2012
als Mitglied des Verwaltungsrats zurückzutreten da er die
interne Altersgrenze erreicht hat.
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Entwicklung unserer Strategie

Im November 2011 gaben wir bekannt, dass wir unsere kun-
denorientierte, kapitaleffiziente Strategie anpassen und unsere
Kostenstruktur verbessern werden, um attraktive Renditen für
unsere Aktionäre sicherzustellen. 
u Siehe «Strategie» in I – Informationen zum Unternehmen für wei-

tere Informationen.

Regulatorische Entwicklungen und
Änderungsvorschläge

Die Vertreter der Regierungen und Aufsichtsbehörden konzen-
trierten sich nach wie vor auf die Reform der Finanzdienstleis-
tungsbranche. Hierzu zählen neue Anforderungen an die Kapi-
talausstattung, den Leverage und die Liquiditätsausstattung,
Änderungen der Vergütungspraxis und des systemischen Risi-
kos.
u Siehe «Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden» in I – Informatio-

nen zum Unternehmen – für weitere Informationen bezüglich

regulatorischer Vorschläge und Entwicklungen.

Personalaufwand

Der Personalaufwand reflektiert die Stärke und den Umfang
der Geschäftsergebnisse sowie den Mitarbeiterbestand. Er
umfasst fixe Bestandteile, wie Saläre, Salärnebenleistungen
und Kosten für die Amortisierung von aktienbasierten und
anderen aufgeschobenen Vergütungen aus den Vorjahren
sowie eine ermessensabhängige variable Komponente. Die
variable Komponente reflektiert die leistungsbezogenen Ver-
gütungen für das laufende Jahr. Der Anteil der aufgeschobe-
nen leistungsbezogenen Vergütungen, der aus aktienbasierten
und anderen Ansprüchen besteht, wird in zukünftigen Perioden
erfasst und hängt von der im Plan definierten Dauer, in der die
Ansprüche erworben werden können, sowie weiteren Bestim-
mungen ab. 

Unser Eigenkapital spiegelt die Auswirkungen der aktienba-
sierten Vergütung wider. Der Aufwand für die aktienbasierte
Vergütung (der in der Regel auf dem Fair Value am Zuteilungs-
datum beruht) reduziert das Eigenkapital, die Erfassung der
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Ausgabe der
Aktien erhöht jedoch das Eigenkapital um den entsprechen-
den Betrag. Die Zuteilung und Übertragung von aktienbasier-
ten Ansprüchen, einschliesslich der Ausgabe von Aktien aus
genehmigtem, bedingtem Kapital, ist in der Regel eigenkapital-
neutral. Die Gruppe gibt Aktien aus dem bedingten Kapital aus,
um ihre Verpflichtung zur Erbringung aktienbasierter Vergütun-

gen zu erfüllen. Wenn die Credit Suisse zur Erfüllung ihrer Ver-
pflichtungen gegenüber Mitarbeitenden auf dem Markt Aktien
erwirbt, wird das Eigenkapital um den Kaufpreis dieser eigenen
Aktien reduziert. Das Eigenkapital umfasst auch den unter
Kapitalreserven erfassten überschüssigen Steuervorteil/Steu-
eraufwand im Zusammenhang mit der Erfüllung von aktienba-
sierten Vergütungsansprüchen. 
u Siehe «Konsolidierte Eigenkapitalveränderungsrechnung» und

«Anhang 27 – Aufgeschobene Mitarbeitervergütungen» in V –

Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen.

u Siehe «Steuervorteile aus aktienbasierten Vergütungen» in

Anhang 26 – Steuern in V – Konsolidierte Jahresrechnung –

Credit Suisse Group für weitere Informationen.

Variable Vergütung für 2011
Anpassungen der Vergütungspläne für 2011 basieren auf
bestehenden Vergütungsgrundsätzen, die die branchenüblichen
und aufsichtsrechtlichen Entwicklungen widerspiegeln und
Bestandteil unserer Kapitalbewirtschaftung sind. 

Die aufgeschobenen Vergütungen für 2011 wurden in Form
von Ansprüchen auf Aktien der Gruppe und Anteilen an Part-
ner Asset Facility 2011 (PAF2) gewährt. 

Die Ansprüche auf Aktien der Gruppe werden über einen
Zeitraum von drei Jahren anteilsmässig übertragen, ihr end-
gültiger Wert hängt von der Entwicklung des Aktienkurses der
Gruppe während der Periode, in der die Ansprüche erworben
wurden, ab. Ferner wurden Managing Directors und anderen
Mitarbeitenden, die als wesentliche Risikonehmer gelten, leis-
tungsbezogene Performance Share Awards, die eine Rückfor-
derungsbestimmung enthalten, mit der gleichen Periode zuge-
teilt.

Beim PAF2-Plan handelt es sich um einen neuen aufge-
schobenen Vergütungsplan für Managing Directors und
Directors. PAF2-Einheiten sind grundsätzlich festverzinsliche
strukturierte Schuldverschreibungen, die dem Kreditrisiko von
Gegenparteien ausgesetzt sind, mit denen die Gruppe
bestimmte Swaps- und andere Derivatgeschäfte getätigt hat
oder möglicherweise künftig tätigen wird. Mitarbeitende, die
PAF2-Anteile halten, haben Anspruch auf Couponzahlungen
von 5 bis 6,5% pro Jahr, der Kapitalbetrag verringert sich
jedoch um die Kosten allfälliger Zahlungsausfälle im Portfolio,
die Verluste von USD 500 Mio. überschreiten. Mit dem PAF2-
Plan wird das Risiko von der Gruppe auf die Mitarbeitenden
übertragen, was zur Risikoreduzierung und Kapitaleffizienz bei-
trägt. Die PAF2-Anteile werden am 31. März 2012 übertragen
und führen zu Aufwendungen von CHF 540 Mio. im ersten
Quartal 2012. Allfällige Änderungen des Fair Value der PAF2-
Einheiten werden sich bis zur Schlussabrechnung der Ansprü-
che in den Ergebnissen der Credit Suisse widerspiegeln.
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Andere Änderungen sind eine Anhebung des Schwellen-
werts für die aufgeschobene variable Vergütung von
CHF/USD 50 000 im Jahr 2010 auf CHF/USD 250 000 im
Jahr 2011. Ferner beginnt der Prozentsatz der aufgeschobe-
nen Vergütung eines Mitarbeiters bei 15%, im Vergleich zu
35% im Jahr 2010. Unser Grundsatz bezüglich der aufgescho-
benen Vergütung entspricht weiterhin den Anforderungen der
Regulierungsbehörden, wonach ein wesentlicher Anteil der
variablen Vergütung von der künftigen Leistung abhängt und
Rückforderungsbestimmungen unterliegt.

Allokation und Refinanzierung

Allokation segmentsübergreifender Erträge und
Aufwendungen
Die Verantwortung für jedes Produkt wird einem Segment
zugewiesen, das alle entsprechenden Kosten und Erträge ver-
bucht. Bei segmentsübergreifenden Erträgen und Dienstleis-
tungen regeln Gewinnvereinbarungen die Zuteilung der
Gewinne oder der Dienstleistungen an die beteiligten Seg-
mente. Diese Vereinbarungen werden von den einzelnen Seg-
menten für jedes Produkt periodisch ausgehandelt. 

Mit solchen Gewinnaufteilungs- und Dienstleistungsverträ-
gen wird eine Preisstruktur wie bei Transaktionen mit unab-
hängigen Drittparteien angestrebt. 

Unternehmensinterne Dienstleistungen und Geschäftsun-
terstützung bezüglich Finance, Operations, einschliesslich
Human Resources, Legal & Compliance, Risikomanagement
und Informationstechnologie, erfolgen durch den Bereich Sha-
red Services. Die Kosten dieses Bereichs werden den Seg-
menten und dem Corporate Center entsprechend ihrem Bedarf
und sonstigen relevanten Massgaben belastet.

Refinanzierung
Wir bewirtschaften unser Kapital zentral. Neue Wertschriften
für die Refinanzierung und Kapitalaufnahme werden in erster
Linie durch die Bank emittiert. Die Bank leiht ihren operativen
Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen den
Bedürfnissen entsprechend vorrangig oder nachrangig Gelder
aus. Nachrangige Gelder werden in der Regel ausgeliehen, um
die Eigenkapitalanforderungen einzuhalten oder, je nach
Wunsch des Managements, um Geschäftsmöglichkeiten zu
nutzen. Den Segmenten wird auf der Grundlage von Faktoren
wie vorgeschriebenen Eigenkapitalanforderungen, verwende-
tem Economic Capital und vergangener und künftig zu erwar-
tender Kapitalrendite Kapital zur Verfügung gestellt. 

Der interne Refinanzierungsaufwand wird jedem Segment in
Abhängigkeit des von diesem genutzten Kapitals zugeordnet
und basiert auf marktgerechten Preisen. Unser Transferpreis-

system ist so konzipiert, dass die Refinanzierungskosten den
einzelnen Geschäftsbereichen so zugewiesen werden, dass
Anreize für eine effiziente Nutzung der Fremdmittel geschaffen
werden. Dieses System ist ein wichtiges Instrument zur Zuwei-
sung der kurz- und langfristigen Kosten zur Refinanzierung der
Bilanzen der einzelnen Geschäftsbereiche. Auch die Kosten im
Zusammenhang mit der Refinanzierung von Liquidität und
Bilanzpositionen wie Goodwill, die nicht von den einzelnen
Geschäftsbereichen gesteuert werden können, werden auf die
Geschäftsbereiche verteilt. Dieses Instrument ist gerade in Zei-
ten von angespannten Kapitalmärkten, in denen die Beschaf-
fung von Mitteln eine grössere Herausforderung und mit höhe-
ren Kosten verbunden ist, besonders wichtig. Soweit unsere
Geschäftsbereiche langfristige stabile Mittel anbieten können,
werden sie mit diesem System entsprechend entlastet.

Fair Value

Der qFair Value kann eine wichtige Messgrösse für Finanzinstru-
mente sein, wenn dabei die Rechnungslegung für diese Instru-
mente und die Art und Weise, wie wir unsere Geschäfte tätigen,
aufeinander abgestimmt werden. Die Stufen der Fair-Value-Hie-
rarchie sind gemäss Definition der massgeblichen Rechnungsle-
gungsgrundsätze kein Mass für das wirtschaftliche Risiko, son-
dern ein Indikator für die Beobachtbarkeit von Preisen oder
Bewertungseingabeparametern. 
u Siehe «Anhang 1 – Zusammenfassung wichtiger Rechnungsle-

gungsgrundsätze» und «Anhang 33 – Finanzinstrumente» in V –

Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen. 

Die regelmässige Überprüfung der beobachtbaren Parameter,
die bei den Preismodellen verwendet werden, hat dazu geführt,
dass die Gruppe 2011 eine Anpassung der Schätzwerte zur
Ermittlung des Fair Value bestimmter besicherter Derivate
durch die Verwendung der Zinsertragskurven von Overnight
Indexed Swaps (OIS) statt anderer Referenzzinssätze, wie des
qLondon Interbank Offered Rate (LIBOR), vorgenommen hat.
Dies hat im Investment Banking zu einem Verlust von CHF 146
Mio. beim Ertrag aus dem Anleihengeschäft geführt.

Der Fair Value der meisten Finanzinstrumente der Gruppe
beruht auf Kursen beziehungsweise Preisen, die in aktiven Märk-
ten gestellt werden (Level 1), oder auf beobachtbaren Marktpa-
rametern (Level 2). Zu diesen Instrumenten zählen Staatspapiere
und von staatlichen Institutionen ausgegebene Wertschriften,
bestimmte qCommercial Papers, die Mehrheit an erstklassigen
Unternehmensanleihen, bestimmte hochverzinsliche Schuldtitel,
börsengehandelte und gewisse qOver-the-Counter-Derivate
(OTC) sowie die meisten börsenkotierten Aktien.
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Zudem hält die Gruppe Finanzinstrumente, für die keine
Preise und nur wenige oder gar keine beobachtbaren Marktpa-
rameter verfügbar sind (Level 3). Bei diesen Instrumenten
beruht die Ermittlung des Fair Value auf der subjektiven Ein-
schätzung und Beurteilung unter Berücksichtigung von Liquidi-
tät, Preisbildungsannahmen, des aktuellen wirtschaftlichen
Umfelds und der Konkurrenzsituation sowie der instrumentspe-
zifischen Risiken. Unter solchen Umständen erfolgt die Bewer-
tung auf Basis der vom Management selbst vorgenommenen
Beurteilungen zu den Annahmen (einschliesslich Annahmen zu
den Risikoparametern), welche die Marktteilnehmer bei der
Preisfestsetzung für den betreffenden Vermögenswert oder die
betreffende Verbindlichkeit treffen würden. Zu diesen Instru-
menten zählen gewisse OTC-Derivate, einschliesslich Aktien-
und Kreditderivate, gewisse aktienbasierte Wertschriften von
Unternehmen, hypothekarwertbezogene und forderungsbesi-
cherte Wertschriften (qCollateralized Debt Obligations, CDO),
Private-Equity-Beteiligungen, gewisse Ausleihungen und Kre-
ditprodukte, einschliesslich Leveraged Finance, gewisse Kon-
sortialkredite und gewisse hochverzinsliche Anleihen sowie
Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen. 

Diese Produkte werden anhand von Modellen bewertet. Die
Modelle werden intern entwickelt und von Funktionen ausser-
halb des Front Office geprüft, um sicherzustellen, dass sie den
aktuellen Marktbedingungen Rechnung tragen. Bei den Model-
len kommen subjektive Beurteilungen und unterschiedlich
umfangreiche Einschätzungen zum Einsatz, welche von der
Liquidität, Konzentration, Hypothesen zur Preisstellung und
instrumentenspezifischen Risiken abhängig sind. Bei den
Modellen werden beobachtbare und nicht beobachtbare Para-
meter in die Bewertung der Produkte einbezogen, einschliess-
lich bestimmter Indizes im Zusammenhang mit diesen Produk-
ten. Die Bedeutung dieser Indizes hat in Zeiten abnehmender
Marktaktivität zugenommen.

Per Ende 2011 wurden 52% unserer Aktiven und 40%
unserer Passiven zum Fair Value ausgewiesen.

Das Total der Level-3-Aktiven ging 2011 um CHF 3,5 Mia.
zurück. Diese Entwicklung war hauptsächlich auf den Rück-
gang in den Positionen sonstige Anlagen und zur Veräusse-
rung gehaltene Ausleihungen zurückzuführen und wurde teil-
weise durch die Zunahme der Ausleihungen kompensiert. Der
Rückgang der sonstigen Anlagen beruhte hauptsächlich auf

Nettoverkäufen, was durch realisierte Gewinne teilweise aus-
geglichen wurde. Der Rückgang der zur Veräusserung gehalte-
nen Ausleihungen war hauptsächlich auf Überträge aus Level
3 aufgrund verbesserter Beobachtbarkeit von Preisdaten und
Nettoverkäufe zurückzuführen. Der Anstieg der Ausleihungen
widerspiegelte hauptsächlich Nettokäufe. 

Unsere Level-3-Aktiven, ohne Minderheitsanteile und Akti-
ven konsolidierter Zweckgesellschaften mit variablem Anteil
(Variable Interest Entity, VIEs), bei denen es sich nicht um risi-
kogewichtete Aktiven im Sinne des Basel-Regelwerks handelt,
beliefen sich auf CHF 39,3 Mia., gegenüber CHF 39,0 Mia. im
Vorjahr. Per Ende 2011 beliefen sich diese Aktiven auf 4%
der Gesamtaktiven und 8% der zum Fair Value ausgewiesenen
Gesamtaktiven, die beide auf derselben Basis angepasst wur-
den (per Ende 2010: 4% beziehungsweise 7%).

Wir gehen davon aus, dass die gesamte Bewertungsunsi-
cherheit sich nicht wesentlich auf unsere finanzielle Lage aus-
wirken wird. Sie könnte jedoch für unser Betriebsergebnis in
jeder Berichtsperiode von wesentlicher Bedeutung sein, teil-
weise in Abhängigkeit von der Höhe des Betriebsergebnisses.

Mitarbeitende 

Per Ende 2011 betrug der Personalbestand 49 700 Mitarbei-
tende, 400 weniger als Ende 2010. Die Abnahme widerspie-
gelte Personalkürzungen von 2 100 Mitarbeitenden in Verbin-
dung mit unseren Massnahmen zur Steigerung der Kosteneffi-
zienz in der zweiten Jahreshälfte 2011, insbesondere im
Investment Banking und Private Banking. Dies wurde teilweise
kompensiert durch die saisonbedingte Einstellung von Hoch-
schulabsolventen und die Einstellung von Auszubildenden,
durch Neueinstellungen aufgrund von regulatorischen Anforde-
rungen und durch zusätzliche Mitarbeitende aufgrund der Über-
nahme des PFS-Hedgefonds-Verwaltungsgeschäfts von ABN
AMRO (früher Fortis Bank Nederland), die im zweiten Quartal
2011 abgeschlossen wurde. Gegenüber Ende 2009 ist der
Personalbestand um 2 100 gestiegen.
u Siehe «Überblick» in IV – Corporate Governance und Vergütun-

gen – Corporate Governance für zusätzliche Informationen zum

Mitarbeiterbestand.
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Leistungsindikatoren
Unsere KPI-Ziele sollen innerhalb von drei bis fünf Jahren unabhängig von den Marktzyklen erreicht werden.
Sie werden jährlich im Rahmen unseres normalen Planungsprozesses überprüft. 

im Jahr / Ende Ziel 2011 2010 2009

Wachstum (in %)

Ertrag aus divisionsübergreifender Zusammenarbeit 18–20% der Nettoerträge 16.8 14.4 15.5

Zunahme der Netto-Neugelder Über 6% 3.3 5.6 4.0

Effizienz und Performance (in %)

Überdurchschnittliche Rendite
Total Aktionärsrendite (Credit Suisse) 1 im Vergleich zur Bezugsgruppe (39.4) (23.3) 80.1

Total Aktionärsrendite der Bezugsgruppe 1, 2 – (35.0) (1.7) 36.6

Den Aktionären zurechenbare Eigenkapitalrendite Über 15% 6.0 14.4 18.3

Kernergebnis: Gewinnmarge vor Steuern Gewinnmarge vor Steuern über 28% 10.8 22.2 25.5

1 Quelle: Bloomberg. Das Total Aktionärsrendite wird berechnet aus Wertzunahme oder -abnahme der entsprechenden Aktie für eine definierte Periode, zuzüglich allfälliger Dividenden,
angegeben in Prozenten des Aktienwertes zu Beginn der Periode. 2 Die Bezugsgruppe für diesen Vergleich umfasst Bank of America, Barclays, BNP Paribas, Citigroup, Deutsche
Bank, HSBC, JPMorgan Chase, Société Générale und UBS. Das Total Aktionärsrendite dieser Bezugsgruppe wird als einfacher, ungewichteter Durchschnitt der von Bloomberg
berichteten Rendite jedes Mitglieds der Bezugsgruppe berechnet.

Wachstum
Wir haben uns Erträge aus der divisionsübergreifenden Zusam-
menarbeit von 18% bis 20% des Gesamtertrags zum Ziel
gesetzt. Im Jahr 2011 beliefen sich diese Erträge auf 16,8%
des Gesamtertrags.

Bei den Netto-Neugeldern streben wir weiterhin ein Wachs-
tum von über 6,0% an. 2011 betrug die Zunahme an Netto-
Neugeldern 3,3%.

Effizienz und Performance
Was die Aktionärsrendite betrifft, wollen wir einen im Bran-
chenvergleich überdurchschnittlichen Aktienkursanstieg plus
Dividende erzielen. Das Total der Aktionärsrendite betrug
(39,4)% im Jahr 2011. Die durchschnittliche Aktionärsrendite
unserer Bezugsgruppe betrug (35,0)%.

Bei der den Aktionären zurechenbaren Eigenkapitalrendite
haben wir uns eine Jahresrendite von über 15% zum Ziel
gesetzt. Im Jahr 2011 belief sich diese auf 6,0%.

Für das Kernergebnis streben wir eine Gewinnmarge vor
Steuern von über 28,0% an. Im Jahr 2011 betrug unsere
Gewinnmarge vor Steuern 10,8%.

Eigenmittel
Bezüglich BIZ-Kernkapitalquote (Tier 1) sind unsere Kapitalvor-
gaben auf die Einhaltung der schweizerischen q«Too Big to
Fail»-Vorschriften und die Anforderungen von qBasel III ausge-
richtet. Ende 2011 betrug die Kernkapitalquote 15,2% unter
qBasel II.5 und das innere Kernkapital (Core Tier 1) 10,7%
unter Basel II.5. 
u Siehe «Kapitalbewirtschaftung» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und

Ausserbilanz – Treasury Management für weitere Informationen.
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Ergebnisse

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 10 877 11 631 11 662 (6) 0

Rückstellung für Kreditrisiken 110 18 180 – (90)

Personalaufwand 4 601 4 737 4 651 (3) 2

Sachaufwand 3 176 2 793 2 580 14 8

Kommissionsaufwand 642 657 600 (2) 10

Total sonstiger Geschäftsaufwand 3 818 3 450 3 180 11 8

Total Geschäftsaufwand 8 419 8 187 7 831 3 5

Ergebnis vor Steuern 2 348 3 426 3 651 (31) (6)

davon Wealth Management Clients 1 468 2 528 2 898 (42) (13)

davon Corporate & Institutional Clients 880 898 753 (2) 19

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 77.4 70.4 67.1 – –

Gewinnmarge vor Steuern 21.6 29.5 31.3 – –

Beanspruchtes Economic Capital und Rendite

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital (in Mio. CHF) 6 940 6 589 6 236 5 6

Rendite vor Steuern auf dem durchschnittlich beanspruchten Economic Capital (in %) 1 34.2 52.5 59.0 – –

Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 25 200 25 600 24 300 (2) 5

1 Berechnet auf Basis einer Rendite ohne Zinsaufwand für zugeteilten Goodwill.

Private Banking
Wir erzielten 2011 ein Ergebnis vor Steuern von CHF 2 348 Mio. sowie einen Nettoertrag von CHF 10 877
Mio. In einem anspruchsvollen Marktumfeld verzeichneten wir Netto-Neugelder in Höhe von CHF 44,5 Mia.,
welche hauptsächlich aus den Emerging Markets und dem Segment der äusserst vermögenden Kunden
stammen.
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Ergebnisse im Überblick

Das Ergebnis vor Steuern für 2011 betrug CHF 2 348 Mio.
und lag somit 31% unter dem Wert von 2010. Der Nettoertrag
von CHF 10 877 Mio. verringerte sich um 6% gegenüber dem
entsprechenden Vorjahreswert. Die tieferen Durchschnittskurse
der Hauptwährungen im Vergleich zum Schweizer Franken
wirkten sich auf den Nettoertrag und das Ergebnis vor Steuern
im Geschäftsbereich Private Banking negativ mit CHF 844
Mio. beziehungsweise CHF 550 Mio. aus. Ohne diese negati-
ven Fremdwährungseffekte und den im Berichtsjahr erzielten
Gewinn aus dem Verkauf von Immobilien in der Höhe von
CHF 72 Mio. blieb der Ertrag gegenüber 2010 stabil. 

In einem anhaltend niedrigen Zinsumfeld ging der Zinser-
folg um 7% zurück. Die wiederkehrenden Kommissions- und
Gebührenerträge sanken um 7%, da sich die durchschnittlich
verwalteten Vermögen geringfügig verminderten, was in erster
Linie auf die negativen Fremdwährungseffekte zurückzuführen
war. Unter Ausschluss der Fair-Value-Verluste im Zusammen-

hang mit der Clock-Finance-Transaktion in den Jahren 2011
und 2010 in Höhe von CHF 17 Mio. beziehungsweise CHF 50
Mio. sowie des 2011 erzielten Gewinns aus dem Verkauf von
Immobilien verringerte sich der transaktionsabhängige Ertrag
um 9%. Dieser Rückgang ist auf signifikant geringere Courta-
gen und Erträge aus Produktemissionen zurückzuführen, wel-
che eine geringere Kundenaktivität und tiefere transaktions-
abhängige Volumen widerspiegeln. 

Die Rückstellung für Kreditrisiken belief sich 2011 auf
CHF 110 Mio. gegenüber CHF 18 Mio. im Jahr 2010, haupt-
sächlich aufgrund geringerer Auflösungen von Rückstellungen
im Jahr 2011 im Vergleich zum Vorjahr. 

Der Geschäftsaufwand belief sich auf insgesamt
CHF 8 419 Mio. und stieg gegenüber 2010 leicht an. Dies ist
insbesondere auf gebildete Rückstellungen für Rechtsstreitig-
keiten in Höhe von CHF 478 Mio. zurückzuführen, von denen
CHF 183 Mio. (EUR 150 Mio.) in Verbindung mit der steuerli-
chen Angelegenheit in Deutschland und CHF 295 Mio. in Ver-
bindung mit der steuerlichen Angelegenheit in den USA stan-

Ergebnisse (Fortsetzung)

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Details zum Nettoertrag (in Mio. CHF)

Zinserfolg 4 592 4 931 5 000 (7) (1)

Wiederkehrender Kommissions- und Gebührenertrag 3 827 4 105 3 980 (7) 3

Transaktionsabhängig 2 458 2 595 2 682 (5) (3)

Nettoertrag 10 877 11 631 11 662 (6) 0

Rückstellung für Kreditrisiken (in Mio. CHF)

Neue Rückstellungen 276 289 419 (4) (31)

Auflösung von Rückstellungen (166) (271) (239) (39) 13

Rückstellung für Kreditrisiken 110 18 180 – (90)

Bilanzdaten (in Mio. CHF)

Ausleihungen, netto 196 268 182 880 176 009 7 4

davon Wealth Management Clients 1 139 725 130 435 125 671 7 4

davon Corporate & Institutional Clients 56 543 52 445 50 338 8 4

Einlagen 257 521 245 108 257 650 5 (5)

davon Wealth Management Clients 1 203 350 194 013 210 718 5 (8)

davon Corporate & Institutional Clients 54 171 51 095 46 932 6 9

Anzahl Kundenberater

Schweiz 1 950 2 020 1 980 (3) 2

Europa, Naher Osten und Afrika 1 180 1 260 1 190 (6) 6

Nord- und Südamerika 550 560 550 (2) 2

Asien-Pazifik 360 360 360 0 0

Wealth Management Clients 4 040 4 200 4 080 (4) 3

Corporate & Institutional Clients (Schweiz) 520 490 490 6 0

Anzahl Kundenberater 4 560 4 690 4 570 (3) 3

1 Wealth Management Clients deckt das Individualkundengeschäft mit den wohlhabenden, sehr vermögenden und äusserst vermögenden Kunden ab.
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den. Ohne diese im Jahr 2011 gebildeten Rückstellungen für
Rechtsstreitigkeiten und die nichtkreditbezogenen Rückstel-
lungen für q ARS in Höhe von CHF 44 Mio. im Jahr 2010 ging
der Geschäftsaufwand um 2% zurück. Der Personalaufwand
verringerte sich um 3% und reflektierte die vorteilhaften
Fremdwährungseffekte sowie einen geringeren Aufwand für
diskretionäre leistungsbezogene Vergütungen.

Ende 2011 beliefen sich die verwalteten Vermögen auf
CHF 927,9 Mia. und blieben somit im Vergleich zum Vorjahres-
wert stabil. Die hohen Netto-Neugelder in Höhe von CHF 44,5
Mia. wurden grösstenteils durch negative Marktentwicklungen
kompensiert. Die Netto-Neugelder spiegeln die Stärke unserer
internationalen Präsenz wider und trotzten der anspruchsvollen
Wirtschaftslage, welche durch sehr volatile Aktien- und Devi-
senmärkte und ein risikoaverses Kundenverhalten geprägt war.
Der Bereich Wealth Management Clients trug Netto-Neugelder
in Höhe von CHF 37,8 Mia. bei. Ein grosser Teil entfiel auf die
Emerging Markets und das Segment der qäusserst vermögen-
den Kunden (ultra-high-net-worth individuals, UHNWI). Die
Netto-Neugelder aus der Schweiz beliefen sich auf CHF 12,8
Mia., wovon CHF 6,7 Mia. auf den Bereich Corporate & Insti-
tutional Clients entfielen. Die durchschnittlich verwalteten Ver-
mögen waren 2011 leicht rückläufig, da die Netto-Neugelder
durch tiefer notierende Aktienmärkte und unvorteilhafte Fremd-
währungseffekte mehr als kompensiert wurden.

Angesichts der zunehmenden regulatorischen Anforderun-
gen, strengerer Kapitalvorschriften sowie einer weiterhin
anspruchsvollen Markt- und Wirtschaftslage haben wir eine
gezielte Verfeinerung unserer Private-Banking-Strategie
bekannt gegeben.
u Siehe «Entwicklung unserer Strategie» in I – Informationen zum

Unternehmen – Strategie und «Private Banking» in I – Informa-

tionen zum Unternehmen – Unsere Geschäftsbereiche für wei-

tere Informationen.

Das Ergebnis vor Steuern für 2010 betrug CHF 3 426 Mio.
und lag um 6% unter dem Ergebnis von 2009. Der Nettoertrag
blieb mit CHF 11 631 Mio. im Vergleich zum Vorjahr stabil.
Die gegenüber 2009 schwächeren Durchschnittskurse des
US-Dollars und des Euro belasteten den Nettoertrag im
Bereich Wealth Management Clients mit ungefähr
CHF 350 Mio. und das Ergebnis vor Steuern mit ungefähr
CHF 250 Mio.

Die wiederkehrenden Erträge, welche 78% des Nettoer-
trags ausmachten, waren stabil. In einem weiterhin tiefen Zins-
umfeld blieb der Zinserfolg stabil und reflektierte geringfügig
tiefere Margen auf Ausleihungen und Kundeneinlagen bei
geringfügig höheren Durchschnittsvolumen. Die wiederkehren-
den Kommissions- und Gebührenerträge erhöhten sich um 3%
und die durchschnittlich verwalteten Vermögen lagen 9,9%

über dem Vorjahreswert. Die Anleger verhielten sich 2010 wei-
terhin zurückhaltend, was sich in Investitionen in weniger kom-
plexen Anlagen mit tieferen Margen, auch innerhalb der Man-
datsprodukte, äusserte. Die verwalteten Vermögen wurden zu
einem bedeutenden Teil in Geld- und Sichtguthaben gehalten.
Der transaktionsabhängige Ertrag verringerte sich geringfügig,
was die tiefere Kundenaktivität widerspiegelte. Der Rückgang
war primär auf tiefere Erträge aus integrierten Lösungen und
aus Courtagen sowie auf Gewinne aus Immobilien- und ARS-
Verkäufen im Jahr 2009 zurückzuführen. Diese Entwicklung
wurde durch höhere Erträge aus Produktemissionen und
 geringere Fair-Value-Verluste im Zusammenhang mit der
Clock-Finance-Transaktion von CHF  50  Mio. gegenüber
CHF 118 Mio. im Jahr 2009 nur teilweise kompensiert. Unter
Ausschluss dieser Fair-Value-Verluste im Zusammenhang mit
der Clock-Finance-Transaktion in den Jahren 2010 und 2009
verringerte sich der transaktionsabhängige Ertrag um 6%. 

Die Rückstellung für Kreditrisiken ging mit CHF 18 Mio. im
Jahr 2010 gegenüber CHF 180 Mio. im Jahr 2009 markant
zurück. Dies ist primär auf Nettoauflösungen von Rückstellungen
für den Bereich Corporate & Institutional Clients von CHF 52 Mio.
zurückzuführen, während in diesem Bereich im Jahr 2009 Netto-
rückstellungen von CHF 147 Mio. erforderlich waren.

Der Geschäftsaufwand belief sich insgesamt auf
CHF 8 187 Mio. und stieg damit um 5% gegenüber dem Jahr
2009. Der Sachaufwand fiel um 8% höher aus, was primär
auf Vergütungen der firmeneigenen Versicherung (Captive) von
CHF 100 Mio. im Jahr 2009, auf höhere Marketing- und Ver-
kaufsaufwendungen und auf laufende Investitionen in die Kun-
denberatung und die internationalen Plattformen im Jahr 2010
zurückzuführen war. Diese Aufwendungen waren mehrheitlich
IT-bezogen. Der Personalaufwand stieg geringfügig an, was
primär den höheren Personalbestand und die höheren Grund-
saläre reflektierte. Diese Entwicklung wurde durch geringere
leistungsbezogene Personalaufwendungen nur teilweise ausge-
glichen. Der Rückgang der leistungsbezogenen Personalauf-
wendungen ist auf die höheren Grundsaläre und auf den höhe-
ren Anteil an aufgeschobenen, leistungsbezogenen variablen
Vergütungen in Form von aktienbasierten und anderen Ansprü-
chen zurückzuführen.

Ende 2010 beliefen sich die verwalteten Vermögen auf
CHF 932,9 Mia. und lagen damit 2,0% über dem Vorjahresbe-
stand. Starke Netto-Neugeldzuflüsse sowie positive Entwick-
lungen an Aktien- und Anleihenmärkten wurden grösstenteils
durch negative Fremdwährungseffekte kompensiert, da der
Euro und der US-Dollar gegenüber dem Schweizer Franken an
Wert verloren. Die Netto-Neugelder beliefen sich auf
CHF 54,6 Mia. und stiegen damit im Vergleich zu 2009 um
31,3%. In sämtlichen Regionen waren starke Zuflüsse zu ver-
zeichnen. Der Bereich Wealth Management Clients generierte
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Verwaltete Vermögen – Private Banking

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Verwaltete Vermögen nach Region (in Mia. CHF)

Schweiz 305.2 323.7 328.2 (5.7) (1.4)

Europa, Naher Osten und Afrika 262.4 268.6 277.3 (2.3) (3.1)

Nord- und Südamerika 140.9 137.2 129.6 2.7 5.9

Asien-Pazifik 83.0 78.5 67.7 5.7 16.0

Wealth Management Clients 791.5 808.0 802.8 (2.0) 0.6

Corporate & Institutional Clients (Schweiz) 136.4 124.9 112.1 9.2 11.4

Verwaltete Vermögen 927.9 932.9 914.9 (0.5) 2.0

Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen (in Mio. CHF)

Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen 921.4 941.8 857.2 (2.2) 9.9

Verwaltete Vermögen nach Währung (in Mia. CHF)

USD 296.6 300.9 298.2 (1.4) 0.9

EUR 204.5 220.7 248.4 (7.3) (11.2)

CHF 296.2 292.3 269.9 1.3 8.3

Sonstige 130.6 119.0 98.4 9.7 20.9

Verwaltete Vermögen 927.9 932.9 914.9 (0.5) 2.0

Netto-Neugelder nach Region (in Mia. CHF)

Schweiz 6.1 8.3 5.5 (26.5) 50.9

Europa, Naher Osten und Afrika 13.7 15.1 10.3 (9.3) 46.6

Nord- und Südamerika 7.6 9.5 8.0 (20.0) 18.8

Asien-Pazifik 10.4 12.4 11.5 (16.1) 7.8

Wealth Management Clients 37.8 45.3 35.3 (16.6) 28.3

Corporate & Institutional Clients (Schweiz) 6.7 9.3 6.3 (28.0) 47.6

Netto-Neugelder 44.5 54.6 41.6 (18.5) 31.3

Zuwachs an verwalteten Vermögen (in Mia. CHF)

Netto-Neugelder 37.8 45.3 35.3 – –

Sonstige Einflüsse (54.3) (40.1) 73.3 – –

davon Marktbewegungen (37.9) 36.8 83.3 – –

davon Währung (8.2) (70.8) (4.1) – –

davon Sonstige (8.2) (6.1) (5.9) – –

Wealth Management Clients (16.5) 5.2 108.6 – –

Corporate & Institutional Clients 11.5 12.8 17.4 – –

Zuwachs an verwalteten Vermögen (5.0) 18.0 126.0 – –

Zuwachs an verwalteten Vermögen (in %)

Netto-Neugelder 4.8 6.0 5.3 – –

davon Wealth Management Clients 4.7 5.6 5.1 – –

davon Corporate & Institutional Clients 5.4 8.3 6.7 – –

Sonstige Einflüsse (5.3) (4.0) 10.7 – –

Zuwachs an verwalteten Vermögen (0.5) 2.0 16.0 – –

Netto-Neugeldzuflüsse von CHF 45,3 Mia. Über 80% dieser
Netto-Neugelder entfielen auf das internationale Geschäft, ins-
besondere auf hohe Zuflüsse bei Emerging Markets und im
Segment der äusserst vermögenden Kunden. Der Netto-Neu-
geldzufluss aus der Schweiz belief sich auf CHF 17,6 Mia.,

wovon CHF 9,3 Mia. aus dem Bereich Corporate & Institutio-
nal Clients stammten. Während die verwalteten Vermögen im
Jahr 2010 um 2,0% gegenüber dem Vorjahresendbestand
anstiegen, nahmen die durchschnittlich verwalteten Vermögen
im Vergleich zu 2009 um 9,9% zu.
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Kennzahlen

Gewinnmarge vor Steuern (KPI) 
Unser Ziel ist eine Gewinnmarge vor Steuern von mehr als
35% über die Marktzyklen hinweg. Im Jahr 2011 betrug die
Gewinnmarge vor Steuern 21,6%, gegenüber 29,5% im Jahr
2010 und 31,3% im Jahr 2009.

Zuwachsrate an Netto-Neugeldern im Bereich Wealth
Management Clients (KPI)
Unser Ziel ist eine Wachstumsrate von über 6% über die
Marktzyklen hinweg. Im Jahr 2011 verzeichneten wir eine
Zuwachsrate an Netto-Neugeldern von 4,7%. Im Jahr 2010
verzeichneten wir eine Zuwachsrate an Netto-Neugeldern von
5,6%. Im Jahr 2009 betrug die Zuwachsrate 5,1%, trotz dem
Netto-Abfluss von Kundengeldern in Höhe von CHF 5,6 Mia.
infolge einer Steueramnestie in Italien.

Ergebnisanalyse

Nachfolgend eine Darstellung unserer Ergebnisse 2011 im
Vergleich zu 2010 und 2010 im Vergleich zu 2009. 

Nettoertrag
Die wiederkehrenden Erträge stammen aus dem Zinserfolg,
aus Kommissions- und Gebührenerträgen inklusive leistungs-
abhängiger Gebühren in Zusammenhang mit verwalteten und
verwahrten Vermögen sowie aus Gebühren in Zusammenhang
mit allgemeinen Bankprodukten und -dienstleistungen. Der
Zinserfolg enthält eine Zinsmarge, die eine Gutschrift für sta-
bile Einlagen und eine Belastung auf Ausleihungen enthält. Die
transaktionsabhängigen Erträge stammen vorwiegend aus
Courtagen, Erträgen aus Produktemissionen, Devisenerträgen
aus Kundentransaktionen und anderen transaktionsabhängi-
gen Erträgen.
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 6% von CHF 11 631 Mio. auf

CHF 10 877 Mio.

Der Rückgang ist auf geringere Erträge über alle Ertragskate-
gorien hinweg sowie auf die negativen Fremdwährungseffekte
in Höhe von CHF 844 Mio. zurückzuführen. Der Zinserfolg ist
aufgrund tieferer Margen auf Kundeneinlagen bei niedrigeren
Durchschnittsvolumen und aufgrund geringfügig tieferer Mar-
gen auf Ausleihungen bei geringfügig höheren Durchschnitts-
volumen um 7% gesunken. Die tieferen Margen auf Kunden-
einlagen widerspiegeln das anhaltend niedrige Zinsumfeld mit
einer relativ flachen Zinskurve. Die wiederkehrenden Kommis-
sions- und Gebührenerträge gingen aufgrund der rückläufigen
Erträge in den meisten Kategorien um 7% zurück. Diese Ent-
wicklung spiegelt im Wesentlichen die negativen Fremdwäh-
rungseffekte wider, inklusive ihrer Auswirkungen auf die durch-
schnittlich verwalteten Vermögen. Die transaktionsabhängigen
Erträge verzeichneten einen Rückgang um 5%, hauptsächlich
bedingt durch deutlich geringere Courtagen und Erträge aus
Produktemissionen infolge einer geringeren Kundenaktivität
und tieferer transaktionsabhängiger Volumen, insbesondere bei
Anleihen, Aktien und Anlagefonds. Der Rückgang wurde zum
Teil durch einen aus dem Verkauf von Immobilien im Jahr 2011
erzielten Gewinn in Höhe von CHF 72 Mio. ausgeglichen. Die
transaktionsabhängigen Erträge beinhalteten Fair-Value-Ver-
luste im Zusammenhang mit der Clock-Finance-Transaktion in
Höhe von CHF 17 Mio. im Jahr 2011 im Vergleich zu Fair-
Value-Verlusten von CHF 50 Mio. im Jahr 2010.
2010 gegenüber 2009: Stabil bei CHF 11 631 Mio.

Der stabile Nettoertrag widerspiegelte einen Anstieg der wie-
derkehrenden Kommissions- und Gebührenerträge, einen
Rückgang des transaktionsabhängigen Ertrags und einen sta-
bilen Zinserfolg. Der Zinserfolg ist Ausdruck von anhaltend tie-
fen Zinsen sowie geringfügig tieferen Margen auf Ausleihungen
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und Kundeneinlagen bei geringfügig höheren Durchschnitts-
volumen. Die wiederkehrenden Kommissions- und Gebühren-
erträge stiegen um 3% und die durchschnittlich verwalteten
Vermögen um 9,9%. Höhere Wertschriftendepot- und Dienst-
leistungsgebühren aufgrund gestiegener Durchschnittsvolumen
trugen primär zur Zunahme der wiederkehrenden Kommissi-
ons- und Gebührenerträge bei. Diese Entwicklung wurde durch
geringere Kommissionen im Treuhandgeschäft aufgrund rück-
läufiger Margen und Volumen teilweise aufgehoben. Obwohl
die durchschnittlich verwalteten Vermögen um 9,9% stiegen,
blieben die Verwaltungsgebühren wegen des anhaltend risiko-
scheuen Anlagenmixes stabil. Eine Anpassung der Schätzwerte
für abgegrenzte Gebühren aus früheren Jahren beeinflusste
die Gebührenerträge aus dem Fondsmanagement positiv. Der
transaktionsabhängige Ertrag sank um 3% und beinhaltete
Fair-Value-Verluste im Zusammenhang mit der Clock-Finance-
Transaktion in Höhe von CHF 50 Mio. im Vergleich zu Fair-
Value-Verlusten von CHF 118 Mio. im Vorjahr. Unter Aus-
schluss dieser Fair-Value-Verluste ergab sich ein Rückgang
des transaktionsabhängigen Ertrags um 6%, welcher auf tie-
fere Erträge aus integrierten Lösungen, welche im Jahr 2009
besonders hoch waren, und geringere Courtagen zurückzufüh-
ren war. Diese Entwicklungen wurden durch höhere Erträge
aus Produktemissionen nur teilweise kompensiert. Im Jahr
2009 enthielt der transaktionsabhängige Ertrag zudem
Gewinne aus ARS-Positionen und Immobilienverkäufen.

Rückstellung für Kreditrisiken
2011 gegenüber 2010: Zunahme von CHF 18 Mio. auf CHF 110 Mio.

Die Rückstellung für Kreditrisiken betrug CHF 110 Mio. und
war damit gegenüber 2010 um CHF 92 Mio. höher. Dies ist auf
geringere Auflösungen von Rückstellungen gegenüber dem
Vorjahr zurückzuführen. Die Neubildungen von Rückstellungen
waren 4% tiefer. Die Rückstellung für Kreditrisiken umfasste
Nettorückstellungen in Höhe von CHF 83 Mio. im Bereich
Wealth Management Clients und Nettorückstellungen in Höhe
von CHF 27 Mio. im Bereich Corporate & Institutional Clients.
Das Kreditportfolio des Bereichs Wealth Management Clients
besteht grösstenteils aus Wohnhypotheken in der Schweiz und
aus durch Wertschriften besicherten Krediten. Unser Kredit-
portfolio für Firmenkunden und institutionelle Kunden ist von
solider Qualität, weist eine relativ geringe Risikokonzentration
auf und ist vorwiegend durch Hypotheken, Wertschriften und
andere finanzielle Sicherheiten besichert. 
2010 gegenüber 2009: Abnahme von CHF 180 Mio. auf CHF 18 Mio.

Die Abnahme der Rückstellung für Kreditrisiken widerspiegelte
primär Nettoauflösungen von Rückstellungen im Jahr 2010 im
Bereich Corporate & Institutional Clients, während im Jahr
2009 in diesem Bereich Nettorückstellungen erforderlich
waren. Die Rückstellung für Kreditrisiken in Höhe von

CHF 18 Mio. beinhaltete Nettorückstellungen von CHF 70 Mio.
für den Bereich Wealth Management Clients und Nettoauflö-
sungen von CHF 52 Mio. für den Bereich Corporate & Institu-
tional Clients. Ein wesentlicher Teil der neuen Rückstellungen
in Höhe von CHF 289 Mio. wurde im Bereich Wealth Manage-
ment Clients gebildet, während ein wesentlicher Teil der Auflö-
sungen in Höhe von CHF 271 Mio. das Kreditportfolio des
Bereichs Corporate & Institutional Clients betraf, obwohl die
Schweiz 2010 rekordhohe Firmenkonkurse verzeichnete. Das
Kreditportfolio des Bereichs Wealth Management Clients
besteht grösstenteils aus Wohnhypotheken in der Schweiz und
aus durch Wertschriften besicherten Krediten. Unser Kredit-
portfolio für Firmenkunden und institutionelle Kunden ist von
solider Qualität, weist eine relativ geringe Risikokonzentration
auf und ist vorwiegend durch Hypotheken und Wertschriften
besichert. Die Rückstellung für Kreditrisiken des Bereichs
Wealth Management Clients in den Jahren 2010 und 2009
stammt primär aus dem Konsumkreditgeschäft in der Schweiz.

Geschäftsaufwand
Personalaufwand
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 3% von CHF 4 737 Mio.

auf CHF 4 601 Mio.

Der Personalaufwand ging geringfügig zurück, bedingt durch
vorteilhafte Fremdwährungseffekte und einen geringeren Auf-
wand für diskretionäre leistungsbezogene Vergütungen.
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 2% von CHF 4 651 Mio.

auf CHF 4 737 Mio.

Die Zunahme stand in erster Linie im Zusammenhang mit dem
höheren Personalbestand und den höheren Grundsalären samt
zugehörigen Leistungen. Diese Entwicklung wurde durch gerin-
gere leistungsbezogene Personalaufwendungen nur teilweise
ausgeglichen. Der Rückgang der leistungsbezogenen Perso-
nalaufwendungen ist auf die höheren Grundsaläre und auf den
höheren Anteil an aufgeschobenen, leistungsbezogenen varia-
blen Vergütungen in Form von aktienbasierten und anderen
Ansprüchen zurückzuführen.

Sachaufwand
2011 gegenüber 2010: Zunahme um 14% von CHF 2 793 Mio.

auf CHF 3 176 Mio.

Die Zunahme ist vor allem auf Rückstellungen für Rechtsstrei-
tigkeiten in Höhe von CHF 478 Mio. zurückzuführen, von
denen CHF 183 Mio. (EUR 150 Mio.) in Verbindung mit der
steuerlichen Angelegenheit in Deutschland und CHF 295 Mio.
in Verbindung mit der steuerlichen Angelegenheit in den USA
anfielen. 2010 wurden Rückstellungen im Zusammenhang mit
ARS in Höhe von CHF 44 Mio. verzeichnet. Ohne diese Rück-
stellungen für Rechtsstreitigkeiten ging der Sachaufwand leicht
zurück.
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2010 gegenüber 2009: Zunahme um 8% von CHF 2 580 Mio.

auf CHF 2 793 Mio.

Die Zunahme gegenüber dem Vorjahr war primär auf Vergütun-
gen der firmeneigenen Versicherung (Captive) von CHF 100
Mio. im Jahr 2009, höhere Marketing- und Verkaufsaufwen-
dungen sowie weitere Investitionen in die Kundenberatung und
die internationalen Plattformen im Jahr 2010 zurückzuführen.
Diese waren mehrheitlich IT-bezogen. 

Mitarbeitende
Per Ende 2011 betrug der Personalbestand 25 200 Mitarbei-
tende, gegenüber 25 600 Mitarbeitenden per Ende 2010 und
24 300 Mitarbeitenden per Ende 2009. Der Rückgang gegen-
über dem Jahr 2010 ist im Wesentlichen auf Reduktionen in
Verbindung mit unseren Kosteneffizienzmassnahmen zurück-
zuführen. Dieser Rückgang wurde teilweise durch Investitio-
nen in unsere Wachstumsmärkte, Beratungs- und Lösungska-
pazitäten sowie unser Multi-Shore-Geschäftsmodell, ein-
schliesslich IT-Investitionen, ausgeglichen. Die Anzahl der
Kundenberater im Bereich Wealth Management Clients verrin-
gerte sich um 160 im Vergleich zum Jahr 2010. Der Abbau
erfolgte primär im Zuge unserer Kosteneffizienzmassnahmen
sowie im Rahmen unseres fortlaufenden «Talent Upgrade».
Gegenüber 2009 wurde eine Verringerung von 40 Kundenbe-
ratern in diesem Bereich verzeichnet.

Wealth Management Clients

Nettoertrag
Zinserfolg
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 9% von CHF 3 747 Mio.

auf CHF 3 407 Mio.

Der Rückgang ist hauptsächlich auf tiefere Margen auf Kun-
deneinlagen bei tieferen Durchschnittsvolumen sowie auf sta-
bile Margen auf Ausleihungen bei geringfügig höheren Durch-
schnittsvolumen zurückzuführen. 
2010 gegenüber 2009: Stabil bei CHF 3 747 Mio.

Der stabile Zinserfolg widerspiegelte stabile Margen auf Aus-
leihungen und Kundeneinlagen. Dabei hat sich das durch-
schnittliche Ausleihungsvolumen erhöht, während das durch-
schnittliche Kundeneinlagenvolumen stabil blieb.

Wiederkehrender Kommissions- und Gebührenertrag
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 6% von CHF 3 679 Mio.

auf CHF 3 440 Mio.

Die Abnahme beruhte auf einem Rückgang der Gebührener-
träge für die Verwaltung von Anlageprodukten, der Bankge-
bühren und der Gebühren für Vermögensverwaltungsmandate.
Teilweise wurde diese Entwicklung durch höhere Gebühren für

Anlagekonten und -dienstleistungen ausgeglichen. Insgesamt
ist die Abnahme auf den Rückgang der durchschnittlich verwal-
teten Vermögen zurückzuführen, hauptsächlich aufgrund der
unvorteilhaften Marktentwicklungen und des Anstiegs des
Durchschnittskurses des Schweizer Frankens gegenüber den
Hauptwährungen im Vergleich zum Jahr 2010. 
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 2% von CHF 3 604 Mio.

auf CHF 3 679 Mio.

Höhere Wertschriftendepot- und Dienstleistungsgebühren auf-
grund gestiegener Durchschnittsvolumen trugen primär zur
Zunahme der wiederkehrenden Kommissions- und Gebühren-
erträge bei. Diese Entwicklung wurde durch geringere Kommis-
sionen im Treuhandgeschäft aufgrund rückläufiger Margen und
Volumen teilweise kompensiert. Obwohl die durchschnittlich
verwalteten Vermögen um 8,7% stiegen, blieben die Einnah-
men aus Verwaltungsgebühren stabil. Der Grund hierfür liegt im
anhaltend risikoscheuen Anlagenmix und in den geringeren
leistungsabhängigen Gebühren von Hedging-Griffo, welche im
Vorjahr besonders hoch waren. Eine Anpassung der Schätz-
werte für abgegrenzte Gebühren aus früheren Jahren beein-
flusste die Gebührenerträge aus dem Fondsmanagement posi-
tiv. Das Anlegerverhalten blieb auch im Jahr 2010 zurückhal-
tend und äusserte sich in Investitionen in weniger komplexen
Anlagen mit tiefen Margen, auch innerhalb der Mandatspro-
dukte.

Transaktionsabhängig
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 9% von CHF 2 403 Mio.

auf CHF 2 183 Mio.

Die Abnahme beruhte auf deutlich geringeren Courtagen und
Erträgen aus Produktemissionen, insbesondere bei Anleihen,
Aktien und Anlagefonds, welche auf eine signifikant geringere
Kundenaktivität und tiefere transaktionsabhängige Volumen
zurückzuführen sind. Der Rückgang wurde durch einen Gewinn
aus dem Verkauf von Immobilien im Jahr 2011 in Höhe von
CHF 72 Mio. teilweise ausgeglichen.  
2010 gegenüber 2009: Abnahme um 6% von CHF 2 561 Mio.

auf CHF 2 403 Mio.

Die Abnahme war primär auf tiefere Erträge aus integrierten
Lösungen, welche im Jahr 2009 besonders hoch waren, auf
Gewinne aus dem Verkauf von Immobilien und ARS-Positionen
im Jahr 2009 und auf tiefere Courtagen aufgrund der zurück-
haltenden Kundenaktivität zurückzuführen. Diese Entwicklung
wurde durch höhere Produktemissionserträge nur teilweise
kompensiert. 

Bruttomarge
Im Jahr 2011 betrug die Bruttogewinnmarge 114 Basispunkte
und lag somit um sechs Basispunkte unter dem Niveau von
2010 und um 17 Basispunkte unter dem Niveau von 2009.
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Ergebnisse – Wealth Management Clients

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 9 030 9 829 9 871 (8) 0

Rückstellung für Kreditrisiken 83 70 33 19 112

Total Geschäftsaufwand 7 479 7 231 6 940 3 4

Ergebnis vor Steuern 1 468 2 528 2 898 (42) (13)

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 82.8 73.6 70.3 – –

Gewinnmarge vor Steuern 16.3 25.7 29.4 – –

Details zum Nettoertrag (in Mio. CHF)

Zinserfolg 3 407 3 747 3 706 (9) 1

Wiederkehrender Kommissions- und Gebührenertrag 3 440 3 679 3 604 (6) 2

Transaktionsabhängig 2 183 2 403 2 561 (9) (6)

Nettoertrag 9 030 9 829 9 871 (8) 0

Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen (in Mio. CHF)

Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen 791.7 820.9 755.4 (3.6) 8.7

Bruttogewinnmarge auf den verwalteten Vermögen (Basispunkte) 1

Zinserfolg 43 46 49 – –

Wiederkehrender Kommissions- und Gebührenertrag 43 45 48 – –

Transaktionsabhängig 28 29 34 – –

Bruttogewinnmarge 114 120 131 – –

1 Nettoertrag dividiert durch den Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen.

Die Nettozinsmarge sank gegenüber dem Vorjahr um drei
Basispunkte, da der Zinserfolg um 9% und die durchschnittlich
verwalteten Vermögen um 3,6% sanken. Die Marge aus den
wiederkehrenden Kommissions- und Gebührenerträgen ging
2011 um zwei Basispunkte zurück, da die wiederkehrenden
Kommissions- und Gebührenerträge um 6% sanken und
zugleich die durchschnittlich verwalteten Vermögen abnahmen.
Die transaktionsabhängige Marge verringerte sich um einen
Basispunkt, bedingt durch den Rückgang der transaktionsab-
hängigen Erträge um 9% und die Abnahme der durchschnitt-
lich verwalteten Vermögen.

Corporate & Institutional Clients 

Nettoertrag
Zinserfolg
2011 gegenüber 2010: Stabil bei CHF 1 185 Mio.

Der stabile Zinserfolg ist auf geringfügig höhere Margen auf
Kundeneinlagen bei höheren Durchschnittsvolumen und auf
geringfügig tiefere Margen auf Ausleihungen bei leicht höheren
Durchschnittsvolumen zurückzuführen.

2010 gegenüber 2009: Abnahme um 9% von CHF 1 294 Mio.

auf CHF 1 184 Mio.

Die Abnahme war hauptsächlich auf wesentlich geringere Mar-
gen auf Kundeneinlagen bei höheren durchschnittlichen Volu-
men sowie geringere Margen auf Ausleihungen bei stabilen
durchschnittlichen Volumen zurückzuführen. 

Wiederkehrender Kommissions- und Gebührenertrag
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 9% von CHF 426 Mio. auf

CHF 387 Mio.

Die Abnahme ist auf geringere Gebühren für Anlagekonto- und
Dienstleistungsgebühren, tiefere Gebühren für das Manage-
ment von Anlageprodukten sowie tiefere Gebühren für Bank-
dienstleistungen zurückzuführen.
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 13% von CHF 376 Mio. auf

CHF 426 Mio. 

Dieser Anstieg war im Wesentlichen das Ergebnis höherer Kre-
dit- und bestandesabhängiger Gebühren aus dem umfangrei-
cheren Geschäft mit Finanzinstituten.
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Ergebnisse – Corporate & Institutional Clients

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 1 847 1 802 1 791 2 1

Rückstellung für Kreditrisiken 27 (52) 147 – –

Total Geschäftsaufwand 940 956 891 (2) 7

Ergebnis vor Steuern 880 898 753 (2) 19

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 50.9 53.1 49.7 – –

Gewinnmarge vor Steuern 47.6 49.8 42.0 – –

Details zum Nettoertrag (in Mio. CHF)

Zinserfolg 1 185 1 184 1 294 0 (9)

Wiederkehrender Kommissions- und Gebührenertrag 387 426 376 (9) 13

Transaktionsabhängig 275 192 121 43 59

Nettoertrag 1 847 1 802 1 791 2 1

Durchschnittliches Geschäftsvolumen (in Mia. CHF)

Durchschnittliches Geschäftsvolumen 240.9 231.8 208.9 3.9 11.0

Geschäftsvolumen (in Mia. CHF)

Kundenvermögen 194.1 182.7 170.0 6.2 7.5

davon verwaltete Vermögen 136.4 124.9 112.1 9.2 11.4

davon Geschäftsvermögen 50.8 50.9 51.1 (0.2) (0.4)

davon Depotvermögen 6.9 6.9 6.8 0.0 1.5

Ausleihungen, netto 56.5 52.4 50.3 7.8 4.2

Geschäftsvolumen 250.6 235.1 220.3 6.6 6.7

Rendite auf dem Geschäftsvolumen (Basispunkte) 1

Rendite auf dem Geschäftsvolumen 77 78 86 – –

1 Nettoertrag dividiert durch das durchschnittliche Geschäftsvolumen.

Transaktionsabhängig
2011 gegenüber 2010: Zunahme um 43% von CHF 192 Mio. auf

CHF 275 Mio.

Die Zunahme beruhte in erster Linie auf geringeren Fair-Value-
Verlusten im Zusammenhang mit der Clock-Finance-Transak-
tion in Höhe von CHF 17 Mio. im Jahr 2011 gegenüber Fair-
Value-Verlusten in Höhe von CHF 50 Mio. im Jahr 2010. Darü-
ber hinaus ist der Anstieg auf höhere Devisenerträge aus
Kundentransaktionen und auf höhere Erträge aus integrierten
Lösungen zurückzuführen.
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 59% von CHF 121 Mio. auf

CHF 192 Mio.

Die Zunahme beruhte in erster Linie auf Fair-Value-Verlusten in
Höhe von CHF 50 Mio. im Zusammenhang mit der Clock-
Finance-Transaktion gegenüber Fair-Value-Verlusten in Höhe
von CHF 118 Mio. im Jahr 2009. Unter Ausschluss der Fair-
Value-Verluste bei der Clock-Finance-Transaktion waren die
transaktionsabhängigen Erträge stabil.

Rendite auf dem Geschäftsvolumen
Die Rendite auf dem Geschäftsvolumen misst den Ertrag auf
dem durchschnittlichen Geschäftsvolumen, das sich aus Kun-
denvermögen und Nettoausleihungen zusammensetzt.

Die Rendite auf dem Geschäftsvolumen betrug im Jahr
2011 77 Basispunkte und lag damit einen Basispunkt unter
dem Vorjahreswert, da der Nettoertrag um 2% zunahm, wäh-
rend das durchschnittliche Geschäftsvolumen um 3,9%
anstieg. Der Hauptgrund für den Anstieg des Geschäftsvolu-
mens lag in der Zunahme der durchschnittlich verwalteten Ver-
mögen.
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Investment Banking
Für das Jahr 2011 verzeichneten wir ein Ergebnis vor Steuern von CHF 79 Mio. und einen Nettoertrag 
von CHF 11 496 Mio. Eine geringe Kundenaktivität und ein volatiles Handelsumfeld beeinträchtigten die
Geschäftsentwicklung. Wir haben erhebliche Fortschritte bei der Ausführung unserer überarbeiteten Strategie
erzielt und unter anderem unsere risikogewichteten Aktiven nach Basel III von CHF 309 Mia. per Ende 2010
auf CHF 233 Mia. per Ende 2011 reduziert.

Ergebnisse

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 11 496 16 214 20 537 (29) (21)

Rückstellung für Kreditrisiken 77 (97) 326 – –

Personalaufwand 6 667 8 033 8 652 (17) (7)

Sachaufwand 3 503 3 495 3 559 – (2)

Kommissionsaufwand 1 170 1 252 1 155 (7) 8

Total sonstiger Geschäftsaufwand 4 673 4 747 4 714 (2) 1

Total Geschäftsaufwand 11 340 12 780 13 366 (11) (4)

Ergebnis vor Steuern 79 3 531 6 845 (98) (48)

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 98.6 78.8 65.1 – –

Gewinnmarge vor Steuern 0.7 21.8 33.3 – –

Beanspruchtes Economic Capital und Rendite

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital (in Mio. CHF) 19 917 20 735 20 155 (4) 3

Rendite vor Steuern auf dem durchschnittlich beanspruchten Economic Capital (in %) 1 1.0 17.6 34.6 – –

Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 20 900 20 700 19 400 1 7

1 Berechnet auf Basis einer Rendite ohne Zinsaufwand für zugeteilten Goodwill.
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Ergebnisse im Überblick 

Im Jahr 2011 erzielten wir ein Ergebnis vor Steuern von
CHF 79 Mio. und einen Nettoertrag von CHF 11 496 Mio.,
verglichen mit einem Ergebnis vor Steuern von CHF 3 531
Mio. und einem Nettoertrag von CHF 16 214 Mio. im Vorjahr.
In vielen Geschäftsbereichen wurden unsere Ergebnisse 2011
durch eine im Vergleich zu 2010 sehr geringe Kundenaktivität
und ein volatiles Handelsumfeld beeinflusst. 

Angesichts höherer Kapital- und regulatorischer Anforde-
rungen sowie anhaltend schwieriger Markt- und Wirtschaftsver-
hältnisse kündigten wir Anpassungen unserer Investment-Ban-
king-Strategie an. Wir haben erhebliche Fortschritte bei der
Umsetzung unserer überarbeiteten Strategie erzielt, und unse-
ren Plan zur Reduzierung qrisikogewichteter Aktiven zügig
umgesetzt und gemäss unseren Erwartungen werden wir unser
Ziel, unsere risikogewichteten Aktiven nach Basel III bis Ende
2012 auf USD 229 Mia. zu reduzieren, bereits per Ende des
ersten Quartals 2012 erreichen. Die risikogewichteten Aktiven
nach Basel III wurden im Jahr 2011 um CHF 76 Mia. reduziert. 

u Siehe «Entwicklung unserer Strategie» in I – Informationen zum

Unternehmen – Strategie und «Investment Banking» in I – Infor-

mationen zum Unternehmen – Unsere Geschäftsbereiche für

weitere Informationen.

Unser Ergebnis im Anleihenverkauf und -handel war im Jahr
2011 erheblich geringer, was an den schwierigen Handelsbe-
dingungen, der geringen Kundenaktivität in den meisten
Geschäftsbereichen und der Umsetzung der Strategie zur Risi-
koreduktion lag. Wir verzeichneten Belastungen von CHF 547
Mio. aufgrund des Rückzugs aus Geschäftsbereichen und der
Reduktion risikogewichteter Aktiven. Die Erträge aus verbrief-
ten Produkten fielen deutlich geringer aus als 2010, was auf
Wertminderungen des im Kundengeschäft gehaltenen Bestan-
des und Verluste aus dem Verkauf des im Kundengeschäft
gehaltenen Bestandes infolge unserer Reduzierung risikoge-
wichteter Aktiven und einer geringeren Kundenaktivität zurück-
zuführen ist. Auch die Ergebnisse unserer Kreditgeschäfte,
einschliesslich Leveraged Finance und Investment Grade Tra-
ding, waren aufgrund von Mark-to-Market-Verlusten von im

Ergebnisse (Fortsetzung)

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Details zum Nettoertrag (in Mio. CHF)

Anleihenemissionsgeschäft 1 441 2 015 1 141 (28) 77

Aktienemissionsgeschäft 719 901 1 190 (20) (24)

Total Emissionsgeschäft 2 160 2 916 2 331 (26) 25

Beratungs- und sonstige Kommissionserträge 857 1 090 793 (21) 37

Total Emissions- und Beratungskommissionen 3 017 4 006 3 124 (25) 28

Anleihenverkauf und -handel 3 886 6 446 10 457 (40) (38)

Aktienverkauf und -handel 4 738 5 884 7 469 (19) (21)

Total Verkauf und Handel 8 624 12 330 17 926 (30) (31)

Sonstige (145) (122) (513) 19 (76)

Nettoertrag 11 496 16 214 20 537 (29) (21)

Durchschnittlicher Ein-Tages-98%-Value-at-Risk (in Mio. CHF) 1

Zins- und Kreditrisikoprämien 72 94 152 (23) (38)

Fremdwährungen 24 17 21 41 (19)

Rohstoffe 10 20 25 (50) (20)

Aktien 13 26 32 (50) (19)

Diversifikationseffekt (44) (61) (85) (28) (28)

Durchschnittlicher Ein-Tages-98%-Value-at-Risk 75 96 145 (22) (34)

Basel-III-risikogewichtete Aktiven (in Mia.) 2

Risikogewichtete Aktiven (CHF) 233 309 332 (25) (7)

Risikogewichtete Aktiven (USD) 248 330 322 (25) 2

1 Als Teil der laufenden Überprüfung zur Verbesserung der Risikomanagementansätze und -methoden wurde die Messgrösse des durchschnittlichen Ein-Tages-Risikomanagement-VaR im
2. Quartal 2011 überarbeitet. Siehe «Marktrisiko» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und Ausserbilanz – Risikomanagement für weitere Informationen zu VaR und Änderungen der VaR-
Methode. 2 Da Basel III nicht vor dem 1. Januar 2013 eingeführt wird, haben wir unsere risikogewichteten Aktiven unter Basel III für diesen Bericht gemäss den aktuell
vorgeschlagenen Bestimmungen und unserer Auslegung dieser Bestimmungen (einschliesslich relevanter Annahmen) berechnet. Änderungen bei der eigentlichen Basel-III-Einführung
hätten eine Veränderung der in diesem Bericht gezeigten Zahlen zur Folge.
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Der im Jahr 2011 schwächere Durchschnittskurs des US-
Dollars gegenüber dem Schweizer Franken wirkte sich nachtei-
lig auf die Erträge und entsprechend positiv auf die Aufwen-
dungen aus. Der Nettoertrag in US-Dollar ging um 17%
zurück, während der Geschäftsaufwand insgesamt um 4% über
dem Vorjahr lag. 

Das Ergebnis vor Steuern für das Jahr 2010 belief sich auf
CHF 3 531 Mio. und der Nettoertrag auf CHF 16 214 Mio.
gegenüber einem Ergebnis vor Steuern von CHF 6 845 Mio.
und einem Nettoertrag von CHF 20 537 Mio. im Jahr 2009.
Rund CHF 1,3 Mia. der im Jahr 2009 erwirtschafteten Erträge
waren darauf zurückzuführen, dass sich die Märkte nach den
massiven Verwerfungen im vierten Quartal 2008 wieder norma-
lisierten. Zudem wirkte sich die im Vergleich zum Vorjahr gerin-
gere Handelstätigkeit der Kunden im Jahr 2010 in zahlreichen
Geschäftsbereichen negativ aus. Die Umsetzung der kunden-
orientierten, kapitaleffizienten Strategie kam weiter voran und
trug zur Steigerung des Marktanteils in den meisten Geschäfts-
bereichen und Regionen bei. Das Ergebnis im Anleihenverkauf
und -handel war robust, wenngleich auch erheblich geringer
als 2009; es wurde beeinflusst durch eine Normalisierung des
Marktumfelds gegenüber einem starken Ergebnis im Jahr 2009
und ein schwieriges Umfeld im Jahr 2010. Der Sektor war
geprägt von makroökonomischen Unsicherheiten im Zuge der
Staatsverschuldungskrise in Europa, welche die Marktvolatilität
steigen liess. Das Ergebnis im Aktienverkauf und -handel war
solide, aber trotz einem höheren Marktanteil weniger gut als im
Jahr 2009, was auf geringere Handelsaktivitäten von Kunden
zurückzuführen war. Im Emissions- und Beratungsgeschäft
haben wir gute Ergebnisse erzielt, die dem branchenweiten
Kapitalemissionsvolumen, dem Volumen an abgeschlossenen
M&A-Geschäften sowie verbesserter Kundenprofitabilität ent-
sprachen. Zudem beinhalteten unsere Ergebnisse Fair-Value-
Verluste aus gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse
in Höhe von CHF 232 Mio., verglichen mit Netto-Fair-Value-
Verlusten von CHF 397 Mio. im Jahr 2009, und wurden unter
anderem durch DVA-Verluste im Zusammenhang mit Verbind-
lichkeiten aus strukturierten Schuldtiteln in Höhe von CHF 73
Mio. im Vergleich zu DVA-Verlusten von CHF 321 Mio. im Jahr
2009 beeinflusst. Netto wurden 2010 Rückstellungen für Kre-
ditrisiken in Höhe von CHF 97 Mio. aufgelöst im Vergleich zur
Bildung von Nettorückstellungen in Höhe von CHF 326 Mio. im
Jahr 2009. Der Geschäftsaufwand lag 4% unter dem Wert von
2009, insbesondere infolge des um 7% gesenkten Personal-
aufwands. Der im Jahr 2010 schwächere Durchschnittskurs
des US-Dollars gegenüber dem Schweizer Franken wirkte sich
nachteilig auf die Erträge und entsprechend positiv auf die Auf-
wendungen aus. Der Nettoertrag in US-Dollar ging um 17%
zurück, während der Geschäftsaufwand insgesamt um 1% über
dem Jahr 2009 lag.

Kundengeschäft gehaltenen Beständen im Vergleich zu 2010
deutlich schlechter. 

Unser Ergebnis im Aktienverkauf und-handel fiel trotz einer
geringen Kundenaktivität solide aus. Zudem waren verminderte
Cash-Equities-Ergebnisse aufgrund einer verhaltenen Handels-
aktivität der Kunden und schlechtere Ergebnisse bei den Deri-
vaten infolge einer reduzierten Kundenaktivität zu verzeichnen.
Die Erträge aus dem Bereich Prime Services gingen infolge
von Fremdwährungseffekten zurück. Auf US-Dollar-Basis
erzielte Prime Services ein Rekordergebnis aufgrund einer
höheren Kundenaktivität sowie höherer Kundenbestände. Im
Jahr 2011 konnten wir unseren Marktanteil und unsere füh-
rende Marktpositionierung in den Bereichen Cash Equities und
Prime Services beibehalten.

Die Ergebnisse im Emissions- und Beratungsgeschäft fielen
schlechter aus, was auf einen branchenweiten Rückgang des
Kapitalemissionsvolumens bzw. einen Rückgang unseres Markt-
anteils an abgeschlossenen M&A-Geschäften zurückzuführen ist.

2011 haben wir im Zusammenhang mit Verbindlichkeiten
aus strukturierten Schuldtiteln DVA-Gewinne von CHF 698
Mio. erzielt; 2010 hatten wir DVA-Verluste von CHF 73 Mio.
Zudem beinhalteten unsere Ergebnisse im Jahr 2011 Fair-
Value-Verluste aus gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit
Suisse in Höhe von CHF 197 Mio. verglichen mit Fair-Value-
Verlusten von CHF 232 Mio. im Jahr 2010. 
u Siehe «Anhang 33 – Finanzinstrumente» in V – Konzernrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen.

Netto bestanden 2011 Rückstellungen für Kreditrisiken in
Höhe von CHF 77 Mio., während im Jahr 2010 Nettorückstel-
lungen in Höhe von CHF 97 Mio. aufgelöst wurden. Die
Gründe hierfür sind höhere Rückstellungen, hauptsächlich für
eine Garantie, die in einem früheren Jahr für eine Drittbank
gestellt wurde, sowie weniger Rückstellungsauflösungen und
Wiedereingänge.

Der Geschäftsaufwand belief sich auf CHF 11 340 Mio. und
ging somit um insgesamt 11% zurück, da der Personalaufwand
um 17% gesenkt werden konnte. Die Einsparungen beim Perso-
nalaufwand sind hauptsächlich auf einen Rückgang der Ausgaben
für aufgeschobene Vergütungen infolge von in der Vergangenheit
erfolgten Zuteilungen, einen mit der Verschlechterung der Ergeb-
nisse zusammenhängenden Rückgang der ermessensabhängi-
gen leistungsbezogenen Vergütungen sowie geringere Lohnkos-
ten zurückzuführen. Der Sachaufwand in Schweizer Franken war
gleichbleibend, was die Fremdwährungseffekte widerspiegelt. In
US-Dollar stiegen die Aufwendungen um 18%. Gründe für die
Zunahme sind eine Rückstellung für die britische Bankenabgabe
von CHF 115 Mio., eine Zunahme der IT-Investitionen, höhere
Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten und eine Steigerung der
Risikomanagementkosten.
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Kennzahlen

Gewinnmarge vor Steuern (KPI)
Unser Ziel ist eine von den Marktzyklen unabhängige Gewinn-
marge vor Steuern von mindestens 25%. 2011 betrug unsere
Gewinnmarge vor Steuern 0,7% gegenüber 21,8% im Jahr
2010 und 33,3% im Jahr 2009. 

Value-at-Risk
Der durchschnittliche Ein-Tages-98%-Risikomanagement-
Value-at-Risk (qRisikomanagement-VaR) betrug 2011 CHF
75 Mio. verglichen mit CHF 96 Mio. im Jahr 2010 und CHF
145 Mio. im Jahr 2009. 
u Siehe «Marktrisiko» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und Ausser-

bilanz – Risikomanagement für weitere Informationen zum VaR.

Ergebnisanalyse

Nachfolgend eine Darstellung unserer Resultate für 2011 im
Vergleich zu 2010 und 2010 im Vergleich zu 2009.

Nettoertrag
Anleihenemissionsgeschäft
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 28% von CHF 2 015 Mio. auf

CHF 1 441 Mio.

Dieser Rückgang war hauptsächlich auf schwächere Ergeb-
nisse im Bereich Leveraged Finance zurückzuführen, die eine
branchenweite Abnahme der Emissionstätigkeit im High-Yield-
Bereich widerspiegeln. Auch im Bereich der Investment-Grade-
Emissionen waren infolge eines leicht gesunkenen Marktan-
teils schlechtere Ergebnisse zu verzeichnen. 

2010 gegenüber 2009: Zunahme um 77% von CHF 1 141 Mio.

auf CHF 2 015 Mio.

Der Anstieg war auf deutlich bessere Ergebnisse im Geschäfts-
bereich Leveraged Finance zurückzuführen. Aufgrund umfang-
reicher Refinanzierungen im Jahr 2010 stieg die Emissionstä-
tigkeit im High-Yield-Bereich branchenweit auf Rekordhöhe
an. Zudem schlugen sich signifikante Gebühreneinnahmen aus
dem Strukturierungs- und Syndizierungsgeschäft im Zusam-
menhang mit einer grossen Privatfinanzierung sowie der
Ertragsanstieg aus strukturierten Kreditvergaben in den Emer-
ging Markets in diesem Ergebnis positiv nieder. Die Emissi-
onstätigkeit im Investment-Grade-Bereich generierte stabile
Erträge; branchenweit gingen die Volumen leicht zurück, wäh-
rend unser Marktanteil unverändert blieb. 

Aktienemissionsgeschäft
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 20% von CHF 901 Mio. auf

CHF 719 Mio.

Die Hauptgründe für diesen Rückgang waren geringere Erträge
aus Börsengängen aufgrund einer im Vergleich zu 2010 bran-
chenweit geringeren Emissionstätigkeit. Auch in den Berei-
chen Wandelemissionen und Anschluss-Angeboten wurden
schlechtere Ergebnisse erzielt. 
2010 gegenüber 2009: Rückgang um 24% von CHF 1 190 Mio.

auf CHF 901 Mio.

Der Rückgang war hauptsächlich auf eine Verringerung des bran-
chenweiten Folgeemissionsvolumens zurückzuführen, gegenüber
dem branchenweiten hohen Aktienemissionsvolumen im Jahr
2009, sowie geringere Gebührenmargen einiger grosser Transak-
tionen im Jahr 2010. Der Rückgang wurde teilweise durch höhere
Erträge aufgrund eines Anstiegs branchenweiter Volumen bei
Börsengängen kompensiert. Ausserdem stiegen im vierten Quar-
tal 2010 die Volumen bei den Börsengängen auf Rekordhöhe an
und unser Marktanteil bei Börsengängen konnte erhöht werden.
Weltweit verlagerte sich die Aktienemissionstätigkeit im Jahr
2010 von den im Jahr 2009 dominierenden Bankrekapitalisierun-
gen erneut zu wachstumsbezogenen Emissionen.

Beratungs- und sonstige Kommissionserträge
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 21% von CHF 1 090 Mio.

auf CHF 857 Mio.

In diesem Rückgang spiegeln sich geringere M&A- und andere
Beratungsgebühren wider, die sich durch einen leichten Rück-
gang unseres Marktanteils an abgeschlossenen M&A-Geschäf-
ten erklären lassen. 
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 37% von CHF 793 Mio.

auf CHF 1 090 Mio.

Der Anstieg war auf höhere M&A-Gebührenmargen aufgrund
des Anstiegs unseres Marktanteils bei abgeschlossenen M&A-
Geschäften zurückzuführen. 
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Anleihenverkauf und -handel 
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 40% von CHF 6 446 Mio.

auf CHF 3 886 Mio. 

Dieser Rückgang resultierte hauptsächlich aus erheblich gerin-
geren Erträgen aus verbrieften Produkten, was auf eine Wert-
minderung des im Kundengeschäft gehaltenen Bestandes, ein-
schliesslich qCommercial Mortgage-backed Securities (CMBS)
und qRMBS, Verluste aus dem Verkauf des im Kundenge-
schäft gehaltenen Bestandes infolge unserer Reduzierung risi-
kogewichteter Aktiven und eine geringere Kundenaktivität
zurückzuführen ist. Auch die Ergebnisse unserer Kreditge-
schäfte, einschliesslich Leveraged Finance und Investment
Grade Trading, waren aufgrund von Mark-to-Market-Verlusten
in Bezug auf den Kundenbestand schwächer. Auch die Erträge
aus allen anderen Anleihengeschäften, wie beispielsweise. dem
weltweiten Zinsgeschäft, dem Devisengeschäft, dem Handel in
den Emerging Markets, dem Unternehmenskreditgeschäft und
dem Rohstoffhandel, fielen aufgrund des schwierigen Handels-
umfelds tiefer aus. Zudem verzeichneten wir infolge des Rück-
zugs aus bestimmten Geschäftsbereichen und des Abbaus von
risikogewichteten Aktiven Verluste von CHF 547 Mio. 2011
gingen DVA-Gewinne im Zusammenhang mit Verbindlichkei-
ten aus strukturierten Schuldtiteln in Höhe von CHF 460 Mio.
in unsere Ergebnisse ein; 2010 betrugen die DVA-Verluste
CHF 10 Mio. Die Fair-Value-Verluste aus gewöhnlichen Ver-
bindlichkeiten der Credit Suisse beliefen sich 2011 auf CHF
178 Mio. im Vergleich zu Fair-Value-Verlusten in Höhe von
CHF 209 Mio. im Jahr 2010.
2010 gegenüber 2009: Rückgang um 38% von CHF 10 457 Mio.

auf CHF 6 446 Mio.

Der Rückgang war auf geringere Erträge in einem Grossteil
des Anleihengeschäfts, insbesondere im globalen Zins- und
Unternehmensanleihengeschäft einschliesslich Leveraged
Finance und des Handels mit Investment-Grade-Instrumenten,
zurückzuführen. Erträge dieser Geschäftsbereiche erwiesen
sich zwar als solide, lagen aber aufgrund der verglichen mit
dem Vorjahr weniger günstigen Marktbedingungen und der
Volatilität, die im Jahr 2010 durch Befürchtungen über die
Staatsverschuldung einiger europäischer Länder ausgelöst
wurde, unter denen des erfolgreichen Vorjahrs 2009. Die glo-
balen Geschäftsbereiche Devisen und Firmenkredite waren
ebenfalls weniger ertragreich als im Vorjahr; unser aufzuge-
bendes Geschäft sowie unser Fixed-Income-Arbitrage-Handel
verzeichneten Verluste, nachdem im Jahr 2009 Erträge ange-
fallen waren. Rund CHF 1 100 Mio. der Erträge aus dem Anlei-
henverkauf und -handel im Jahr 2009 waren auf die Normali-
sierung der Märkte nach den im vierten Quartal 2008 entstan-
denen Verwerfungen zurückzuführen. Ergebnisverbesserungen
in einigen aufzugebenden Geschäftsbereichen sorgten für
einen partiellen Ausgleich des Ertragsrückgangs. Hierzu zählen

etwa im Vergleich zum Vorjahr deutlich geringere Wertminde-
rungen in dem aufzugebenden CMBS-Portfolio sowie Gewinne
in bestimmten Wohnhypothekargeschäftsbereichen, die im Jahr
2009 Verluste generiert hatten. Auch unser RMBS-Geschäft in
den USA war erfolgreich; höhere Erträge aus dem Non-
Agency-RMBS-Geschäft kompensierten den Rückgang des
Agency-RMBS-Geschäfts. Im Jahr 2010 herrschte eine starke
anlegerseitige Nachfrage nach renditeorientierten Produkten,
die den Erträgen aus dem RMBS- und Leveraged-Finance-
Geschäft zugutekam. Der Marktanteil in unseren kundenorien-
tierten Geschäftsbereichen (qFlow-based Businesses) verbes-
serte sich im Jahreslauf bei den meisten Produkten und in den
meisten Regionen. Unser Ergebnis umfasste DVA-Verluste im
Zusammenhang mit Verbindlichkeiten aus strukturierten
Schuldtiteln in Höhe von CHF 10 Mio., im Vergleich zu DVA-
Verlusten von CHF 347 Mio. 2009. Die Fair-Value-Verluste
aus gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse beliefen
sich auf CHF 209 Mio. im Vergleich zu Fair-Value-Verlusten in
Höhe von CHF 358 Mio. im Jahr 2009.

Aktienverkauf und -handel 
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 19% von CHF 5 884 Mio.

auf CHF 4 738 Mio. 

Dieser Rückgang war auf geringere Cash-Equities-Ergebnisse
infolge einer reduzierten Handelsaktivität der Kunden zurückzu-
führen. Bei den Derivaten wurden infolge einer verminderten
Kundenaktivität ebenfalls schwache Ergebnisse erzielt. Die
Erträge aus dem Bereich Prime Services gingen infolge von
Fremdwährungseffekten zurück. Auf US-Dollar-Basis erzielte
Prime Services ein Rekordergebnis aufgrund einer höheren
Kundenaktivität sowie höherer Kundenbestände. 2011 konnten
wir unseren Marktanteil und die führende Marktposition in den
Bereichen Cash Equities und Prime Services halten. In unsere
Ergebnisse flossen DVA-Gewinne aus Verbindlichkeiten aus
strukturierten Schuldtiteln in Höhe von CHF 238 Mio., vergli-
chen mit DVA-Verlusten in Höhe von CHF 63 Mio. im Jahr
2010, und Fair-Value-Verluste aus gewöhnlichen Verbindlich-
keiten der Credit Suisse in Höhe von CHF 20 Mio. im Ver-
gleich zu Fair-Value-Verlusten von CHF 23 Mio. im Jahr 2010
ein.
2010 gegenüber 2009: Rückgang um 21% von CHF 7 469 Mio.

auf CHF 5 884 Mio.

Im Vergleich zu einem äusserst erfolgreichen Vorjahr gingen
die Erträge im Jahr 2010 in einem Grossteil unseres Aktienge-
schäfts zurück. Cash Equities verzeichneten solide Ergebnisse,
die aufgrund des schwankenden Marktvolumens und geringe-
ren Kundenhandels unter den Vorjahreswerten lagen. Die
Erträge aus Arbitrage-Aktienhandelsstrategien waren im Ver-
gleich zu 2009 ebenfalls rückläufig; das Geschäft mit Wandel-
anleihen und Derivaten erbrachte solide, wenngleich geringere
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Erträge als im Vorjahr. Die Erträge aus den letzteren beiden
Geschäftsbereichen umfassten im Jahr 2009 rund CHF 200
Mio., die auf die Normalisierung der Märkte nach den im vier-
ten Quartal 2008 entstandenen Verwerfungen zurückzuführen
waren. Unser Prime-Services-Geschäft hatte aufgrund der
Währungskursentwicklungen ebenfalls etwas geringere Erträge
als im Vorjahr. Die in US-Dollar verbuchten Erträge des Prime-
Services-Geschäfts erreichten trotz der gedämpften Hedgefonds-
Leverage und -Aktivität einen Rekordstand aufgrund der höheren
Kundenbestände und des grösseren Marktanteils. Im Jahr 2010
steigerten wir unseren Marktanteil und konnten die führende
Marktposition in den Bereichen Cash Equities und Prime Ser-
vices beibehalten. Zudem beinhalteten unsere Ergebnisse DVA-
Verluste aus Verbindlichkeiten aus strukturierten Schuldtiteln in
Höhe von CHF 63 Mio., verglichen mit DVA-Gewinnen in Höhe
von CHF 26 Mio. im Jahr 2009, und Fair-Value-Verluste aus
gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse in Höhe von
CHF 23 Mio. im Vergleich zu Fair-Value-Verlusten von CHF 40
Mio. 2009.

Rückstellung für Kreditrisiken 
2011 gegenüber 2010: Von CHF (97) Mio. auf CHF 77 Mio.

Die Veränderung resultierte aus höheren Rückstellungen,
hauptsächlich für eine Garantie, die in einem früheren Jahr für
eine Drittbank gestellt wurde, sowie weniger Rückstellungs-
auflösungen und Wiedereingängen.
2010 gegenüber 2009: Von CHF 326 Mio. auf CHF (97) Mio.

Die Auflösungen waren auf das freundlichere Umfeld für das
Kreditgeschäft mit deutlich geringeren Neurückstellungen
sowie höheren Auflösungen und Wiedereingängen zurückzu-
führen. Hierzu zählte auch der abnehmende Rückstellungsbe-
darf im Zusammenhang mit einer Garantie, die in einem frühe-
ren Jahr für eine Drittbank gestellt wurde. Im Jahr 2009
umfasste das Ergebnis auch grosse Rückstellungen im Zusam-
menhang mit Krediten an einen einzelnen Schuldner im Emer-
ging-Markets-Geschäft.

Geschäftsaufwand
Personalaufwand
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 17% von CHF 8 033 Mio.

auf CHF 6 667 Mio.

Diese Veränderung war hauptsächlich auf einen Rückgang der
Ausgaben für aufgeschobene Vergütungen infolge von in der
Vergangenheit erfolgten Zuteilungen, einen mit der Verschlech-
terung der Ergebnisse zusammenhängenden Rückgang der
ermessensabhängigen leistungsbezogenen Vergütungen sowie
geringere Gehaltsausgaben zurückzuführen. 

2010 gegenüber 2009: Rückgang um 7% von CHF 8 652 Mio.

auf CHF 8 033 Mio.

Der Rückgang der leistungsbezogenen variablen Vergütungen
war auf niedrigere leitungsbezogene Abgrenzungen für variable
Vergütungen zurückzuführen. Die leistungsbezogene variable
Vergütung im Jahr 2010 widerspiegelte eine geringere risiko-
adjustierte Profitabilität, höhere Basissaläre und den Aufschub
eines grösseren Anteils leistungsbezogener aktienbasierter Ver-
gütungen in Form von Restricted-Cash- oder sonstigen
Ansprüchen. Die ansteigenden Lohnaufwendungen aufgrund
der Erhöhung der Jahressaläre, ein Anstieg an Mitarbeitenden
sowie höhere aufgeschobene Vergütungen aus Aktienzuteilun-
gen der Vorjahre kompensierten diese Entwicklung zum Teil.

Sachaufwand 
2011 gegenüber 2010: Stabile Entwicklung von CHF 3 495 Mio.

auf CHF 3 503 Mio.

Der Sachaufwand spiegelte die Fremdwährungseffekte wider.
In US-Dollar stiegen die Aufwendungen um 18%. Gründe für
die Zunahme waren eine Rückstellung für die britische Banken-
abgabe von CHF 115 Mio., eine Zunahme der IT-Investitionen,
höhere Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten und eine Stei-
gerung der Risikomanagementkosten.
2010 gegenüber 2009: Rückgang um 2% von CHF 3 559 Mio.

auf CHF 3 495 Mio.

Dieser leichte Rückgang war Ausdruck des deutlich geringeren
Rückstellungsbedarfs für Rechtsstreitigkeiten, niedrigerer Miet-
aufwendungen und sinkender Aufwendungen für Dienstleis-
tungsgebühren, die allerdings grösstenteils durch umfangrei-
chere IT-Investitionen und Aufwendungen im Zusammenhang
mit der Rekrutierung sowie höhere Aufwendungen für Reisen
und Spesen im Zusammenhang mit dem Ausbau des auf die
Kunden ausgerichteten Geschäfts beansprucht wurden. Zu den
Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten zählten im Jahr 2009
auch Aufwendungen in Höhe von CHF 344 Mio. im Zusam-
menhang mit dem Vergleich im Rechtsstreit mit Huntsman.

Mitarbeitende
Der Personalbestand lag Ende 2011 bei 20 900 im Vergleich
zu 20 700 per Ende 2010 und 19 400 per Ende 2009. In der
Zunahme gegenüber dem Jahr 2010 widerspiegelte sich unter
anderem die saisonale Einstellung von Hochschulabsolventen
in den Bereichen Investment Banking, Fixed income und Equi-
ties und der Mitarbeiterzuwachs durch die Übernahme der
PFS-Hedgefonds-Verwaltung von ABN AMRO (zuvor Fortis
Bank Nederland), die im zweiten Quartal 2011 abgeschlossen
wurde. Dieser Zuwachs wurde durch den Personalabbau im
Bereich Investment Banking und den Abbau damit verbundener
Support-Funktionen im Zuge von Kostensenkungsmassnah-
men teilweise wieder aufgehoben.
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Asset Management
Das Ergebnis vor Steuern für 2011 belief sich auf CHF 553 Mio., der Nettoertrag auf CHF 2 146 Mio. Die
gebührenabhängigen Erträge stiegen aufgrund von höheren Platzierungsgebühren und Gewinnbeteiligungen
(Carried Interest) auf realisierte Private-Equity-Gewinne. Die Anlagegewinne verringerten sich auf
CHF 305 Mio. Wir verzeichneten Netto-Geldabflüsse von CHF 0,9 Mia., mit Mittelzuflüssen bei alternativen
Anlagen und Multi-Asset Class Solutions, die von den Mittelabflüssen aus aufgegebenen Geschäftsbereichen,
der Veräusserung von Investitionen und der Vorsorgeberatung mehr als kompensiert wurden.

Ergebnisse

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 2 146 2 332 1 842 (8) 27

Rückstellung für Kreditrisiken 0 0 0 – –

Personalaufwand 932 1 082 1 090 (14) (1)

Sachaufwand 527 583 557 (10) 5

Kommissionsaufwand 134 164 160 (18) 2

Total sonstiger Geschäftsaufwand 661 747 717 (12) 4

Total Geschäftsaufwand 1 593 1 829 1 807 (13) 1

Ergebnis vor Steuern 553 503 35 10 –

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 74.2 78.4 98.1 – –

Gewinnmarge vor Steuern 25.8 21.6 1.9 – –

Beanspruchtes Economic Capital und Rendite

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital (in Mio. CHF) 3 359 3 539 3 467 (5) 2

Rendite vor Steuern auf dem durchschnittlich beanspruchten Economic Capital (in %) 1 17.5 15.2 2.1 – –

Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 2 700 2 900 3 100 (7) (6)

1 Berechnet auf Basis einer Rendite ohne Zinsaufwand für zugeteilten Goodwill.
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Ergebnisse (Fortsetzung)

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Details zum Nettoertrag nach Ertragsart (in Mio. CHF)

Vermögensverwaltungsgebühren 1 263 1 396 1 367 (10) 2

Platzierungs-, Transaktions- und sonstige Gebühren 259 161 180 61 (11)

Leistungsabhängige Gebühren und Gewinnbeteiligungen 221 187 220 18 (15)

Beteiligungen 122 89 52 37 71

Gebührenbezogener Ertrag 1 865 1 833 1 819 2 1

Anlagegewinne/(-verluste) 305 432 (365) (29) –

Beteiligungsgewinne/(-verluste) 7 (48) 286

Sonstiger Ertrag 1 (31) 115 2 102 2, 3 – 13

Nettoertrag 2 146 2 332 1 842 (8) 27

Details zum Nettoertrag nach Anlagestrategien (in Mio. CHF)

Alternative Anlagen 1 247 1 193 1 087 5 10

Traditionelle Anlagen 505 521 464 (3) 12

Diversifizierte Anlagen 4 123 63 425 95 (85)

Sonstige (34) 123 2 231 2, 3 – (47)

Nettoertrag vor Anlagegewinnen/(-verlusten) 1 841 1 900 2 207 (3) (14)

Anlagegewinne/(-verluste) 305 432 (365) (29) –

Nettoertrag 2 146 2 332 1 842 (8) 27

Gebührenbezogene Marge auf den verwalteten Vermögen (Basispunkte)

Gebührenbezogene Marge 5 44 43 43 – –

1 Enthält zugeteilte Finanzierungskosten. 2 Enthält realisierte und unrealisierte Gewinne aus von unseren Geldmarktfonds erworbenen Wertschriften. 3 Enthält realisierte und
unrealisierte Gewinne aus von Kunden übernommenen Wertschriftenleiheportfolios. 4 Enthält Erträge aus der Verwaltung der Partner Asset Facility 2008 und das Ergebnis unserer
Beteiligung an Aberdeen. 5 Gebührenbezogener Ertrag dividiert durch den Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen.

Ergebnisse im Überblick

2011 belief sich das Ergebnis vor Steuern auf CHF 553 Mio.,
im Vergleich zu CHF 503 Mio. im Jahr 2010. Die negative
Auswirkung des höheren durchschnittlichen Devisenkurses des
Schweizer Frankens gegenüber den Hauptwährungen auf den
Nettoertrag und das Ergebnis vor Steuern belief sich auf
CHF 239 Mio. beziehungsweise. CHF 69 Mio. Der Nettoertrag
in Höhe von CHF 2 146 Mio. verringerte sich im Vergleich zu
2010 um 8%. Gründe hierfür sind hauptsächlich ungünstige
Fremdwährungseffekte 2011 sowie 2010 erzielte Gewinne aus
Wertschriften, die von unseren Geldmarktfonds erworben wur-
den, in Höhe von CHF 143 Mio. Der Nettoertrag vor Anlage-
gewinnen belief sich auf CHF 1 841 Mio., was einem Zuwachs
um 5% entspricht, abzüglich der 2010 erzielten Gewinne aus
Wertschriften, die von unseren Geldmarktfonds erworben
 wurden.

Im Vergleich zu 2010 stiegen die gebührenabhängigen
Erträge um 2%. Die Gebühren im Bereich Asset Management
in Höhe von CHF 1 263 Mio. verringerten sich um 10%.
Gründe hierfür sind negative Fremdwährungseffekte sowie die
Abspaltung und Veräusserung von Geschäftsbereichen ausser-

halb des Kerngeschäfts im Jahr 2010. Das durchschnittlich
verwaltete Vermögen sank um 2,0% auf CHF 419,3 Mia. und
wurde von negativen Marktleistungen und ungünstigen Ent-
wicklungen im Zusammenhang mit Fremdwährungen nachtei-
lig beeinflusst. Die Platzierungs-, Transaktions- und sonstigen
Gebühren in Höhe von CHF 259 Mio. verzeichneten einen
Zuwachs von 61% aus gestiegenen Platzierungsgebühren im
Bereich Private Equity sowie Verluste im Zusammenhang mit
von der AMF gehaltenen Anlagen im Jahr 2010. Leistungsab-
hängige Gebühren und Carried Interest in Höhe von CHF 221
Mio. stiegen um 18% aufgrund eines höheren Carried Interest
in Verbindung mit realisierten Private-Equity-Gewinnen, teil-
weise kompensiert durch niedrigere leistungsabhängige
Gebühren. Die Erträge aus Beteiligungen in Höhe von
CHF 122 Mio. nahmen gegenüber 2010 um 37% zu und resul-
tierten aus den gestiegenen Erträgen aus Single-Manager-
Hedgefonds. Die Anlagegewinne blieben mit CHF 305 Mio.
um 29% hinter den Vorjahreswerten zurück. In den sonstigen
Erträgen schlugen sich 2010 hauptsächlich Gewinne aus dem
Verkauf von Wertschriften, die von unseren Geldmarktfonds
erworben wurden, nieder. Der gesamte Geschäftsaufwand in
Höhe von CHF 1 593 Mio. lag 13% unter dem Wert von 2010,



Kommentar zu den Resultaten

Asset Management

79

was auf niedrigeren Personal- und Sachaufwand zurückzufüh-
ren ist, der von positiven Fremdwährungseffekten begünstigt
wurde.

Die verwalteten Vermögen erreichten CHF 408,0 Mia. und
blieben damit um 4,2% hinter dem Vorjahreswert zurück. Gründe
hierfür sind eine negative Marktleistung, ungünstige Entwicklun-
gen im Zusammenhang mit der Währungsumrechnung sowie
Netto-Geldabflüsse. Netto-Geldabflüsse in Höhe von
CHF 0,9 Mia. im Jahr 2011 beinhalteten Netto-Geldabflüsse in
Höhe von CHF 4,9 Mia. bei traditionellen Anlagen und Netto-
Geldzuflüsse in Höhe von CHF 3,9 Mia. bei alternativen Anlagen.
Bei traditionellen Anlagen wurden die Mittelabflüsse bei der Vor-
sorgeberatung teilweise durch Mittelzuflüsse bei Multi-Asset
Class Solutions ausgeglichen. Bei den alternativen Anlagen wur-
den Mittelzuflüsse aus dem Immobilien- und Rohstoffgeschäft
und Exchange-Traded Funds (ETF) teilweise durch Netto-Mittel-
abflüsse in unserem Emerging-Markets-Geschäft und Hedge-
fonds sowie Abflüsse aus aufgegebenen Geschäftsbereichen und
der Veräusserung von Investitionen kompensiert.

2010 belief sich das Ergebnis vor Steuern auf CHF 503
Mio. gegenüber CHF 35 Mio. per Ende 2009. Das Ergebnis
wurde von dem schwächeren Durchschnittskurs des US-Dol-
lars und des Euros gegenüber dem Schweizer Franken beein-
trächtigt. Der Nettoertrag in Höhe von CHF 2 332 Mio. lag
27% über dem Vorjahreswert, hauptsächlich aufgrund von
Anlagegewinnen im Vergleich zu Verlusten per Ende 2009, die
teilweise von niedrigeren Gewinnen aus Beteiligungen ausge-
glichen wurden. Die Vermögensverwaltungsgebühren in Höhe
von CHF 1 396 wiesen einen Zuwachs von 2% auf und waren
Ausdruck der gestiegenen durchschnittlich verwalteten Vermö-
gen. Die durchschnittlich verwalteten Vermögen stiegen um
2,2% auf CHF 427,8 Mia. Schwankungen im Zusammenhang
mit den Devisenkursen sowie der Spin-off von nicht zum Kern-
geschäft gehörenden Aktivitäten belasteten dieses Ergebnis.
Platzierungs-, Transaktions- und sonstige Gebühren sanken
um 11% auf CHF 161 Mio., was auf Verluste im Zusammen-
hang mit den von der AMF gehaltenen Anlagen und niedrige-
ren Erträgen aus integrierten Lösungen zurückzuführen war.
Dieser Verlust wurde teilweise durch höhere Gebühren für Pri-
vate-Equity-Platzierungen und Transaktionsgebühren aus dem
Immobilienbereich ausgeglichen. Performance-Gebühren und
Carried Interest in Höhe von CHF 187 Mio. verringerten sich
um 15% aufgrund von niedrigeren leistungsabhängigen
Gebühren (Performance Fees) und diversifizierten Instrumenten
für das Management der PAF, was teilweise durch Carried Inte-
rest auf realisierte Private-Equity-Gewinne kompensiert wurde.
Der Ertrag aus Beteiligungen in Höhe von CHF 89 Mio. nahm
gegenüber 2009 um 71% zu und widerspiegelt die gestiege-
nen Erträge aus diversifizierten Strategien. Die Anlagegewinne
beliefen sich auf CHF 432 Mio. gegenüber Anlageverlusten

von CHF 365 Mio. im Vorjahr, was auf die Erholung an den
Aktienmärkten zurückzuführen war. Die Verluste aus Beteili-
gungen waren 2010 auf eine Verringerung unserer Beteili-
gungsquote an Aberdeen aufgrund der Ausgabe von Aktien
durch Aberdeen zurückzuführen, wohingegen wir 2009 erheb-
liche Gewinne verzeichnen konnten, unter anderem aufgrund
der Veräusserung eines Teils des traditionellen Anlagege-
schäfts an Aberdeen sowie der Veräusserung von zwei Joint
Ventures. Die sonstigen Erträge der Jahre 2010 und 2009
bestehen hauptsächlich aus Gewinnen aus dem Verkauf von
Wertschriften, die von Geldmarktfonds der Credit Suisse erwor-
ben wurden, sowie von Wertschriften, die aus kundenseitigen
Wertpapierleihportfolios erworben wurden. Der Nettoertrag vor
Erfolg aus den von unseren Geldmarktfonds erworbenen Wert-
schriften und Anlagegewinnen von CHF 1 757 Mio. ging um
16% zurück, was hauptsächlich auf geringere Erträge aus
Beteiligungen zurückzuführen war. Der gesamte Geschäftsauf-
wand war mit CHF 1 829 Mio. stabil.

Die verwalteten Vermögen erreichten CHF 425,8 Mia. und
wuchsen somit um 2,4% im Vergleich zum Vorjahr. Die starken
Netto-Neugeldzuflüsse und die positive Marktentwicklung wur-
den zum Teil durch negative Fremdwährungseffekte kompen-
siert. Die 2010 eingegangenen Netto-Neugelder in Höhe von
CHF 20,6 Mia. setzen sich aus CHF 12,9 Mia. an Zuflüssen in
alternative Anlagen, insbesondere ETFs, Immobilien und Index-
strategien, sowie Nettozuflüssen in Höhe von CHF 7,7 Mia. in
traditionelle Anlagen, insbesondere Multi-Asset Class Soluti-
ons, zusammen. 

Im Februar 2012 verkauften wir eine Beteiligung an Aber-
deen Asset Management. Daraus resultierte ein Gewinn von
rund CHF 170 Mio., der im ersten Quartal 2012 verbucht
wurde. Unsere verbleibende Beteiligung an Aberdeen beträgt
9,8%.

In Anbetracht wachsender aufsichtsrechtlicher Anforderun-
gen und steigenden Kapitalbedarfs sowie weiterhin anspruchs-
voller Bedingungen im Hinblick auf Märkte und Konjunktur kün-
digten wir eine gezielte Anpassung unserer Strategie an. 
u Siehe «Entwicklung unserer Strategie» in I – Informationen zum

Unternehmen – Strategie und «Asset Management» in I – Infor-

mationen zum Unternehmen – Unsere Geschäftsbereiche für

weitere Informationen.

Kennzahlen

Gewinnmarge vor Steuern (KPI)
Unser Ziel ist eine Gewinnmarge vor Steuern von mehr als
35%, unabhängig von Marktzyklen. 2011 betrug unsere
Gewinnmarge vor Steuern 25,8% gegenüber 21,6% im Jahr
2010 und 1,9% im Jahr 2009. 
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Zuwachsrate an Netto-Neugeldern (KPI)
Wir streben eine Zuwachsrate an Netto-Neugeldern von über
6% an. 2011 betrug unsere Zuwachsrate (0,2)%, gegenüber
5,0% im Jahr 2010 und 0,1% im Jahr 2009.

Gebührenabhängige Marge
Die gebührenabhängige Marge, die sich aus Vermögensver-
waltungsgebühren, Platzierungs-, Transaktions- und sonstigen
Gebühren, leistungsabhängigen Gebühren sowie Carried Inte-
rest und Erträgen aus Gewinnbeteiligungen geteilt durch die
durchschnittlich verwalteten Vermögen ergibt, betrug im Jahr
2011 44 Basispunkte, im Vergleich zu 43 Basispunkten in den
Jahren 2010 und 2009.

Ergebnisanalyse

Nachfolgend eine Darstellung unserer Resultate für 2011 im
Vergleich zu 2010 und 2009.

Nettoertrag
Vermögensverwaltungsgebühren
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 10% von CHF 1 396 Mio. auf

CHF 1 263 Mio.

Die Abnahme ist das Ergebnis niedrigerer Gebühren bei alter-
nativen Anlagen, diversifizierten Anlagen und traditionellen
Anlagen und ist weitgehend auf Fremdwährungseffekte zurück-
zuführen. Zusätzlich zu den Fremdwährungseffekten beruht der
Gebührenrückgang bei alternativen Anlagen auf der Abspal-
tung unseres Immobilien-Private-Equity-Fonds und unseres
Kredit-Hedgefonds im Jahr 2010 sowie auf niedrigeren
Gebühren bei Fund-of-Hedgefonds, teilweise kompensiert
durch höhere Gebühreneinnahmen bei Index-Produkten und
Emerging-Markets-Strategien. Die diversifizierten Anlagen

erbrachten geringere Gebühren. Grund hierfür ist der Ablauf
unserer vorläufigen Dienstleistungsvereinbarung mit Aberdeen.
Bei Anleihenprodukten und der Vorsorgeberatung fielen die
Gebühreneinnahmen aus dem traditionellen Geschäft niedriger
aus; sie wurden jedoch partiell durch höhere Gebühreneinnah-
men bei Multi-Asset Class Solutions kompensiert.
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 2% von CHF 1 367 Mio.

auf CHF 1 396 Mio.

Der Rückgang der Gebühren aus diversifizierten Anlagen wurde
durch höhere Gebühreneinnahmen bei den alternativen und
den traditionellen Anlagen mehr als kompensiert. Die Gebüh-
reneinnahmen aus alternativen Anlagen fielen bei Hedging-
Griffo, ETFs, Indexprodukten und Single-Manager-Hedgefonds
höher aus, da der Durchschnittsbestand der verwalteten Ver-
mögen angestiegen war. Der Gebührenanstieg wurde zum Teil
durch geringere Gebühreneinnahmen bei Private Equity, Fund-
of-Hedgefonds, Kreditstrategien und Immobilien kompensiert,
wobei der Spin-off des Immobilien-Private-Equity-Fonds und
des Kredit-Hedgefonds im Verlauf von 2010 sowie Fremdwäh-
rungseffekte die Gebühreneinnahmen belasteten. Bei Aktien-
und Anleihenprodukten und Multi-Asset Class Solutions fielen
die Gebühreneinnahmen aus dem traditionellen Geschäft höher
aus, wurden jedoch partiell durch niedrigere Gebühreneinnah-
men bei der Vorsorgeberatung kompensiert. Die diversifizierten
Anlagen erbrachten geringere Gebühren als im Vorjahr, insbe-
sondere im Bereich Fondsverwaltung, da die Luxemburger
Fondsverwaltung im ersten Quartal 2010 in das Private Ban-
king verlagert wurde. Höhere Gebühren aus der vorläufigen
Dienstleistungsvereinbarung mit Aberdeen glichen diese Ent-
wicklung teilweise aus. 

Platzierungs-, Transaktions- und sonstige Gebühren
2011 gegenüber 2010: Zunahme um 61% von CHF 161 Mio. auf

CHF 259 Mio.

Die Zunahme ist auf höhere Gebühren für Private-Equity-Plat-
zierungen und 2010 erlittene Verluste aus von der AMF gehal-
tenen Anlagen zurückzuführen, teilweise kompensiert durch
niedrigere Erträge aus integrierten Lösungen.
2010 gegenüber 2009: Abnahme um 11% von CHF 180 Mio. auf

CHF 161 Mio.

Verluste auf Anlagen von AMF und geringere Erträge aus inte-
grierten Lösungen wurden zum Teil durch höhere Platzierungs-
gebühren im Bereich Private Equity und Transaktionsgebühren
bei den Immobilienfonds kompensiert.

Leistungsabhängige Gebühren und Gewinnbeteiligungen
2011 gegenüber 2010: Zunahme um 18% von CHF 187 Mio. auf

CHF 221 Mio.

Die Zunahme beruhte auf gestiegenen Gewinnbeteiligungen
aus realisierten Private-Equity-Gewinnen, teilweise kompen-
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Verwaltete Vermögen – Asset Management

im Jahr / Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Verwaltete Vermögen (in Mia. CHF)

Alternative Anlagen 190.9 196.0 185.5 (2.6) 5.7

davon Hedgefonds 24.9 27.3 25.2 (8.8) 8.3

davon Private Equity 28.4 30.8 32.2 (7.8) (4.3)

davon Immobilien und Rohstoffe 47.1 43.4 41.5 8.5 4.6

davon Kredit 19.0 18.3 18.5 3.8 (1.1)

davon ETF 14.6 14.6 10.0 0.0 46.0

davon Indexstrategien 51.5 54.2 51.9 (5.0) 4.4

davon Sonstige 5.4 7.4 6.2 (27.0) 19.4

Traditionelle Anlagen 216.2 229.4 230.2 (5.8) (0.3)

davon Multi-Asset Class Solutions 109.9 114.9 117.4 (4.4) (2.1)

davon Anleihen und Aktien 43.0 46.4 45.1 (7.3) 2.9

davon Vorsorgeberatungsleistungen 63.3 68.1 67.7 (7.0) 0.6

Diversifizierte Anlagen 0.9 0.4 0.3 125.0 33.3

Sonstige 0.0 0.0 0.0 – –

Verwaltete Vermögen 1 408.0 425.8 416.0 (4.2) 2.4

Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen (in Mio. CHF)

Durchschnittsbestand der verwalteten Vermögen 419.3 427.8 418.4 (2.0) 2.2

Verwaltete Vermögen nach Währung (in Mia. CHF)

USD 93.5 100.8 94.8 (7.2) 6.3

EUR 59.0 58.7 61.5 0.5 (4.6)

CHF 233.5 245.1 240.3 (4.7) 2.0

Sonstige 22.0 21.2 19.4 3.8 9.3

Verwaltete Vermögen 408.0 425.8 416.0 (4.2) 2.4

Zuwachs an verwalteten Vermögen (in Mia. CHF)

Netto-Neugelder 2 (0.9) 20.6 0.4 – –

Sonstige Einflüsse (16.9) (10.8) 4.1 – –

davon Marktbewegungen (8.5) 8.9 30.7 – –

davon Währung (3.0) (23.4) 0.2 – –

davon Sonstige (5.4) 3 3.7 (26.8) 4 – –

Zuwachs an verwalteten Vermögen (17.8) 9.8 4.5 – –

Zuwachs an verwalteten Vermögen (in %)

Netto-Neugelder (0.2) 5.0 0.1 – –

Sonstige Einflüsse (4.0) (2.6) 1.0 – –

Zuwachs an verwalteten Vermögen (4.2) 2.4 1.1 – –

Eigene Anlagen (in Mio. CHF)

Eigene Anlagen 5 3.4 3.4 3.8 – (10.5)

1 Nicht enthalten ist unser Anteil der verwalteten Vermögen unserer Beteiligung an Aberdeen. 2 Enthält Abflüsse von Private-Equity-Vermögen zum Kostenwert aus Realisierungen und
aus nicht gezogenen Verpflichtungen, die keine Gebühren mehr abwerfen. 3 Enthält eine Anpassung, um den investierten Teil der verwalteten Private-Equity-Vermögen zum Kostenwert
auszuweisen und nicht gezogene Verpflichtungen nur zu erfassen, sofern diese Gebühren abwerfen. Vergangene Perioden wurden nicht angepasst. 4 Enthält verwaltete Vermögen des
ans Investment Banking übertragenen Managed-Lending-Geschäfts von CHF 13,2 Mia. und Abnahmen im Zusammenhang mit dem Verkauf von zwei Joint Ventures. 5 Hauptsächlich
Private-Equity-Anlagen.
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siert durch niedrigere leistungsabhängige Gebühren auf Hed-
ging-Griffo, Single-Manager-Hedgefonds, Kreditstrategien und
der Verwaltung der PAF.
2010 gegenüber 2009: Abnahme um 15% von CHF 220 Mio.

auf CHF 187 Mio.

Hedging-Griffo sowie die Verwaltung der PAF generierten
deutlich geringere leistungsabhängige Gebühren, dagegen
stiegen die Gewinnbeteiligungen bei den alternativen Anlagen
durch Realisierung von Private-Equity-Gewinnen und höhere
Gebühreneinnahmen aus Single-Manager-Hedgefonds und
Kreditstrategien.

Erträge aus Beteiligungen 
2011 gegenüber 2010: Zunahme um 37% von CHF 89 Mio.

auf CHF 122 Mio.

Die Zunahme resultierte hauptsächlich aus höheren Erträgen
bei Single-Manager-Hedgefonds.
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 71% von CHF 52 Mio.

auf CHF 89 Mio.

Die Zunahme resultierte hauptsächlich aus höheren Erträgen
bei diversifizierten Strategien.

Anlagegewinne/(-verluste)
2011 gegenüber 2010: Rückgang um 29% von CHF 432 Mio. auf

CHF 305 Mio.

Im Jahr 2011 fielen realisierte und unrealisierte Gewinne aus
Private-Equity-Anlagen an, bei denen es sich vor allem um die
Sektoren Gesundheitsfürsorge, Industrie, Rohstoffe und Trans-
port handelte, teilweise kompensiert durch nicht realisierte Ver-
luste in der Technologiebranche. Im Jahr 2010 fielen realisierte
und nicht realisierte Gewinne aus Private-Equity-Anlagen an,
hauptsächlich in den Sektoren Energie, Industrie und Rohstoffe
sowie Anlagen auf dem Kreditmarkt.
2010 gegenüber 2009: Zunahme von CHF (365) Mio. auf CHF 432 Mio.

Im Jahr 2010 fielen realisierte und unrealisierte Gewinne aus
Private-Equity-Anlagen an, bei denen vor allem die Sektoren
Energie, Industrie und Rohstoffe sowie Kreditanlagen gute
Ergebnisse erbrachten. 2009 wiesen bei den Private-Equity-
Anlagen vor allem der Immobilien-, Finanzdienstleistungs- und
Energiesektor unrealisierte Verluste auf, die durch unrealisierte
Gewinne in Kreditanlagen teilweise kompensiert wurden. 

Gewinne/(Verluste) aus Beteiligungen
2011 gegenüber 2010: Zunahme von CHF (48) Mio. auf CHF 7 Mio.

Der 2011 erzielte Gewinn ist auf die teilweise Veräusserung
unserer Beteiligungsquote an Aberdeen zurückzuführen, mit
der wir unsere Beteiligung von 21,0% auf 19,8% reduzierten,
teilweise ausgeglichen durch eine Wertminderung bei einer
Joint-Venture-Beteiligung. Die 2010 erzielten Verluste waren

das Ergebnis einer Reduzierung unserer Beteiligungsquote an
Aberdeen aufgrund der Ausgabe von Aktien durch Aberdeen.
2010 gegenüber 2009: Abnahme von CHF 286 Mio. auf CHF (48) Mio.

Die 2010 erzielten Verluste sind das Ergebnis einer Reduzie-
rung unserer Beteiligungsquote an Aberdeen aufgrund der
Ausgabe von Aktien durch Aberdeen. Die 2009 erzielten
Gewinne waren auf Gewinne in Höhe von CHF 228 Mio. aus
der Aberdeen-Transaktion und CHF 58 Mio. aus der Veräusse-
rung unserer Joint Ventures in Polen und Korea zurückzuführen.

Geschäftsaufwand
Personalaufwand
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 14% von CHF 1 082 Mio. auf

CHF 932 Mio.

Der Geschäftsaufwand sank hauptsächlich aufgrund positiver
Fremdwährungseffekte sowie niedrigerer aufgeschobener Ver-
gütungen aus dem Vorjahr.
2010 gegenüber 2009: Stabil bei CHF 1 082 Mio.

Der Personalaufwand blieb stabil, da in geringerem Ausmass
leistungsbezogene variable Vergütungen abgegrenzt wurden.
Dies war eine Folge der höheren Basissaläre und der Tatsache,
dass ein grösserer Anteil der variablen Vergütungen in Form
von aktienbasierten und anderen Zuweisungen aufgeschoben
wurde, während andererseits die Basissaläre sowie der Auf-
wand für aufgeschobene Vergütungen aus in der Vergangen-
heit erfolgten Zuteilungen stiegen. 

Sachaufwand
2011 gegenüber 2010: Abnahme um 10% von CHF 583 Mio. auf

CHF 527 Mio.

Der Rückgang beruhte hauptsächlich auf den positiven Fremd-
währungseffekten sowie niedrigeren Dienstleistungsgebühren.
2010 gegenüber 2009: Zunahme um 5% von CHF 557 Mio.

auf CHF 583 Mio.

Die Zunahme war vor allem auf den höheren Fondsverwal-
tungsaufwand zurückzuführen, zu dem auch der Transfer der
Luxemburger Fondsverwaltung an das Private Banking zählt.
Ausserdem stiegen die Dienstleistungsgebühren. Beide Ent-
wicklungen wurden durch den Minderaufwand für nicht kredit-
bezogene Rückstellungen zum Teil ausgeglichen. 

Mitarbeitende
Der Personalbestand sank 2011 auf 2700, was einem Minus
von 200 Personen gegenüber 2010 und 400 gegenüber 2009
entspricht. Der Rückgang gegenüber 2010 ist Ausdruck unserer
laufenden Kosteneffizienzmassnahmen. Der Rückgang von 2009
auf 2010 betraf hauptsächlich die 2010 erfolgte Verlagerung der
Fondsverwaltung in Luxemburg in die Division Private Banking.
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Das Corporate Center umfasst die Geschäftstätigkeiten der
Holdinggesellschaft, einschliesslich der Finanzierung der
Gruppe, Kosten im Zusammenhang mit Projekten, die von der
Gruppe unterstützt werden, sowie gewisse Kosten und Erträge,
welche nicht den jeweiligen Segmenten zugeordnet wurden.
Im Corporate Center werden auch Konsolidierungs- und Ver-
rechnungsbuchungen zur Verrechnung von unternehmensinter-
nen Erträgen und Aufwendungen erfasst.

Nachfolgend eine Darstellung unserer Resultate 2011 im
Vergleich zu 2010 und 2010 im Vergleich zu 2009.

Verlust aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor
Steuern
2011 gegenüber 2010: Von CHF (660) Mio. auf CHF (231) Mio.

Die Abnahme des Verlusts ist hauptsächlich auf geringere
Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten und auf höhere Fair-
Value-Gewinne aus den langfristigen gewöhnlichen Verbind-
lichkeiten der Credit Suisse zurückzuführen. Der Verlust im
Jahr 2011 beinhaltete den Aufwand für Abfindungen und
andere Vergütungen im Zusammenhang mit der beschleunigten
Umsetzung gruppenweiter Massnahmen zur Effizienzsteigerung
in Höhe von CHF 847 Mio. und Fair-Value-Verluste aus freiste-
henden Derivaten in Höhe von CHF 291 Mio. Diese Entwick-
lung wurde durch Fair-Value-Gewinne auf den langfristigen
gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse in Höhe von

Corporate Center
Wir verzeichneten 2011 einen Verlust aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern von CHF 231 Mio.,
was hauptsächlich auf Abfindungen und andere Vergütungen im Zusammenhang mit den gruppenweiten
Massnahmen zur Effizienzsteigerung zurückzuführen war. Diese Entwicklung wurde durch Fair-Value-Gewinne
aus den gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse teilweise kompensiert.

Ergebnisse

Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 910 448 (424) 103 –

Rückstellung für Kreditrisiken 0 0 0 – –

Personalaufwand 951 710 534 34 33

Sachaufwand 144 323 908 (55) (64)

Kommissionsaufwand 46 75 82 (39) (9)

Total sonstiger Geschäftsaufwand 190 398 990 (52) (60)

Total Geschäftsaufwand 1 141 1 108 1 524 3 (27)

Verlust aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern (231) (660) (1 948) (65) (66)

CHF  1  421 Mio. teilweise kompensiert. Die Fair-Value-
Gewinne widerspiegelten die positive Differenz zwischen der
linearen Abschreibung, welche den Segmenten belastet wurde,
und dem Nettoeffekt der Fair-Value-Anpassungen auf den Ver-
bindlichkeiten der Credit Suisse aufgrund der Ausweitung der
Kreditrisikoprämien.
2010 gegenüber 2009: Von CHF (1 948) Mio. auf CHF (660) Mio.

Die Abnahme des Verlusts ist auf geringere Rückstellungen für
Rechtsstreitigkeiten und auf Fair-Value-Gewinne aus den
gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse zurückzufüh-
ren. Der Verlust im Jahr 2010 beinhaltete den Aufwand für die
britische Abgabe auf variablen Vergütungen in Höhe von
CHF 404 Mio. und Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten in
Höhe von CHF 216 Mio. Diese Entwicklung wurde durch Fair-
Value-Gewinne aus den langfristigen gewöhnlichen Verbind-
lichkeiten der Credit Suisse in Höhe von CHF 590 Mio. teil-
weise kompensiert. Die Fair-Value-Gewinne widerspiegelten
die positive Differenz zwischen der linearen Abschreibung, wel-
che den Segmenten belastet wurde, und dem Nettoeffekt der
Fair-Value-Anpassungen auf den Verbindlichkeiten der Credit
Suisse aufgrund der Ausweitung der Kreditrisikoprämien. Net-
toertrag und Personalaufwand beinhalteten zudem Umbuchun-
gen im Zusammenhang mit PAF, da PAF-Gewinne und der
kompensierende Vergütungsaufwand im Handelsertrag des
Investment Banking erfasst wurden.
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Private Banking Investment Banking Asset Management

im Jahr / Ende 2011 2010 2009 2011 2010 2009 2011 2010 2009

Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)

Nettoertrag 10 877 11 631 11 662 11 496 16 214 20 537 2 146 2 332 1 842

Rückstellung für Kreditrisiken 110 18 180 77 (97) 326 0 0 0

Personalaufwand 4 601 4 737 4 651 6 667 8 033 8 652 932 1 082 1 090

Sachaufwand 3 176 2 793 2 580 3 503 3 495 3 559 527 583 557

Kommissionsaufwand 642 657 600 1 170 1 252 1 155 134 164 160

Total sonstiger Geschäftsaufwand 3 818 3 450 3 180 4 673 4 747 4 714 661 747 717

Total Geschäftsaufwand 8 419 8 187 7 831 11 340 12 780 13 366 1 593 1 829 1 807

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäfts-
bereichen vor Steuern 2 348 3 426 3 651 79 3 531 6 845 553 503 35

Ertragsteueraufwand/(-vorteil) – – – – – – – – –

Ergebnis aus fortzuführenden
Geschäftsbereichen – – – – – – – – –

Ergebnis aus aufgegebenen
Geschäftsbereichen – – – – – – – – –

Reingewinn/(-verlust) – – – – – – – – –

Den Minderheitsanteilen
zurechenbarer Reingewinn/(-verlust) – – – – – – – – –

Den Aktionären zurechenbarer
Reingewinn/(-verlust) – – – – – – – – –

Kennzahlen der Erfolgsrechnung (in %)

Aufwand-Ertrag-Verhältnis 77.4 70.4 67.1 98.6 78.8 65.1 74.2 78.4 98.1

Gewinnmarge vor Steuern 21.6 29.5 31.3 0.7 21.8 33.3 25.8 21.6 1.9

Effektiver Steuersatz – – – – – – – – –

Gewinnmarge aus fortzuführenden
Geschäftsbereichen – – – – – – – – –

Reingewinnmarge – – – – – – – – –

Beanspruchtes Economic Capital und Rendite

Durchschnittlich beanspruchtes Economic
Capital (in Mio. CHF) 6 940 6 589 6 236 19 917 20 735 20 155 3 359 3 539 3 467

Rendite vor Steuern auf dem durchschnitt-
lich beanspruchten Economic Capital (in %) 3 34.2 52.5 59.0 1.0 17.6 34.6 17.5 15.2 2.1

Bilanzdaten (in Mio. CHF)

Total Aktiven 350 955 337 496 345 488 804 420 803 613 819 081 28 667 27 986 19 289

Ausleihungen, netto 196 268 182 880 176 009 37 134 35 970 61 175 – – –

Goodwill 743 749 789 6 363 6 347 6 843 1 485 1 489 1 635

Mitarbeitende (auf Vollzeitbasis)

Anzahl Mitarbeitende 25 200 25 600 24 300 20 900 20 700 19 400 2 700 2 900 3 100

1 Das Kernergebnis umfasst die Ergebnisse unseres integrierten Bankgeschäfts, ausser Ertrag und Aufwand im Zusammenhang mit Gesellschaften, an welchen wir keine bedeutende
wirtschaftliche Beteiligung halten. 2 Enthält Diversifikationseffekt. 3 Berechnet auf Basis einer Rendite ohne Zinsaufwand für zugeteilten Goodwill. 4 Mit dem zentralen Treasury-
Modell ergibt die Gruppenfinanzierung zwischen den Segmenten Intra-Gruppen-Salden. Die Elimination dieser Guthaben und Verbindlichkeiten erfolgt im Corporate Center.

Zusammenfassung der Resultate
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Minderheitsanteile ohne bedeutende
Corporate Center Kernergebnis 1 wirtschaftliche Beteiligung Credit Suisse

2011 2010 2009 2011 2010 2009 2011 2010 2009 2011 2010 2009

910 448 (424) 25 429 30 625 33 617 796 761 (323) 26 225 31 386 33 294

0 0 0 187 (79) 506 0 0 0 187 (79) 506

951 710 534 13 151 14 562 14 927 62 37 86 13 213 14 599 15 013

144 323 908 7 350 7 194 7 604 22 37 97 7 372 7 231 7 701

46 75 82 1 992 2 148 1 997 0 0 0 1 992 2 148 1 997

190 398 990 9 342 9 342 9 601 22 37 97 9 364 9 379 9 698

1 141 1 108 1 524 22 493 23 904 24 528 84 74 183 22 577 23 978 24 711

(231) (660) (1 948) 2 749 6 800 8 583 712 687 (506) 3 461 7 487 8 077

– – – 671 1 548 1 835 0 0 0 671 1 548 1 835

– – – 2 078 5 252 6 748 712 687 (506) 2 790 5 939 6 242

– – – 0 (19) 169 0 0 0 0 (19) 169

– – – 2 078 5 233 6 917 712 687 (506) 2 790 5 920 6 411

– – – 125 135 193 712 687 (506) 837 822 (313)

– – – 1 953 5 098 6 724 0 0 0 1 953 5 098 6 724

– – – 88.5 78.1 73.0 – – – 86.1 76.4 74.2

– – – 10.8 22.2 25.5 – – – 13.2 23.9 24.3

– – – 24.4 22.8 21.4 – – – 19.4 20.7 22.7

– – – 8.2 17.1 20.1 – – – 10.6 18.9 18.7

– – – 7.7 16.6 20.0 – – – 7.4 16.2 20.2

1 269 2 1 113 2 (31) 2 31 473 31 958 29 810 – – – 31 473 31 958 29 810

– – – 9.3 21.9 29.4 – – – 11.6 24.0 27.7

(139 626) 4 (143 945) 4 (161 826) 4 1 044 416 1 025 150 1 022 032 4 749 6 855 9 395 1 049 165 1 032 005 1 031 427

11 (8) (4) 233 413 218 842 237 180 – – – 233 413 218 842 237 180

– – – 8 591 8 585 9 267 – – – 8 591 8 585 9 267

900 900 800 49 700 50 100 47 600 – – – 49 700 50 100 47 600
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Verwaltete Vermögen
Die verwalteten Vermögen per 31. Dezember 2011 betrugen CHF 1 229,5 Mia., was im Vergleich zum
31. Dezember 2010 einem Rückgang von 1,9% entsprach. Dies ist in erster Linie auf die negative
Marktentwicklung und Fremdwährungseffekte zurückzuführen, die teilweise durch den Zufluss an Netto-
Neugeldern von CHF 44,5 Mia. im Private Banking kompensiert wurden.

Verwaltete Vermögen und Kundenvermögen

Ende Veränderung in %

2011 2010 2009 11 / 10 10 / 09

Verwaltete Vermögen (in Mia. CHF)

Private Banking 927.9 932.9 914.9 (0.5) 2.0

Asset Management 408.0 425.8 416.0 (4.2) 2.4

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen (106.4) (105.7) (101.9) 0.7 3.7

Verwaltete Vermögen 1 229.5 1 253.0 1 229.0 (1.9) 2.0

davon Vermögen mit Verwaltungsvollmacht 411.6 429.1 422.3 (4.1) 1.6

davon Vermögen auf Beratungsbasis 817.9 823.9 806.7 (0.7) 2.1

Kundenvermögen (in Mia. CHF)

Private Banking 1 083.6 1 087.1 1 063.4 (0.3) 2.2

Asset Management 434.1 452.5 444.7 (4.1) 1.8

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen (106.4) (105.7) (101.9) 0.7 3.7

Kundenvermögen 1 411.3 1 433.9 1 406.2 (1.6) 2.0

Verwaltete Vermögen

Die verwalteten Vermögen beinhalten Vermögenswerte, die bei
uns zu Anlagezwecken gehalten werden. Dazu gehören Vermö-
gen mit Verwaltungsmandat oder auf Beratungsbasis.

Verwaltete Vermögen mit Verwaltungsmandat sind Vermö-
gen, bei denen der Kunde einer Einheit der Credit Suisse mit-
tels eines Verwaltungsmandats eine Vollmacht erteilt. Verwal-
tete Vermögen mit Verwaltungsmandat werden sowohl im Seg-
ment, in welchem die Beratung stattfindet, als auch im
Segment, in welchem die Anlageentscheide gefällt werden,
ausgewiesen. Verwaltete Vermögen, welche im Asset Manage-
ment für Kunden des Private Banking verwaltet werden, wer-
den in beiden Segmenten ausgewiesen und auf Gruppenstufe
eliminiert.

Vermögen auf Beratungsbasis umfassen bei uns platzierte
Vermögen, bei welchen der Kunde Zugang zu Anlagebera-
tungsdienstleistungen erhält, aber die Anlageentscheidungen
selbst trifft.

Die verwalteten Vermögen beliefen sich per 31. Dezember
2011 auf CHF  1  229,5 Mia., was einem Rückgang von
CHF 23,5 Mia. oder 1,9% gegenüber dem 31. Dezember
2010 entsprach. Dies ist in erster Linie das Ergebnis von nega-
tiven Marktentwicklungen und Fremdwährungseffekten und
Netto-Geldabflüssen von CHF 0,9 Mia. im Asset Management,
die teilweise durch den Zufluss an Netto-Neugeldern von
CHF 44,5 Mia. im Private Banking kompensiert wurden.

Im Private Banking beliefen sich die verwalteten Vermögen
auf CHF  927,9 Mia. Und blieben damit gegenüber dem
31. Dezember 2010 unverändert, da der Zufluss an Netto-
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Zuwachs an verwalteten Vermögen

2011 2010 2009

Zuwachs an verwalteten Vermögen (in Mia. CHF)

Private Banking 44.5 54.6 41.6

Asset Management 1 (0.9) 20.6 0.4

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen (2.7) (6.2) 2.2

Netto-Neugelder 40.9 69.0 44.2

Private Banking (49.5) (36.6) 84.4

Asset Management (16.9) 2 (10.8) 4.1

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen 2.0 2.4 (9.8)

Sonstige Einflüsse (64.4) (45.0) 78.7

Private Banking (5.0) 18.0 126.0

Asset Management (17.8) 9.8 4.5

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen (0.7) (3.8) (7.6)

Total Zuwachs an verwalteten Vermögen aus fortzuführenden Geschäftsbereichen (23.5) 24.0 122.9

Total Zuwachs an verwalteten Vermögen aus aufgebenen Geschäftsbereichen 0.0 0.0 (67.9) 3

Total Zuwachs an verwalteten Vermögen (23.5) 24.0 55.0

Zuwachs an verwalteten Vermögen (in %) 4

Private Banking 4.8 6.0 5.3

Asset Management (0.2) 5.0 0.1

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen 2.6 6.1 (2.3)

Netto-Neugelder 3.3 5.6 4.0

Private Banking (5.3) (4.0) 10.7

Asset Management (4.0) (2.6) 1.0

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen (1.9) (2.4) 10.4

Sonstige Einflüsse (5.2) (3.7) 7.1

Private Banking (0.5) 2.0 16.0

Asset Management (4.2) 2.4 1.1

Im Asset Management für Private-Banking-Kunden verwaltete Vermögen 0.7 3.7 8.1

Total Zuwachs an verwalteten Vermögen (1.9) 1.9 11.1

1 Enthält Abflüsse von Private-Equity-Vermögen zum Kostenwert aus Realisierungen und aus nicht gezogenen Verpflichtungen, die keine Gebühren mehr abwerfen. 2 Enthält eine
Anpassung, um den investierten Teil der verwalteten Private-Equity-Vermögen zum Kostenwert auszuweisen und nicht gezogene Verpflichtungen nur zu erfassen, sofern diese Gebühren
abwerfen. Vergangene Perioden wurden nicht angepasst. 3 Enthält verwaltete Vermögen im Zusammenhang mit dem Verkauf eines Teils unseres Geschäftsbereichs Traditionelle
Anlagestrategien im Asset Management. 4 Auf Basis der fortzuführenden Geschäftsbereiche berechnet.

Neugeldern von CHF 44,5 Mia. durch negative Marktentwick-
lungen grösstenteils kompensiert wurden. Im Asset Manage-
ment betrugen die verwalteten Vermögen CHF 408,0 Mia.,
was einem Rückgang von CHF 17,8 Mia. oder 4,2% gegen-
über dem 31. Dezember 2010 entsprach. Dieser Rückgang
war auf die negative Marktentwicklung und Fremdwährungsef-
fekte und die Netto-Geldabflüsse zurückzuführen. 

u Siehe «Private Banking» und «Asset Management» für weitere

Informationen zu verwalteten Vermögen in diesen Divisionen.

u Siehe «Anhang 36 – Verwaltete Vermögen» in V – Konsolidierte

Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen

zu verwalteten Vermögen.
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Netto-Neugelder

Netto-Neugelder setzen sich aus einzelnen Geldzahlungen,
Titellieferungen sowie aus Geldflüssen, die aus der Erhöhung
oder Rückzahlung von Ausleihungen entstehen, zusammen.
Den Kunden gutgeschriebene Zins- und Dividendenerträge und
die für Bankdienstleistungen belasteten Kommissionen, Zin-
sen und Gebühren werden nicht berücksichtigt, da diese nichts
über den Erfolg in Bezug auf die Akquisition von verwalteten
Vermögen aussagen. Im Weiteren fliessen Veränderungen auf-
grund von Fremdwährungsbewegungen oder Marktentwicklun-
gen sowie Mittelzu- oder -abflüsse aufgrund der Übernahme
oder Veräusserung von Geschäftsbereichen nicht in die
Berechnung von Netto-Neugeldern ein.

Das Private Banking verzeichnete einen hohen Zufluss an
Netto-Neugeldern von CHF 44,5 Mia, sowohl aus dem Ausland
als auch aus der Schweiz, im Vergleich zu Netto-Neugeldern
von CHF 54,6 Mia. im Jahr 2010. Das Asset Management
verzeichnete Netto-Geldabflüsse von CHF 0,9 Mia. Darin ent-
halten sind Abflüsse von CHF 4,9 Mia. bei traditionellen Anla-
gen und Zuflüsse von CHF 3,9 Mia. bei alternativen Anlagen,
im Vergleich zu Netto-Neugeldern von CHF 20,6 Mia. im Jahr
2010.

Kundenvermögen

Kundenvermögen ist ein umfassenderer Begriff als verwaltete
Vermögen, da in diesem auch Transaktions- und Depotkonten
(Vermögenswerte, die lediglich zu Transaktions- und Aufbe-
wahrungszwecken gehalten werden) sowie Vermögenswerte
von Firmenkunden und öffentlich-rechtlichen Institutionen, die
vorwiegend dem Cash Management oder zu Transaktionszwe-
cken dienen, zusammengefasst werden.
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Kritische Bewertungen in der
Rechnungslegung

Um eine konsolidierte Jahresrechnung in Übereinstimmung mit
den in den USA allgemein anerkannten Rechnungslegungs-
grundsätzen (Accounting Principles Generally Accepted in the
US, US GAAP) zu erstellen, muss das Management bestimmte
buchhalterische Schätzungen vornehmen, um die Bewertung
der Aktiven und Verbindlichkeiten zu beurteilen. Diese Bewer-
tungen sind Ermessenssache und beruhen auf den aktuell ver-
fügbaren Informationen. Die tatsächlichen Ergebnisse können
wesentlich von diesen Schätzungen abweichen. Das Manage-
ment ist davon überzeugt, dass die beim Erstellen der konso-
lidierten Jahresrechnung verwendeten Schätzungen und
Annahmen vorsichtig und angemessen sind und einheitlich
angewendet werden. 
Wir glauben, dass die nachfolgend beschriebenen kritischen
Bewertungen in der Rechnungslegung die komplexesten Beur-
teilungen und Einschätzungen umfassen.
u Siehe «Anhang 1 – Zusammenfassung wichtiger Rechnungsle-

gungsgrundsätze» und «Anhang 2 – Neu herausgegebene Rech-

nungslegungsstandards» in V – Konsolidierte Jahresrechnung –

Credit Suisse Group für weitere Informationen über wichtige

Rechnungslegungsgrundsätze und neue Rechnungslegungsstan-

dards. 

Fair Value

Ein bedeutender Teil unserer Aktiven und Verbindlichkeiten wird
zum qFair Value ausgewiesen. Der Fair Value der Mehrheit
dieser Finanzinstrumente beruht auf in aktiven Märkten gestell-
ten Preisen oder auf beobachtbaren Marktparametern.

Zudem halten wir auch Finanzinstrumente, für die keine
Preise und nur wenige oder gar keine beobachtbaren Marktpa-
rameter verfügbar sind. Bei diesen Instrumenten beruht die
Ermittlung des Fair Value auf der subjektiven Einschätzung und
Beurteilung unter Berücksichtigung von Liquidität, Preisbil-

dungsannahmen, des aktuellen wirtschaftlichen Umfelds und
der Konkurrenzsituation sowie der instrumentspezifischen Risi-
ken. Unter solchen Umständen erfolgt die Bewertung auf Basis
der vom Management selbst vorgenommenen Beurteilungen
zu den Annahmen (einschliesslich Annahmen zu Risikopara-
metern), welche die Marktteilnehmer bei der Preisfestsetzung
für den betreffenden Vermögenswert oder die betreffende Ver-
bindlichkeit treffen würden. Zu diesen Instrumenten zählen
gewisse qOTC-Derivate, einschliesslich Aktien- und Kreditde-
rivaten, gewisse aktienbasierte Wertschriften von Unterneh-
men, hypothekarwertbezogene Wertschriften und qCDOs, Pri-
vate-Equity-Anlagen, gewisse Ausleihungen und Kreditpro-
dukte (einschliesslich Leveraged Finance, gewisse
Konsortialkredite und gewisse hochverzinsliche Anleihen) sowie
Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen.

Wir haben von der Vereinfachung der Rechnungslegung
unter US GAAP, die gemäss Anleitung bezüglich Fair-Value-
Option unter Accounting Standards Codification (ASC) Topic
825, «Financial Instruments», angeboten wird, hauptsächlich
für die Segmente Investment Banking und Asset Management
Gebrauch gemacht. Dies wurde erreicht, indem die Fair-Value-
Option grundsätzlich für Positionen gewählt wurde, für welche
die Hedge-Accounting-Vorschriften unter US GAAP anwendbar
wären, sowohl bei deren Einführung als auch für nachfolgende
Transaktionen. Für Instrumente, für welche die Anwendung von
Hedge-Accounting nicht möglich war und für welche wir wirt-
schaftlich abgesichert sind, haben wir die Fair-Value-Option
gewählt. Auch wo wir eine Aktivität auf Fair-Value-Basis füh-
ren, bis anhin aber keine Fair-Value-Bewertung anwenden
durften, haben wir die Fair-Value-Option in Anspruch genom-
men, um unsere Finanzbuchführung auf unsere Risikobericht-
erstattung abzustimmen.

Kontrollprozesse werden angewendet, um zu gewährleis-
ten, dass die in der konsolidierten Jahresrechnung ausgewie-
senen Fair Values von Finanzinstrumenten, einschliesslich
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jener, die von Bewertungsmodellen abgeleitet wurden, richtig
sind und auf einer angemessenen Basis ermittelt werden.

Diese Kontrollprozesse umfassen die Überprüfung und
Genehmigung neuer Instrumente, die regelmässige Überprü-
fung der Gewinne und Verluste, Risikoüberwachung und -beur-
teilung, Preisverifikationsverfahren und die Überprüfung der
Modelle, mit welchen die Fair Values von Finanzinstrumenten
geschätzt werden. Diese Kontrollen werden von Mitgliedern
des höheren Kaders und Mitarbeitenden mit entsprechendem
Fachwissen durchgeführt, welche unabhängig von Handels-
oder Anlagefunktionen sind. 
u Siehe «Anhang 2 – Neu herausgegebene Rechnungslegungs-

standards» und «Anhang 33 – Finanzinstrumente» in V – Konso-

lidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Infor-

mationen zum Fair Value.

Zweckgesellschaften mit variablem Anteil

Im Rahmen unserer normalen Geschäftstätigkeit wickeln wir
auch verschiedene Geschäfte mit Einheiten ab, die als Zweck-
gesellschaften mit variablem Anteil (Variable Interest Entities,
VIEs) gelten. VIEs sind Spezialzweckgesellschaften, die typi-
scherweise ohne zusätzliche nachrangige finanzielle Mittel zu
wenig Eigenkapital zur Finanzierung ihrer Aktivitäten haben
oder derart strukturiert sind, dass die Inhaber der Stimmrechte
keine wesentlichen Anteile an den Gewinnen und Verlusten
dieser Gesellschaft haben. Diese Gesellschaften sind dahinge-
hend zu beurteilen, ob sie unter US GAAP konsolidiert werden
müssen, wobei verlangt wird, dass die meistbegünstigte Partei
(Primary Beneficiary) die VIEs zu konsolidieren hat. Als meist-
begünstigte Partei gilt diejenige, welche die Macht hat, die
Aktivitäten mit dem grössten Einfluss auf die Wirtschaftlich-
keit der VIEs zu steuern, und potenziell einen wesentlichen
Anteil an den Gewinnen oder Verlusten der VIEs hat. Wir kon-
solidieren sämtliche VIEs, bei welchen wir die meistbegüns-
tigte Partei sind. VIEs können durch uns, nicht verbundene
Dritte oder Kunden gesponsert werden. Die Anwendung der
Rechnungslegungsvorschriften auf die Konsolidierung von
VIEs, einschliesslich der kontinuierlichen Neubeurteilung von
VIEs zur möglichen Konsolidierung, kann vom Management in
wesentlichem Umfang Ermessensentscheide verlangen.
u Siehe «Anhang 1 – Zusammenfassung wichtiger Rechnungsle-

gungsgrundsätze», «Anhang 2 – Neu herausgegebene Rech-

nungslegungsstandards» und «Anhang 32 – Übertragungen von

finanziellen Vermögenswerten und Zweckgesellschaften mit

variablem Anteil (VIEs)» in V – Konsolidierte Jahresrechnung –

Credit Suisse Group für weitere Informationen über VIEs.

Eventualverbindlichkeiten und
Verlustrückstellungen

Unter einer Eventualität wird eine Situation verstanden, bei der
ein Grad an Unsicherheit besteht, die erst mit dem Eintreten
oder Ausbleiben künftiger Ereignisse aufgelöst wird. 

Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit
Rechtsstreitigkeiten
Im Zusammenhang mit unserer Geschäftstätigkeit sind wir an
verschiedenen gerichtlichen, regulatorischen und schiedsge-
richtlichen Verfahren beteiligt. Es liegt in der Natur der Sache,
dass der Ausgang vieler dieser Verfahren nur schwer vorauszu-
sagen ist. Das gilt insbesondere für Fälle, in welchen Klagen
für verschiedene Klassen von Klägern erhoben werden, in wel-
chen Schadenersatz für nicht präzisierte oder unbestimmbare
Beträge gefordert wird, oder welche neuartige rechtliche For-
derungen betreffen. Bei der Vorlage unserer konsolidierten
Jahresrechnung geht das Management von Annahmen bezüg-
lich des Ausgangs gerichtlicher, regulatorischer und schiedsge-
richtlicher Verfahren aus und belastet die Erfolgsrechnung ent-
sprechend, wenn Verluste im Zusammenhang mit solchen
Angelegenheiten wahrscheinlich sind und angemessen abge-
schätzt werden können. Mit Ausnahme der Rechtskosten der
Verteidigung werden keine Aufwendungen für Angelegenheiten
verbucht, wenn sich Verluste nicht angemessen abschätzen
lassen. Annahmen beruhen naturgemäss auf Ermessen und
aktuell verfügbaren Informationen. Dabei wird eine Vielzahl von
Faktoren berücksichtigt, unter anderem Art und Natur der
Rechtsstreitigkeit, der Forderung oder des Verfahrens, der
Fortschritt in der Angelegenheit, erhaltene Rechtsauskünfte
von Rechtsanwälten, unsere Verteidigung und Erfahrungen aus
ähnlichen Fällen oder Verfahren sowie unsere Einschätzung
der Angelegenheiten, einschliesslich Vergleichen, unter Einbe-
zug anderer Beklagter in ähnlichen oder damit verbundenen
Fällen oder Verfahren.
u Siehe «Anhang 37 – Rechtsstreitigkeiten» in V – Konsolidierte

Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen

zu Rechtsstreitigkeiten.

Wertberichtigung und Rückstellung für Kreditrisiken
Im Rahmen unserer normalen Geschäftstätigkeit sind wir auf-
grund unserer Kreditbeziehungen, festen Zusagen und Akkre-
ditive sowie Gegenparteirisiken aus qDerivat-, Fremdwäh-
rungs- und anderen Transaktionen Kreditrisiken ausgesetzt.
Kreditrisiko ist das Risiko eines Verlustes, weil ein Schuldner
oder eine Gegenpartei den finanziellen Verpflichtungen nicht
nachkommen kann oder weil sich die Bonität des Schuldners
oder der Gegenpartei verschlechtert hat. Bei Nichterfüllung
erleiden wir normalerweise einen Verlust in der Höhe des vom
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Schuldner geschuldeten Betrags abzüglich allfälliger Wieder-
eingänge aus Pfändung, Liquidation von Sicherheiten oder
Restrukturierung der Gesellschaft des Schuldners. Die Wertbe-
richtigung für Kreditverluste wird als eine angemessene Schät-
zung der an den Bilanzstichtagen bestehenden Kreditverluste
erachtet. Diese Wertberichtigung besteht für wahrscheinliche
Kreditverluste latenter Art aus bestehenden Positionen und für
Kreditpositionen mit Einzelwertberichtigungsbedarf.
u Siehe «Anhang 1 – Zusammenfassung wichtiger Rechnungsle-

gungsgrundsätze» und «Anhang 18 – Ausleihungen, Wertberich-

tigung für Kreditverluste und Kreditqualität» in V – Konsolidierte

Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen

zur Wertberichtigung für Kreditverluste.

Wertberichtigung für latente Kreditverluste
Die Wertberichtigung für latente Kreditverluste bezieht sich auf
alle Kreditpositionen, die nicht einzeln wertberichtigt werden,
bei welchen aber auf Portfoliobasis latente Ausfallrisiken vor-
handen sind. Die Schätzung dieser Komponente der Wertbe-
richtigung für das Portfolio der Privatkundenkredite beinhaltet
die Analyse historischer und aktueller qAusfallwahrscheinlich-
keiten, historischer Erfahrungen und entsprechender aktueller
Annahmen zur Wiedereinbringlichkeit bei homogenen Krediten
basierend auf internen Risikoratings und Produkttypen. Bei der
Schätzung dieser Komponente bei Wertberichtigungen des
Portfolios von Krediten an Unternehmen und Institutionelle
unterteilt die Gruppe die Kredite nach Risiko, Branche oder
Länderrating. Die Methodik für das Investment Banking adjus-
tiert die ratingspezifischen Ausfallwahrscheinlichkeiten, um
nicht nur historische Daten von Dritten, sondern auch die aus
aktuell notierten Kreditrisikoprämien (Credit Spreads) resultie-
renden Daten einzubeziehen.

Viele Faktoren werden zur Abschätzung latenter Kreditver-
luste in bestehenden Positionen herangezogen. Dazu zählen
die Volatilität der Ausfallwahrscheinlichkeiten, Ratingänderun-
gen, das Ausmass des potenziellen Verlusts, interne Risiko -
ratings, geografische, branchenbezogene und andere öko -
nomische Faktoren sowie die Messgenauigkeit der zur Kredit-
risikoschätzung verwendeten Methoden und Modelle.
Allgemeine Kreditrisikoindikatoren werden ebenfalls berück-
sichtigt, wie zum Beispiel Trends bei Positionen mit internem
Rating, klassifizierte Positionen, Barkredite, jüngste Verluster-
fahrungen und prognostizierte Abschreibungen sowie bran-
chenbezogene und geografische Konzentrationen und aktuelle
Entwicklungen in den betreffenden Segmenten oder Standor-
ten. Wichtige Faktoren sind auch unsere aktuelle Unterneh-
mensstrategie und unser Kreditprozess, einschliesslich Kredit-
genehmigung und -limiten, sowie Kriterien für die Kredit -
gewährung und Umschuldung.

Die Auswertung dieser Faktoren verlangt wesentliche
Ermessensentscheide. So erfordert zum Beispiel die Abschät-
zung der Höhe eines potenziellen Verlustes eine Beurteilung
des Zeitraums der zugrunde liegenden Daten. Daten, die kei-
nen vollständigen Kreditzyklus erfassen, können die Genauig-
keit der Verlustschätzungen beeinträchtigen. Festzulegen, wel-
che externen Daten hinsichtlich der Ausfallwahrscheinlichkeiten
verwendet werden sollten und wann sie zu verwenden sind, ist
ebenfalls Ermessenssache. Auch die Verwendung von Marktin-
dizes und Ratings, die nicht genügend mit den Eigenschaften
unserer spezifischen Positionen korrelieren, können die Genau-
igkeit der Verlustschätzungen beeinträchtigen. Das Abschätzen
der Auswirkung von Unsicherheiten bezüglich makroökonomi-
scher und politischer Bedingungen, Währungsabwertungen auf
grenzüberschreitenden Positionen, Veränderungen der Krite-
rien für die Übernahme von Kreditemissionen, unerwarteten
Korrelationen zwischen Positionen sowie anderen Faktoren
erfordert wesentliche Ermessensentscheide. Änderungen in
unseren Schätzungen bezüglich latenter Kreditverluste im Port-
folio können sich auf die Rückstellung auswirken und eine
Änderung der Wertberichtigung zur Folge haben.

Wertberichtigungen für spezifische Kreditverluste
Wir bilden Rückstellungen für spezifische Kreditverluste auf
wertgeminderten Ausleihungen gestützt auf eine regelmässige
und ausführliche Analyse aller im Portfolio enthaltenen Kre-
dite. Diese Analyse umfasst eine Schätzung des realisierbaren
Werts allfälliger Sicherheiten, die mit der Rückzahlung und
Realisierung entsprechender Sicherheiten verbundenen Kos-
ten, die allgemeine finanzielle Lage, Ressourcen und das bis-
herige Zahlungsverhalten der Gegenpartei, den Umfang unse-
rer übrigen Positionen gegenüber derselben Gegenpartei sowie
die Aussichten auf Unterstützung durch finanziell verantwortli-
che Garantiegeber.

Die Methodik zur Festlegung spezifischer Wertberichtigun-
gen erfordert Beurteilungen auf vielen Ebenen. Erstens bein-
haltet sie eine Früherkennung von sich verschlechternden Kre-
ditpositionen. Eine ausführliche Beurteilung ist notwendig, um
die verschiedenen Indikatoren für die finanzielle Lage einer
Gegenpartei und die Rückzahlungswahrscheinlichkeit richtig
auszuwerten. Würden bestimmte Indikatoren nicht erkannt oder
nicht angemessen gewichtet, könnte dies zu einer anderen
Schlussfolgerung bezüglich des Kreditrisikos führen. Das
Abschätzen des Kreditrisikos ist naturgemäss mit Einschrän-
kungen bezüglich der Vollständigkeit und Genauigkeit der im
Schätzungszeitpunkt verfügbaren Informationen bezüglich
Gegenpartei, Sicherheiten oder Garantie verbunden. Die
Bemessung des Wertberichtigungsbedarfs erfordert ein hohes
Urteilsvermögen. Wenn möglich werden in den Modellen zur
Schätzung der Kreditverluste unabhängige, verifizierbare Daten
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oder unsere eigene historische Verlusterfahrung verwendet.
Ein wesentlicher Grad an Unsicherheit bleibt jedoch bei Anwen-
dung solcher Bewertungstechniken bestehen. Auf die Verbu-
chungspraxis für Zinserträge hat gemäss unserer Kreditpolitik
auch die Klassierung bezüglich Kreditstatus einen bedeutenden
Einfluss.
u Siehe «Risikomanagement» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und

Ausserbilanz und «Anhang 18 – Ausleihungen, Wertberichtigung

für Kreditverluste und Kreditqualität» in V – Konsolidierte Jahres-

rechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen zur

Offenlegung von Kreditportfolios und Wertberichtigungen und

bestimmte andere Informationen, die der Beurteilung von Kredit-

risiken und des Kreditrisikomanagements dienen.

Wertberichtigungen auf Goodwill

Unter US GAAP wird Goodwill nicht amortisiert, sondern jähr-
lich auf den 31. Dezember oder häufiger, falls Ereignisse oder
veränderte Umstände auf eine mögliche Wertminderung hin-
deuten, auf Werthaltigkeit überprüft. Unter anderen können
folgende Umstände einen Werthaltigkeitstest auslösen:
(i) makroökonomische Bedingungen, wie eine bedeutende Ver-
schlechterung des allgemeinen wirtschaftlichen Klimas oder
andere Entwicklungen auf den Aktien- und Kreditmärkten;
(ii) branchen- und marktbezogene Erwägungen, wie die Ver-
schlechterung des Umfelds, in dem die Einheit aktiv ist, ein
Umfeld des zunehmenden Wettbewerbs, ein Rückgang der
marktabhängigen Multiplikatoren zur Unternehmensbewertung
oder Kennzahlen (sowohl in absoluten als auch in relativen
Werten gegenüber Mitbewerbern) und aufsichtsrechtliche oder
politische Entwicklungen; (iii)  sonstige relevante für die Ein-
heit spezifische Ereignisse, wie Veränderungen in Bezug auf
Management, Schlüsselmitarbeitende oder Strategie; (iv) die
mehr als 50-prozentige Wahrscheinlichkeit eines Verkaufs oder
einer anderweitigen Veräusserung der gesamten oder eines
Teils einer Berichterstattungseinheit (Reporting Unit);
(v) Ergebnisse aus der Überprüfung der Werthaltigkeit einer
bedeutenden Gruppe von Vermögenswerten in einer Berichter-
stattungseinheit; (vi) die Erfassung einer Wertberichtigung auf
Goodwill im Abschluss einer Tochtergesellschaft, welche Teil
einer Berichterstattungseinheit ist; (vii) ein nachhaltiger Rück-
gang des Börsenkurses (betrachtet sowohl in absoluten als
auch relativen Werten gegenüber Mitbewerbern).

Bei der Überprüfung der Werthaltigkeit des Goodwills wird
jede Berichterstattungseinheit einzeln beurteilt. Als Berichter-
stattungseinheit gilt ein operatives Segment oder die Stufe
unter einem operativen Segment, die auch als Komponente
bezeichnet wird. Eine Komponente eines operativen Segments
gilt als Berichterstattungseinheit, wenn die Komponente einen

Geschäftsbereich bildet, für welchen separate Finanzinforma-
tionen verfügbar sind, und dessen Geschäftsergebnis vom
Management regelmässig überprüft wird. Im Private Banking
werden Wealth Management Clients und Corporate & Institutio-
nal Clients als Berichterstattungseinheiten betrachtet. Das
Investment Banking ist eine einzige Berichterstattungseinheit.
Im Asset Management werden Alternative Anlagestrategien
und Traditionelle Anlagestrategien als Berichterstattungsein-
heiten betrachtet. Falls der geschätzte Fair Value einer Bericht-
erstattungseinheit ihren Buchwert übersteigt, ist der Goodwill
nicht wertgemindert. Zu den Faktoren, die bei der Bestimmung
des Fair Value einer Berichterstattungseinheit berücksichtigt
werden, zählen unter anderen: eine Bewertung der jüngsten
Übernahmen ähnlicher Geschäftseinheiten im Markt, aktuelle
Aktienwerte ähnlicher Publikumsgesellschaften im Markt ein-
schliesslich Preis-Multiples, jüngste Trends hinsichtlich unseres
Aktienkurses und derjenigen von Konkurrenten, Schätzungen
unseres zukünftigen Ertragspotenzials aufgrund unseres stra-
tegischen Drei-Jahres-Geschäftsplans und das Zinsniveau.

Schätzungen unseres zukünftigen Ertragspotenzials und
desjenigen der Berichterstattungseinheiten erfordern wesent-
liche Beurteilungen einschliesslich der Erwartungen des
Managements hinsichtlich zukünftiger Veränderungen der
Marktzyklen, des regulatorischen Umfelds, der erwarteten
Ergebnisse aus der Umsetzung von Unternehmensstrategien,
Konkurrenzfaktoren und Annahmen bezüglich der Bindung von
Schlüsselmitarbeitenden. Ungünstige Veränderungen der
Schätzungen und Annahmen, die zur Ermittlung des Fair Value
der Berichterstattungseinheiten der Gruppe verwendet wurden,
können in Zukunft eine Wertberichtigung des Goodwills zur
Folge haben.

Auf der Grundlage unserer Analyse der Werthaltigkeit des
Goodwills per 31. Dezember 2011 kamen wir zum Schluss,
dass der geschätzte Fair Value für die vier Berichterstattungs-
einheiten in unseren Segmenten Privat Banking und Asset
Management den entsprechenden Bilanzwert wesentlich über-
stieg und per 31. Dezember 2011 keine Wertberichtigung not-
wendig war.

Auch für unsere Berichterstattungseinheit Investment Ban-
king war keine Wertberichtigung notwendig, da der geschätzte
Fair Value den Bilanzwert um 9% überstieg. Das Risiko einer
zukünftigen Wertberichtigung des Goodwills dieser Berichter-
stattungseinheit ist aber gestiegen, da die Bewertung der
Berichterstattungseinheit stark mit den Wirtschafts- und
Finanzmarktbedingungen, den Handelsaktivitäten und der
Investitionstätigkeit der Kunden und dem regulatorischen
Umfeld, in dem sie tätig ist, korreliert. Wir haben einen unab-
hängigen Bewertungsspezialisten beauftragt, uns bei der
Bewertung der Berichterstattungseinheit per 31. Dezember
2011 unter Verwendung einer Kombination des marktorientier-
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ten und des ertragsorientierten Ansatzes zu unterstützen. Im
Rahmen des marktorientierten Ansatzes werden zum einen
Multiplikatoren auf Basis Kurs und Gewinnerwartung oder Mul-
tiplikatoren auf Basis Kurs und Buchwert von ähnlichen gehan-
delten Unternehmen und zum anderen die zuletzt bezahlten
Preise für Transaktionen in der gleichen oder verwandten Bran-
chen berücksichtigt. Im Rahmen des ertragsorientierten Ansat-
zes wurde ein Diskontierungssatz angewendet, der die Risiken
und Unsicherheiten im Zusammenhang mit den prognostizier-
ten Cashflows einer Berichterstattungseinheit widerspiegelt.

Die Ergebnisse der Beurteilung der Werthaltigkeit des
Goodwills der Berichterstattungseinheit Investment Banking
würden von nachteiligen Veränderungen der im Rahmen des
Bewertungsprozesses verwendeten Annahmen beträchtlich
beeinflusst. Wenn die tatsächlichen Ergebnisse von unseren
bestmöglichen Schätzungen der wichtigsten wirtschaftlichen
Annahmen und den entsprechenden, für die Bewertung der
Berichterstattungseinheit verwendeten Cashflows in ausrei-
chendem Mass negativ abweichen, könnten wir in Zukunft
gezwungen sein, eine wesentliche Wertberichtigung auf dem im
Investment Banking erfassten Goodwill von CHF 6 363 Mio.
vorzunehmen. 
u Siehe «Anhang 20 – Goodwill und sonstige immaterielle Werte»

in V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für

weitere Informationen zu Goodwill und dessen Überprüfung auf

Werthaltigkeit.

Steuern

Ungewisse Ertragsteuerpositionen
Die Gruppe befolgt die Richtlinie von ASC Topic 740, «Income
Tax», welche einen konsistenten Rahmen zur Ermittlung der
angemessenen Höhe von Steuerrückstellungen für ungewisse
Ertragsteuerpositionen bieten.

Die Entscheidung, ob eine Ertragsteuerposition aufgrund
des technischen Sachverhalts mit einer Wahrscheinlichkeit von
mehr als 50% einer Überprüfung durch die Steuerbehörden
standhält, einschliesslich des Ausgangs damit verbundener
Rekurse und Prozesse, erfordert wesentliches Ermessen. Wei-
teres Ermessen ist für die Festlegung der Höhe des Steuervor-
teils erforderlich, welcher in der konsolidierten Jahresrechnung
erfasst werden darf.
u Siehe «Anhang 26 – Steuern» in V – Konsolidierte Jahresrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen zu Ertrag-

steuerpositionen.

Wertberichtigungen für latente Steuern
Per Bilanzstichtag der Gruppe werden latente Steuerguthaben
und -verbindlichkeiten für die geschätzten zukünftigen steuer-

lichen Auswirkungen von steuerlichen Verlustvorträgen und
zeitlich befristeten Differenzen zwischen den für die konsoli-
dierte Jahresrechnung massgeblichen Bilanzwerten bestehen-
der Aktiven und Verbindlichkeiten und den relevanten Steuer-
werten ausgewiesen.

Die Realisierbarkeit latenter Steuerguthaben auf zeitlich
befristeten Wertdifferenzen hängt von der Generierung steuer-
barer Erträge in den Zeiträumen ab, in welchen die betreffen-
den befristeten Wertdifferenzen zu steuerlich abzugsfähigen
Aufwendungen führen. Die Realisierbarkeit entsprechender
latenter Steuerguthaben auf steuerlichen Verlustvorträgen
hängt von der Generierung steuerbarer Erträge in zukünftigen
Perioden ab, in denen die steuerlichen Verlustvorträge geltend
gemacht werden können (soweit diese zeitlich nicht unbefristet
sind). Das Management überprüft regelmässig, ob latente
Steuerguthaben realisiert werden können. Ist das Management
der Auffassung, dass die Realisierbarkeit eines latenten Steu-
erguthabens oder eines entsprechenden Teils mit einer Wahr-
scheinlichkeit von mehr als 50% nicht mehr gegeben ist, wird
eine entsprechende Wertberichtigung gebildet. Bei der Prü-
fung der Werthaltigkeit latenter Steuerguthaben berücksichtigt
das Management sowohl positive als auch negative Anhalts-
punkte einschliesslich prognostizierter zukünftiger steuerbarer
Erträge, die Auflösungen latenter Steuerverbindlichkeiten, die
planbar sind, und Steuerplanungsstrategien.

Diese Bewertung erfordert ein wesentliches Ermessen des
Managements vor allem hinsichtlich des prognostizierten steu-
erbaren Ertrags. Zukünftiger steuerbarer Ertrag lässt sich nicht
mit Sicherheit voraussagen. Er wird aus Budgets und strategi-
schen Geschäftsplänen abgeleitet, hängt aber von zahlreichen
Faktoren ab, die zum Teil ausserhalb der Kontrolle des
Managements liegen. Erhebliche Abweichungen der tatsächli-
chen Ergebnisse von den geschätzten zukünftigen steuerbaren
Gewinnen oder Änderungen unserer Schätzungen hinsichtlich
der zukünftigen steuerbaren Gewinne und mögliche Restruktu-
rierungen könnten Änderungen bezüglich Realisierbarkeit der
latenten Steuerguthaben zur Folge haben und eine entspre-
chende Anpassung der Wertberichtigung erfordern.

Im Rahmen seines üblichen Vorgehens führte das Manage-
ment eine detaillierte Beurteilung seiner erwarteten zukünftigen
Ergebnisse durch. Diese Beurteilung berücksichtigte das
Bekenntnis der Gruppe zum integrierten Geschäftsmodell und
die Wichtigkeit des Investment-Banking-Segments innerhalb
der integrierten Bank sowie die Veränderungen im Kernge-
schäft der Gruppe und die seit 2008 erfolgte Risikoreduktion.
Die Bewertung zeigte die erwarteten zukünftigen Ergebnisse,
die voraussichtlich in Ländern erzielt werden, in welchen die
Gruppe wesentliche latente Steuerguthaben hat, wie die USA,
Grossbritannien und die Schweiz. Danach verglich das
Management die erwarteten zukünftigen Ergebnisse mit den
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für die Nutzung latenter Steuerguthaben anwendbaren Geset-
zen. Das US-Steuergesetz gewährt eine 20-jährige Nutzungs-
periode für steuerliche Verlustvorträge, im britischen Steuerge-
setz ist die Nutzungsperiode für steuerliche Verlustvorträge
unbegrenzt und das schweizerische Steuergesetz gestattet
steuerliche Verlustvorträge für eine Periode von sieben Jah-
ren.  
u Siehe «Anhang 26 – Steuern» in V – Konsolidierte Jahresrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen zu laten-

ten Steuerguthaben.

Vorsorgepläne

Die Gruppe
Die Gruppe deckt Vorsorgebedürfnisse in der Schweiz und in
anderen Ländern über verschiedene Vorsorgepläne mit Leis-
tungsprimat und Beitragsprimat ab.

Unsere Richtlinien zur Finanzierung der Vorsorgepläne im
Ausland stehen in Einklang mit lokalen staatlichen und steuer-
lichen Anforderungen. 

Die Berechnung des Aufwands und der Verbindlichkeiten
für Vorsorgepläne mit Leistungsprimat erfordert eine umfang-
reiche Verwendung von Annahmen, welche Diskontsatz, erwar-
tete Rendite der Planvermögen und Rate der zukünftigen Lohn-
erhöhungen einschliessen. Das Management legt diese Annah-
men, gestützt auf aktuell verfügbare Markt- und
Branchendaten sowie die historische Wertentwicklung der
Pläne, fest. Weiter konsultiert das Management einen unab-
hängigen Aktuar, um bei der Wahl angemessener Annahmen
und den Bewertungen der entsprechenden Verbindlichkeiten
mitzuwirken. Die von der Gruppe verwendeten versicherungs-
mathematischen Annahmen können infolge veränderter Markt-
und Wirtschaftsbedingungen, höherer oder niedrigerer Aus-
trittsraten sowie einer längeren oder kürzeren Lebenserwar-
tung der Versicherten wesentlich von den tatsächlichen Ergeb-
nissen abweichen. Solche Abweichungen können sich deutlich
auf die Höhe des in zukünftigen Jahren verbuchten Vorsorge-
aufwands auswirken.

Die Über- beziehungsweise Unterdeckung unserer Vorsor-
gepläne und Pläne für sonstige Leistungen mit Leistungsprimat
an Mitarbeitende im Ruhestand werden in der konsolidierten
Bilanz ausgewiesen. Die Auswirkungen aus der Neubemes-
sung des Finanzierungsstatus (berücksichtigt in den versiche-
rungsmathematischen Gewinnen beziehungsweise Verlusten)
und aus Planänderungen (berücksichtigt im nachzuverrechnen-
den Dienstzeitaufwand beziehungsweise in der Dienstzeitgut-
schrift) werden im Eigenkapital als Teil der kumulierten erfolgs-
neutralen Eigenkapitalveränderung erfasst. 

Die Summe der zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen (Pro-
jected Benefit Obligation, PBO) unserer Vorsorgepläne mit
Leistungsprimat enthielt per 31. Dezember 2011 einen Betrag
von CHF 568 Mio. für angenommene künftige Salärerhöhun-
gen, verglichen mit CHF 1 052 Mio. per 31. Dezember 2010.
Die aktuellen Vorsorgeverpflichtungen (Accumulated Benefit
Obligation, ABO) sind definiert als zukünftige Vorsorgever-
pflichtungen abzüglich des für die zukünftigen Salärerhöhungen
geschätzten Betrags. Die Differenz zwischen dem Fair Value
der Planvermögen und den aktuellen Vorsorgeverpflichtungen
entsprach einer Überdeckung von CHF 139 Mio. für 2011,
verglichen mit einer Überdeckung von CHF 415 Mio. für 2010.

Die zur Berechnung des in der konsolidierten Erfolgsrech-
nung zu erfassenden Vorsorgeaufwands verwendete erwartete
langfristige Rendite auf dem Planvermögen muss von uns
geschätzt werden. Die Schätzung zukünftiger Renditen auf dem
Planvermögen ist besonders subjektiv, denn sie erfordert eine
Beurteilung möglicher zukünftiger Marktrenditen basierend auf
der Zusammensetzung der Planvermögen. Zur Berechnung des
Vorsorgeaufwands und zur Ermittlung der erwarteten langfris-
tigen Rendite verwenden wir den Marktwert der Vermögens-
werte. Die per Bemessungsstichtag für die Ermittlung der Vor-
sorgeverpflichtungen verwendeten Annahmen werden auch
benutzt, um den periodischen Nettovorsorgeaufwand für die
dem Stichtag folgende 12-Monats-Periode zu berechnen.

Die erwartete gewichtete durchschnittliche langfristige Ren-
dite der Planvermögen für 2011 und 2010 betrug 4,8% für die
Schweizer Pläne und 7,3% beziehungsweise 7,2% für die aus-
ländischen Pläne. Wäre die erwartete langfristige Rendite für
2011 um einen Prozentpunkt gestiegen/gesunken, hätte sich
der Nettovorsorgeaufwand für die Schweizer Pläne um CHF
141 Mio. und der Nettovorsorgeaufwand für die ausländischen
Pläne um CHF 22 Mio. verringert/erhöht.

Der zur Ermittlung der Vorsorgeverpflichtung verwendete
Diskontsatz basiert auf den Sätzen von erstklassigen Unter-
nehmensanleihen oder von Staatsanleihen zuzüglich einer
 Prämie zur Annäherung an die Sätze von erstklassigen Unter-
nehmensanleihen. Bei der Ermittlung des Diskontsatzes
berücksichtigen wir die Beziehung zwischen den Unterneh-
mensanleihen sowie Zeitpunkt und Höhe der zukünftigen Geld-
abflüsse für Leistungsauszahlungen. Der für Schweizer Pläne
verwendete durchschnittliche Diskontsatz reduzierte sich um
0,3 Prozentpunkte von 3,1% per 31. Dezember 2010 auf
2,8% per 31. Dezember 2011, was vor allem auf einen Rück-
gang der Sätze am Schweizer Anleihenmarkt zurückzuführen
war. Der für ausländische Pläne verwendete durchschnittliche
Diskontsatz verringerte sich um 0,7 Prozentpunkte von 5,5%
per 31. Dezember 2010 auf 4,8% per 31. Dezember 2011,
was vor allem auf einen Rückgang der Sätze an den Anleihen-
märkten in der EU, Grossbritannien und den USA zurückzu-
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führen war. Der Diskontsatz wirkt sich sowohl auf den Vorsor-
geaufwand als auch auf die zukünftigen Vorsorgeverpflichtun-
gen aus. Wäre der Diskontsatz für die Schweizer Pläne per
31. Dezember 2011 um einen Prozentpunkt gesunken, hätte
dies zu einer Erhöhung der zukünftigen Vorsorgeverpflichtun-
gen von CHF 1 919 Mio. und einer Erhöhung des Vorsorgeauf-
wands von CHF 159 Mio. geführt. Wäre der Diskontsatz dage-
gen um einen Prozentpunkt gestiegen, hätte dies einen Rück-
gang der zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen von CHF 1 672
Mio. und einen Rückgang des Vorsorgeaufwands von CHF 75
Mio. zur Folge gehabt. Wäre der Diskontsatz für die ausländi-
schen Pläne per 31. Dezember 2011 um einen Prozentpunkt
gesunken, hätte dies zu einer Erhöhung der zukünftigen Vorsor-
geverpflichtungen von CHF 574 Mio. und einer Erhöhung des
Vorsorgeaufwands von CHF 50 Mio. geführt. Wäre der Diskont-
satz dagegen um einen Prozentpunkt gestiegen, hätte dies einen
Rückgang der zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen von CHF 461
Mio. und einen Rückgang des Vorsorgeaufwands von CHF 43
Mio. zur Folge gehabt. 

Versicherungsmathematische Verluste und nachzuverrech-
nender Dienstzeitaufwand werden über die durchschnittliche
verbleibende Dienstzeit der aktiven Mitarbeitenden, die im Rah-
men des Plans erwartungsgemäss Leistungen beziehen dürf-
ten, amortisiert. Die durchschnittliche verbleibende Dienstzeit
per 31. Dezember 2011 betrug bei den Schweizer Plänen etwa
zehn Jahre, bei den ausländischen Plänen zwischen vier und
26 Jahren. Der Vorsteueraufwand im Zusammenhang mit der
Amortisation der versicherungsmathematischen Nettoverluste
und des nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands für Vorsor-
gepläne mit Leistungsprimat betrug per 31. Dezember 2011,
2010 und 2009 CHF 152 Mio., CHF 140 Mio. beziehungs-
weise CHF 60 Mio. Die Amortisation erfasster versicherungs-
mathematischer Verluste und des nachzuverrechnenden
Dienstzeitaufwands per 31. Dezember 2012 für Vorsorgepläne
mit Leistungsprimat, die zu Beginn des Jahres berechnet wird,
dürfte sich nach Steuern auf CHF 120 Mio. belaufen. Der
Betrag, um den die tatsächliche Rendite der Planvermögen von
unserer Schätzung der erwarteten Rendite dieser Vermögens-
werte abweicht, wirkt sich weiter auf die Höhe der im Eigenka-
pital erfassten versicherungsmathematischen Nettoverluste
beziehungsweise -gewinne aus, was einen höheren oder nied-
rigeren Amortisationsaufwand in den Perioden nach 2012 zur
Folge haben wird. 
u Siehe «Anhang 29 – Vorsorgepläne und sonstige Leistungen an

Mitarbeitende im Ruhestand» in V – Konsolidierte Jahresrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen zu Vorsor-

geleistungen.

Die Bank
Die Bank deckt die Vorsorgepflichten für ihre Mitarbeitenden in
der Schweiz über die Beteiligung an einem von der Gruppe
gesponserten Vorsorgeplan mit Leistungsprimat ab (Gruppen-
plan). An diesen Gruppenplan, bei welchem es sich um eine in
Zürich domizilierte unabhängige Stiftung handelt, sind verschie-
dene Rechtseinheiten der Gruppe angeschlossen. Die Gruppe
führt den Gruppenplan als selbständigen Vorsorgeplan mit Leis-
tungsprimat. Dabei wendet sie zur Berechnung des periodi-
schen Nettovorsorgeaufwands, der erwarteten zukünftigen Vor-
sorgeverpflichtungen (PBO), der aktuellen Vorsorgeverpflich-
tungen (ABO) und der entsprechenden Beträge, welche in der
konsolidierten Bilanz ausgewiesen werden, das Verfahren der
laufenden Einmalprämien (Projected Unit Credit Actuarial
Method) an. Die Über- oder Unterdeckung des Gruppenplans
wird in der konsolidierten Bilanz ausgewiesen. Die versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste und der nachzu-
verrechnende Dienstzeitaufwand beziehungsweise die Dienst-
zeitgutschrift werden im Eigenkapital als Teil der kumulierten
erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderung erfasst.

Die Bank führt den Gruppenplan als Beitragsprimatplan.
Dabei erfasst die Bank nur diejenigen Beträge als periodenbe-
zogenen Nettovorsorgeaufwand, welche für die jeweilige Peri-
ode an den Gruppenplan zu leisten sind, und weist nur die fäl-
ligen, unbezahlten Beiträge als Verbindlichkeit aus. Darüber
hinaus erfasst die Bank für den Gruppenplan keinen weiteren
Aufwand und keine Bilanzpositionen.

Die Bank deckt die Vorsorgepflichten für ihre Mitarbeiten-
den an ausländischen Standorten über die Beteiligung an ver-
schiedenen Vorsorgeplänen ab. Diese werden als selbständige
Vorsorgepläne mit Leistungs- oder Beitragsprimat geführt.

Hätte die Bank den Gruppenplan für 2011 als Leistungspri-
matplan ausgewiesen, hätte die erwartete langfristige Rendite,
welche zur Berechnung der erwarteten Rendite auf dem Plan-
vermögen als Bestandteil des periodischen Nettovorsorgeauf-
wands benutzt wird, 4,8% betragen. Die erwartete gewichtete
durchschnittliche langfristige Rendite, welche zur Berechnung
der erwarteten Rendite auf den Planvermögen der ausländi-
schen selbständigen Vorsorgepläne mit Leistungsprimat als
Bestandteil des periodischen Nettovorsorgeaufwands benutzt
wird, betrug für 2011 7,3%.

Der zur Ermittlung der Vorsorgeverpflichtung verwendete
Diskontsatz basiert auf den Sätzen von erstklassigen Unter-
nehmensanleihen oder von Staatsanleihen zuzüglich einer Prä-
mie zur Annäherung an die Sätze von erstklassigen Unterneh-
mensanleihen. Hätte die Bank den Gruppenplan per
31. Dezember 2011 als Leistungsprimatplan geführt, hätten
die zur Berechnung der Vorsorgeverpflichtung und des peri-
odischen Nettovorsorgeaufwands verwendeten Diskontsätze
2,8% beziehungsweise 3,1% betragen. Die zur Berechnung
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der Vorsorgeverpflichtung und des periodischen Nettovorsorge-
aufwands verwendeten gewichteten durchschnittlichen Dis-
kontsätze für die ausländischen selbständigen Vorsorgepläne
mit Leistungsprimat beliefen sich per 31. Dezember 2011 auf
4,8% beziehungsweise 5,5%. Wäre der Diskontsatz für die
ausländischen selbständigen Pläne um einen Prozentpunkt
gesunken, hätte dies zu einer Erhöhung der zukünftigen Vor-
sorgeverpflichtungen von CHF 574 Mio. und einer Erhöhung
des Vorsorgeaufwands von CHF 50 Mio. geführt. Wäre der
Diskontsatz dagegen um einen Prozentpunkt gestiegen, hätte
dies einen Rückgang der zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen
von CHF 461 Mio. und einen Rückgang des Vorsorgeaufwands
von CHF 43 Mio. zur Folge gehabt.

Die Bank weist für den Gruppenplan keine Amortisation
von versicherungsmathematischen Verlusten oder von nachzu-
verrechnendem Dienstzeitaufwand aus. Versicherungsmathe-
matische Verluste und nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
in Bezug auf die ausländischen selbständigen Vorsorgepläne
mit Leistungsprimat werden über die durchschnittliche verblei-
bende Dienstzeit der aktiven Mitarbeitenden, die im Rahmen
des Plans erwartungsgemäss Leistungen beziehen dürften,
amortisiert. Der Vorsteueraufwand im Zusammenhang mit der
Amortisation von nicht erfassten versicherungsmathematischen
Nettoverlusten und nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand
betrug per 31. Dezember 2011, 2010 und 2009 CHF 51 Mio.,
CHF 37 Mio. beziehungsweise CHF 18 Mio. Die Amortisation
erfasster versicherungsmathematischer Verluste und des nach-
zuverrechnenden Dienstzeitaufwands per 31. Dezember 2012,
die zu Beginn des Jahres berechnet wird, dürfte sich nach
Steuern auf CHF 47 Mio. belaufen.
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Treasury Management
Wir haben unsere Liquiditäts- und Finanzierungsposition weiter bewirtschaftet. Ende 2011 wiesen wir eine
nach wie vor starke Kapitalbasis mit einer BIZ-Kernkapitalquote (Tier 1) unter Basel II.5 von 15,2% auf,
verglichen mit 14,2% Ende 2010. Die Mehrheit unserer unbesicherten Refinanzierung stammt aus stabilen
Kundeneinlagen und langfristigem Fremdkapital.

Refinanzierungs-, Liquiditäts-, Kapital- sowie unsere Fremd-
währungsrisiken im Bankenbuch werden zentral vom Treasury
gesteuert. Die Aufsicht über diese Aktivitäten liegt beim Capi-
tal Allocation and Risk Management Committee (CARMC),
einem Ausschuss, dem die Chief Executive Officers (CEOs)
der Gruppe und der Divisionen, der Chief Financial Officer, der
Chief Risk Officer (CRO) und der Treasurer angehören. Das
CARMC ist verantwortlich für die Überwachung der Kapital-
ausstattung, der Bilanzentwicklung, der derzeitigen und
zukünftigen Refinanzierung, der Zinsrisiken und der Fremd-
währungspositionen sowie für die Bestimmung und Überwa-
chung der Einhaltung interner Risikolimiten.

Management von Liquidität und Refinanzierung

Überblick
Unsere Liquiditäts- und unsere Refinanzierungsstrategie wer-
den vom CARMC genehmigt und vom Verwaltungsrat über-
wacht. Die Umsetzung und Ausführung dieser beiden Strate-
gien liegt bei Treasury. Treasury stellt die Einhaltung der
Liquiditätspolitik sowie die effiziente Koordination der besi-
cherten Refinanzierungsbereiche sicher. So können wir poten-
zielle Liquiditäts- und Refinanzierungsrisiken besser bewirt-
schaften und unsere Liquidität und Refinanzierung umgehend
an Stresssituationen anpassen. Es erfolgt eine regelmässige
Berichterstattung über das Liquiditäts- und Refinanzierungs-
profil an das CARMC und den Verwaltungsrat. Diese beiden
Instanzen legen die Risikobereitschaft und die Nutzung der
Bilanz durch die einzelnen Geschäftsbereiche fest.

Unser Liquiditäts- und Refinanzierungsprofil spiegelt die
Strategie, den Risikoappetit und die Geschäftstätigkeit der
Gruppe sowie die Marktlage und das gesamte Geschäftsum-
feld wider. Wir haben diese beiden Profile entsprechend ange-
passt, um den Lehren aus der Finanzkrise und der in der Folge
vorgenommenen Änderung unserer Geschäftsstrategie Rech-
nung zu tragen. Unser Liquiditätsrisikomanagement ist zudem
von der Entwicklung der Best-Practice-Normen in einem
herausfordernden Umfeld geprägt. Wir beteiligen uns aktiv an
aufsichtsrechtlichen und branchenspezifischen Foren zur För-

derung von Best-Practice-Normen im Bereich der Liquiditäts-
steuerung.

Im April 2010 implementierten wir die mit der Eidgenössi-
schen Finanzmarktaufsicht (FINMA) nach deren Beratung mit
der Schweizerischen Nationalbank (SNB) überarbeiteten
Liquiditätsgrundsätze, die sicherstellen sollen, dass die
Gruppe und die Bank auf konsolidierter Basis angemessene
Bestände an liquiden, nicht belasteten, erstklassigen Wert-
schriften besitzen, die in einer Krisensituation für einen
bestimmten Zeitraum zur Verfügung stehen. Die Grundsätze
traten zum Ende des zweiten Quartals 2010 in Kraft. Das Kri-
senszenario berücksichtigt Annahmen zu globalen Marktturbu-
lenzen, umfangreichen Bilanz- und Ausserbilanzabflüssen,
fehlendem Zugang zu unbesicherter Wholesale-Finanzierung,
starkem Einlagenabfluss, unterschiedlichem Zugang zu besi-
cherter Marktfinanzierung sowie den Auswirkungen von Insol-
venzängsten. Mit den neuen Regelungen soll gewährleistet
werden, dass wir unseren finanziellen Verpflichtungen in einer
Extremsituation über mindestens dreissig Tage nachkommen
können. Diese Regelungen berücksichtigen sowohl quantita-
tive als auch qualitative Faktoren und erfordern, dass wir im
Zusammenhang mit unserer Kapitalverwaltung und Unterneh-
mensführung auch mögliche Notfallrefinanzierungskosten ein-
beziehen. Zudem wird eine zusätzliche Berichterstattung an
die FINMA verlangt. Diese vereinbarten Liquiditätsanforderun-
gen können abgeändert werden, um den definitiven Liquidi-
tätsvorschriften des Basler Ausschusses für Bankenaufsicht
(Basler Ausschuss) Rechnung zu tragen. Im März 2011 wur-
den die Liquiditätsgrundsätze auf die Bank (ohne ihre konsoli-
dierten Tochtergesellschaften) ausgedehnt, sowohl mit als
auch ohne ausländische Geschäftsstellen.

Im Dezember 2010 veröffentlichte der Basler Ausschuss
das internationale Regelwerk qBasel III für die Messung, Vor-
schriften und Überwachung von Liquiditätsrisiken. Das Regel-
werk enthält eine qMindestliquiditätsquote (Liquidity Coverage
Ratio, LCR) und eine qstrukturelle Liquiditätsquote (Net Sta-
ble Funding Ratio, NSFR). Die LCR-Kennzahl, die am
1. Januar 2015 im Anschluss an eine im Jahr 2011 begon-
nene Beobachtungsphase eingeführt werden soll, beurteilt das
Liquiditätsrisiko über einen Zeitraum von 30 Tagen. Die
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NSFR-Kennzahl, die am 1. Januar 2018 im Anschluss an eine
im Jahr 2012 begonnene Beobachtungsphase eingeführt wer-
den soll, etabliert Kriterien für ein Minimum an stabiler Finan-
zierung, die einer Bank aufgrund der Liquidität ihrer Vermö-
genswerte und Aktivitäten über einen Zeithorizont von einem
Jahr zur Verfügung steht. Der Basler Ausschuss hat angekün-
digt, die Auswirkungen dieser Liquiditätsvorschriften auf die
Finanzmärkte, die Kreditverlängerung und das Wirtschafts-
wachstum zu  überprüfen, um sich mit unbeabsichtigten Folgen
befassen zu können. 

Mit der LCR soll sichergestellt werden, dass die Banken
über einen Bestand an unbelasteten, qualitativ hochwertigen
liquiden Vermögenswerten verfügen, um so im Fall eines aus-
geprägten Stressszenarios den Liquiditätsbedarf für einen
Zeithorizont von 30 Tagen zu decken. Die LCR besteht aus
zwei Komponenten: dem Wert des Bestands an qualitativ
hochwertigen liquiden Vermögenswerten in Stresssituationen
und den gesamten Netto-Barmittelabflüssen gemäss festge-
legten Szenarioparametern. Das Verhältnis zwischen dem
Bestand an liquiden Vermögenswerten und den Netto-Barmit-
telabflüssen sollte mindestens 100% betragen.

Mit der NSFR soll gewährleistet werden, dass die Banken
ein langfristiges Refinanzierungsprofil mit einer soliden Struk-
tur und einem Horizont von über einem Jahr aufrechterhalten.
Die NSFR ist eine Ergänzung zur LCR. Die NSFR ist so struk-
turiert, dass die Refinanzierung illiquider Aktiven mit einem
angemessenen Betrag von stabilen langfristigen Mitteln
sichergestellt wird. Dabei definiert die NSFR das Verhältnis
verfügbarer stabiler Refinanzierungsmittel gegenüber dem
Betrag der erforderlichen stabilen Refinanzierungsmittel,
wobei dieses Verhältnis immer mindestens 100% betragen
sollte. 

Unsere überarbeiteten Liquiditätsgrundsätze und unser
Regelwerk für das Liquiditätsrisikomanagement, die durch die
FINMA genehmigt wurden, entsprechen den Liquiditätsanfor-
derungen des Basel-III-Regelwerks.

Regelwerk für das Liquiditätsrisikomanagement
Unser internes Regelwerk für das Liquiditätsrisikomanagement
wird seit mehreren Jahren von den Aufsichtsbehörden und den
Ratingagenturen geprüft und überwacht. Die Liquiditäts- und
Refinanzierungspolitik ist darauf ausgelegt, ausreichende Refi-
nanzierungen zur Deckung aller Verpflichtungen in Extremfäl-
len bereitzustellen, die entweder auf Marktereignisse oder auf
Probleme der Credit Suisse selbst zurückgehen. Dies wird in
erster Linie durch eine konservative Asset-Liability-Manage-
ment-Strategie zur Sicherstellung einer Refinanzierungsstruk-
tur mit langfristigen Verbindlichkeiten, stabilen Einlagen und
Barmitteln erreicht, deren Umfang die illiquiden Vermögens-
werte erheblich übersteigt. Um kurzfristigen Liquiditätseng-

pässen begegnen zu können, halten wir Barmittel und hochli-
quide Wertschriften als Liquiditätspuffer. Unsere Liquiditätsri-
sikoparameter spiegeln diverse Stressszenarien wider, welche
wir als konservativ einschätzen. Bei der Liquiditätssteuerung
sorgen wir für eine Liquidität, die erheblich über das Mindest-
ziel hinausgeht und zur längerfristigen Fortführung unserer
Geschäftstätigkeit ausreichen würde, falls wir keinen Zugang
zu unbesicherten Refinanzierungsmitteln haben sollten. 

Das CARMC überprüft die Methode und die Annahmen des
Regelwerks für das Liquiditätsrisikomanagement und legt den
Liquiditätshorizont fest, den Treasury einhalten muss, um eine
ausreichend hohe Liquidität gewährleisten zu können. Der Ver-
waltungsrat ist für die Festlegung unserer gesamthaften Risi-
kobereitschaft, welche in einer Aufstellung über den Risikoap-
petit enthalten ist, verantwortlich.

Unser stark integriertes Regelwerk für das Liquiditätsrisi-
komanagement beruht auf ähnlichen Methoden wie die im
Liquiditätsregelwerk des Basler Ausschusses vorgesehenen
Methoden. Das angestrebte Refinanzierungsprofil soll es uns
ermöglichen, über längere Zeit den Geschäftsbetrieb aufrecht-
zuerhalten, ohne dass wir unsere Geschäftspläne in Stresssi-
tuationen anpassen müssen. 

Obwohl die NSFR voraussichtlich erst 2018 eingeführt
wird und noch durch den Basler Ausschuss und die FINMA
geändert werden kann, haben wir 2012 damit angefangen, die
NSFR als Hauptinstrument zur Kontrolle unserer strukturellen
Liquiditätsposition, zur Refinanzierungsplanung sowie als
Basis für unsere Funds-Transfer-Pricing-Strategie einzuset-
zen. Die Credit Suisse ist bestrebt, bis Ende 2013 eine NSFR
von 100% zu erreichen. Wir schätzen unsere NSFR per Ende
2011 auf 98%. Wo die Anforderungen unklar sind oder noch
durch nationale Regulatoren festgelegt werden müssen, haben
wir für unsere aktuelle Schätzung eigene Annahmen getrof-
fen.

Wir verwenden unser internes Liquiditätsbarometer weiter-
hin, um sowohl spezifisch auf die Credit Suisse bezogene
Stressszenarien als auch systemische Marktstressszenarien
abzubilden. Mithilfe des Barometers können wir den Zeithori-
zont steuern, in welchem der angepasste Marktwert unbelas-
teter Aktiven (einschliesslich Barmitteln) den gesamten Wert
vertragsgemäss abfliessender unbesicherter Verbindlichkeiten
zuzüglich eines konservativen Prognosewerts für erwartete
Eventualverpflichtungen übersteigt. 

Unser Liquiditätssteuerungs-Regelwerk ermöglicht es uns,
Stressanalysen unserer Bilanz- und Ausserbilanzpositionen
vorzunehmen, die unter anderem Folgendes umfassen:
p Eine mehrstufige Rückstufung der langfristigen Kreditra-

tings der Credit Suisse, welche einen zusätzlichen Refi-
nanzierungsbedarf auslöst, da bestimmte ausserbilanzielle
Eventualverpflichtungen bestehen;
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p bedeutende Mittelabflüsse bei Kundeneinlagen im Private
Banking;

p möglicher Mittelabfluss im Zusammenhang mit dem
Prime-Brokerage-Geschäft;

p die Verfügbarkeit besicherter Refinanzierung erfordert eine
wesentliche Überdeckung;

p es besteht kein Zugang zu Kapitalmärkten sowie Märkten
für Einlagenzertifikate und qCommercial Papers (CP);

p andere Zugänge zum Geldmarkt sind deutlich einge-
schränkt;

p Rückgang des Refinanzierungswertes unbelasteter Akti-
ven;

p fehlender Zugriff auf Aktiven von Gruppengesellschaften
aufgrund von regulatorischen, betrieblichen oder sonstigen
Einschränkungen;

p die Möglichkeit, dass wir in Zeiten von stressbelasteten
Märkten nicht vertraglich vereinbarte Liquiditätsunterstüt-
zungen, einschliesslich des Ankaufs unserer nicht besi-
cherten Schuldtitel, zur Verfügung stellen;

p Überwachung von Konzentrationen bei den Quellen der
Wholesale-Finanzierung, wodurch die Refinanzierungsviel-
falt gefördert wird;

p Überwachung der Zusammensetzung und Analyse der
unbelasteten Aktiven; sowie

p beschränkte Verfügbarkeit von Fremdwährungs-Swap-
Märkten.

Zudem verwaltet Treasury umfangreiche Bestände an liquiden
Vermögenswerten. Dieses Portfolio enthält Barmittel, hoch-
wertige Anleihen und andere liquide Wertpapiere einschliess-
lich an wesentlichen Märkten gehandelte Aktien, die als Liqui-
ditätspuffer dienen. Die Anleihen können in Repo-Geschäften
mit verschiedenen Zentralbanken einschliesslich der SNB, der
US Federal Reserve, der Europäischen Zentralbank und der
Bank of England eingesetzt werden. Die meisten dieser liqui-
den Vermögenswerte sind nach den Liquiditätsvorschriften des
Basler Ausschusses anrechenbar. 

Im Falle einer Liquiditätskrise kommt unser Liquiditätskri-
senplan zum Tragen. Dieser Plan konzentriert sich auf spezifi-
sche Massnahmen, einschliesslich eines detaillierten Plans für
die Kommunikation mit Gläubigern, Anlegern und Kunden.
Dieser Plan wird in regelmässigen Abständen aktualisiert und
umfasst einen dreiphasigen Prozess, in den die einzelnen
Massnahmen eingebunden sind:
p Phase I – Marktverwerfung oder Ereignis auf Ebene

Gruppe/Bank
p Phase II – Märkte für unbesicherte Refinanzierungsmittel

sind zum Teil unzugänglich
p Phase III – Märkte für unbesicherte Refinanzierungsmittel

sind vollständig unzugänglich

Bei Liquiditätskrisen würde der Liquiditätskrisenstab (Liquidity
Crisis Committee) den Krisenplan umsetzen. Zu diesem Stab
zählen höhere Kader der Geschäftsbereiche sowie der Refi-
nanzierungs- und Finanzabteilungen. Während der ganzen
Dauer der Krise würde dieser Stab regelmässig zusammentre-
ten, um die Ausführung des Plans sicherzustellen.

Refinanzierung und Verwendung der
Refinanzierungsmittel 
Wir refinanzieren unsere Bilanz hauptsächlich durch Kern-Kun-
deneinlagen, langfristiges Fremdkapital und Eigenkapital. Ein
erheblicher Teil der Bilanz ist fristenkongruent (qMatch fun-
ded) refinanziert und erfordert keine ungesicherte Refinanzie-
rung. Fristenkongruent refinanzierte Bilanzpositionen umfas-
sen Aktiven und Passiven mit nahezu identischer
Liquiditätsbindung und nahezu identischen Werten, sodass die
von den Positionen generierte beziehungsweise benötigte
Liquidität und die Refinanzierung im Wesentlichen überein-
stimmen. Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken
sind hochliquide Positionen. Ein wesentlicher Teil unserer Ver-
mögenswerte, insbesondere die Aktiven aus nicht belasteten
Handelsgeschäften, die das Wertschriftengeschäft unterstüt-
zen, setzen sich aus Wertpapierbeständen und besicherten
Forderungen zusammen, die Schwankungen ausgesetzt,
jedoch generell liquide sind. Diese liquiden Aktiven sind zur
Erfüllung kurzfristiger Verbindlichkeiten verfügbar. Sie umfas-
sen unseren Puffer in Höhe von CHF 176 Mia. in Form von
Bargeld, von den Zentralbanken akzeptierte Wertschriften und
andere hochliquiden unbelasteten Wertschriften, die in einem
Zeitraum, der mit unseren kurzfristigen Stressannahmen im
Einklang steht, in gesetzliche Zahlungsmittel umgetauscht
werden können. Unser Puffer, welcher per Ende 2010
CHF 150 Mia. betrug, ist im Berichtsjahr um 17% angestie-
gen. Dieser Anstieg widerspiegelt im Wesentlichen eine
Zunahme der flüssigen Mittel. Ausleihungen, der grösste
Bestandteil unserer illiquiden Vermögenswerte, werden von
den Kern-Kundeneinlagen refinanziert. Per Ende 2011 wiesen
wir diesbezüglich eine Überdeckung von 22% auf. Der Rück-
gang gegenüber 25% per Ende 2010 ist vor allem auf zusätz-
liche Ausleihungen im Private Banking zurückzuführen. Die
sonstigen illiquiden Vermögenswerte einschliesslich Immobi-
lien, Private Equity und anderer langfristiger Investitionen
sowie eine Sicherheitsmarge (qHaircut) für die ill iquiden
Anteile von Wertschriften werden mit langfristigen Verbindlich-
keiten und Eigenkapital refinanziert. Dabei versuchen wir,
einen umfangreichen Refinanzierungspuffer beizubehalten.
u Siehe Abbildung «Refinanzierungsstruktur der Bilanz» sowie

«Bilanzielle, ausserbilanzielle und sonstige vertragliche Verpflich-

tungen» für weitere Informationen.
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Match 
funded

68 Leerverkäufe

Finanzierungsneutrale
139 Verbindlichkeiten1

53 Sonst. kurzfr. Verb.2 

Fl. Mittel & Bankford. 113

Unbelastete 
liquide Aktiven3 150

Ausleihungen4 228

Sonstige 
illiquide Aktiven 144

Bankverb. & 
100 kurzfr. Verb.

278 
Einlagen5

Langfristige
163 Verbindlichkeiten

41 Total Eigenkapital 

Repo- 
207 Geschäfte

Reverse-Repo-
Geschäfte 201

Belastete 
Handelsbestände 74

Finanzierungsneutrale 
Aktiven1 139

auf Termin 69

auf Sicht 113

Spareinlagen 54

Treuhand 42

Aktiven: 1 049 Passiven: 1 049

1 Enthält hauptsächlich Forderungen/Verbindlichkeiten aus Kundenhandel, positive/neg-
ative Wiederbeschaffungswerte und Barsicherheiten.  2 Enthält hauptsächlich den Über-
schuss der finanzierungsneutralen Verbindlichkeiten (aus Kundenhandel) gegenüber den
entsprechenden Aktiven.  3 Enthält hauptsächlich unbelastete Handelsbestände, unbe-
lastete Anlagen in Wertschriften und überschüssige Reverse-Repo-Geschäfte, nach
Haircuts.  4 Nicht enthalten sind Ausleihungen an Banken.  5 Nicht enthalten sind
Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Einlagenzertifikate.

Refinanzierungsstruktur der Bilanz 

Per 31. Dezember 2011 (in Mia. CHF) 

122%
Deckung

Unsere Kern-Kundeneinlagen betrugen Ende 2011 insgesamt
CHF  278  Mia. Dies entspricht einem Anstieg von 5%
(CHF 266 Mia. Ende 2010) aufgrund von Einlagenzuflüssen.
Kern-Kundeneinlagen stammen von Kunden, mit denen wir
eine enge und langjährige Beziehung pflegen. Nicht enthalten
in den Kern-Kundeneinlagen sind Einlagen von Banken und
Einlagenzertifikate. Wir legen Wert auf die Aufrechterhaltung
und den Ausbau der Kundeneinlagen, da sie sich auch in
schwierigen Marktlagen als eine stabile und widerstandsfähige
Refinanzierungsquelle erwiesen haben. Die Refinanzierung
durch Kern-Kundeneinlagen wird durch Emissionen langfristi-
ger Verbindlichkeiten ergänzt. In diesem Zusammenhang

konnten wir unseren Refinanzierungsplan für das Jahr 2011
trotz den schwierigen Marktbedingungen im ersten Teil des
Jahres umsetzen und mit der Vorrefinanzierung eines Teils
unseres für 2012 erwarteten Refinanzierungsbedarfs begin-
nen.

Treasury ist für die Entwicklung, Umsetzung und regelmäs-
sige Aktualisierung unseres Refinanzierungsplans verantwort-
lich. Dieser beruht auf den Wachstumserwartungen für die
Geschäftstätigkeit, der Bilanzentwicklung, dem zukünftigen
Refinanzierungsbedarf, den Laufzeitstrukturen sowie den Aus-
wirkungen der jeweiligen Marktlagen. 

Der Zinsaufwand der langfristigen Verbindlichkeiten, ohne
strukturierte Schuldtitel, wird im Verhältnis zu bestimmten, für
die Finanzindustrie relevanten Indizes, wie zum Beispiel qLon-
don Interbank Offered Rate, überwacht und bewirtschaftet.
Dieser Ansatz der Refinanzierung zeigt die Sensitivität unserer
Passiven und Aktiven gegenüber Veränderungen der Zins-
sätze. Unsere durchschnittlichen Refinanzierungskosten, wel-
che den Divisionen zugeteilt werden, blieben weitgehend
unverändert gegenüber Ende 2010. 

Wir halten die Auswirkungen von Refinanzierungsaufschlä-
gen mittels sorgfältiger Bewirtschaftung der Fälligkeiten unse-
rer Verbindlichkeiten und der günstigen Aufnahme von Fremd-
kapital in Grenzen. Wie stark sich Refinanzierungsaufschläge
auf den Zinsaufwand auswirken, hängt von vielen Faktoren ab,
unter anderem auch von der absoluten Höhe der Indizes, auf
die sich unsere Refinanzierungen stützen.

Wir diversifizieren unsere Refinanzierungsquellen durch die
Emission strukturierter Schuldtitel. Hierbei handelt es sich um
Schuldverschreibungen, deren Rendite an die Entwicklung von
Rohstoffen, Aktien, Indizes oder Devisen beziehungsweise von
anderen Aktiven gekoppelt ist. Wir sichern diese Instrumente
normalerweise über Positionen in den als Basiswert dienenden
Vermögenswerten beziehungsweise qDerivaten ab. Unsere
Liquiditätsplanung umfasst auch die Fälligkeit von strukturier-
ten Schuldtiteln. Ende 2011 waren CHF 35,7 Mia. an struk-
turierten Schuldtiteln der Gruppe ausstehend im Vergleich zu
CHF 38,0 Mia. Ende 2010, was auf die auch im Jahr 2011
anhaltende Veränderung der Kundenaktivität und die Risikoa-
version zurückzuführen war.

Zudem setzen wir besicherte Finanzierungen ein, darunter
qRepo-Geschäfte und Wertschriftenleihe. Das Volumen unse-
rer Repo-Geschäfte schwankt in Abhängigkeit von Marktchan-
cen, den Kundenbedürfnissen nach hochliquiden Sicherheiten,
beispielsweise US-Schatzanweisungen und -Agency-Securi-
ties, und der Auswirkung von Limiten bezüglich Bilanzwachs-
tum und risikogewichteter Aktiven. Zudem sind Matched-
Book-Geschäfte – Transaktionen, bei denen Wertschriften im
Rahmen von Weiterverkaufsvereinbarungen gekauft und
gleichzeitig im Rahmen von Rückkaufsvereinbarungen mit ver-
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gleichbaren Laufzeiten und Margen verkauft werden – relativ
risikofrei und stehen im Allgemeinen in Zusammenhang mit
der Kundenaktivität.

Unsere wichtigste Liquiditätsquelle sind konsolidierte
Gesellschaften. Mittelaufnahmen über nicht konsolidierte Spe-
zialzweckgesellschaften (Special Purpose Entities, SPEs) und
über die Verbriefung von Aktiven sind unwesentlich. 

Wertschriften für die Refinanzierung und Kapitalaufnahme
werden in erster Linie durch die Bank, unsere wichtigste ope-
rative Tochtergesellschaft und zudem ein US-Registrant, emit-
tiert. Die Bank leiht ihren Tochter- und verbundenen Gesell-
schaften, den Bedürfnissen entsprechend, vor- oder
nachrangig Gelder aus. Nachrangige Gelder werden in der
Regel ausgeliehen, um die Eigenkapitalanforderungen einzu-
halten oder, je nach Wunsch des Managements, um
Geschäftsmöglichkeiten zu unterstützen. 

Emission und Rückzahlung von Schuldverschreibungen
Die Kapitalmarktemissionen der Gruppe umfassen vor- und
nachrangige Schuldverschreibungen in Form von US-regis-
trierten Angeboten und Medium-Term-Note-Programmen,
Euro-Medium-Term-Note-Programmen, Australian-Dollar-
Domestic-Medium-Term-Note-Programmen, einer sogenann-
ten Samurai-Shelf-Registrierung in Japan und Pfandbriefpro-
grammen. Als global tätige Bank haben wir Zugang zu den
verschiedensten Märkten in aller Welt, und unsere wichtigsten
Finanzierungszentren umfassen Zürich, New York, London
und Tokio. 

Wir setzen eine breite Palette von Produkten und Währun-
gen ein, um effiziente und hinsichtlich der Märkte und Anle-
gertypen gut diversifizierte Refinanzierungen sicherzustellen.
Praktisch alle unsere unbesicherten vorrangigen Schuldver-
schreibungen werden ohne die Einhaltung von Financial Cove-
nants begeben (wie negative Veränderungen unseres Kredit-
ratings, unserer Geldflüsse oder Finanzkennzahlen), die
unsere Refinanzierungskosten in die Höhe treiben oder die
Fälligkeit der Schuldverschreibungen verkürzen könnten. 

Unsere langfristigen Verbindlichkeiten von CHF 162,7 Mia.
sanken seit Ende 2010 um CHF 11,1 Mia. Dies ist in erster
Linie auf den Rückgang um CHF 7,2 Mia. an vorrangigen
Schuldtiteln und auf den Rückgang um CHF 4,9 Mia. an ein-
maligen Verbindlichkeiten aus konsolidierten Zweckgesell-
schaften mit variablem Anteil (Variable Interest Entities, VIEs)
zurückzuführen. Der Rückgang der vorrangigen Schuldtitel ist
vor allem bedingt durch einen Anstieg bei den Fälligkeiten, der
durch Neuemissionen teilweise kompensiert wurde. Die kurz-
fristigen Geldaufnahmen erhöhten sich von CHF 21,7 Mia. auf
CHF 26,1 Mia. Der Anteil der unbesicherten Finanzierungen
aus langfristigen Verbindlichkeiten, ohne rückgriffsfreie Ver-

bindlichkeiten in Zusammenhang mit der Konsolidierung von
VIEs, belief sich per Ende 2011 auf 26% (Ende 2010: 28%). 

Pfandbriefrefinanzierungen erfolgen in Form von durch
Hypotheken gedeckte inländische Pfandanleihen, bei denen
die Pfandbriefbank schweizerischer Hypothekarinstitute als
Emittent auftritt. Zusammen mit einem anderen Institut wurde
diese Bank durch die Bundesversammlung im Jahr 1930 per
Gesetz gegründet, um die Emission von Pfandbriefen zu zen-
tralisieren. Zudem nutzen wir unser eigenes internationales
Pfandbriefprogramm, das wir im Dezember 2010 gestartet
haben.

2011 haben wir CHF 1,2 Mia. an inländischen Pfand -
briefanleihen, CHF 2,4 Mia. an internationalen Pfandbrief -
anleihen und CHF 2,3 Mia. an vorrangigen Schuldverschrei-
bungen ausgegeben, während CHF 1,7 Mia. an inländischen
Pfandbriefanleihen, CHF 10,3 Mia. an vorrangigen Schuldver-
schreibungen und CHF 1,1 Mia. an nachrangigen Schuld -
verschreibungen fällig oder zurückgezahlt wurden. Per
31. Dezember 2011 waren CHF 11,6 Mia. an Pfandbriefan-
leihen ausstehend.

Im ersten Quartal 2012 haben wir Pfandbriefanleihen in
Höhe von EUR 1,25 Mia. und USD 2,0 Mia. ausgegeben.

Die Credit Suisse hat an keinem durch den Staat garan-
tierten Anleihenemissionsprogramm teilgenommen. 
u Siehe «Kapitalaufnahmen und Rückzahlungen» in Kapitalbewirt-

schaftung für weitere Informationen über die Ausgabe von Kapi-

tal, einschliesslich Buffer Capital Notes.

Die durchschnittliche gewichtete Laufzeit unserer langfristigen
Verbindlichkeiten betrug sieben Jahre (einschliesslich Einla-
genzertifikaten mit einer einjährigen oder längeren Laufzeit,
aber ohne strukturierte Notes, und unter der Annahme, dass
kündbare Schuldverschreibungen bei Endfälligkeit und Instru-
mente ohne feste Endfälligkeit im Jahr 2030 getilgt werden).
u Siehe «Anhang 24 – Langfristige Verbindlichkeiten» in V – Kon-

solidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen.

Transferpreissystem
Unser internes Transferpreissystem basiert auf marktgerech-
ten Preisen und ist so konzipiert, dass die Refinanzierungs-
kosten den einzelnen Geschäftsbereichen so zugewiesen wer-
den, dass Anreize für eine effiziente Nutzung der Fremdmittel
geschaffen werden. Dieses System ist ein wichtiges Instru-
ment zur Zuweisung der kurz- und langfristigen Kosten zur
Refinanzierung der Bilanzen der einzelnen Geschäftsbereiche.
Die Kosten zur Refinanzierung der ausserbilanziellen Eventu-
alverbindlichkeiten sowie die Kosten im Zusammenhang mit
der Refinanzierung von Liquidität und Bilanzposten wie Good-
will, die sich der Kontrolle der einzelnen Geschäftsbereiche
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entziehen, werden den Geschäftsbereichen ebenfalls zugewie-
sen. Dieses Instrument ist gerade in Zeiten von angespannten
Kapitalmärkten, in denen die Beschaffung von Mitteln eine
grössere Herausforderung und mit höheren Kosten verbunden
ist, besonders wichtig. Soweit unsere Geschäftsbereiche lang-
fristige stabile Mittel anbieten können, werden sie mit diesem
System entsprechend entlastet.

Geldfluss aus operativer, Investitions- und
Finanzierungstätigkeit
Als weltweit tätiges Finanzinstitut sind unsere Geldflüsse kom-
plex und zusammenhängend, mit geringem Bezug zu unseren
Nettoerträgen und unserem Nettovermögen. Daher sind wir
der Ansicht, dass herkömmliche Geldflussanalysen bei der
Einschätzung unserer Liquiditätsposition weniger aussagekräf-
tig sind als die oben dargestellte Finanzierungs- und Liquidi-
tätspolitik. Geldflussanalysen sind allerdings gegebenenfalls
nützlich, um bestimmte Makro-Trends im Geschäft der Gruppe
herauszuarbeiten.

Für das am 31. Dezember 2011 endende Geschäftsjahr
belief sich der Nettogeldzufluss aus operativer Tätigkeit fort-
zuführender Geschäftsbereiche auf CHF  38,6 Mia., was
hauptsächlich auf eine Zunahme der Handelsbestände und
Verpflichtungen aus Handelsbeständen, netto, eine Zunahme
der sonstigen Verbindlichkeiten und das im Jahr 2011 erzielte
Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen zurückzu-
führen war. Diese Entwicklung wurde durch eine Zunahme der
übrigen Aktiven und sonstige Nettoanpassungen teilweise
kompensiert. Die operativen Vermögenswerte und Verbindlich-
keiten der Gruppe sind aufgrund der Höhe und des Zeitrah-
mens der Geldflüsse im Rahmen der normalen Geschäftstä-
tigkeit starken Schwankungen ausgesetzt. Das Management
ist der Ansicht, dass die Geldflüsse aus Geschäftstätigkeit, die
verfügbaren Barmittelbestände und die lang- und kurzfristigen
Ausleihungen ausreichen, um die operativen Liquiditätsbedürf-
nisse der Gruppe zu finanzieren.

Unsere Investitionstätigkeit umfasst in erster Linie die
Schaffung von bis zum Verfall zu haltenden Ausleihungen,
sonstige Forderungen und das Wertschriftenanlageportfolio.
Für das am 31. Dezember 2011 endende Geschäftsjahr
betrug der Nettogeldabfluss für Investitionstätigkeit fortzufüh-
render Geschäftsbereiche CHF 26,0 Mia., was hauptsächlich
auf die Zunahme der Ausleihungen und eine Zunahme von
Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen, Reverse-
Repurchase-Geschäften und Wertschriftenleihen zurückzufüh-
ren war.

Unsere Finanzierungsaktivitäten umfassen vor allem die
Emission von Schuldverschreibungen und die Entgegennahme
von Kundeneinlagen. Wir schütten jährlich Dividenden auf
unseren Stammaktien aus. 2011 belief sich der Nettogeldzu-

fluss aus Finanzierungstätigkeit fortzuführender Geschäftsbe-
reiche auf CHF 33,1 Mia., was hauptsächlich auf die Emission
langfristiger Schuldverschreibungen, die Zunahme der Ver-
bindlichkeiten gegenüber Banken und der Kundeneinlagen,
den Verkauf eigener Aktien im Rahmen von Market-Making-
Aktivitäten sowie eine Erhöhung der Verbindlichkeiten aus
übertragenen Zentralbankeinlagen, Repurchase-Geschäften
und Wertpapierleihen zurückzuführen war. Diese Entwicklung
wurde durch die Rückzahlung langfristiger Verbindlichkeiten
und den Rückkauf eigener Aktien teilweise kompensiert.

Kreditratings
Unser Zugang zu den Kapitalmärkten und die Kosten für die
Mittelaufnahmen hängen wesentlich von unserem Kreditrating
ab. Bei der Vergabe eines Unternehmensratings ziehen die
Ratingagenturen zahlreiche Faktoren in Betracht. Hierzu zäh-
len etwa die Gewinnentwicklung, die Mischung der Geschäfts-
aktivitäten, die Position im Markt, die Eigentümerverhältnisse,
die Finanzstrategie, die Kapitalisierung, die Risikobewirtschaf-
tungspolitik und -praxis, die Unternehmensleitung und die all-
gemeinen Aussichten für die Finanzdienstleistungsbranche.
Ratingagenturen können ihre Ratings jederzeit anheben,
herabstufen oder entziehen beziehungsweise öffentlich
bekannt geben, dass sie ihre Ratings anheben oder senken
wollen.

Obwohl Bankeinlagen in den Bereichen Retail und Private
Banking im Allgemeinen weniger empfindlich auf Änderungen
der Kreditratings einer Bank reagieren, sind die Kosten und
der Zugang zu anderen Quellen für unbesicherte externe Mittel
grundsätzlich an die Kreditratings gekoppelt. Diese Ratings
sind besonders wichtig für uns, wenn wir in bestimmten Märk-
ten tätig sind und wenn wir nach längerfristigen Möglichkeiten
für die Mittelaufnahme, einschliesslich qOver-the-Counter-
Derivaten (OTC), suchen.

Eine Herabstufung der Kreditratings könnte unseren
Zugang zu den Kapitalmärkten erschweren, die Kosten für
Mittelaufnahmen erhöhen, Bedarf an zusätzlichen Sicherheiten
schaffen oder Gegenparteien bestimmter Handels- und besi-
cherter Finanzierungsvereinbarungen sowie von Derivatkon-
trakten eine Kündigung der Transaktion ermöglichen. Gerin-
gere Liquidität und negative Auswirkungen auf unser Betriebs-
und Finanzergebnis wären die Folge. Diese mit einer eventu-
ellen Herabstufung unserer Kreditratings um zwei Stufen ver-
bundenen Ereignisse fliessen in unser Liquiditätsbarometer mit
ein. Die Auswirkungen einer Rating-Herabstufung der langfris-
tigen Verbindlichkeiten der Bank um eine, zwei oder drei Stu-
fen hätte zusätzliche Deckungsverpflichtungen oder auch Kün-
digungszahlungen im Rahmen bestimmter derivativer
Instrumente in Höhe von CHF 1,8 Mia., CHF 3,8 Mia. bezie-
hungsweise CHF 4,5 Mia. zur Folge und hätte keine wesentli-
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chen Auswirkungen auf unsere Liquiditäts- und Refinanzie-
rungsplanung. Per Ende 2011 erfüllten wir die Anforderungen
bezüglich der Beibehaltung eines bestimmten Kreditratings im
Rahmen dieser derivativen Instrumente. 
u Siehe «Informationen für Investoren» im Anhang für weitere

Angaben zu den Kreditratings der Gruppe und der Bank.

Kapitalbewirtschaftung

Kapitalstrategie 
Die Credit Suisse misst einer starken und effizienten Kapital-
basis eine hohe Priorität bei. Mittels unserer Kapitalstrategie
stärken wir unsere Kapitalbasis und optimieren den Einsatz der
qrisikogewichteten Aktiven, insbesondere im Hinblick auf
neue Eigenmittelanforderungen, weiterhin. 

Wir überstanden die Finanzkrise ohne direkte staatliche
Unterstützung und mit beschränkter Verwässerung für unsere
Aktionäre. Die insgesamt anrechenbaren Eigenmittel unter
qBasel II beliefen sich per Ende 2011 auf CHF 51,0 Mia.,
gegenüber CHF  41,6 Mia. per Ende 2007, was einer
Zunahme um 23% entspricht. Die Anzahl ausgegebener
Aktien nahm im gleichen Zeitraum um 5% zu. Die risikoge-
wichteten Aktiven unter Basel II beliefen sich per Ende 2011
auf CHF 210,4 Mia., gegenüber CHF 323,6 Mia. per Ende
2007. Als Folge des höheren aufsichtsrechtlichen Kapitals
und der niedrigeren risikogewichteten Aktiven verbesserten wir
unsere Kernkapitalquote (Tier 1) unter Basel  II deutlich von
10,0% im Jahr 2007 auf 18,1% per Ende 2011.

Dank der Verbesserung unserer regulatorischen Kapitalba-
sis in den letzten paar Jahren sind wir gut positioniert, um die
strengeren Kapitalanforderungen unter qBasel III und das
Schweizer q«Too Big to Fail»-Regelwerk zu erfüllen. Basierend
auf unseren Kapitalsimulationen rechnen wir mit einem harten
Kernkapital (Common Equity Tier 1) von 12,9% per Anfang
2013. Um den Aufbau unserer Eigenmittel zu beschleunigen,
beschlossen wir, unsere Verpflichtungen bezüglich ausstehen-
der aktienbasierter Mitarbeitervergütungen in den Jahren
2011 und 2012 primär durch die Emission von Aktien aus
bedingtem Kapital zu begleichen, statt wie in den vergangenen
Jahren Aktien am Markt zu erwerben. In unserer konsolidierten
Jahresrechnung werden die eigenen Aktien zu Einstandskos-
ten erfasst und als eigene Aktien ausgewiesen. Dies führt zu
einer Reduktion des Eigenkapitals. Der Verwaltungsrat wird
anlässlich der Generalversammlung vom 27. April 2012 aus-
serdem eine Ausschüttung von CHF 0.75 pro Aktie aus den
Reserven aus Kapitaleinlagen für das Geschäftsjahr 2011
beantragen. Diese können die Aktionäre wahlweise entweder
als Ausschüttung in bar oder in Form von Aktien der Gruppe
erhalten. Letzteres hängt von rechtlichen Beschränkungen,

welche gemäss der Gerichtsbarkeit in der jeweiligen Heimat
der Aktionäre zu Anwendung kommen, ab. Beide Massnah-
men tragen zur Erhaltung des harten Kernkapitals (Common
Equity Tier 1) und somit zur Einhaltung der regulatorischen
Anforderungen bei.
u Siehe «Vergütung» in IV – Corporate Governance und Vergütung

für weitere Informationen zu den Kapitalauswirkungen unserer

Vergütungspraktiken.

Kapitalbewirtschaftungsregelwerk
Der Kapitalbedarf der Credit Suisse insgesamt spiegelt die
aufsichtsrechtlichen Ziele, die Ratingziele des Managements
sowie die uns zugrunde liegenden Risiken wider. Mit unserem
Regelwerk berücksichtigen wir den Kapitalbedarf sowohl für
realisierte als auch unrealisierte Verluste und sorgen dafür,
dass wir unsere starke Kapitalbasis beibehalten können. Mehr-
jährige Prognosen und Kapitalpläne werden für die Gruppe
sowie für die bedeutendsten Tochtergesellschaften erstellt und
zusammen mit den Aufsichtsbehörden während des Jahres
laufend überprüft. Diese Pläne werden mehreren Stresstests
unterworfen, welche sowohl makroökonomische als auch spe-
zifische Risiko-Szenarien berücksichtigen. Im Zusammenhang
mit diesen Stresstests werden Notfallpläne für das Kapital ent-
wickelt. Dadurch wird sichergestellt, dass die möglichen Abfe-
derungsmassnahmen mit dem Risikokapital und mit den herr-
schenden Marktbedingungen bezüglich Zugang zu
Zusatzkapital im Einklang stehen.

Economic Capital ist ein konsistentes und umfassendes
Instrument für das Risikomanagement, die Kapitalbewirtschaf-
tung und die Rentabilitätsmessung. Economic Capital misst
Risiken anhand ökonomischer Realitäten und weniger anhand
aufsichtsrechtlicher oder bilanzieller Regeln. Economic Capital
ist der geschätzte Kapitalbetrag, der in Übereinstimmung mit
unserer angestrebten Finanzstärke (unserem langfristigen
Kreditrating) benötigt wird, um auch unter extremen Markt-,
Geschäfts- und operationellen Bedingungen zahlungs- und
handlungsfähig zu bleiben.
u Siehe «Economic Capital und Positionsrisiko» in Risikomanage-

ment für weitere Informationen zum Economic Capital.

Aufsichtsrechtliche Eigenmittelvorschriften
Überblick
Das regulatorische Umfeld, in dem die Credit Suisse tätig ist,
erfährt nach wie vor wichtige Änderungen, die immer konser-
vativere Messstandards und höhere Eigenkapitalanforderun-
gen zur Folge haben.

Seit 2008 wendeten wir die als Basel II bekannten inter-
nationalen Eigenmittelvorschriften des Basler Ausschusses,
wie sie von der FINMA umgesetzt wurden, einschliesslich eini-
ger zusätzlicher Anforderungen für Schweizer Grossbanken,
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Instrumente des unteren ergänzenden Kapitals
Maximal 50% des Kernkapitals

Ergänzendes Kapital
(Tier 2) Maximal 50%
der anrechenbaren
Eigenmittel

Kernkapital
(Tier 1)

Anrechenbare
Eigenmittel

Instrumente des oberen ergänzenden Kapitals

Qualifizierende Minderheitsanteile4

Eigenkapital

Eigenmittelstruktur – Basel II/II.5 «Swiss Finish»

Innovative Instrumente1

Maximal 15% des Kernkapitals

Sonstige hybride
Instrumente2

In Kernkapital wandelbare Instrumente3

Maximal
35% des
Kernkapitals

Hybride
Kernkapitalin-
strumente
Maximal 50%
des Kernkapitals

Die Eigenmittelstruktur ist für Basel II und Basel II.5 gleich. Die Prozentsätze beziehen sich auf das Kernkapital (Tier 1) und die anrechenbaren Eigenmittel vor etwaigen Abzügen.
1 Hybride Instrumente, welche in Form nichtkumulierbarer, unbefristeter Vorzugspapiere und nachrangiger Schuldtitel ausgegeben werden. Sie verfügen entweder über eine feste
Laufzeit oder einen Anreiz zur Rückzahlung, wie z. B. eine Erhöhung des Coupons, wenn das Instrument im Falle der Abrufbarkeit nicht zurückbezahlt wird.  2 Hybride Instrumente,
welche in Form nichtkumulierbarer, unbefristeter Vorzugspapiere und nachrangiger Schuldtitel ausgegeben werden. Sie verfügen über keine feste Laufzeit und keinen Anreiz zur
Rückzahlung.  3 Hybride Instrumente, welche durch einen vorgegebenen Mechanismus in Kernkapital (Tier 1) gewandelt werden können, wie beispielsweise Pflichtwandelanleihen
auf Stammaktien.  4 Anrechenbare Minderheitsanteile an Tochtergesellschaften umfassen Stammaktien in konsolidierten Tochtergesellschaften im Banken- und Finanzbereich sowie
Kernkapitalpapiere, welche von einer Dritt-Zweckgesellschaft ausgegeben wurden und auf einer nachrangigen Basis garantiert werden.

bekannt als «Swiss Finish», an. Basel II lieferte das Regelwerk
für die Messung der angemessenen Eigenkapitalausstattung
und die Mindeststandards, die von den lokalen Aufsichtsbe-
hörden anzuwenden sind, und wirkte sich so auf die Messung
sowohl der risikogewichteten Aktiven als auch der gesamten
anrechenbaren Eigenmittel aus. Die Anwendung von Basel II,
wie sie von der FINMA umgesetzt wurden, hatte für die Credit
Suisse bedeutend höhere risikogewichtete Aktiven und gerin-
gere anrechenbare Eigenmittel zur Folge.

Basel II beruht auf drei Säulen, sie sich gegenseitig ergän-
zen sollen:
p Säule 1: Mindestkapitalanforderungen – verlangt von

einem Institut, dass es über genügend Kapital zur
Deckung seines Kreditrisikos, seines Marktrisikos und sei-
ner operationellen Risiken verfügt.

p Säule 2: Aufsichtsrechtliches Überprüfungsverfahren –
beschreibt die Rolle der Aufsichtsinstanz, die darin
besteht, sicherzustellen, dass die Institute über ein ange-
messenes Verfahren zur Beurteilung und zur Aufrechter-
haltung der Eigenkapitalquote über die regulatorischen
Mindestanforderungen hinaus verfügen.

p Säule 3: Marktdisziplin – enthält die Offenlegungsanforde-
rungen, insbesondere für jene Institute, die um die Aner-
kennung bankinterner Modelle zur Berechnung der Eigen-
kapitalanforderungen ersuchen.

Informationen zur Eigenmittelunterlegung gemäss den Offen-
legungsanforderungen unter Säule 3 (Pillar 3) sind unter
www.credit-suisse.com/pillar3 verfügbar.
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Das Regelwerk von Basel II beschrieb eine Reihe von Aus-
wahlmöglichkeiten zur Bestimmung der Eigenkapitalanforde-
rungen, um den Banken und Aufsichtsbehörden die Wahl jener
Ansätze zu ermöglichen, die für ihre Geschäfte und ihre
Finanzmarktinfrastruktur am besten geeignet sind. Die Credit
Suisse hat sich generell für die am weitesten fortgeschrittenen
Ansätze entschieden, die sich mit dem internen Risikomana-
gement decken und sich durch die beste Risikosensitivität
auszeichnen.

Die FINMA hat die Verwendung des qAdvanced Internal
Rating-Based Approach (A-IRB-Ansatz) zur Berechnung des
Kreditrisikos genehmigt. Beim A-IRB-Ansatz werden die nach
Risiko gewichteten Positionen anhand interner Risikoparame-
ter wie der qAusfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default,
PD), der qerwarteten Verlustquote (Loss Given Default, LGD)
sowie der effektiven Restlaufzeit berechnet. Das Ausfallrisiko
wird entweder anhand von Bilanzdaten oder Modellen errech-
net.

Nicht gegenparteibezogene Risiken entstehen durch
Bestände an Liegenschaften und Einrichtungen, Immobilien
und Investitionen in Immobilienunternehmen.

Die Berechnung der Eigenmittelunterlegung der Marktrisi-
ken erfolgt gemäss qInternal Models Approach, der Standard-
messmethode und dem Standardansatz. 

Im Rahmen von Basel II wird das operationelle Risiko in
den risikogewichteten Aktiven berücksichtigt. Die FINMA hat
die Verwendung des qAdvanced Measurement Approach
(AMA) genehmigt. Zur Messung des operationellen Risikos
anhand des AMA-Ansatzes wurden zentrale Szenarien defi-
niert, welche die massgeblichen operationellen Risiken anhand
eines Ereignismodells beschreiben.

Im Januar 2011 führte die Credit Suisse, wie von der
FINMA verlangt, die Basler Marktrisikoänderungen («Revisions
to the Basel II market risk framework») des Basler Ausschus-
ses (qBasel II.5) für die Eigenmittelvorschriften der FINMA
ein. Als Folge davon wiesen wir für das ganze Jahr 2011 die
gesamten anrechenbaren Eigenmittel, die risikogewichteten
Aktiven und die Eigenkapitalquoten gegenüber der FINMA auf
Basis von Basel II.5 aus. Unsere Finanzberichterstattung
erfolgte jedoch generell auf Basis von Basel II, da der Basler
Ausschuss die Umsetzung von Basel II.5 für die Zwecke der
Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) erst ab dem
31. Dezember 2011 verlangte.

Unsere Umsetzung von Basel II.5 hatte geringere anre-
chenbare Eigenmittel und höhere risikogewichtete Aktiven zur
Folge. Zu diesen Änderungen gehörte ein qEigenmittelzu-
schlag für zusätzliche Risiken (Incremental Risk Charge, IRC)
sowie ein qStress-Value-at-Risk- (VaR-) Regelwerk. Beim IRC
handelt es sich um einen aufsichtsrechtlichen Eigenmittelzu-
schlag für Ausfall- und Migrationsrisiken bei Positionen in den

Handelsbüchern. Er stellt eine Ergänzung zu den übrigen
Anforderungen an das Regelwerk für qVaR-Modellierungen
einschliesslich des Stress-VaR dar. Stress-VaR repliziert eine
VaR-Berechnung für das aktuelle Portfolio der Gruppe unter
Einbezug einer einjährigen Beobachtungsperiode für wesentli-
che finanzielle Stresssituationen und trägt dazu bei, den pro-
zyklischen Charakter der minimalen Eigenmittelanforderungen
für Marktrisiken zu reduzieren. Neben Änderungen in der
Berechnung der risikogewichteten Aktiven verlangt Basel II.5
zusätzliche Abzüge auf dem Kapital, einschliesslich höherer
Beträge für Tranchen bestimmter verbriefter Wertpapiere. Als
Folge davon verzeichneten wir eine Zunahme der risikoge-
wichteten Aktiven und einen zusätzlichen Abzug für verbriefte
Tranchen mit niedrigen Ratings in den Handelsbüchern, die vor
allem mit dem Geschäft mit verbrieften Produkten im Invest-
ment Banking zusammenhingen.

Im Einklang mit den BIZ-Vorschriften verwendet die FINMA
einen Multiplikator für eine Erhöhung der Eigenmittelunterle-
gung von Marktrisiken für jeden im qregulatorischen VaR fest-
gestellten qBacktesting-Ausreisser, der die Anzahl von vier
Backtesting-Ausreissern in der vorangehenden rollenden 12-
Monats-Periode übersteigt. Für diese Messung werden Back-
testing-Ausreisser unter Verwendung einer Untergruppe der
effektiven täglichen Handelsgewinne berechnet. Darin sind
nur die Auswirkungen der Tagesveränderungen von Finanz-
marktvariablen wie Zinssätzen, Aktienkursen und Wechselkur-
sen auf den Positionen des Vorabends enthalten. Der Multipli-
kator für die Eigenmittelunterlegung der Marktrisiken blieb
2011 auf den Mindestniveaus der FINMA und der BIZ, und wir
verzeichneten keine Erhöhung der Eigenmittelunterlegung von
Marktrisiken aufgrund des Multiplikators.
u Siehe «Entwicklungen und Vorschläge bezüglich des aufsichts-

rechtlichen Kapitals» für weitere Informationen zu den jüngsten

Entwicklungen, einschliesslich Basel III und der Schweizer «Too

Big to Fail»-Vorschriften.

Kapitalstruktur – Basel II und Basel II.5
Das Total der anrechenbaren Eigenmittel gemäss Definition
unter Basel II und II.5 in der Umsetzung durch die FINMA wird
im folgenden Text erläutert.
u Siehe Abbildung «Eigenmittelstruktur – Basel II/II.5 «Swiss

Finish»» für weitere Informationen.

Kernkapital (Tier 1)
Das BIZ-Kernkapital (Tier 1) umfasst das Total Eigenkapital
der Aktionäre, qualifizierende Minderheitsanteile und hybride
Kernkapitalinstrumente.

Qualifizierende Minderheitsanteile an Tochtergesellschaf-
ten umfassen Stammaktien in konsolidierten Tochtergesell-
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schaften im Banken- und Finanzbereich sowie Beteiligungs-
papiere der Bank, welche an eine Dritt-Zweckgesellschaft
ausgegeben wurden (Kernkapitalpapiere). Diese Dritt-Zweck-
gesellschaft emittierte unkündbare, nicht kumulative Schuldti-
tel, die durch Kernkapitalpapiere der Bank sowie durch Vor-
zugspapiere, die von einer Tochtergesellschaft der Gruppe
ausgegeben wurden und von der Bank auf einer nachrangigen
Basis garantiert werden, besichert sind. Dividenden auf Kern-
kapital- und Vorzugspapieren dürfen nur dann ausgerichtet
werden, wenn die Bilanzgewinne dafür ausreichen, keine
Beschränkungen auf Dividendenausschüttungen auf Kernka-
pital- und Vorzugspapieren bestehen und die Auflagen bezüg-
lich Eigenmittelunterlegung und Liquidität eingehalten werden
können. Die Rückzahlung von Kernkapital- oder Vorzugspapie-
ren bedingt eine angemessene Eigenkapitalunterlegung und
Solvenz sowie die vorherige Zustimmung durch die FINMA.

Zu den hybriden Kernkapitalinstrumenten zählen unter
anderem Vorzugspapiere, die von Zweckgesellschaften ausge-
geben wurden, und direkt von der Bank emittierte nachrangige
Schuldtitel. Diese hybriden Kernkapitalinstrumente sind unbe-
sicherte, unkündbare, nichtkumulierbare und tief nachrangige
Instrumente, denen im Rang nur Stammaktien und anrechen-
bare Minderheitsanteile nachstehen. Wir sind nur dann zu
Zins- beziehungsweise Dividendenzahlungen auf diese hybri-
den Kernkapitalinstrumente verpflichtet, wenn auch Dividen-
den auf Stammaktien und anrechenbare Minderheitsanteile
ausgeschüttet werden. Das Risiko dieser hybriden Kernkapi-
talinstrumente ist mit dem Risiko von Stammaktien und quali-
fizierenden Minderheitsanteilen vergleichbar. Bis zu einer
Limite von 15% können sie in Verbindung mit Call-Optionen
Erhöhungen des Coupons aufweisen, die frühestens fünf
Jahre nach der Emission zum Tragen kommen. Auf diesen
Instrumenten dürfen nur dann Zinsen oder Dividenden ausge-
richtet werden, wenn die Bilanzgewinne dafür ausreichen und
die Auflagen in Bezug auf die Eigenmittelunterlegung und
Liquidität eingehalten werden können. Die Rückzahlung dieser
Instrumente bedingt eine angemessene Eigenkapitalunterle-
gung und Solvenz sowie die vorherige Genehmigung durch die
FINMA.

Hybride Kernkapitalinstrumente unterstehen einer Limite
von 50% vom Kernkapital. Die folgenden Kategorien und
Limiten bestimmen das Ausmass, in welchem diese hybriden
Kernkapitalinstrumente zum Kernkapital anrechenbar sind:
p Ein Maximum von 15% vom Kernkapital kann in der Form

von innovativen Instrumenten sein. Diese Instrumente
haben entweder eine feste Laufzeit oder einen Anreiz zur
Rückzahlung, wie beispielsweise eine Erhöhung des Cou-
pons, wenn das Instrument im Falle der Abrufbarkeit nicht
zurückbezahlt wird.

p Ein Maximum von 35% vom Kernkapital, nach Abzug der
Instrumente, welche der 15%-Limite unterstehen, kann in
der Form von anderen hybriden Kernkapitalinstrumenten
sein. Diese haben keine feste Laufzeit und keinen Anreiz
zur Rückzahlung.

p Ein Maximum von 50% vom Kernkapital, nach Abzug der
Instrumente, welche der 15%- und 35%-Limite unterste-
hen, kann in der Form von Instrumenten sein, welche
durch einen vorgegebenen Mechanismus in Kernkapital
gewandelt werden können, wie beispielsweise Wandelan-
leihen mit Wandelpflicht auf Credit Suisse Group Namen-
aktien.

Zur Berechnung des Kernkapitals werden gewisse Abzüge
vom Total Eigenkapital der Aktionäre vorgenommen:
p Goodwill und andere immaterielle Werte;
p Beteiligungen an Versicherungsgesellschaften, Investitio-

nen in bestimmte Bank- und Finanzgesellschaften und
gewisse Verbriefungspositionen (identischer Abzug vom
Kernkapital und vom ergänzenden Kapital); sowie

p weitere Anpassungen einschliesslich kumulativer qFair-
Value-Anpassungen von Schuldtiteln der Credit Suisse
nach Steuern, erwartete, aber noch nicht vereinbarte Divi-
denden, Netto-Long-Position in eigenen Aktien im Han-
delsbuch sowie eine Anpassung für die buchhalterische
Behandlung von Vorsorgeplänen.

Instrumente des ergänzenden Kapitals (Tier 2)
Ergänzendes Kapital wird in oberes und unteres ergänzendes
Kapital unterteilt. Instrumente des oberen ergänzenden Kapi-
tals sind unbesicherte, unkündbare und nachrangige Instru-
mente, die lediglich gegenüber Kernkapitalinstrumenten Vor-
rang haben. Zinszahlungen sind zwar aufschiebbar, wir sind
jedoch zu Zinszahlungen (einschliesslich aufgeschobener Zin-
sen) auf diese Instrumente des oberen ergänzenden Kapitals
verpflichtet, wenn wir auf Kernkapital Dividenden ausschütten
beziehungsweise Rückzahlungen vornehmen. Diese Instru-
mente des oberen ergänzenden Kapitals können im Zusam-
menhang mit Call-Optionen frühestens fünf Jahre nach der
Emission moderate Erhöhungen aufweisen. Die Rückzahlung
dieser Instrumente setzt eine angemessene Liquidität voraus.
Das obere ergänzende Kapital enthält ausserdem allfällige
Überschüsse der anrechenbaren Rückstellungen gegenüber
erwarteten Verlusten (bis zu einer Obergrenze von 0,6% der
risikogewichteten Positionen) für Positionen, welche dem A-
IRB-Ansatz für Kreditrisiken unterstehen.

Instrumente des unteren ergänzenden Kapitals sind unbe-
sicherte, nachrangige Instrumente, die lediglich gegenüber
den Kernkapitalinstrumenten und den oberen ergänzenden
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Kapitalinstrumenten Vorrang haben und über eine feste Lauf-
zeit von mindestens fünf Jahren verfügen. Unteres ergänzen-
des Kapital unterliegt der regulatorischen Amortisierung über
eine Periode von fünf Jahren vor der Rückzahlung.

Eigenmittelanforderungen – Gruppe
Basel II
Per Ende 2011 betrug unsere Kernkapitalquote (Tier 1) unter
Basel II 18,1% gegenüber 17,2% per Ende 2010. Diese Ent-
wicklung ist auf ein stabiles Kernkapital (Tier 1) und niedrigere
risikogewichtete Aktiven zurückzuführen. Die Quote des inne-
ren Kernkapitals (Core Tier 1) unter Basel II belief sich per
Ende 2011 auf 12,9%, gegenüber 12,2% per Ende 2010.
Diese Entwicklung ist auf ein höheres inneres Kernkapital und
niedrigere risikogewichtete Aktiven zurückzuführen. Unsere
Eigenmittelquote unter Basel II betrug per Ende 2011 24,2%
gegenüber 21,9% per Ende 2010.

Per Ende 2011 betrug unser Kernkapital (Tier 1) unter
Basel II CHF 38,0 Mia. gegenüber CHF 37,7 Mia. per Ende
2010. Dieser Zuwachs ist in erster Linie dem Reingewinn
(ohne die Auswirkungen von Fair-Value-Gewinnen/-Verlusten
auf das Fremdkapital der Credit Suisse vor Steuern) und den
Auswirkungen der aktienbasierten Vergütung zuzuschreiben.
Diese Entwicklung wurde durch die Abgrenzung für Dividen-
den, Veränderungen der Minderheitsanteile mit Rückgabe-
recht, die Rückzahlung eines hybriden Kernkapitalinstruments
(Tier 1) in Höhe von EUR 400 Mio. sowie Fremdwährungsef-
fekte teilweise kompensiert. Per Ende 2011 betrug unser
ergänzendes Kapital (Tier 2) unter Basel II CHF 13,0 Mia.
gegenüber CHF 10,0 Mia. per Ende 2010. Dies ist vor allem
auf die Emission von Buffer Capital Notes im Umfang von
USD 2,0 Mia., einen höheren Gewinn aus überschüssigen

Rückstellungen und niedrigere Fair-Value-Gewinne aus Absi-
cherungsgeschäften zurückzuführen, was durch die für regu-
latorische Zwecke vorgenommene Amortisation von Instru-
menten des ergänzenden Kapitals (Tier 2) kompensiert wurde.
Die Summe der anrechenbaren Eigenmittel unter Basel II
erhöhte sich von CHF 47,8 Mia. per Ende 2010 auf CHF 51,0
Mia. per Ende 2011.

Die risikogewichteten Aktiven unter Basel II gingen per
Ende 2011 um CHF 8,3 Mia. auf CHF 210,4 Mia. zurück.
Dieser Rückgang widerspiegelt einen bedeutenden Rückgang
des Marktrisikos und einen Rückgang des Kreditrisikos, was
durch eine Zunahme des operativen Risikos teilweise kompen-
siert wurde. Der Rückgang des Marktrisikos infolge der
Umsetzung bedeutender Änderungen der VaR-Methodologie
wurde durch ein höheres Risiko aufgrund der Marktvolatilität
und der sich ausweitenden Kreditrisikoprämien teilweise auf-
gewogen. Der Rückgang des Kreditrisikos war den Rückgän-
gen im Investment Banking zu verdanken, die durch Zunah-
men im Private Banking teilweise kompensiert wurden. Der
Rückgang im Investment Banking war auf eine Reduktion der
gegenparteibezogenen Risiken bei Derivaten und damit ver-
bundenen Absicherungen in der ersten Jahreshälfte zurückzu-
führen, gefolgt von deutlicheren Rückgängen der gegenpar-
teibezogenen Risiken im vierten Quartal 2011. Im Private
Banking stieg das Kreditrisiko im Laufe des Jahres stetig an,
was höhere Engagements sowie Zunahmen als Folge verän-
derter Parameter widerspiegelte. Das operationelle Risiko
erhöhte sich nach der Aktualisierung der Szenarioparameter
zur Berücksichtigung höherer Risiken von Rechtsstreitigkeiten.
u Siehe «Marktrisiko» in Risikomanagement für weitere Informa-

tionen zum Marktrisiko und zur VaR-Methodologie.
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BIZ-Daten

                                                                                                                                                                            Gruppe                                                                            Bank  

                                                                                                                                                                            Basel II,                                                                        Basel II,  

                                                                                                                                                                      Veränderung                                                                  Veränderung  

                                                                                                          Basel II.5  1        Basel II          Basel II              in %      Basel II.5  1        Basel II          Basel II              in %  

Ende                                                                                               2011           2011           2010        11 / 10           2011           2011           2010        11 / 10  

Anrechenbare Eigenmittel (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Total Eigenkapital der Aktionäre                                                   33 674        33 674        33 282                 1        27 502        27 502        27 783               (1)  

Goodwill und immaterielle Werte                                                  (8 876)        (8 876)        (9 320)               (5)        (7 735)        (7 735)        (8 166)               (5)  

Qualifizierende Minderheitsanteile                                                   3 365          3 365          3 350                 0          4 476          4 476          4 373                 2  

Abzüge vom bereinigten Kernkapital (Tier 1), 50%                       (2 274)        (1 089)        (1 088)                 0        (2 224)        (1 039)        (1 037)                 0  

Sonstige Anpassungen                                                                       67  2             67  2           403             (83)             552             552          1 768             (69)  

Inneres Kernkapital (Core Tier 1)                                               25 956        27 141        26 627                 2        22 571        23 756        24 721               (4)  

Hybride Kernkapitalinstrumente (Tier 1) 3                                      10 888  4      10 888        11 098               (2)        10 888  4      10 888        10 589                 3  

Kernkapital (Tier 1)                                                                     36 844        38 029        37 725                 1        33 459        34 644        35 310               (2)  

Oberes ergänzendes Kapital (Tier 2)                                              1 841          1 841          1 128               63          1 900          1 900          1 713               11  

Unteres ergänzendes Kapital (Tier 2)                                           12 243        12 243        10 034               22        13 493        13 493        11 583               16  

Abzüge vom ergänzenden Kapital (Tier 2), 50%                           (2 274)        (1 089)        (1 088)                 0        (2 224)        (1 039)        (1 037)                 0  

Ergänzendes Kapital (Tier 2)                                                      11 810        12 995        10 074               29        13 169        14 354        12 259               17  

Total anrechenbare Eigenmittel                                                  48 654        51 024        47 799                 7        46 628        48 998        47 569                 3  

Risikogewichtete Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Kreditrisiko                                                                                157 237      155 352      158 735               (2)      147 224      145 338      147 516               (1)  

Marktrisiko                                                                                   40 609        11 170        18 925             (41)        39 810        10 371        18 008             (42)  

Nicht gegenparteibezogenes Risiko                                                7 819          7 819          7 380                 6          7 274          7 274          6 819                 7  

Operationelles Risiko                                                                   36 088        36 088        33 662                 7        36 088        36 088        33 663                 7  

Risikogewichtete Aktiven                                                         241 753      210 429      218 702               (4)      230 396      199 071      206 006               (3)  

Eigenmittelquoten (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Quote des inneren Kernkapitals (Core Tier 1)                                   10.7            12.9            12.2                 –              9.8            11.9            12.0                 –  

Kernkapitalquote (Tier 1)                                                                  15.2            18.1            17.2                 –            14.5            17.4            17.1                 –  

Eigenmittelquote                                                                              20.1            24.2            21.9                 –            20.2            24.6            23.1                 –  

1 Für die BIZ-Berichterstattung war Basel II.5 per 31. Dezember 2011 in Kraft. 2 Enthält kumulierte Fair-Value-Anpassungen von CHF (2,6) Mia. auf eigene gewöhnliche
Verbindlichkeiten und strukturierte Schuldtitel nach Steuern, die Dividendenabgrenzung auf Aktien der Gruppe für 2011 von CHF (0,5) Mia. (entsprechend einer Kapitalausschüttung von
CHF 0.75 pro Aktie, wovon gemäss Annahme 50% in Aktien ausgeschüttet werden) und einer Anpassung für die buchhalterische Behandlung von Vorsorgeplänen von CHF 2,9
Mia. 3 Nicht kumulierende unbefristete Vorzugspapiere und nachrangige Schuldtitel. Gemäss Bescheid der FINMA darf die Gruppe und die Bank ins Kernkapital (Tier 1) für 2011
weiterhin CHF 0,6 Mia. beziehungsweise CHF 3,2 Mia. Eigenkapital von Spezialzweckgesellschaften mit einbeziehen, welche unter US GAAP dekonsolidiert werden (2010: CHF 1,1 Mia.
beziehungsweise CHF 3,1 Mia.). 4 Gemäss Bescheid der FINMA darf das Kernkapital (Tier 1) bis maximal 35% in Form von hybriden Kapitalinstrumenten bestehen, was unter Basel III
auslaufen wird. Per Ende 2011 entsprachen das hybride Kernkapital unter Basel II.5 27,8% und 30,5% des bereinigten Kernkapitals der Gruppe beziehungsweise der Bank.

Wir verfügten per Ende 2011 über qualifizierende Minderheits-
anteile von CHF 3,4 Mia. Davon entfielen CHF 3,2 Mia. auf
Kernkapitalpapiere (Tier 1), die durch von der Bank herausge-
gebene Beteiligungspapiere garantiert sind. Ausserdem ver-
fügten wir über hybride Kernkapitalinstrumente (Tier 1) im
Umfang von CHF 10,9 Mia., wovon CHF 2,5 Mia. innovative
Instrumente waren. Die hybriden Kernkapitalinstrumente (Tier
1) umfassten Tier 1 Buffer Capital Notes mit einem Coupon

von 11% für USD 3,45 Mia. sowie Tier 1 Buffer Capital Notes
mit einem Coupon von 10% für CHF 2,5 Mia., deren Erwerb
oder Austausch für Tier 1 Capital Notes frühestens am 23.
Oktober 2013, dem ersten Call-Datum der Tier 1 Capital
Notes, erfolgen wird.
u Siehe «Kapitalaufnahmen und Rückzahlungen» für weitere Infor-

mationen.
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Entwicklung des Kernkapitals (Tier 1)

                                                                                                                                                                                                                                                           Veränderung  

                                                                                                                                                                                                                                                                      in %  

Ende                                                                                                                                                                                              2011           2010        11 / 10  

Kernkapital (Tier 1) (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Bestand zu Beginn der Periode – Basel II                                                                                                                                 37 725        36 207                 4  

Reingewinn                                                                                                                                                                                   1 953          5 098             (62)  

Für regulatorische Zwecke nicht erfasste Fair-Value-Gewinne/(Verluste), nach Steuern                                                               (1 415)             466                 –  

Fremdwährungseinfluss auf Kernkapital (Tier 1)                                                                                                                             (361)        (2 799)             (87)  

Sonstige 1                                                                                                                                                                                         127        (1 247)                 –  

Bestand am Ende der Periode – Basel II                                                                                                                                   38 029        37 725                 1  

Zusätzliche Auswirkung von Basel II.5                                                                                                                                         (1 185)                 –                 –  

Bestand am Ende der Periode – Basel II.5                                                                                                                                36 844                 –                 –  

1 Zeigt die Ausgabe und Rücknahme von Kernkapital (Tier 1), eine Dividendenabgrenzung, den Einfluss der aktienbasierten Vergütung und die Veränderung der aufsichtsrechtlichen
Abzüge.

Umsetzung von Basel II.5
Durch die Umstellung von Basel II auf Basel II.5 per Ende
2011 reduzierte sich unser Kernkapital (Tier 1) um CHF 1,2
Mia. Grund dafür ist der zusätzliche Abzug für verbriefte
Tranchen mit niedrigen Ratings in den Handelsbüchern, die vor
allem mit dem Geschäft mit verbrieften Produkten im Invest-
ment Banking zusammenhingen, wovon 50% dem Kernkapital
(Tier 1) zugerechnet werden. Die Umsetzung von Basel II.5
liess auch unsere risikogewichteten Aktiven um CHF 31,3
Mia. ansteigen, was auf die neuen Ausfall- und Migrationsrisi-
ken sowie das Stress-VaR-Regelwerk zurückzuführen war.
Dies hing in erster Linie mit dem Geschäft mit verbrieften Pro-
dukten im Investment Banking zusammen und äusserte sich
vor allem im Marktrisiko.

Per Ende 2011 betrug unsere Kernkapitalquote (Tier 1)
unter Basel II.5 15,2% gegenüber 14,2% per Ende 2010. Die
Quote des inneren Kernkapitals (Core Tier 1) unter Basel II.5
belief sich per Ende 2011 auf 10,7%, gegenüber 9,7% per
Ende 2010. Die Verbesserung der Quote des inneren Kernka-
pitals (Core Tier 1) im Jahr 2011 gegenüber 2010 betrug 100
Basispunkte unter Basel II.5 gegenüber 70 Basispunkten
unter Basel II. Die deutlichere Verbesserung unter Basel II.5
war auf niedrigere Abzüge für verbriefte Hypotheken im Han-
delsbuch im Investment Banking zurückzuführen, was das
innere Kernkapital verbesserte, sowie auf niedrigere risikoge-
wichtete Aktiven infolge geringerer Risikopositionen, die in
den reduzierten Berechnungen des Stress-VaR und der Ver-
briefungen in den Handelsbüchern zum Tragen kamen.
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Risikogewichtete Aktiven und Kapitalquoten – Group 

Basel II Basel II.5

p/p Risikogewichtete Aktiven   p/p Kernkapitalquote (Tier 1)   p/p Innere Kernkapitalquote (Core Tier 1)1

1 Ausgenommen sind hybride Instrumente. Reflektiert Änderungen der in den Vorjahren ausgewiesenen Methode zur Berechnung der inneren Kernkapitalquote, welche jetzt gewisse Abzüge beinhaltet.

Per Ende 2011 betrug unser Kernkapital (Tier 1) unter Basel
II.5 CHF  36,8 Mia. Das entspricht einer Zunahme um
CHF 1,6 Mia. gegenüber CHF 35,2 Mia. per Ende 2010.
Unsere risikogewichteten Aktiven unter Basel II.5 betrugen

per Ende 2011 CHF 241,8 Mia. Das entspricht einem Rück-
gang um CHF 5,9 Mia. gegenüber CHF 247,7 Mia. per Ende
2010.

Risikogewichtete Aktiven nach Divisionen

                                                                                                                                                                                                                                                                Basel II,  

                                                                                                                                                                                                                                                          Veränderung  

                                                                                                                                                                                               Basel II.5          Basel II          Basel II              in %  

Ende                                                                                                                                                                           2011           2011           2010        11 / 10  

Risikogewichtete Aktiven nach Divisionen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Private Banking                                                                                                                                                        73 260        73 252        63 588               15  

Investment Banking                                                                                                                                                144 147      112 993      131 233             (14)  

Asset Management                                                                                                                                                  12 030        12 030        13 544             (11)  

Corporate Center                                                                                                                                                     12 316        12 154        10 337               18  

Risikogewichtete Aktiven                                                                                                                                      241 753      210 429      218 702               (4)  

Für Managementzwecke verrechnet die Gruppe den Divisionen auf das regulatorische Kapital bezogene risikogewichtete Aktivenäquivalente und bestimmte Abzüge für immaterielle Werte

vom Kernkapital (Tier 1) der Gruppe.
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Risikogewichtete Aktiven
242

Prozesse,
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Systeme,
Äussere
Einflüsse

Ausserbilanz -
positionen

Risikogewichtete Aktiven – Basel II.5

Per 31. Dezember 2011 (in Mia. CHF)

1 Enthält hauptsächlich Handelsbestände, Wertschriftenanlagen und sonstige Anlagen.  2 Enthält Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen, Reverse-Repo-Geschäfte
sowie Verbindlichkeiten aus Zentralbankeinlagen, Repo-Geschäfte und Wertschriftenleihen.
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Die Abbildung «Risikogewichtete Aktiven – Basel II.5» zeigt die
Bilanz- und Ausserbilanzpositionen, aus denen die risikoge-
wichteten Aktiven für Markt- und Kreditrisiko, für operationel-
les Risiko und für nicht gegenparteibezogenes Risiko abgelei-
tet werden. Die vom Marktrisiko abgeleiteten
risikogewichteten Aktiven widerspiegeln die Kapitalanforde-
rungen infolge potenzieller Veränderungen im Fair Value von
Finanzinstrumenten wegen Marktbewegungen, was sich
sowohl auf die Bilanz- als auch auf die Ausserbilanzpositionen
niederschlägt. Die vom Kreditrisiko abgeleiteten risikogewich-
teten Aktiven widerspiegeln die Kapitalanforderungen infolge
eines möglichen Verlusts, der entstehen würde, wenn ein
Schuldner oder eine Gegenpartei seinen beziehungsweise
ihren finanziellen Verpflichtungen nicht mehr nachkommen
könnte oder wenn sich die Bonität des Schuldners oder der
Gegenpartei verschlechtern würde. Die vom operationellen
Risiko abgeleiteten risikogewichteten Aktiven widerspiegeln
die Kapitalanforderungen infolge von Verlustrisiken im Zusam-
menhang mit unzulänglichen oder falschen internen Abläufen,
menschlichem oder technischem Versagen oder äusseren Ein-
flüssen. Die vom nicht gegenparteibezogenen Risiko abgelei-
teten risikogewichteten Aktiven widerspiegeln die Kapitalan-
forderungen infolge unserer Liegenschaften und
Einrichtungen. Die risikogewichteten Aktiven werden nicht
anhand der nominalen Grösse, sondern anhand der Art der
Bilanz- und Ausserbilanzpositionen bestimmt (dabei wird auch
die qRisikominderung durch Sicherheiten oder Absicherungs-
aktivitäten berücksichtigt).

Eigenmittelanforderungen – Bank
Basel II
Die Kernkapitalquote (Tier 1) der Bank unter Basel II belief
sich per Ende 2011 auf 17,4%, was einer Zunahme gegen-
über den per Ende 2010 erzielten 17,1% entspricht. Der
Zuwachs der Kernkapitalquote (Tier 1) unter Basel II ist auf
eine leichte Abnahme des Kernkapitals (Tier 1) und einen
Rückgang der risikogewichteten Aktiven zurückzuführen. Per
Ende 2011 betrug die Quote des inneren Kernkapitals (Core
Tier 1) der Bank unter Basel II 11,9% gegenüber 12,0% per
Ende 2010. Die gesamte Eigenmittelquote der Bank unter
Basel II betrug per Ende 2011 24,6% gegenüber 23,1% per
Ende 2010. Dies war vor allem der höheren Eigenkapitalbasis
und einem Rückgang der risikogewichteten Aktiven zuzu-
schreiben.

Die Summe der anrechenbaren Eigenmittel der Bank unter
Basel II erhöhte sich von CHF 47,6 Mia. per Ende 2010 auf
CHF 49,0 Mia. per Ende 2011. 

Die risikogewichteten Aktiven unter Basel II gingen per
Ende 2011 um CHF 6,9 Mia. auf CHF 199,1 Mia. zurück.
Das Kernkapital (Tier 1) der Bank verringerte sich von
CHF 35,3 Mia. per Ende 2010 auf CHF 34,6 Mia. per Ende
2011.

Das Geschäft der Bank entspricht im Wesentlichen dem
Geschäft der Gruppe. Die Tendenzen für die Bank in Bezug
auf Basel II sind im Einklang mit denjenigen der Gruppe.
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Umsetzung von Basel II.5
Durch die Umstellung von Basel II auf Basel II.5 per Ende
2011 reduzierte sich das Kernkapital (Tier 1) der Bank um
CHF 1,2 Mia. Grund dafür ist der zusätzliche Abzug für ver-
briefte Tranchen mit niedrigen Ratings in den Handelsbüchern,
die vor allem mit dem Geschäft mit verbrieften Produkten im
Investment Banking zusammenhingen, wovon 50% dem Kern-
kapital (Tier 1) zugerechnet werden. Die Umsetzung von Basel
II.5 liess auch unsere risikogewichteten Aktiven um CHF 31,3

Mia. ansteigen, was auf die neuen Ausfall- und Migrationsrisi-
ken sowie das Stress-VaR-Regelwerk zurückzuführen war.
Dies hing in erster Linie mit dem Geschäft mit verbrieften Pro-
dukten im Investment Banking zusammen und äusserte sich
vor allem im Marktrisiko.

Die Kernkapitalquote (Tier 1) und die Quote des inneren
Kernkapitals (Core Tier 1) der Bank unter Basel II.5 betrugen
per Ende 2011 14,5% beziehungsweise 9,8%.

Leverage Ratio

                                                                                                                                                                            Gruppe                                                                            Bank  

                                                                                                                                                                            Basel II,                                                                        Basel II,  

                                                                                                                                                                      Veränderung                                                                  Veränderung  

                                                                                                          Basel II.5          Basel II          Basel II              in %      Basel II.5          Basel II          Basel II              in %  

Ende                                                                                               2011           2011           2010        11 / 10           2011           2011           2010        11 / 10  

Kernkapital (Tier 1) (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Kernkapital (Tier 1)                                                                         36.8            38.0            37.7                 1            33.5            34.6            35.3               (2)  

Durchschnittsbestand der bereinigten Aktiven (in Mio. CHF) 1                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Durchschnittsbestand der Aktiven                                                  1 038          1 038          1 065               (3)          1 012          1 012          1 041               (3)  

Bereinigungen:                                                                                                                                                                                                                                                                            

Aktiven aus dem Schweizer Kreditgeschäft 2                                    (145)           (145)           (139)                 4           (119)           (119)           (115)                 3  

Flüssige Mittel und Guthaben von Zentralbanken                              (81)             (81)             (40)             103             (80)             (80)             (39)             105  

Sonstige                                                                                           (15)             (15)             (28)             (46)             (13)             (13)             (27)             (52)  

Durchschnittsbestand der bereinigten Aktiven                               797             797             858               (7)             800             800             860               (7)  

Leverage Ratio (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Leverage Ratio                                                                                  4.6              4.8              4.4                 9              4.2              4.3              4.1                 5  

1 Aus dem Durchschnitt der Monatsendwerte für die letzten drei Kalendermonate berechnet. 2 Nicht enthalten ist das Schweizer Interbankengeschäft.

Leverage Ratios
Die Kapitalausstattung der Gruppe und der Bank unterliegt
dem qualitativen Urteil der Aufsichtsbehörden, inklusive der
FINMA, bezüglich der Kapitalkomponenten, der Risikogewich-
tung und anderer Faktoren. Im November 2008 erliess die
FINMA eine Verordnung zur Definition neuer Eigenmittelunter-
legungs- und Leverage-Ratio-Vorschriften, die bis im Jahr
2013 schrittweise umzusetzen sind. Das neue Eigenmittelun-
terlegungsziel gemäss dieser Verordnung liegt zwischen 50%
und 100% über den Vorschriften gemäss Säule 1 (Pillar 1)
von Basel II. Zudem enthält die Verordnung Grenzwerte für
Fremdmittelaufnahmen, nach denen die Gruppe und die Bank
konsolidiert bis 2013 eine minimale Leverage Ratio von Kern-
kapital (Tier 1) zum Durchschnittsbestand der bereinigten Akti-
ven von 3% (auf nicht risikogewichteter Basis) aufzuweisen
hat. Die Verordnung schreibt für die Bank auf unkonsolidierter
Basis eine Leverage Ratio von 4% vor.

Zur Berechnung dieser Leverage Ratio erfolgt eine Anpas-
sung der Bilanzsumme. Sie wird um Vermögenswerte aus dem

Kreditgeschäft in der Schweiz (unter Ausschluss der schwei-
zerischen Interbankenausleihungen), Bareinlagen und Saldi bei
Zentralbanken, gewisse qReverse-Repo-Geschäfte in
Schweizer Franken und bestimmte sonstige Vermögenswerte,
wie Goodwill und immaterielle Vermögenswerte, die bei der
Bestimmung des aufsichtsrechtlichen Kernkapitals (Tier 1)
ausgenommen sind, bereinigt. Die FINMA hat zu verstehen
gegeben, dass in ihren Augen die Marktbedingungen den
Umfang der zusätzlichen Kapitalreserven mitbestimmen,
gleichzeitig aber die Absicht besteht, sicherzustellen, dass
diese Reserven mit den prozyklischen Aspekten dieses Mess-
instruments vereinbar sind.

Die Leverage Ratio der Gruppe und der Bank lag per Ende
2011 auf Basis des Kernkapitals (Tier 1) unter Basel II.5 bei
4,6% beziehungsweise 4,2%.

Auf Basis des Kernkapitals (Tier 1) unter Basel II lag die
Leverage Ratio der Gruppe und der Bank per Ende 2011 bei
4,8% beziehungsweise 4,3%, verglichen mit 4,4% bezie-
hungsweise 4,1% per Ende 2010. Die Zunahme der Leverage
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Ratio unter Basel II war auf einen niedrigeren Durchschnitts-
bestand der bereinigten Aktiven und ein etwas höheres Kern-
kapital (Tier 1) zurückzuführen. Der niedrigere Durchschnitts-
bestand der bereinigten Aktiven widerspiegelte deutliche
Rückgänge bei den Vermögenswerten im Investment Banking,
die durch höhere Vermögenswerte im Private Banking teil-
weise kompensiert wurden.
u Siehe Tabelle «Leverage Ratio» für weitere Informationen.

Kapitalaufnahmen und Rückzahlungen
Im Februar 2011 erzielten wir mit verbundenen und naheste-
henden Gesellschaften und Personen der Qatar Investment
Authority (QIA) und der Olayan Group (den Investoren) defini-
tive Vereinbarungen über die Emission von Tier 1 Buffer Capi-
tal Notes (Tier 1 BCNs). Im Rahmen der Vereinbarungen wer-
den die Investoren Tier 1 BCNs in Höhe von USD 3,45 Mia.
und CHF 2,5 Mia. erwerben, entweder gegen Barzahlung oder
im Austausch für im Jahr 2008 emittierte Tier 1 Capital Notes
in Höhe von USD 3,45 Mia. (mit einem Coupon von 11%) und
CHF 2,5 Mia. (mit einem Coupon von 10%). Der Erwerb oder
Austausch der BCNs erfolgt frühestens am 23. Oktober
2013, dem ersten Call-Datum der Tier 1 Capital Notes, und
unterliegt der Bedingung, dass die Regulierung in der Schweiz
entsprechende Kapitalpuffer vorschreibt und dass unsere
Hauptaufsichtsbehörde FINMA die Anrechenbarkeit der Tier 1
BCNs als Kapitalpuffer und zusätzliches Kernkapital (Tier 1)
bestätigt. Zudem müssen die notwendigen Zustimmungen und
Bewilligungen unserer Aufsichtsbehörden und Aktionäre vor-
liegen, einschliesslich der Zustimmung für zusätzliches
bedingtes Kapital oder Wandlungskapital. Erst wenn diese
Voraussetzungen erfüllt sind, werden wir von den Investoren
Bargeld oder Tier 1 Capital Notes für die Tier 1 BCNs erhal-
ten. Bei der Ausgestaltung der Konditionen der Tier 1 BCNs
haben wir eng mit der FINMA zusammengearbeitet, um sicher-
zustellen, dass die Tier 1 BCNs als bedingtes, auf den Kapi-
talpuffer anrechenbares Wandlungskapital geltend gemacht
werden können. Zusätzlich zu den Tier 1 Capital Notes halten
die QIA und die Olayan Group auch in bedeutendem Umfang
Aktien und andere Finanzprodukte der Credit Suisse Group.
Die Tier 1 BCNs werden in Stammaktien der Credit Suisse
Group gewandelt, sollte die gemäss Basler Ausschuss ermit-
telte Quote des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1)
zum Ende eines Kalenderquartals unter 7% (oder eine
anwendbare niedrigere Mindestgrenze) fallen. Davon ausge-
nommen sind Fälle, in denen die FINMA auf unseren Antrag
hin bei oder vor der Veröffentlichung der Quartalsergebnisse
zustimmt, dass Massnahmen, Umstände oder Ereignisse die
Quote wieder über den anwendbaren Schwellenwert gehoben
haben beziehungsweise in Kürze heben werden. Der Wandel-
preis beträgt mindestens USD 20 / CHF 20 pro Aktie (vorbe-

haltlich weiterer Anpassungen) oder entspricht – falls höher –
dem nach Tagesvolumen gewichteten Durchschnittskurs der
Aktie während eines Zeitraums von fünf Tagen vor Bekannt-
gabe der Umwandlung. Die Tier 1 BCNs werden auch dann in
Aktien der Credit Suisse Group gewandelt, wenn die FINMA
bestimmt, dass die Credit Suisse staatliche Kapitalunterstüt-
zung braucht, um zu verhindern, dass wir insolvent, bankrott
oder ausserstande sind, einen wesentlichen Teil unserer Anlei-
hen zurückzuzahlen, oder wenn andere Umstände dies erfor-
dern würden. Die Tier 1 BCNs sind tief nachrangig und unbe-
fristet und können von uns fünf Jahre nach dem Erwerb oder
Austausch (d. h. frühestens 2018) sowie unter bestimmten
anderen Umständen mit Genehmigung der FINMA gekündigt
werden. Auf die Tier 1 BCNs in Höhe von USD 3,45 Mia. und
CHF 2,5 Mia. wird ein fester Coupon von 9,5% beziehungs-
weise 9% gezahlt, der nach dem ersten Call-Datum neu fest-
gesetzt wird. Die Couponzahlungen unterliegen im Allgemei-
nen dem Ermessen des Emittenten (sofern kein
Trigger-Ereignis eingetreten ist), können unter bestimmten
Umständen eingestellt werden und sind nicht kumulativ.

Im Februar 2011 platzierten wir USD 2 Mia. an Tier 2 Buf-
fer Capital Notes (Tier 2 BCNs) mit einem Coupon von
7,875% und einer Laufzeit bis 2041. Die Tier 2 BCNs sind
nachrangige Anleihen und können vom Emittenten jederzeit ab
August 2016 zurückgezahlt werden. Der Coupon wird ab
August 2016 alle fünf Jahre neu festgelegt. Zinszahlungen
unterliegen nicht dem Ermessen des Emittenten und sind nicht
aufschiebbar. Die Tier 2 BCNs werden in Stammaktien der
Credit Suisse Group gewandelt, sollte vor Umsetzung von
Basel III unsere Quote des inneren Kernkapitals (Core Tier 1)
beziehungsweise nach Umsetzung von Basel III unsere Quote
des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) unter 7% sin-
ken. Der Wandelpreis beträgt mindestens USD 20 pro Aktie
(vorbehaltlich weiterer Anpassungen) oder entspricht – falls
höher – dem nach Tagesvolumen gewichteten Durchschnitts-
kurs unserer Stammaktien während eines Zeitraums von 30
Tagen vor Bekanntgabe der Umwandlung. Die Tier 2 BCNs
werden auch dann in Aktien der Credit Suisse Group gewan-
delt, wenn die FINMA bestimmt, dass die Credit Suisse staat-
liche Kapitalunterstützung braucht, um zu verhindern, dass wir
insolvent, bankrott oder ausserstande sind, einen wesentlichen
Teil unserer Anleihen zurückzuzahlen, oder wenn andere
Umstände dies erfordern würden.

Die Bank zahlte 2011 ein hybrides Kernkapitalinstrument
(Tier 1) im Umfang von EUR 400 Mio. zurück.

Im März 2012 gaben wir ein Zeichnungsangebot zum
Rückkauf bestimmter ausstehender Kernkapitalinstrumente
(Tier 1) sowie von Instrumenten des ergänzenden Kapitals
(Tier 2) bis zu einem Gesamtbetrag von CHF  4,75 Mia.
bekannt.
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Im März 2012 gaben wir die Platzierung von wir CHF 750
Mio. an Tier 2 BCNs mit einem Coupon von 7,125% und einer
Laufzeit bis 2022 bekannt. Die Tier 2 BCNs werden in
Stammaktien der Credit Suisse Group gewandelt, sollte vor
Umsetzung von Basel III unsere Quote des inneren Kernkapi-

tals (Core Tier 1) beziehungsweise nach Umsetzung von Basel
III unsere Quote des harten Kernkapitals (Common Equity Tier
1) unter 7% sinken. Die Tier 2 BCNs können vom Emittenten
im März 2017 zurückgezahlt werden.

Eigenmittel

                                                                                                                                                                                                 Gruppe                                                       Bank  

                                                                                                                                                                       Veränderung                                       Veränderung  

Ende                                                                                                                                     2011           2010            in %           2011           2010            in %  

Eigenkapital der Aktionäre (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Stammaktien                                                                                                                             49               47                 4          4 400          4 400                 0  

Kapitalreserve                                                                                                                    21 796        23 026               (5)        23 170        24 026               (4)  

Bilanzgewinn                                                                                                                      27 053        25 316                 7        10 870        10 068                 8  

Eigene Aktien (zu Anschaffungskosten)                                                                                  (90)           (552)             (84)                 –                 –                 –  

Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung                                                         (15 134)      (14 555)                 4      (10 938)      (10 711)                 2  

Total Eigenkapital der Aktionäre                                                                                       33 674        33 282                 1        27 502        27 783               (1)  

Goodwill                                                                                                                            (8 591)        (8 585)                 0        (7 456)        (7 450)                 0  

Sonstige immaterielle Werte                                                                                                  (288)           (312)               (8)           (280)           (304)               (8)  

Materielles Eigenkapital der Aktionäre 1                                                                           24 795        24 385                 2        19 766        20 029               (1)  

Ausstehende Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Ausgegebene Stammaktien                                                                                               1 224.3       1 186.1                 3            44.0            44.0                 0  

Eigene Aktien                                                                                                                        (4.0)          (12.2)             (67)                 –                 –                 –  

Ausstehende Aktien                                                                                                        1 220.3       1 173.9                 4            44.0            44.0                 0  

Nennwert (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Nennwert                                                                                                                              0.04            0.04                 0        100.00        100.00                 0  

Buchwert pro Aktie (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Total Buchwert pro Aktie                                                                                                    27.59          28.35               (3)        625.05        631.43               (1)  

Goodwill pro Aktie                                                                                                                (7.04)          (7.31)               (4)      (169.45)      (169.32)                 0  

Sonstige immaterielle Werte pro Aktie                                                                                  (0.23)          (0.27)             (15)          (6.37)          (6.91)               (8)  

Materieller Buchwert pro Aktie 1                                                                                         20.32          20.77               (2)        449.23        455.20               (1)  

1 Das Management ist der Ansicht, dass das materielle Eigenkapital der Aktionäre und der materielle Buchwert pro Aktie, beides unter GAAP nicht definierte Finanzgrössen,
aussagekräftige Werte sind, da sich Branchenanalysten zur Beurteilung von Bewertung und Eigenkapitalausstattung darauf stützen.

Eigenkapital
Gruppe
Das Total Eigenkapital der Aktionäre der Gruppe blieb mit
CHF 33,7 Mia. per Ende 2011 stabil gegenüber Ende 2010.
Das Total Eigenkapital der Aktionäre wurde durch den Reinge-
winn 2011, den Effekt der aktienbasierten Vergütungen und die
Emission von Stammaktien im Zusammenhang mit der Emission
von Mandatory Convertible Securities im Umfang von CHF 350
Mio. durch die Credit Suisse Group Finance (Guernsey) Ltd.
beeinflusst. Diese Entwicklungen wurden durch eine Bardivi-
dende 2011, eine versicherungsmathematische Rentenanpas-
sung, Veränderungen der Minderheitsanteile mit Rückgaberecht
und durch Fremdwährungseinflüsse auf die kumulierten Wäh-
rungsumrechnungsdifferenzen teilweise kompensiert.

u Siehe «Konsolidierte Eigenkapitalveränderungsrechnung» in V –

Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen zum Total Eigenkapital der Gruppe.

Bank
Das Total Eigenkapital der Aktionäre der Bank blieb mit
CHF 27,5 Mia. per Ende 2011 stabil gegenüber Ende 2010.
Das Total Eigenkapital der Aktionäre wurde durch den Rein-
gewinn 2011 und eine versicherungsmathematische Renten-
anpassung beeinflusst, die durch den Effekt der Verän -
derungen der Minderheitsanteile mit Rückgaberecht,
Fremdwährungseinflüsse auf die kumulierten Währungsum-
rechnungsdifferenzen, aktienbasierte Vergütungen und die
2011 gezahlte Bardividende  teilweise kompensiert wurde.
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Entwicklungen und Vorschläge bezüglich des
aufsichtsrechtlichen Kapitals

Im Dezember 2010 veröffentlichte der Basler Ausschuss das
Basel-III-Regelwerk, das eine höhere Mindestkapitalanforde-
rung, neue Kapitalerhaltungspuffer und antizyklische Puffer,
neue risikobasierte Kapitalmassnahmen, eine Leverage Ratio
sowie Liquiditätsstandards vorsieht. Ziel dieser Massnahmen
war es, die Widerstandskraft des Bankensektors zu stärken.
Aufgrund der neuen Eigenkapitalanforderungen und Kapital-
puffer müssen die Banken künftig über mehr Eigenkapital ver-
fügen, und zwar in erster Linie in Form von hartem Kernkapital
(Common Equity Tier 1). Die neuen Kapitalanforderungen wer-
den zwischen dem 1. Januar 2013 und dem 1. Januar 2019
schrittweise eingeführt. 

Bevor es herausgegeben wurde, einigten sich die Finanz-
minister und Notenbankchefs der Gruppe der 20 wichtigsten
Industrie- und Schwellenländer (qG-20) im November 2010
über das Regelwerk des Basler Ausschusses. Nun müssen
alle G-20-Staaten die neuen Richtlinien umsetzen, wobei es
jedem G-20-Staat freisteht, noch strengere oder andere
Anforderungen einzuführen.

Gemäss Basel III werden die Mindestanforderungen an die
Quote des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) von
2% auf 4,5% erhöht. Diese Erhöhung wird zwischen dem 1.
Januar 2013 und dem 1. Januar 2015 schrittweise eingeführt.
Für diese Quote des harten Kernkapitals (Common Equity Tier
1) kommen bestimmte regulatorische Abzüge und andere
Anpassungen des harten Kernkapitals (Common Equity _Tier
1), die zwischen dem 1. Januar 2014 und dem 1. Januar
2018 umgesetzt werden, zur Anwendung. Dazu gehören der
Abzug von latenten Steuerguthaben aus steuerlichen Verlust-
vorträgen, Goodwill, immateriellen Vermögenswerten sowie
Investitionen in Bank- und Finanzinstitute. Ausserdem erfolgt
eine schrittweise Erhöhung der Kernkapitalquote (Tier 1) von
4% auf 6% zwischen dem 1. Januar 2013 und dem 1. Januar
2015.

Mit Basel III wird ausserdem eine zusätzliche Anforderung
an das harte Kernkapital (Common Equity Tier 1), ein soge-
nannter Kapitalerhaltungspuffer von zusätzlichen 2,5%, einge-
führt, der in Zeiten von finanziellem oder wirtschaftlichem
Stress Verluste absorbieren soll. Banken, die keinen entspre-

chenden Puffer aufweisen, werden nur beschränkt in der Lage
sein, Dividenden auszuschütten oder ermessensabhängige
Bonuszahlungen oder andere Gewinnverteilungen vorzuneh-
men. Der neue Kapitalerhaltungspuffer wird ab dem 1. Januar
2016 schrittweise eingeführt und am 1. Januar 2019 vollstän-
dig in Kraft treten.

Des Weiteren ist unter Basel III ein zusätzlicher antizykli-
scher Kapitalpuffer von bis zu 2,5% vorgesehen, der aus har-
tem Kernkapital (Common Equity Tier 1) oder sonstigem Kapi-
tal, das eine volle Verlustabsorption gewährleistet,
zusammengesetzt ist. Diese Anforderung wird voraussichtlich
von den nationalen Aufsichtsbehörden auferlegt werden, wenn
diese der Auffassung sind, dass das Kreditwachstum zu hoch
sei und zu systemweiten Risiken führe.

Die meisten Kapitalinstrumente, welche die strengen Kri-
terien für den Einbezug in das harte Kernkapital (Common
Equity Tier 1) unter Basel III nicht erfüllen, werden ab dem 1.
Januar 2013 ausgeschlossen. Kapitalinstrumente, die nicht
mehr zum äusseren Kernkapital (Non-Core Tier 1) bezie-
hungsweise zum ergänzenden Kapital (Tier 2) zählen, werden
ab 1. Januar 2013 über einen Zeitraum von zehn Jahren
schrittweise auslaufen. Zudem werden Instrumente mit einem
Anreiz zur Tilgung vor ihrer effektiven Fälligkeit, sofern vorhan-
den, an ihrem effektiven Fälligkeitsdatum, in der Regel am
Datum des ersten Step-up-Coupons, auslaufen.

Im November 2011 gab der Basler Ausschuss die definiti-
ven Vorschriften für globale systemrelevante Banken (Global
Systemically Important Banks, G-SIBs) heraus. Darin wurde
die Methode zur Beurteilung, ob ein Bankinstitut als G-SIB
betrachtet werden solle, beschrieben und es wurden zusätzli-
che Kapitalanforderungen zwischen 1% und 2,5% (mit mögli-
chen zusätzlichen 1%) des harten Kernkapitals (Common
Equity Tier 1) festgelegt. Die zusätzlichen Anforderungen an
G-SIBs werden parallel zu dem Kapitalerhaltungs- und antizy-
klischen Puffer gemäss Basel III ab dem 1. Januar 2016
schrittweise bis zum Jahresende 2018 eingeführt. Das Finan-
cial Stability Board hat uns als G-SIB identifiziert.
u Siehe Abbildung «Kapitalanforderungen im Vergleich» für wei-

tere Informationen zum neuen Kapitalerhaltungspuffer.

u Siehe Tabelle «Basel-III-Einführungsbestimmungen des Basler

Ausschusses» für weitere Informationen zum Auslaufen von

Kapitalinstrumenten.
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Basel-III-Einführungsbestimmungen des Basler Ausschusses

1. Januar                                                                                                            2013           2014           2015           2016           2017           2018           2019  

Basel-III-Einführungsbestimmungen                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Minimale Quote des harten Kernkapitals                                                            3.5%  1         4.0%  1         4.5%           4.5%           4.5%           4.5%           4.5%  

Kapitalerhaltungspuffer                                                                                                                                           0.625%  1       1.25%  1     1.875%  1         2.5%  

Minimale Quote des harten Kernkapitals mit Kapitalerhaltungspuffer                   3.5%  1         4.0%  1         4.5%  1     5.125%  1       5.75%  1     6.375%  1         7.0%  

Einführungsabzüge vom harten Kernkapital (Tier 1) 2                                                           20.0%  1       40.0%  1       60.0%  1       80.0%  1     100.0%       100.0%  

Minimales Kernkapital (Tier 1)                                                                            4.5%  1         5.5%  1         6.0%           6.0%           6.0%           6.0%           6.0%  

Minimales Gesamtkapital                                                                                    8.0%           8.0%           8.0%           8.0%           8.0%           8.0%           8.0%  

Minimales Gesamtkapital mit Kapitalerhaltungspuffer                                          8.0%           8.0%           8.0%       8.625%  1       9.25%  1     9.875%  1       10.5%  

Kapitalinstrumente, die nicht mehr als Instrumente des äusseren                                                                                                                                                                                                                           

Kernkapitals (Non-Core Tier 1) oder des ergänzenden                                                                                                                                                                                                                                          

Kapitals (Tier 2) qualifizieren.                                                                         Ab 2013 über einen Zeithorizont von 10 Jahren auslaufend                                                      

Quelle: Basler Ausschuss.
1 Bezeichnet die Übergangsperiode. 2 Enthält Beträge, welche die Limite für latente Steuerguthaben und Beteiligungen an Finanzinstituten übersteigen.

Im September 2011 verabschiedete das schweizerische Par-
lament das Gesetz in Bezug auf Grossbanken («Too Big to
Fail»). Das Gesetz trat am 1. März 2012 in Kraft. Dieses
umfasst Kapital- und Liquiditätsanforderungen sowie Vor-
schriften zur Risikoverteilung und Notfallplanung, die auf die
Aufrechterhaltung der systemrelevanten Funktionen, selbst im
drohenden Insolvenzfall, ausgerichtet sind. Die Gesetzgebung
zu den Kapitalanforderungen basiert auf Basel III, geht aber
über die Mindeststandards hinaus, indem bis zum 1. Januar
2019 von der Gruppe und der Bank verlangt wird, dass sie ein
hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1) von mindestens
10% der risikogewichteten Aktiven sowie bedingtes Kapital
oder anderes anrechenbares Kapital von weiteren 9% der risi-
kogewichteten Aktiven aufweisen. 

Entwürfe zu Ausführungsverordnungen mit näheren Details
zu den Anforderungen der «Too Big to Fail»-Gesetzgebung
wurden im Dezember 2011 vom Bundesrat zur Vernehmlas-
sung vorgelegt. Die «Too Big to Fail»-Verordnungen zur Ein-
führung der Gesetzgebung bedürfen der Genehmigung durch
den Bundesrat und durch das Parlament. Es ist damit zu rech-
nen, dass die Ausführungsverordnungen 2012 abgeschlossen
werden. Die neuen Anforderungen sollen bis Ende 2018
schrittweise eingeführt werden. Einer dieser Verordnungsent-
würfe enthält eine Bestimmung, wonach Schweizer Banken
bestimmte Anforderungen an die Leverage Ratios gemäss
Basel III drei Jahre früher erfüllen müssten als vorgeschrie-
ben.
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Progressive 
Komponente

Puffer

Basel II/II.5 Basel II/II.5
“Swiss Finish”

Basel III Basel III
Swiss “Too Big to Fail”

Swiss Finish
3%

(Hartes Kernkapital)

Kapitalerhaltungspuffer
2.5% 

(Hartes Kernkapital)

Kapitalerhaltungspuffer
2.5% 

(Hartes Kernkapital)

Progressiver Puffer
 zwischen 1% and 2.5%

für G-SIBs 

Minimum

Ergänzendes Kapital
(Tier 2)

4%

Hartes Kernkapital 
4.5%

Hartes Kernkapital 
4.5%

Ergänzendes Kapital 
(Tier 2) 2%

Zusätzliches Kernkapital
(Tier 1) 1.5%

Zusätzliches Kernkapital
(Tier 1) 2%

Hartes Kernkapital
2%

Ergänzendes Kapital 
(Tier 2)

4%

Zusätzliches Kernkapital
(Tier 1) 2%

Hartes Kernkapital
2%

Ergänzendes Kapital
(Tier 2)

4%

Zusätzliches Kernkapital
(Tier 1) 2%

Minimum 
(Hartes Kernkapital) 2%

p Hartes Kernkapital von geringerer Qualität.   p Hartes Kernkapital von höherer Qualität.
1  Kann je nach den zugrunde liegenden Instrumenten den Basel-III-Mindestanforderungen als Kernkapital (Tier 1) oder als ergänzendes Kapital (Tier 2) angerechnet werden. Die
Höhe der progressiven Komponente hängt von der Grösse des Unternehmens und des Marktanteils am systemrelevanten Geschäft im Inland. 2  Trigger bei 5% oder 7% des harten
Kernkapital (Common Equity Tier 1) unter Basel III.

Kapitalanforderungen im Vergleich

Bedingtes 
Kapital 3%1

(Trigger bei 7%2)

Bedingtes 
Kapital 6%1

(Trigger bei 5%2)

Bedingtes Kapital
3.5%1 aus dem Puffer
und der progressiven

Komponente
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Im November 2011 begann das Eidgenössische Finanzde-
partement mit Anhörungen, um einen variablen antizyklischen
Kapitalpuffer für alle Banken gemäss Basel III einzuführen und
damit die Widerstandskraft des Bankensektors gegenüber
entsprechenden Risiken in Zeiten übermässigen Kreditwachs-
tums zu stärken. Der antizyklische Kapitalpuffer dürfte voraus-
sichtlich maximal 2,5% der risikogewichteten Aktiven entspre-
chen und würde durch den Bundesrat auf Anfrage der SNB
nach Rücksprache mit der FINMA aktiviert und anschliessend
wieder deaktiviert. Das Eidgenössische Finanzdepartement hat
vorgeschlagen, diesen antizyklischen Kapitalpuffer 2012 ein-
zuführen.

Die Credit Suisse geht davon aus, dass sie in der Lage
sein wird, die neuen Anforderungen innerhalb der vorgeschrie-
benen Frist zu erfüllen. Der Kapitalaufbau würde über
Gewinne und die Emission von bedingtem Kapital oder ande-
ren anrechenbaren Instrumenten erfolgen.

Simulation der Quote des harten Kernkapitals
(Common Equity Tier 1) unter Basel III

Da das Basel-III-Regelwerk des Basler Ausschusses für Ban-
kenaufsicht nicht vor dem 1. Januar 2013 umgesetzt wird,
haben wir unsere risikogewichteten Aktiven nach Basel III für
die Zwecke dieses Berichts gemäss den derzeit vorgeschla-
genen Anforderungen und unserer derzeitigen Auslegung die-
ser Anforderungen, einschliesslich der massgeblichen Annah-
men, errechnet. Im Falle von Änderungen bei der
tatsächlichen Umsetzung von Basel III würden sich Zahlen
ergeben, die von den in diesem Bericht dargestellten Werten
abweichen.

Unseren Schätzungen gemäss dürfte sich die Erhöhung
der risikogewichteten Aktiven infolge von Basel III per 1.
Januar 2013 auf CHF 97 Mia. belaufen. Dabei rechnen wir
damit, dass praktisch die ganze durch Basel III bedingte Erhö-
hung der risikogewichteten Aktiven im Geschäft mit verbrief-
ten Produkten sowie im Zins-, Kredit- und Aktienderivatge-
schäft des Investment Banking erfolgen wird. Wir gehen davon
aus, die risikogewichteten Aktiven nach Basel III vor allem in
Zinsprodukten, verbrieften Produkten, Krediten, Emerging
Markets und nicht weiterzuführenden Geschäftsbereichen im
Investment Banking um rund CHF 56 Mia. zu mindern. Die
Reduktion der risikogewichteten Aktiven ist Ausdruck unserer
weiterentwickelten Strategie, die einen Abbau der risikoge-
wichteten Aktiven im festverzinslichen Bereich vorsieht.
u Siehe «Entwicklung unserer Strategie» in II – Kommentar zu den

Resultaten – Kernergebnis  für weitere Informationen zur Stra-

tegie der Gruppe.

Zusätzlich zur Konsenserwartung des Reingewinns und der
Dividendenannahme für 2012 basiert die Simulation der Quote
des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) darauf, dass
unsere Verpflichtung bezüglich aktienbasierter Vergütungen,
die durch Aktien erfüllt wird, welche mit bedingtem Kapital
herausgegeben werden, sowie andere erwartete Veränderun-
gen und Abzüge beim regulatorischen Kapital 2012 einen Vor-
teil von CHF 2,6 Mia. bringen werden. Innerhalb dieser Para-
meter dürfte unsere Quote des harten Kernkapitals (Common
Equity Tier 1) per 1. Januar 2013 rund 12,9% betragen. Die
folgende Darstellung stimmt mit den Basel-III-Einführungsbe-
stimmungen überein.

Simulation der Quote
des harten Kernkapitals (CET1)

Kapitalentwicklung (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                           

Total Eigenkapital der Aktionäre – 31. Dezember 2011                             33.7  

Aufsichtsrechtliche Abzüge:                                                                               

Fair Value der eigenen Verbindlichkeiten 1                                                  (2.6)  

Dividendenabgrenzung 2                                                                            (0.5)  

Hartes Kernkapital (CET1) – 31. Dezember 2011                                   30.6  

Konsenserwartung Reingewinn 2012 3                                                        3.8  

Dividendenannahme 2012 4                                                                      (0.5)  

Aktienbasierte Vergütung und sonstige Einflüsse                                         2.6  

Hartes Kernkapital (CET1) – 1. Januar 2013                                           36.5  

Entwicklung der risikogewichteten Aktiven (RWA) (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                            

RWA (Basel II.5) – 31. Dezember 2011                                                    242  

Geschätzte Basel-III-Änderungen                                                                 97  

RWA (Basel III, vor Reduktion)                                                                   339  

Reduktion von RWA                                                                                   (56)  

RWA (Basel III) – 1. Januar 2013 5                                                            283  

Kapitalquote (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Quote des harten Kernkapitals (CET1) – 1. Januar 2013                        12.9  6

1 Der Fair Value der eigenen Verbindlichkeiten entspricht den Fair-Value-Änderungen aus
Veränderungen der Kreditrisikoprämien auf unseren eigenen gewöhnlichen
Verbindlichkeiten und strukturierten Schuldtiteln, nach Steuern. 2 Entspricht dem Antrag
des Verwaltungsrats an die Generalversammlung vom 27. April 2012; aus Reserven aus
Kapitaleinlagen zu bezahlen. 3 Die Bloomberg-Konsensschätzung des Reingewinns wird
von uns weder bestätigt noch verifiziert und dient ausschliesslich der Veranschaulichung.
Der tatsächliche Reingewinn kann wesentlich davon abweichen. 4 Auf der Annahme
beruhend, dass diese der Dividendenabgrenzung für das Jahr 2011 entspricht; dient
ausschliesslich der Veranschaulichung. Die tatsächlichen Dividenden können wesentlich
davon abweichen. 5 Gemäss unserem strategischen Geschäftsplan wird das
Geschäftswachstum eine Umverteilung des Kapitals bedingen, da wir anstreben, dass die
risikogewichteten Aktiven brutto nicht zunehmen. 6 Das im März 2012 bekannt gegebene
Angebot, bestimmte ausstehende Wertschriften des Kernkapitals (Tier 1) und des
ergänzenden Kapitals (Tier 2) bis zu einem Gesamtvolumen im Bargegenwert von
CHF 4,75 Mia. zurückzukaufen, ist nicht berücksichtigt.

Von 2014 bis 2018 werden während einer fünfjährigen Über-
gangsfrist Abzüge für Goodwill und andere Kapitalabzüge nach
Basel III schrittweise (20% jährlich) anfallen (z. B. Rückstel-
lungen für latente Steuern und Beteiligungen an Finanzinstitu-
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ten). Ausgehend von einem Goodwillabzug von CHF 8,9 Mia.
und anderen Kapitalabzügen von CHF 7,6 Mia. nach der voll-
ständigen Einführung dürfte unsere Quote des harten Kernka-
pitals (Common Equity Tier 1) unseren Schätzungen gemäss
per 1. Januar 2013 auf ungefähr 7,1% zu stehen kommen.

Aktienrückkäufe

Gemäss schweizerischem Obligationenrecht unterliegt das
Halten oder der Rückkauf eigener Aktien einer gewissen
Beschränkung. So können wir nur dann einen Aktienrückkauf
durchführen, wenn frei verfügbares Eigenkapital in der Höhe
der dafür nötigen Mittel vorhanden ist und der gesamte Nenn-
wert dieser Aktien 10% des Aktienkapitals nicht übersteigt.
Zudem hat die Gruppe in der Rechnungslegung der Holding-
gesellschaft besondere Rückstellungen in Höhe des Kaufprei-
ses der erworbenen Aktien vorzunehmen. In der konsolidierten
Jahresrechnung werden die eigenen Aktien zu Einstandskos-
ten erfasst und als eigene Aktien ausgewiesen. Dies führt zu
einem Rückgang des Eigenkapitals. Von uns zurückgekaufte
Aktien haben keinerlei Stimmrechte an den Generalversamm-
lungen.

Im Jahr 2011 haben wir 366,8 Mio. Stammaktien zurück-
gekauft und 368,0 Mio. Stammaktien verkauft. Dies geschah
hauptsächlich im Rahmen unseres Engagements als Market
Maker und zur Unterstützung von Kundenaufträgen. Per 31.
Dezember 2011 hielt die Gruppe 4,0 Mio. eigene Aktien.
u Siehe «Auswirkungen der aktienbasierten Vergütung auf das

Eigenkapital» in IV – Corporate Governance und Vergütung –

Vergütung für weitere Information.

Käufe und Verkäufe von eigenen Aktien

                                                                                                            Durch-  

                                                                                                          schnitts-  

                                                                                                               preis  

                                                                                          Anzahl      pro Aktie  

In Mio., wo nicht anders vermerkt                                           Aktien         in CHF  

2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Januar                                                                                   26.3          41.32  

Februar                                                                                 31.4          43.36  

März                                                                                      48.0          40.17  

April                                                                                      34.9          39.61  

Mai                                                                                        32.0          36.64  

Juni                                                                                       22.0          33.63  

Juli                                                                                        28.9          30.08  

August                                                                                  33.7          23.58  

September                                                                             32.7          21.71  

Oktober                                                                                 21.3          24.57  

November                                                                              21.4          21.93  

Dezember                                                                              34.2          22.01  

Total Käufe von eigenen Aktien                                          366.8  1               –  

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Total Verkäufe von eigenen Aktien                                     368.0                 –  

1 Vorwiegend für Market-Making-Zwecke und zur Ermöglichung von Kundenaufträgen.

Dividenden und Dividendenpolitik
Gemäss schweizerischem Obligationenrecht dürfen Dividen-
den nur dann ausgeschüttet werden, wenn die Gesellschaft
über Bilanzgewinne aus früheren Geschäftsjahren verfügt oder
die freien Reserven der Gesellschaft hoch genug sind, um eine
Ausschüttung von Dividenden zu ermöglichen. Zudem müssen
mindestens 5% des jährlichen Reingewinns den gesetzlichen
Reserven zugewiesen werden, bis diese 20% des einbezahlten
Aktienkapitals erreicht haben. Unsere Reserven übersteigen
derzeit diese 20%-Schwelle. Weiter bedürfen Dividendenaus-
schüttungen der Genehmigung durch die Generalversamm-
lung. Der Verwaltungsrat kann eine Dividendenausschüttung
vorschlagen, jedoch nicht selber festlegen. Die Revisionsstelle
muss zudem bestätigen, dass der Dividendenvorschlag des
Verwaltungsrats mit den gesetzlichen Bestimmungen überein-
stimmt. In der Regel stimmen die Aktionäre dem Dividenden-
vorschlag des Verwaltungsrats zu. Dividenden sind normaler-
weise nach der Beschlussfassung der Generalversammlung
über die Gewinnverwendung fällig und zahlbar. Gemäss
schweizerischem Obligationenrecht beträgt die Verjährungs-
frist bei genehmigten Dividendenausschüttungen fünf Jahre.

Das Ziel unserer Dividendenpolitik besteht darin, unseren
Investoren eine stabile und effiziente Form der Kapital -
ausschüttung zu bieten. Die im Geschäftsjahr 2011 für 2010
vorgenommene Dividendenausschüttung bestand aus einer
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Barausschüttung von CHF 1.30 pro Aktie aus Eigenmittel-
rückstellungen.

Unser Verwaltungsrat wird den Aktionären an der General-
versammlung vom 27. April 2012 für das Jahr 2011 eine Aus-
schüttung in Höhe von CHF 0.75 pro Aktie aus Reserven aus
Kapitaleinlagen vorschlagen. Dieser Vorschlag unterliegt der
Genehmigung durch die Generalversammlung. Aufgrund einer
Änderung des Steuerrechts in der Schweiz, die im Januar
2011 in Kraft getreten ist, ist diese Ausschüttung von der
Schweizer Verrechnungssteuer befreit und unterliegt keiner
Einkommenssteuer für in der Schweiz ansässige Personen,
die Aktien als private Anlage halten. Die Aktionäre werden im
Rahmen allfälliger rechtlicher Einschränkungen, die in ihrem
Domizilland allenfalls gelten, die Wahl haben, entweder eine
Barausschüttung von CHF 0.75 pro Aktie oder neue Aktien
der Gruppe in einem vom Verwaltungsrat festzulegenden
Zeichnungsverhältnis zu erhalten. Das Zeichnungsverhältnis
wird auf einem Emissionskurs der neuen Aktien basieren, der
etwa 92% des durchschnittlichen Eröffnungs- und Schluss-
kurses der Aktien der Gruppe an der SIX Swiss Exchange
während fünf Handelstagen im Anschluss an die Generalver-
sammlung, abzüglich der Ausschüttung von CHF 0.75 pro
Aktie, ausmachen dürfte. Als Ex-Datum wurde der 9. Mai
2012 festgelegt.

Aufgrund unserer Holdingstruktur hält die Gruppe alle
Investitionen in Tochtergesellschaften und ist deshalb auf die
Dividenden ihrer Tochtergesellschaften angewiesen, um Aktio-
närsdividenden zu zahlen und langfristige Schulden zu bedie-
nen. Die Tochtergesellschaften der Gruppe unterstehen in der
Regel den gesetzlichen Beschränkungen in Bezug auf die
zulässige Höhe von Dividendenausschüttungen. Die Höhe der
Dividendenausschüttungen von operativen Tochtergesellschaf-
ten hängt von den Zukunftserwartungen und den Wachstums-
aussichten des operativen Geschäfts ab.
u Siehe «Entwicklungen und Vorschläge bezüglich des aufsichts-

rechtlichen Kapitals» für Informationen zu möglichen Dividen-

denbeschränkungen gemäss dem Basel-III-Regelwerk.

u Siehe «Antrag zur Ausschüttung aus Reserven aus Kapitaleinla-

gen» in VI – Statutarische Jahresrechnung – Credit Suisse

Group – Antrag zur Verwendung des Bilanzgewinns und Kapital-

ausschüttung für weitere Informationen zu den Dividenden.

Dividende pro Aktie

Ende                                                                                      USD  1          CHF  

Dividende pro Aktie                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

2010                                                                                     1.48            1.30  

2009                                                                                     1.78            2.00  

2008                                                                                     0.10            0.10  

2007                                                                                     2.40            2.50  

2006 2                                                                                   2.20            2.70  

1 Entspricht der Ausschüttung für jede American Depositary Share. Weitere Informationen
finden sich unter www.credit-suisse.com/dividende. 2 Die Ausschüttung bestand aus einer
Dividende von CHF 2.24 (USD 1.82) und einer Nennwertreduktion von CHF 0.46
(USD 0.38), wie am 4. Mai 2007 für das Geschäftsjahr 2006 beschlossen.

Fremdwährungs- und Zinsrisikomanagement

Die Bewirtschaftung des Fremdwährungsrisikos im Zusam-
menhang mit Investitionen in Zweigniederlassungen, Tochter-
gesellschaften und verbundenen Unternehmen erfolgt im Rah-
men festgelegter Parameter, die ein Gleichgewicht zwischen
der Stabilität der Eigenmittel und dem Erhalt des Aktienkapi-
tals in Schweizer Franken bewahren. Die Entscheidungen
bezüglich dieser Parameter werden vom CARMC getroffen und
regelmässig überprüft. 

Fremdwährungsrisiken in Verbindung mit Vermögenswer-
ten der Zweigniederlassungen und Tochtergesellschaften, die
nicht auf die Funktionswährung lauten, werden durch eine
Kombination vorwärts- und rückwärtsgerichteter Absicherun-
gen bewirtschaftet, mit dem Ziel, die fremdwährungsbedingte
Volatilität der berichteten Erträge zu mindern. 

Die mit den Bankenbuch-Transaktionen wie Kreditverga-
ben beziehungsweise der Annahme von Einlagen verbundenen
Zinsänderungsrisiken werden von den Divisionen an Treasury
übertragen und dort mit allen anderen Zinsrisikopositionen
zentral gesteuert. Zudem entwickelt und unterhält Treasury die
erforderlichen Modelle zur Festlegung von Zinsänderungsrisi-
ken bei Produkten ohne vorgegebene Laufzeit (etwa Einlagen
auf Sicht, Spargelder). Zu diesem Zweck kommt in enger
Zusammenarbeit mit Risikomanagement eine Replikationsme-
thode zur Anwendung, um die Stabilität und Nachhaltigkeit von
Erträgen aus Renditedifferenzen in den Divisionen zu maximie-
ren. Ausserdem steuert Treasury die Zinsrisiken für das Eigen-
kapital der Bank anhand mit dem Management vereinbarter
Ziele.



122

Risikomanagement
Das umsichtige Eingehen von Risiken im Rahmen unserer strategischen Prioritäten ist grundlegend für unsere
Tätigkeit als eine führende, weltweit tätige Bank. 2011 haben wir unser Risikoprofil weiterhin sorgfältig
gesteuert, um den Herausforderungen eines von Volatilität geprägten Marktumfelds und eines sich wandelnden
regulatorischen Rahmens gerecht zu werden. Wir haben unsere Risikomanagementfunktion gestärkt, unsere
Risikomanagementansätze und -methoden verbessert sowie weitere bedeutende Investitionen in unsere IT-
Infrastruktur getätigt. Wir haben das Regelwerk für unseren Risikoappetit weiter überprüft. Dieses Regelwerk
definiert die Grundprinzipien für die Steuerung von Risiken, mit dem Ziel, ein angemessenes Risiko-Rendite-
Verhältnis, stabile Erträge und die von uns angestrebten Kapitalniveaus zu gewährleisten. Das Positionsrisiko
erhöhte sich insgesamt um 2%, der durchschnittliche Risikomanagement-VaR unserer Handelsbücher ging um
26% zurück und unsere gefährdeten Ausleihungen sind um 8% gesunken.

Wichtigste Entwicklungen im Bereich der Risiken
2011

Die Reform der Finanzdienstleistungsbranche stand auch im
vergangenen Jahr im Fokus von führenden Regierungsvertre-
tern und Aufsichtsbehörden. Sie umfasst unter anderem
Anforderungen an Kapitalausstattung, Leverage (Verschul-
dungsgrad) und Liquidität sowie Änderungen der Vergütungs-
praxis und systemische Risiken. Die qG-20 und nationale
Regierungen verpflichteten sich zu einer Verschärfung der Vor-
schriften und zu einer verbesserten Koordination bei der Auf-
sicht von Banken und Finanzinstituten. 
u Siehe «Entwicklungen und Vorschläge bezüglich des aufsichts-

rechtlichen Kapitals» in Treasury Management für weitere Infor-

mationen zu unserem aktuellen regulatorischen Regelwerk zu

Kapitalausstattung, Leverage und Liquidität, einschliesslich

gewisser erwarteter Änderungen bezüglich dieses Regelwerks.

u Siehe «Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden» in I – Informatio-

nen zum Unternehmen für Informationen zu sonstigen aufsichts-

rechtlichen Entwicklungen und Vorschlägen.

u Siehe «Neue Modelle zur Risikomessung» in Marktrisiko für wei-

tere Informationen zu den im Rahmen von Basel II.5 umgesetz-

ten Risikomanagementmassnahmen.

u Siehe «VaR» in Marktrisiko für weitere Informationen zur im Juni

2011 eingeführten, überarbeiteten VaR-Methode für den Risi-

komanagement-VaR und den regulatorischen VaR.

Diese und andere Änderungen der aufsichtsbehördlichen
Anforderungen werden sich auch künftig auf die Zusammen-
setzung unserer Geschäftstätigkeit auswirken und einigen
Geschäftsbereichen Beschränkungen auferlegen. Wir entwi-
ckeln unsere divisionalen Geschäftsmodelle in Reaktion auf
diese Anforderungen weiter. Wir erwarten, dass die im
Umfang des vorgeschlagenen Regulierungsrahmens enthalte-

nen komplexen Risikomanagementtechniken und -massnah-
men die Kosten und benötigten Ressourcen erhöhen werden.

Im Investment Banking wird sich unser Risikoprofil verrin-
gern, da wir uns auf eine Verkleinerung beziehungsweise die
Aufgabe von Geschäftsbereichen konzentrieren, die geringe
Renditen erzielen oder keinen klaren Wettbewerbsvorteil
 bieten (beispielsweise die Emission von qCommercial Mort-
gage-backed Securities (CMBS)). Zudem wollen wir die risiko -
gewichteten Aktiven unter qBasel  III in unserem Anleihenge-
schäft wesentlich verringern. Angesichts der spezifischen
Auswirkungen der neuen regulatorischen Anforderungen
gehen wir davon aus, dass die Kosten für das Halten von Kre-
ditpositionen im Handelsbuch, namentlich bei Verbriefungspo-
sitionen und im Kredithandel, steigen werden, so dass das
kundenorientierte Vermittlungsgeschäft im Vergleich zu Kredit-
verbriefungs- und Warehousing-Aktivitäten weiter an Attrakti-
vität gewinnen dürfte. Die Kapitalanforderung unter Basel  III
für das Kreditrisiko von qOTC-Derivatgeschäften wird sich
stärker auf die qrisikogewichteten Aktiven auswirken. Wir
erwarten zudem, dass die höhere Eigenmittelunterlegung von
OTC-Derivaten auch einen grösseren Anreiz bietet, solche
Risiken an zentrale Börsenkontrahenten auszulagern. 

Das Risikoprofil im Private Banking stieg 2011 leicht an,
und das Risikoprofil im Asset Management blieb relativ stabil.
Derzeit gehen wir nicht davon aus, dass sich mit der Anpas-
sung der Geschäftsstrategie im Private Banking und im Asset
Management ihre Risiken massgeblich erhöhen werden. Trotz-
dem haben strategische Änderungen einen Einfluss auf die
natürlichen Risiken eines Geschäfts.

Im vergangenen Jahr hat sich die Branche auf die Einhal-
tung von Anforderungen im Hinblick auf die Eignung und
Angemessenheit von Kapitalanlagen konzentriert. Das Augen-
merk lag dabei auf dem Anlegerschutz und einer Erhöhung der
Transparenz von Finanzprodukten und -dienstleistungen. Ob
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Anlagen für unsere Kunden geeignet und angemessen sind,
wird fortlaufend überprüft.

Auch das Reputationsrisiko war im vergangenen Jahr ein
Schwerpunktthema. Hier haben wir unseren Geschäftsansatz
unter anderem in Bezug auf verschiedene Schwellenländer,
gewisse Branchen, Transaktionen mit politisch exponierten
Personen und staatlichen Investitionsfonds überarbeitet.
u Siehe «Reputationsrisiken» für weitere Informationen zum Repu-

tationsrisiko.

Risikomanagementorganisation und Aufsicht

Risiko-Governance
Das umsichtige Eingehen von Risiken im Rahmen unserer
strategischen Prioritäten ist grundlegend für unsere Tätigkeit
als eine führende, weltweit tätige Bank. Die Risikomanage-
mentstrategie strebt primär den Schutz unserer Finanzkraft
und Reputation an. Gleichzeitig wird darauf geachtet, dass das
Kapital optimal eingesetzt wird, um die Geschäftstätigkeit zu
unterstützen und den Shareholder Value zu steigern. Unsere
Risikoorganisation basiert auf Transparenz, Verantwortlichkeit
des Managements und unabhängiger Aufsicht. Das Risikoma-
nagement ist ein fester Bestandteil unseres Geschäftspla-
nungsprozesses, worin Geschäftsleitung und Verwaltungsrat
stark eingebunden sind. 

Um den Herausforderungen eines von Volatilität geprägten
Marktumfelds und eines sich wandelnden regulatorischen
Rahmens gerecht zu werden, stärken wir unser Risikomana-
gement laufend. Das Risikomanagement ist unabhängig von
den Front-Bereichen, steht aber in engem Kontakt zu diesen,
um einen optimalen Informationsaustausch und solide Kontrol-
len zu gewährleisten. 2011 haben wir unsere Kontrollkultur
und die entsprechenden Systeme weiter gestärkt und bedeu-
tende Investitionen in unsere Risikomanagementinfrastruktur,
dazugehörige Prozesse sowie in die Risikomessung und ent-
sprechenden Instrumente getätigt. Wir haben umfassende
Risikomanagementprozesse und weit entwickelte Kontrollsys-
teme eingeführt und setzen weiterhin alles daran, die Auswir-
kungen negativer Entwicklungen durch sorgfältige Steuerung
von Risikokonzentrationen zu beschränken. Weiter bewirkt die
Zusammensetzung der Geschäfte von Private Banking, Invest-
ment Banking und Asset Management eine gewisse Risikodi-
versifikation.

Risikomanagementorganisation
Risiken entstehen in all unseren Geschäftsaktivitäten und las-
sen sich nicht vollständig ausschliessen. Wir steuern jedoch
Risiken im Rahmen unserer internen Kontrollumgebung aktiv.
Unsere Risikomanagementorganisation orientiert sich an den

spezifischen Gegebenheiten der verschiedenen Risiken, um
sicherzustellen, dass die Risiken im Rahmen der festgelegten
Limiten transparent und zeitgerecht gesteuert werden. Auf
Verwaltungsratsebene (einschliesslich der Committees)
umfasst dies folgende Verantwortungsbereiche:
p Verwaltungsrat: Verantwortlich gegenüber den Aktionären

für die Strategie, Überwachung und Kontrolle der Gruppe
sowie für die Festlegung unseres gruppenweiten Risikoap-
petits in Form eines entsprechenden Statements.

p Risk Committee: Verantwortlich für die Unterstützung des
Verwaltungsrats bei seiner Aufsichtstätigkeit in Risikobe-
langen. Dies umfasst die Festlegung der Grundsätze der
Risiko-Governance sowie die Entwicklung des Risikoprofils
und der Eigenkapitalunterlegung, einschliesslich der regel-
mässigen Überprüfung der wichtigsten Risikopositionen
und der Genehmigung von globalen Risikolimiten.

p Audit Committee: Verantwortlich für die Unterstützung des
Verwaltungsrats bei seiner Aufsichtstätigkeit. Dies
umfasst die Überwachung der Geschäftsleitung in Bezug
auf die Finanzberichterstattung, die interne Kontrolle, die
Finanzbuchführung sowie die juristische und regulatori-
sche Compliance. Zusätzlich ist das Audit Committee ver-
antwortlich für die Überwachung der Unabhängigkeit und
die Aufgabenerfüllung der Internen Revision und der exter-
nen Revisionsstellen.

Die globalen Risikolimiten werden durch den Verwaltungsrat
und sein Risk Committee festgelegt. Durch das CARMC über-
prüft die Geschäftsführung monatlich die Risikopositionen,
Risikokonzentrationen und risikobezogene Aktivitäten. CARMC
ist für die Überwachung und Lenkung unseres Risikoprofils
auf konsolidierter Basis zuständig und gibt Empfehlungen für
Risikolimiten an den Verwaltungsrat und dessen Risk Commit-
tee ab. Ausserdem trägt CARMC innerhalb der verschiedenen
Geschäftsbereiche die Verantwortung für die Festlegung und
Zuweisung von Risikolimiten. Das CARMC führt alternierend
folgende drei Sitzungszyklen durch: Asset & Liability Manage-
ment/Liquidität, Markt- und Kreditrisiken sowie operationelle
Risiken/Legal and Compliance.

Auf Geschäftsleitungsebene wurden Ausschüsse gebildet,
die das Risikomanagement weiter unterstützen: Das Risk
 Processes & Standards Committee ist zuständig für das
Erstellen und Bewilligen von Normen für die Risikomessung
und -bewirtschaftung, einschliesslich Methodologie und
 Risikoparametern. Das Credit Portfolio & Provisions Review
Committee überwacht die Qualität des Kreditportfolios mit
dem Hauptaugenmerk auf der Entwicklung der gefährdeten
Aktiven und der Beurteilung der gebildeten Rückstellungen
und Wertberichtigungen. 
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Gruppe / Bank

Divisionen

Verwaltungsrat
Audit Committee    Risk Committee

Chief Executive Officer
Geschäftsleitung

ALM1 / Capital / Funding / Liquidity Position Risks OpRisk / LCD2 / BCM3

Risk Processes & 
Standards Committee

Credit Portfolio & 
Provisions Review Committee

Reputational Risk & 
Sustainability Committee

Private Banking RMC4 Investment Banking RMC4 Asset Management RMC4

Capital Allocation & Risk Management Committee (CARMC)

Risikomanagement Organisation und Ausschüsse

1 Asset & Liability Management    2 Abteilung Legal & Compliance    3 Business Continuity Management    4 Risk Management Committee

Das Reputational Risk & Sustainability Committee legt
Grundsätze fest und überprüft Prozesse und wesentliche Fälle
in Bezug auf Reputationsrisiken und Nachhaltigkeitsthemen.

Weiter gibt es auch die divisionalen Risikomanagementaus-
schüsse.

Die Risikoausschüsse werden zudem vom Treasury unterstützt,
das für die Steuerung unserer Bilanz, das Kapitalmanagement,
die Liquidität und damit verbundene Absicherungsrichtlinien
zuständig ist.

Die Risikomanagementfunktion untersteht dem CRO, der
von den Geschäftsbereichen unabhängig ist und der
Geschäftsleitung angehört. 2011 deckte diese Funktion fol-
gende Bereiche ab:
p Strategic Risk Management (SRM)
p Risk Analytics and Reporting (RAR)
p Credit Risk Management (CRM)
p Bank Operational Risk Oversight (BORO)
p Business Continuity Management
p Reputational Risk Management

Die Risikomanagementfunktion ist verantwortlich für die Risi-
koüberwachung und für den Aufbau der zur Risikosteuerung
notwendigen Organisationsstruktur über vier primäre Risiko-
funktionen: das SRM beurteilt das Risikoprofil der Gruppe
nach strategischen Gesichtspunkten und empfiehlt bei Bedarf
Korrekturmassnahmen; dabei ist es auch für die Überwachung
des Marktrisikos verantwortlich, einschliesslich Messung und
Limitenwesen; das RAR ist verantwortlich für Risikoanalysen,

Berichterstattung, Systemeinführungen und Richtlinien; das
CRM ist verantwortlich für die Genehmigung von Kreditlimiten,
die Überwachung und Steuerung von Einzelpositionen, die
Überwachung und Steuerung der Qualität von Kreditportfolios
und deren Wertberichtigungen; das BORO ist die zentrale
Stelle für alle Funktionen, welche operationelle Risiken der
Segmente betreffen. Schliesslich befasst sich die Risikoma-
nagementfunktion auch mit kritischen Risikobereichen wie die
Notfallplanung und die Steuerung der Reputationsrisiken.

Risikoarten
Innerhalb unserer Risikoorganisation unterscheiden wir fol-
gende Arten von Risiken:

Managementrisiken:
p Strategierisiko: Ergebnis strategischer Entscheidungen

oder Entwicklungen; und
p Reputationsrisiko: Gefährdung unseres Ansehens im

Markt.

Gewählte Risiken:
p Marktrisiko: Veränderungen von Marktfaktoren wie Preise,

Volatilitäten und Korrelationen;
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Regelwerk zum Risikoappetit

Gruppenweit

Ausgewählte
quantitative 

Limiten

Economic-Capital-Limi-
ten

Liquiditätskennzahlen
Leverage Ratio

Szenarioverlustlimiten

Ausgewählte
qualitative 
Auflagen

Einhaltung von 
ausländischem und 

lokalem Rechts
Reputationsrisiko

Economic-Capital-Limiten
Marktrisikolimiten
Kreditrisikolimiten

Vermeidung von Risikokonzentrationen
Einhaltung der Anforderungen bezüglich Eignung und Angemessenheit

Einhaltung von Branchenrichtlinien und internen Weisungen

Divisionsspezifisch

Private Banking Investment Banking Asset Management

p Kreditrisiko: Veränderungen der Kreditwürdigkeit von
anderen Gesellschaften; und

p Kostenrisiko: Differenz zwischen den Kosten und den
Erträgen bei Eintritt eines schwerwiegenden Marktereig-
nisses.

Folgerisiken:
p Operationelles Risiko: Unangemessenheit oder Versagen

von internen Prozessen, Menschen und Systemen oder
externe Ereignisse; und

p Liquiditätsrisiko: Unfähigkeit, Aktiven oder Verpflichtungen
zu marktgängigen Bedingungen zu refinanzieren oder
erfüllen.

Die Managementrisiken lassen sich schwer quantifizieren. Die
Steuerung des Strategierisikos ist auf Verwaltungsrats- und
Geschäftsleitungsebene angesiedelt. Für die globale Erfas-
sung und Steuerung des Reputationsrisikos wurde ein ent-
sprechendes Verfahren eingeführt. Gewählte Risiken sind
meist in hohem Mass quantifizierbar, stellen aber hinsichtlich
Komplexität und Umfang hohe Anforderungen. Dies gilt ins-
besondere, wenn sie über alle Positionen und Arten von
Finanzinstrumenten hinweg aggregiert werden. Hinzu kommt,
dass die herkömmlichen Grenzen zwischen Markt- und Kredit-
risiken zunehmend verwischt wurden. Für die Steuerung des
operationellen Risikos haben wir primär Verfahren auf Grup-
pen-, Segment- und regionaler Ebene eingeführt. Die Liquidi-
tätssteuerung ist im Treasury zentralisiert.

Gemäss Säule 3 des qBasel-II-Regelwerks erforderliche
Angaben zum Risiko sind auf unserer Website unter www. -
credit-suisse.com/pillar3 abrufbar.

Risikoappetit und Risikolimiten
Wir verfügen über ein Regelwerk zum Risikoappetit, das die
Grundprinzipien für die Steuerung von Risiken definiert, um ein
angemessenes Risiko-Rendite-Verhältnis, stabile Erträge und
die von uns angestrebten Kapitalniveaus zu gewährleisten. Der
wichtigste Aspekt des Regelwerks zum Risikoappetit ist ein
solides System von integrierten Risikolimiten zur Kontrolle der
Risikokapazität insgesamt und als wesentliche Entscheidungs-
hilfe auf Geschäftsführungsebene. Unser Regelwerk für den
Risikoappetit orientiert sich an den folgenden allgemeinen
Grundsätzen:
p Ausrichtung der Geschäftsführung auf ein angestrebtes

Kreditrating
p Erfüllung der regulatorischen Anforderungen und Erwar-

tungen
p Sicherstellung einer angemessenen Kapitalausstattung
p Gewährleistung einer geringen Exponierung gegenüber

Stressereignissen
p Aufrechterhaltung stabiler Erträge
p Sicherstellung einer stabilen Dividende an die Aktionäre 
p Gewährleistung einer soliden Steuerung des Liquiditäts-

und Finanzierungsrisikos

Der Risikoappetit wird vom Verwaltungsrat jedes Jahr unter
Einbezug der strategischen und geschäftlichen Planung über-
prüft und neu festgelegt. Die entsprechenden Vorgaben wer-
den anschliessend mithilfe eines detaillierten Regelwerks mit
Portfolio- und Positionslimiten auf Gruppen- und Geschäftsdi-
visionsebene umgesetzt. Die nachfolgende Grafik vermittelt
einen Überblick über das Regelwerk zum Risikoappetit der
Gruppe und zeigt ausgewählte gruppenweite und divisionsspe-
zifische quantitative Limiten und qualitative Auflagen.
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Ein einwandfreies Risikolimitensystem ist für ein wirksames
Risikomanagement entscheidend. Die Limiten legen unter
Berücksichtigung der Marktbedingungen, der Geschäftsstra-
tegie und der vorhandenen Kapitalausstattung unsere maxi-
male Risikoposition in Bilanz und Ausserbilanz fest.

Wir verwenden ein Limitensystem auf der Basis des Eco-
nomic Capital, um unsere Risiken umfassend zu steuern. Die
globalen Risikolimiten der Gruppe werden durch den Verwal-
tungsrat und sein Risk Committee festgelegt und sind verbind-
lich. Bei Überschreiten dieser Limiten werden der Vorsitzende
des Risk Committee des Verwaltungsrats und der CEO der
Gruppe umgehend benachrichtigt. Ferner wird auch der
Gesamtverwaltungsrat an seiner nächsten Sitzung schriftlich
darüber in Kenntnis gesetzt. Im Anschluss an die Benachrich-
tigung kann der CRO diejenigen Positionen genehmigen, wel-
che die Limiten des Verwaltungsrats um nicht mehr als einen
zulässigen Prozentsatz überschreiten, wobei solche Genehmi-
gungen stets dem Gesamtverwaltungsrat mitgeteilt werden.
Positionen, welche die Limiten des Verwaltungsrats um mehr
als diesen zulässigen Prozentsatz überschreiten, können nur
gemeinsam durch den CRO und den Gesamtverwaltungsrat
genehmigt werden. 2011 und 2010 wurden keine Limiten des
Verwaltungsrats überschritten. 

Im Rahmen des gesamten Risikoappetits der Gruppe –
gemäss den vom Verwaltungsrat und vom Risk Committee
definierten Limiten – ist das CARMC verantwortlich für die
Festlegung divisionaler Risikolimiten sowie spezifischerer Risi-
kolimiten, die für die Kontrolle der Risikokonzentration inner-
halb einzelner Geschäftsbereiche als notwendig erachtet wer-
den. Zu diesem Zweck verwendet das CARMC ein
umfassendes Modell mit über 100 verschiedenen Risikolimi-
ten, mit dem die Risikonahme durch einzelne Geschäftsberei-
che sowie insgesamt detailliert kontrolliert werden soll. Die
Limitenmessgrössen umfassen qVaR, Economic Capital, Risi-
kopositionen, Risikosensitivität und Szenarioanalysen. Das
Regelwerk umfasst spezifische Limiten für zahlreiche unter-
schiedliche Konzentrationen von Produkt- und Risikoarten.
Beispielsweise bestehen konsolidierte Limiten für Handelspo-
sitionen, Zinsrisiken im Bankenbuch, Private-Equity- und
Startkapital- (Seed Money) und Emerging-Markets-Positio-
nen. Innerhalb der Segmente werden Risikolimiten an tiefere
organisatorische Einheiten zugeteilt. Sie umfassen unter ande-
rem ein Kreditlimitensystem für Gegenparteirisiken auf Basis
der einzelnen Gegenpartei. Die Limiten von CARMC sind ver-
bindlich und werden üblicherweise eng gesetzt, um sicherzu-
stellen, dass jede deutliche Zunahme von Risiken umgehend
eskaliert wird. Der Leiter des SRM der jeweiligen Division oder
bestimmte andere Mitglieder der Geschäftsleitung können die
CARMC-Limiten vorübergehend für einen Zeitraum von maxi-
mal 90 Tagen um einen im Voraus genehmigten Prozentsatz

erhöhen. Jede Überschreitung der CARMC-Limiten unterliegt
einem formalen Eskalationsverfahren und ist durch die
Geschäftsleitung zu korrigieren oder explizit zu genehmigen.
Die Genehmigung durch die Geschäftsleitung gilt standard-
mässig für einen Zeitraum von zehn Tagen (oder weniger als
zehn Tagen für bestimmte Limitenarten). Sie ist um weitere
Standardzeiträume zu verlängern, wenn eine Überschreitung
nicht innerhalb des ursprünglichen Standardzeitraums korri-
giert werden kann. Die Mehrheit dieser Limiten unterliegt einer
täglichen Überwachung. Limiten, bei welchen die inhärente
Berechnungszeit länger ist, unterliegen einer wöchentlichen
Überwachung. Eine kleinere Untergruppe von Limiten im
Zusammenhang mit Risikopositionen, bei welchen sich das
Risikoprofil weniger häufig verändert (beispielsweise Limiten
im Zusammenhang mit illiquiden Anlagen), wird monatlich
überwacht. Im Jahr 2011 wurden 93% der Überschreitungen
von CARMC-Limiten innerhalb des als Standard vorgegebenen
Zeitraums korrigiert. 

Economic Capital und Positionsrisiko

Überblick
Economic Capital ist ein konsistentes und umfassendes Instru-
ment für das Risikomanagement, die Kapitalbewirtschaftung
und die Performance-Messung. Es ist unser zentrales grup-
penweites Risikomanagementinstrument zur Messung und
Meldung aller quantifizierbaren Risiken. Economic Capital
misst Risiken auf der Basis der ökonomischen Realitäten und
nicht nach aufsichtsrechtlichen oder bilanziellen Regeln. Das
Economic Capital entspricht der geschätzten Kapitalausstat-
tung, die in Übereinstimmung mit unserer angestrebten
Finanzkraft (das heisst dem langfristigen Kreditrating) benötigt
wird, um auch unter extremen Markt-, Geschäfts- und opera-
tionellen Bedingungen zahlungs- und handlungsfähig zu blei-
ben. Das Economic Capital hat zudem eine gemeinsame Spra-
che für die Risiken in allen Bereichen der Gruppe geschaffen,
was zu einer erhöhten Risikotransparenz beiträgt und den Wis-
senstransfer erleichtert. Entwicklung und Einsatz von Metho-
dologien und Modellen auf der Basis von Economic Capital
haben sich im Laufe der Zeit weiterentwickelt, ohne dass sie
branchenweit standardisiert wurden, so dass Vergleiche zwi-
schen verschiedenen Unternehmen wenig Aussagekraft ent-
halten.

Gemäss der Säule 2 des Basel-II-Regelwerks («Aufsichts-
rechtliches Überprüfungsverfahren») sind Banken verpflichtet,
ein solides und umfassendes Regelwerk festzulegen, mit dem
sie die Eigenmittelunterlegung beurteilen, interne Eigenkapi-
talziele formulieren und die Einhaltung eines angemessenen
Verhältnisses zwischen Risiken und Eigenmitteln in ihrem
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aktuellen operativen Umfeld sicherstellen. Unseren Vorgaben
zum Economic Capital kommt im Rahmen der Säule 2 eine
wichtige Rolle zu, denn sie widerspiegeln unsere interne Ein-
schätzung des Kapitalbedarfs zur Sicherung unserer
Geschäftstätigkeit.

Economic Capital wird getrennt für das qPositionsrisiko,
das operationelle Risiko sowie das sonstige Risiko berechnet.
Diese drei Risikokategorien werden zur Berechnung des bean-
spruchten Economic Capital verwendet und sind wie folgt defi-
niert:
p Positionsrisiko: unerwarteter ökonomischer Verlust auf

unseren Positionen über einen Horizont von einem Jahr,
der nur mit einer geringen Wahrscheinlichkeit überschrit-
ten wird (1% für Risikomanagementzwecke; 0,03% für
Kapitalbewirtschaftungszwecke). Das Positionsrisiko wird
zur Beurteilung, Überwachung und Meldung der Risiken in
der ganzen Gruppe verwendet.

p Operationelles Risiko: geschätzter Verlust über den Zeit-
raum von einem Jahr infolge der Unangemessenheit oder
des Versagens von internen Prozessen, Menschen oder
Systemen oder von externen Ereignissen, der mit einer
geringen Wahrscheinlichkeit (0,03%) überschritten wird.
Die Schätzung dieser Art von Economic Capital erfordert
von Natur aus den Einbezug subjektiver Kriterien und
basiert auf quantitativen Instrumenten sowie der Einschät-
zung der Geschäftsführung. 

p Sonstige Risiken: Zu den Risiken, die oben nicht erfasst
werden, zählen insbesondere das Kostenrisiko, das Vor-
sorgerisiko, das Fremdwährungsrisiko im Zusammenhang
mit dem zur Verfügung stehenden Economic Capital und
dem beanspruchten Economic Capital sowie das Risiko
aus bankeigenem Immobilienbesitz. Das Kostenrisiko wird
als Differenz zwischen den Kosten und den Erträgen bei
Eintritt eines schwerwiegenden Marktereignisses – unter
Ausschluss jener Elemente, die durch Positionsrisiken und
operationelle Risiken abgedeckt werden – definiert. Das
Vorsorgerisiko wird als potenzielle Unterdeckung der Vor-
sorgeverpflichtungen der Gruppe bei extremen Ereignis-
sen definiert.

Unsere Economic-Capital-Methodik wird regelmässig über-
prüft, um sicherzustellen, dass das Modell auch bei veränder-
ten Marktbedingungen und Geschäftsstrategien aussagekräf-
tig bleibt. 2011 haben wir einige Optimierungen bei der
Positionsrisiko-Methodik zu Risikomanagementzwecken vor-

genommen; sie betrafen unter anderem Internationale Kredite
& Gegenparteirisiken sowie den Anleihenhandel. Unter Inter-
nationale Kredite & Gegenparteirisiken haben wir die Berech-
nung der qFair-Value-Kreditpositionen optimiert. Im Anleihen-
handel haben wir die Methodik für Kredithandelspositionen
verfeinert, um den Detaillierungsgrad bei Kreditrisikoprämien-
schocks zu erhöhen und dadurch Marktsektoren abzudecken
und die Risikomodellierung für Renditekurven zu verbessern.
Die Vorjahreszahlen wurden an die Änderungen der Methodik
angepasst, um einen aussagekräftigen Trend zu zeigen. Der
gesamthafte Effekt der Methodenänderungen im Jahr 2011
auf das Positionsrisiko per 31. Dezember 2010 war eine
Zunahme von CHF 306 Mio. beziehungsweise 3%.

Beim beanspruchten Economic Capital, das zur Kapitalbe-
wirtschaftung eingesetzt wird, haben wir im Rahmen der sons-
tigen Risiken unseren Ansatz zur Aggregierung der Risiken im
Zusammenhang mit unseren Vorsorgeplänen mit Leistungspri-
mat angepasst. Beim zur Verfügung stehenden Economic
Capital haben wir unsere Methodik der wirtschaftlich beding-
ten Anpassungen für voraussichtliche Dividenden verfeinert.
Die Werte des Vorjahres wurden an die Änderungen der
Methodik im Jahr 2011 angepasst, um einen aussagekräftigen
Trend zu zeigen. Die Methodenänderungen wirkten sich auf
das beanspruchte Economic Capital und das zur Verfügung
stehende Economic Capital der Gruppe per 31. Dezember
2010 mit einer Zunahme in Höhe von insgesamt CHF 674
Mio. oder 2% beziehungsweise einem Rückgang von
CHF 311 Mio. oder 1% aus. 

Als Reaktion auf die Finanzkrise 2008 wurden von den
Aufsichtsbehörden Veränderungen am Regelwerk für die
Eigenmittelanforderungen vorgenommen. Dies erfolgte über
die Umsetzung von qBasel  II.5 und Basel  III. Um der ökono-
mischen Realität Rechnung zu tragen, ändern wir unser Eco-
nomic-Capital-Modell oft bereits im Vorfeld regulatorischer
Änderungen. Beispielsweise sind jüngst eingeführte Anforde-
rungen, etwa Eigenkapitalanforderungen wie IRC und Credit
Valuation Adjustments (CVA), bereits seit einigen Jahren fes-
ter Bestandteil unseres Economic-Capital-Modells. Wir über-
prüfen das Modell regelmässig, so dass es die Risiken in Form
von möglichen Verlusten von wirtschaftlichem Wert widerspie-
gelt.
u Siehe «Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden» in I – Informatio-

nen zum Unternehmen und «Entwicklungen und Vorschläge

bezüglich des aufsichtsrechtlichen Kapitals» in Treasury – Kapi-

talbewirtschaftung für weitere Informationen.
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Positionsrisiko der Gruppe

                                                                                                                                                                                                                                                           Veränderung  

                                                                                                                                                                                                                           Ende                                    in %  

                                                                                                                                                               2011           2010           2009        11 / 10        10 / 09  

Positionsrisiko (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Anleihenhandel 1                                                                                                                                      2 813          2 658          3 220                 6             (17)  

Aktienhandel & Anlagen                                                                                                                          2 322          2 399          2 874               (3)             (17)  

Private Banking Geschäfts- & Privatkredite                                                                                             2 182          2 072          2 284                 5               (9)  

Internationale Kredite & Gegenparteirisiken                                                                                             4 572          4 230          4 396                 8               (4)  

Emerging-Markets-Länderereignisrisiko                                                                                                      860             632             512               36               23  

Immobilien & Strukturierte Vermögenswerte 2                                                                                           2 111          2 597          2 454             (19)                 6  

Einfache Summe über alle Risikokategorien                                                                                      14 860        14 588        15 740                 2               (7)  

Diversifikationseffekt 3                                                                                                                           (2 670)        (2 631)        (2 785)                 1               (6)  

Positionsrisiko (Konfidenzniveau 99% für Risikomanagementzwecke)                                              12 190        11 957        12 955                 2               (8)  

Um sinnvolle Trends aufzuzeigen, wurden Vergleichszahlen aufgrund von Methodenänderungen angepasst.
1 Diese Kategorie umfasst Anleihenhandels-, Fremdwährungs- und Rohstoffrisiken. 2 Diese Kategorie umfasst Geschäfts- und Wohnbauhypotheken (einschliesslich RMBS und CMBS),
ABS-Positionen, an Auktionen erworbene Immobilien und Anlagen in Immobilienfonds. 3 Entspricht der Nettodifferenz zwischen der Summe der Positionsrisikokategorien und dem
Positionsrisiko über das gesamte Portfolio.

Entwicklung der Positionsrisiken
Im Vergleich zu 2010 erhöhte sich das Positionsrisiko für Risi-
komanagementzwecke um 2%. Dies beruhte vor allem auf
einem höheren Corporate-Banking- und Leveraged-Finance-
Kreditrisiko für Internationale Kredite & Gegenparteirisiken,
einem höheren Emerging-Markets-Länderereignisrisiko in
Asien und Osteuropa und einem höheren Zinsrisiko im Anlei-
henhandel. Darüber hinaus hatten wir höhere Risiken aus
kommerziellen Ausleihungen im Bereich Private Banking
Geschäfts- & Privatkredite. Diese Erhöhungen wurden teil-
weise durch geringere Risiken aus qResidential Mortgage-
backed Securities (RMBS) in Immobilien & Strukturierte Ver-

mögenswerte sowie das geringere Private-Equity-Risiko im
Bereich Aktienhandel & Anlagen ausgeglichen.

Im Rahmen unseres gesamten Risikomanagements verfü-
gen wir über ein Portfolio mit Absicherungsinstrumenten.
Diese Absicherungen werden ähnlich wie andere gehandelte
Wertschriften durch die Marktentwicklungen beeinflusst.
Dabei können Gewinne oder Verluste auf den Absicherungen
entsprechende Verluste oder Gewinne auf den bezeichneten
abgesicherten Portfolios kompensieren. Aufgrund der unter-
schiedlichen Art und Struktur der Absicherungsinstrumente
können Gewinne oder Verluste aus dem Portfolio nicht immer
in vollem Umfang kompensiert werden.
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Economic Capital

                                                                                                                                                                                                 Gruppe                                                       Bank  1

                                                                                                                                                                       Veränderung                                       Veränderung  

Ende                                                                                                                                     2011           2010            in %           2011           2010            in %  

Vorhandenes Economic Capital (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Kernkapital (Tier 1) 2                                                                                                           36 844        37 725                 –        33 459        35 310                 –  

Wirtschaftlich bedingte Anpassungen 3                                                                                  2 417          2 912                 –          2 179          1 491                 –  

Vorhandenes Economic Capital                                                                                        39 261        40 637               (3)        35 638        36 801               (3)  

Beanspruchtes Economic Capital (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Positionsrisiko (99.97% Konfidenzniveau)                                                                          21 721        21 262                 2        21 020        20 584                 2  

Operationelles Risiko                                                                                                            3 128          2 936                 7          3 128          2 936                 7  

Sonstige Risiken 4                                                                                                                 8 591          5 773               49          6 805          4 796               42  

Beanspruchtes Economic Capital                                                                                    33 440        29 971               12        30 953        28 316                 9  

Um sinnvolle Trends aufzuzeigen, wurden Vergleichszahlen zum Economic Capital aufgrund von Methodenänderungen angepasst.
1 Der Hauptunterschied zwischen dem Economic Capital der Gruppe und demjenigen der Bank ist auf die Risiken von Clariden Leu, Neue Aargauer Bank, BANK-now und Corporate
Center zurückzuführen. Diese Risiken beinhalten Positionsrisiken und sonstige Risiken. 2 2011 unter Basel II.5 ausgewiesen. Die Vorperiode wurde unter Basel II ausgewiesen und ist
daher nicht vergleichbar. 3 Enthält hauptsächlich Anpassungen für Verbriefungen, voraussichtliche Dividenden und unrealisierte Gewinne auf eigenen Liegenschaften. Wirtschaftlich
bedingte Anpassungen werden im Kernkapital (Tier 1) vorgenommen, um den Vergleich zwischen beanspruchtem und verfügbarem Kapital unter dem Basel-Regelwerk zu
ermöglichen. 4 Enthält das Risiko auf eigenen Liegenschaften, das Kostenrisiko, das Vorsorgerisiko, das Fremdwährungsrisiko zwischen verfügbarem Economic Capital und
beanspruchtem Economic Capital, das Zinsrisiko auf Treasury-Positionen, den Diversifikationseffekt sowie eine Schätzung der Auswirkung bestimmter für 2012 geplanter
Methodenänderungen.

Economic Capital pro Division

                                                                                                                                                                                                                                 Veränderung  

im Jahr / Ende                                                                                                                                                                                2011           2010             in %  

Beanspruchtes Economic Capital pro Division (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Private Banking                                                                                                                                                                             7 357          6 477               14  

Investment Banking                                                                                                                                                                     20 851        19 073                 9  

Asset Management                                                                                                                                                                       3 314          3 345               (1)  

Corporate Center 1                                                                                                                                                                         1 922          1 092               76  

Beanspruchtes Economic Capital – Gruppe 2                                                                                                                            33 440        29 971               12  

Beanspruchtes Economic Capital – Bank 3                                                                                                                                30 953        28 316                 9  

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital pro Division (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Private Banking                                                                                                                                                                             6 940          6 589                 5  

Investment Banking                                                                                                                                                                     19 917        20 735               (4)  

Asset Management                                                                                                                                                                       3 359          3 539               (5)  

Corporate Center 1                                                                                                                                                                         1 269          1 113               14  

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital – Gruppe 4                                                                                                 31 473        31 958               (2)  

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital – Bank 3                                                                                                     29 646        30 248               (2)  

Um sinnvolle Trends aufzuzeigen, wurden Vergleichszahlen zum Economic Capital aufgrund von Methodenänderungen angepasst.
1 Enthält hauptsächlich Diversifikationseffekt auf dem Kostenrisiko der Divisionen, Kostenrisiko sowie Fremdwährungsrisiko zwischen verfügbarem Economic Capital und beanspruchtem
Economic Capital. 2 Enthält per 31. Dezember 2011 und 2010 einen Diversifikationseffekt von CHF 4 Mio. beziehungsweise CHF 16 Mio. 3 Der Hauptunterschied zwischen dem
Economic Capital der Gruppe und demjenigen der Bank ist auf die Risiken von Clariden Leu, Neue Aargauer Bank, BANK-now und Corporate Center zurückzuführen. Diese Risiken
beinhalten Positionsrisiken und sonstige Risiken. 4 Enthält per 31. Dezember 2011 und 2010 einen Diversifikationseffekt von CHF 12 Mio. beziehungsweise CHF 18 Mio.

Entwicklung des beanspruchten Economic Capital
Unser beanspruchtes Economic Capital stieg im Verlauf von
2011 um 12%, was hauptsächlich auf das höhere Kostenri-
siko, das höhere Vorsorgerisiko im Zusammenhang mit den
Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat der Credit Suisse, das

höhere Fremdwährungsrisiko im Zusammenhang mit der Dif-
ferenz zwischen dem beanspruchten Economic Capital und
dem zur Verfügung stehenden Economic Capital sowie das
höhere Positionsrisiko zurückzuführen war. Die Zunahmen
wurden durch grössere ökonomische Vorteile im Zusammen-
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hang mit unseren aufgeschobenen aktienbasierten Vergütun-
gen teilweise kompensiert. 

Im Private Banking stieg das beanspruchte Economic
Capital um 14% aufgrund des höheren Vorsorgerisikos im
Zusammenhang mit den Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat
der Credit Suisse, des höheren operationellen Risikos und des
höheren Positionsrisikos für Private Banking Geschäfts- & Pri-
vatkredite.

Im Investment Banking nahm das beanspruchte Economic
Capital um 9% zu, was hauptsächlich auf das höhere Kosten-
risiko, das höhere Vorsorgerisiko im Zusammenhang mit den
Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat der Credit Suisse und das
höhere Positionsrisiko zurückzuführen war. Die Zunahmen
wurden durch grössere ökonomische Vorteile im Zusammen-
hang mit unseren aufgeschobenen aktienbasierten Vergütun-
gen teilweise kompensiert.

Im Asset Management nahm das beanspruchte Economic
Capital um 1% ab, was hauptsächlich auf das geringere ope-
rationelle Risiko zurückzuführen war, das durch das höhere
Kostenrisiko teilweise kompensiert wurde.

Im Corporate Center stieg das beanspruchte Economic
Capital um 76% aufgrund höherer Fremdwährungsrisiken im
Zusammenhang mit der Differenz zwischen dem beanspruch-
ten Economic Capital und dem zur Verfügung stehenden Eco-
nomic Capital sowie aufgrund des höheren Kostenrisikos.

Marktrisiko

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko aufgrund ungünstiger Ver-
änderungen von Zinssätzen, Fremdwährungskursen, Aktien-
kursen, Rohstoffpreisen und anderen relevanten Marktpara-
metern wie Volatilitäten. Wir definieren unser Marktrisiko als
mögliche Veränderungen des Fair Value von Finanzinstrumen-
ten, die sich aus den Marktveränderungen ergeben können.
Ein einzelnes Geschäft kann einer Anzahl von unterschiedli-
chen Marktrisiken ausgesetzt sein.

Wir betreiben einen beträchtlichen Aufwand, um sicherzu-
stellen, dass das Marktrisiko umfassend erfasst, richtig model-
liert und berichtet sowie wirksam gesteuert wird. Die Handels-
und Anlagebestände werden auf verschiedenen Stufen der
Organisation bewirtschaftet, von den aggregierten Risikoposi-
tionen auf Gruppenebene bis hinunter zu einzelnen Portfolios.
Wir verwenden Mess- und Steuerungsmethoden, welche den
Branchenstandards entsprechen oder diese übertreffen. Das
umfasst allgemeine Kalkulationsmethoden, um gruppenweit
die vergleichbaren Risiken zu erfassen, sowie spezialisierte
Instrumente, die produkt- oder portfoliobezogene Eigenschaf-
ten modellieren können. Die Instrumente werden für die
interne Steuerung der Marktrisiken, für das interne Marktrisi-

koreporting sowie für externe Offenlegungszwecke verwendet.
Unsere wichtigsten Messmethoden für das Marktrisiko sind
VaR- und Szenarioanalysen. Zudem werden unsere Marktrisi-
ken in unseren Berechnungen des Economic Capital erfasst.
Die Risikomanagementtechniken und -richtlinien werden
regelmässig überprüft, um sicherzustellen, dass sie angemes-
sen bleiben.

Neue Modelle zur Risikomessung
Wir haben neue Modelle zur Risikomessung eingeführt, unter
anderem einen qEigenmittelzuschlag für zusätzliche Risiken
(Incremental Risk Charge, IRC) und einen qStress-VaR, in
Umsetzung des Basel II.5-Marktrisikoregelwerks für Eigenmit-
telanforderungen der FINMA (in Kraft per 1.  Januar 2011).
Beim IRC handelt es sich um eine regulatorische Kapitalanfor-
derung für Ausfallrisiken und Ratingveränderungen bei Posi-
tionen in den Handelsbüchern. Er stellt eine Ergänzung zu den
übrigen Anforderungen an das Regelwerk für VaR-Modellie-
rungen einschliesslich Stress-VaR dar. Der Stress-VaR repli-
ziert eine VaR-Berechnung für das aktuelle Portfolio der
Gruppe unter Einbezug einer einjährigen Beobachtungsperiode
mit wesentlichen finanziellen Stresssituationen. Er trägt dazu
bei, den prozyklischen Charakter der minimalen Eigenmittel-
anforderungen für Marktrisiken zu reduzieren.

VaR
VaR quantifiziert den möglichen Verlust aus Finanzinstrumen-
ten infolge ungünstiger Marktbedingungen während eines vor-
gegebenen Zeithorizonts und mit einer festgelegten Wahr-
scheinlichkeit. VaR ist für alle Risikoklassen mit verlässlichem
historischem Zahlenmaterial anwendbar. Das Risiko wird über
Risikoklassen und nicht über Produkte aggregiert. So enthält
zum Beispiel das Zinsrisiko Risiken aus Zinsen, Fremdwährun-
gen, Aktien- und Rohstoffoptionen, Geldmarkt- und Swapge-
schäften sowie Anleihen. Die Verwendung des VaR erlaubt
den Vergleich der Risiken in verschiedenen Geschäftsberei-
chen, wie beispielsweise im Anleihen- und Aktiengeschäft,
und ermöglicht die Aggregation einer Vielfalt von Positionen
unter Berücksichtigung von aktuellen Korrelationen und Kom-
pensationen zwischen verschiedenen Vermögenswerten.

Historische Finanzmarktdaten, Preise und Volatilitäten bil-
den die Grundlage der statistischen VaR-Modelle zur Schät-
zung der möglichen Verluste. Wir wenden eine Ein-Tages-Hal-
teperiode und ein Konfidenzniveau von 98% an, um die
Risiken in unseren Handelsbüchern zu internen Risikomana-
gementzwecken zu modellieren, sowie eine Zehn-Tages-Hal-
teperiode und ein Konfidenzniveau von 99% zur Berechnung
der regulatorischen Eigenmittelanforderungen. Diese Annah-
men erfüllen die Anforderungen des Basler Ausschusses und
weiterer internationaler Standards an die Steuerung von
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Marktrisiken. Für gewisse Zwecke wie qBacktesting, Offen-
legung und den Vergleich mit anderen Banken wird der VaR
auf Basis einer Ein-Tages-Halteperiode berechnet oder von
einer längeren Halteperiode hinunterskaliert.

Wir verwenden für die meisten Risikotypen und Geschäfts-
bereiche in unseren Handelsbüchern die Methode der histori-
schen Simulation. Das Modell basiert auf Gewinn- und Ver-
lustverteilungen aufgrund historischer Veränderungen von
Marktsätzen, Preisen und Volatilitäten, die zur Bewertung des
Portfolios angewendet werden.

Wir wenden für Risikomanagement- und regulatorische
Eigenmittelunterlegungszwecke das gleiche VaR-Modell an,
ausser in Bezug auf das Konfidenzniveau und die Halteperi-
ode. Das VaR-Modell wird von uns regelmässig überprüft, um
sicherzustellen, dass es in Anbetracht des jeweiligen Markt-
umfelds und der Zusammensetzung unseres Handelsportfolios
stets angemessen ist. Im Zuge der laufenden Überprüfung zur
Verbesserung der Risikomanagementansätze und -methoden
führten wir im zweiten Quartal 2011 eine in wesentlichen
Belangen revidierte VaR-Methode sowohl für den qRisikoma-
nagement-VaR als auch für den qregulatorischen VaR ein.
Unseres Erachtens erhöhen diese Änderungen den Nutzen
von VaR als Risikomanagementinstrument und verbessern die
Reaktionsgeschwindigkeit des Modells in Bezug auf die Markt-
volatilität. Wir erhielten von der FINMA die Genehmigung zur
Verwendung dieser revidierten VaR-Methode sowohl für Risi-
komanagement- als auch für regulatorische Eigenmittelunter-
legungszwecke. Wir haben den Risikomanagement-VaR für die
Vergleichsperioden angepasst, um einen aussagekräftigen
Trend zu zeigen. Die Methodenänderungen wurden im Juni
2011 eingeführt und sind im Risikomanagement-VaR vollstän-
dig abgebildet. Für den regulatorischen VaR werden diese
Methodenänderungen erst seit der Einführung abgebildet. Die
Änderungen an der VaR-Methode betrafen Folgendes:
p die historische Datenreihe wurde auf zwei Jahre herabge-

setzt (zuvor: drei Jahre);
p exponentielle Gewichtung, um den jüngeren Marktdaten

und der Volatilität mehr Bedeutung beizumessen (gegen-
über einer gleichwertigen Gewichtung der Marktdaten und
der Verwendung eines skalierten VaR);

p Berechnung erwarteter Defizite auf Basis der durch-
schnittlichen Verluste (zuvor: Verwendung von Verlusten
aus einem Einzelereignis);

p Ein-Tages-Halteperiode für den Risikomanagement-VaR
(gegenüber einer auf einen Tag skalierten Zehn-Tages-
Halteperiode; der regulatorische VaR basiert aber nach
wie vor auf einer Zehn-Tages-Halteperiode); und

p Änderung des Konfidenzniveaus auf 98% für den Risiko-
management-VaR (gegenüber 99%; der regulatorische

VaR basiert aber nach wie vor auf einem Konfidenzniveau
von 99%).

Zudem nahmen wir auch Methodenänderungen in Bezug auf
die Anlagekategorien vor. Dazu zählen Änderungen des Nicht-
Investment-Grade-Modells hin zu einem risikoprämienbasier-
ten statt eines kursbasierten Modells, um emittentenspezifi-
sche Basis- und Fälligkeitsrisiken besser zu erfassen, sowie
Änderungen des Modells für gehandelte Ausleihungen, um das
Basisrisiko besser zu erfassen. Ausserdem führten wir ein
Modell für die Einzeltitelvolatilität von Aktien ein, um Aktien-
positionen besser zu erfassen. Wir haben auch die VaR-
Methode für RMBS-Positionen nicht staatlich gesponserter
Unternehmen optimiert, um den Risiken von Vermögenswer-
ten, die auf Kursbasis statt auf Risikoprämienbasis gehandelt
werden, Rechnung zu tragen sowie nicht lineare Effekte und
Basisrisiken besser zu erfassen.

Die FINMA hat unser regulatorisches VaR-Modell für die
Berechnung der Eigenmittel zur Unterlegung der Marktrisiken
des Handelsbuchs genehmigt. Dasselbe trifft für bestimmte
Aufsichtsbehörden in den Ländern unserer Tochtergesell-
schaften zu. Wir erhalten auch weiterhin Genehmigungen der
Aufsichtsbehörden für laufende Optimierungen der Methode.
Das Modell wird zudem regelmässig durch die Aufsichtsbehör-
den überprüft. 

Für den Risikomanagement-VaR verwenden wir eine Ein-
Tages-Halteperiode und ein Konfidenzniveau von 98%. Dies
bedeutet, dass ein Risiko von 1 zu 50 besteht, dass aus der
Marktbewertung der Handelsbücher ein Tagesverlust auftritt,
der mindestens so hoch wie der ausgewiesene VaR ist. Für
den regulatorischen VaR weisen wir den Ein-Tages-99%-VaR
aus, der einem Zehn-Tages-VaR, umgerechnet auf eine Ein-
Tages-Halteperiode, entspricht. Um das kumulierte Marktrisiko
in unseren Handelsbüchern aufzuzeigen, bildet die Grafik mit
dem Titel «Täglicher Risikomanagement-VaR» die Marktrisiken
im Handelsbuch auf konsolidierter Basis ab.

Das VaR-Modell verwendet Annahmen und Schätzungen,
die unserer Meinung nach angemessen sind. VaR quantifiziert
jedoch den möglichen Verlust eines Portfolios nur unter nor-
malen Marktbedingungen. Zur Abschätzung von Verlusten auf-
grund ungewöhnlich heftiger Veränderungen am Markt werden
andere Risikomessverfahren, wie etwa Szenarioanalysen, ver-
wendet. Die wichtigsten Annahmen und Grenzen von VaR sind
folgende:
p VaR stützt sich auf historische Daten, um Schätzungen

über zukünftige Veränderungen der Marktbedingungen zu
machen. Damit lassen sich aber nicht alle möglichen
Zukunftsszenarien abbilden, vor allem dann nicht, wenn
der Markt erheblichen Veränderungen unterliegt, wie zum
Beispiel höheren Volatilitäten;
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p VaR berücksichtigt zwar die Korrelationen zwischen einzel-
nen Risikofaktoren, welche jedoch von schwierigen Markt-
verhältnissen beeinträchtigt werden können;

p VaR verwendet bei der Schätzung möglicher Verluste ein
Konfidenzniveau von 98% für das interne Risikomanage-
ment und von 99% für regulatorische Eigenmittelunterle-
gungszwecke; das bedeutet, dass keine Schätzungen zum
Ausmass von Verlusten gemacht werden, die ausserhalb
des Konfidenzniveaus liegen;

p VaR beruht auf einer Halteperiode von einem Tag (für
interne Risikomanagement-, Backtesting- und Offenle-
gungszwecke) oder von zehn Tagen (für regulatorische
Eigenmittelunterlegungszwecke). Dabei wird davon ausge-
gangen, dass Risiken während der Halteperiode entweder
veräussert oder abgesichert werden können, was jedoch
nicht für sämtliche Risikotypen möglich sein dürfte, insbe-
sondere in Zeiten illiquider Märkte oder während Markttur-
bulenzen;

p VaR benutzt zur Berechnung die Positionen am Ende jedes
Geschäftstages und berücksichtigt daher keine Intraday-
Positionen.

Szenarioanalyse
Stresstests dienen der Ergänzung anderer Risikomassnahmen,
indem das Risiko, dem die Gruppe aufgrund unwahrscheinli-
cher, aber dennoch plausibler Ereignisse ausgesetzt ist,
erfasst wird. Solche Ereignisse können durch eine Reihe star-
ker Bewegungen auf verschiedensten Finanzmärkten ausge-
drückt werden. Die wichtigsten Szenarien beziehen sich auf
wesentliche Veränderungen der Kreditrisikoprämien, der Zins-
sätze, der Aktienkurse und Rohstoffpreise, der Fremdwäh-
rungskurse sowie auf ungünstige Veränderungen in den Aus-
fallrisiko- und Wiedereinbringungsraten von Gegenparteien.
Der grösste Teil der Szenario-Analyse-Berechnungen ist auf
die Risikoprofile der einzelnen Geschäftsbereiche abgestimmt;
wenn Limiten unseres Erachtens eine angemessene Kontrolle
darstellen, werden sie eingeführt. Um Risikokonzentrationen
zu identifizieren und mögliche Verluste auf Gruppenebene
unter Extrembedingungen abzuschätzen, bedienen wir uns
einer Reihe von Szenarien, die divisionsübergreifend einheitlich
angewandt werden, und nehmen eine Einschätzung der Aus-
wirkungen bedeutender und gleichzeitig auf vielen Märkten
und in vielen Anlageklassen stattfindender Bewegungen vor.

Stresstests sind ein fundamentaler Bestandteil des Regel-
werks der Risikokontrolle unserer Gruppe. Die Ergebnisse der
Stresstests werden mit den Limiten verglichen und bei der
Besprechung des Risikoappetits und des strategischen
Geschäftsplans herangezogen. Ausserdem unterstützen sie
unsere interne Beurteilung der Eigenmittelunterlegung.
Stresstestszenarien werden in regelmässigen Abständen

erstellt, und die Ergebnisse, Trendinformationen und beglei-
tenden Analysen werden an den Verwaltungsrat, die
Geschäftsleitung und die Geschäftsdivisionen rapportiert.

Das Stresstesting-Regelwerk der Gruppe ist umfassend
und unterliegt der Kontrolle durch einen speziellen Steue-
rungsausschuss. Die Szenarien können unter Bezugnahme auf
historische Ereignisse oder auf Basis zu erwartender, hypothe-
tischer Ereignisse festgelegt werden, die Auswirkungen auf
die Positionen, das Kapital oder die Rentabilität der Gruppe
haben könnten. Die Szenarien werden regelmässig und ent-
sprechend der Entwicklung der Markt- und Geschäftsstrate-
gien überprüft und aktualisiert. Neue Szenarien werden vom
Risikomanagement in Zusammenarbeit mit unserem Global
Research und den Geschäftsdivisionen ausgearbeitet. 

Handelsbuch
Risikomessung und -management
Die von uns eingegangenen Marktrisiken gehen vor allem auf
die Handelsaktivitäten des Investment Banking zurück. Unsere
anderen Divisionen sind im Handel ebenfalls aktiv, jedoch in
wesentlich geringerem Ausmass.

Für die vorliegende Berichterstattung wird zur Quantifizie-
rung des Marktrisikos im Handelsbuch der VaR berechnet.
Das Handelsbuch umfasst diejenigen Finanzinstrumente, wel-
che für das Handelsbuch gemäss Definition für die regulatori-
sche Eigenmittelunterlegung berücksichtigt werden müssen.
Diese Klassierung der Aktiven als Handelsbestände dient der
Analyse unseres Marktrisikos und entspricht nicht der Klassie-
rung in der Jahresrechnung.

Wir sind auf den meisten bedeutenden Finanzmärkten aktiv
und setzen die meisten gebräuchlichen Handels- und Absiche-
rungsprodukte ein, einschliesslich qDerivaten wie Swaps,
Futures, Optionen und strukturierter Produkte (darunter auch
auf Kunden- oder Eigenbedürfnisse zugeschnittene Derivat-
kombinationen). Aufgrund unserer breiten Aktivität in verschie-
denen Produkten und Märkten kommt eine Vielzahl von ver-
schiedenen Handelsstrategien zum Einsatz. Entsprechend sind
auch unsere Positionen sowohl geografisch als auch bezüglich
der Risiken breit gestreut.

Entwicklung der Marktrisiken im Handelsbuch
Die Tabellen unter «Risikomanagement-VaR (ein Tag, 98%)
und regulatorischer VaR (ein Tag, 99%)» zeigen unsere Markt-
risiken im Handelsbuch, gemessen am Ein-Tages-Risikoma-
nagement-VaR mit einem Konfidenzniveau von 98% und am
regulatorischen Ein-Tages-99%-VaR. Der VaR wurde anhand
einer historischen Datenreihe über zwei Jahre berechnet. Wir
messen den VaR des Handelsbuches für das interne Risiko-
management in US-Dollar, wobei die VaR-Werte zum Tages-
kurs in Schweizer Franken umgerechnet wurden. Der VaR wird
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sowohl getrennt nach einzelnen Risikoarten als auch für das
gesamte Portfolio basierend auf einer historischen Simulation
berechnet. Der Diversifikationseffekt entspricht der Nettodif-
ferenz zwischen der Summe der 98%-Perzentil-Verluste für

den Risikomanagement-VaR (beziehungsweise der 99%-Per-
zentil-Verluste für den regulatorischen VaR) für die einzelnen
Risikoarten und dem Verlust für das gesamte Portfolio.

Risikomanagement-VaR (ein Tag, 98%) und regulatorischer VaR (ein Tag, 99%) (CHF)

                                                                                                                                                                                                                                                             Regulatori-  

                                                                                                                                                                                                                           Risikomanagement-       scher VaR  

                                                                                                                                                                                                                                        VaR (98%)            (99%)  

                                                                                                                   Zinsen &                                                                 Diversi-                                        

                                                                                                               Kreditrisiko-         Fremd-                                            fikations-                                        

im Jahr / Ende                                                                                                prämien   währungen     Rohstoffe          Aktien           effekt            Total            Total  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Durchschnitt                                                                                                          73               13               10               23             (44)               75               94  

Minimum                                                                                                                54                 5                 2               14                 –  1             54               49  

Maximum                                                                                                               99               25               26               47                 –  1           107             161  

Ende der Periode                                                                                                   73               12                 4               25             (40)               74               79  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Durchschnitt                                                                                                        102               18               22               27             (67)             102             142  

Minimum                                                                                                                78                 6               10               15                 –  1             68             103  

Maximum                                                                                                             127               43               32               50                 –  1           142             205  

Ende der Periode                                                                                                   90               21               18               25             (63)               91             124  

2009 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Durchschnitt                                                                                                        150               21               25               31             (83)             144             143  

Minimum                                                                                                                94                 6               16               17                 –  1             85               80  

Maximum                                                                                                             245               63               40               60                 –  1           237             269  

Ende der Periode                                                                                                 104               12               18               32             (71)               95             131  

Nicht enthalten sind Risiken im Zusammenhang mit Gegenparteirisiken und Risiken aus eigenen Schulden. Im Juni 2011 nahmen wir wesentliche Veränderungen an unserer VaR-Methode

vor. Um sinnvolle Trends aufzuzeigen, wurde der Risikomanagement-VaR für Perioden vor der Einführung angepasst. Für den regulatorischen VaR wurden die Methodenänderungen erst

ab Einführung berücksichtigt.
1 Da Maximum und Minimum der verschiedenen Risikokategorien an verschiedenen Tagen auftreten, ist die Berechnung des Portfolio-Diversifikationseffektes nicht aussagekräftig.
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Risikomanagement-VaR (ein Tag, 98%) und regulatorischer VaR (ein Tag, 99%) (USD)

                                                                                                                                                                                                                                                             Regulatori-  

                                                                                                                                                                                                                           Risikomanagement-       scher VaR  

                                                                                                                                                                                                                                        VaR (98%)            (99%)  

                                                                                                                   Zinsen &                                                                 Diversi-                                        

                                                                                                               Kreditrisiko-         Fremd-                                            fikations-                                        

im Jahr / Ende                                                                                                prämien   währungen     Rohstoffe          Aktien           effekt            Total            Total  

2011 (in Mio. USD)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Durchschnitt                                                                                                          82               14               11               26             (48)               85             105  

Minimum                                                                                                                64                 6                 2               15                 –  1             65               55  

Maximum                                                                                                             107               29               29               51                 –  1           117             177  

Ende der Periode                                                                                                   77               13                 4               27             (42)               79               84  

2010 (in Mio. USD)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Durchschnitt                                                                                                          91               16               20               24             (60)               91             136  

Minimum                                                                                                                68                 6                 9               14                 –  1             64               95  

Maximum                                                                                                             111               38               28               44                 –  1           124             210  

Ende der Periode                                                                                                   78               18               16               22             (54)               80             132  

2009 (in Mio. USD)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Durchschnitt                                                                                                        137               19               23               29             (77)             131             128  

Minimum                                                                                                                93                 6               13               17                 –  1             83               78  

Maximum                                                                                                             217               54               38               52                 –  1           210             226  

Ende der Periode                                                                                                 100               11               17               31             (67)               92             126  

Nicht enthalten sind Risiken im Zusammenhang mit Gegenparteirisiken und Risiken aus eigenen Schulden. Im Juni 2011 nahmen wir wesentliche Veränderungen an unserer VaR-Methode

vor. Um sinnvolle Trends aufzuzeigen, wurde der Risikomanagement-VaR für Perioden vor der Einführung angepasst. Für den regulatorischen VaR wurden die Methodenänderungen erst

ab Einführung berücksichtigt.
1 Da Maximum und Minimum der verschiedenen Risikokategorien an verschiedenen Tagen auftreten, ist die Berechnung des Portfolio-Diversifikationseffektes nicht aussagekräftig.

Wir steuern den VaR in US-Dollar, da praktisch das gesamte
Marktrisiko aus dem Investment Banking kommt.

Der durchschnittliche Risikomanagement-VaR sank im Jahr
2011 gegenüber dem Vorjahr um 7% auf USD 85 Mio. Die
Verringerung war auf Risikominderungen im gesamten Fixed-
Income-Bereich zurückzuführen, insbesondere bei Kreditpro-
dukten und Verbriefungen, zu denen es vor dem Hintergrund
einer geringeren Marktliquidität und einer anhaltend geringen
Kundenaktivität kam. Dies wurde teilweise durch eine höhere
Marktvolatilität, steigende Kreditrisikoprämien und geringere
Diversifikationseffekte ausgeglichen.

Der Risikomanagement-VaR für das Periodenende per
31. Dezember 2011 lag bei USD 79 Mio. und blieb damit
gegenüber dem 31. Dezember 2010 stabil. 

Wir benutzen verschiedene Methoden, um die Korrektheit
der VaR-Modelle für die Handelsbestände zu überprüfen, ein-
schliesslich Backtesting. Unser Backtesting erfolgt derzeit auf
Basis des tatsächlichen täglichen Handelserfolgs. Der tat-
sächliche tägliche Handelserfolg wird mit dem regulatorischen
99%-VaR unter Verwendung einer Ein-Tages-Halteperiode
verglichen. Als Backtesting-Ausreisser wird ein Handelsverlust
betrachtet, der grösser ist als der geschätzte Ein-Tages-VaR.

2011, 2010 und 2009 gab es keine solchen Backtesting-
Ausreisser. Die FINMA wendet entsprechend den BIZ-Anfor-
derungen einen Multiplikator an. Für jeden Ausreisser des
regulatorischen VaR, der vier Ausreisser in der vorangehenden
rollenden 12-Monats-Periode übersteigt – berechnet auf Basis
einer bereinigten Teilmenge des effektiven täglichen Handels-
erfolgs – erhöhen sich aufgrund des Multiplikators die notwen-
digen Eigenmittel für das Marktrisiko.
u Siehe «Kapitalbewirtschaftung» in Treasury Management für

weitere Informationen zur Verwendung unseres Modells für den

regulatorischen VaR in der Berechnung der notwendigen Eigen-

mittel zur Unterlegung der Marktrisiken.

Die Grafik «Verteilung der Handelserfolge» vergleicht die Ver-
teilung des täglichen Handelserfolgs im Jahre 2011 mit den-
jenigen der Jahre 2010 und 2009. Die Streuung der täglichen
Handelserfolge ist ein Mass für die Volatilität unserer Handels-
aktivitäten. Im Jahr 2011 verzeichneten wir an 34 Tagen Han-
delsverluste, wobei sechs Handelsverluste mehr als CHF 25
Mio. betrugen, im Vergleich zu sechs Tagen mit Handelsver-
lusten im Jahr 2010, wobei keiner der Handelsverluste mehr
als CHF 25 Mio. betrug. 
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Ein-Tages-Risikomanagement-VaR (98%)

Ohne Gegenparteienrisiken und eigene Kreditrisikopositionen

Täglicher Risikomanagement-VaR
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Verteilung der Handelserfolge

Ohne Clariden Leu und Neue Aargauer Bank.

Handelserfolge schliessen Wertanpassungen im Zusammenhang mit Gegenparteirisiko und eigener Schuldnerbonität nicht ein.

Bankenbuch
Risikomessung und -management
Die Marktrisiken aus unseren Bankenbüchern beziehen sich vor
allem auf Zinsrisiken aus entsprechenden Fristeninkongruenzen
zwischen Aktiven und Verbindlichkeiten, auf Aktienbeteiligungen
und auf Anlagen in Obligationen und Geldmarktinstrumente. Alle
unsere Segmente und das Corporate Center haben Bestände im
Bankenbuch, welche gewisse Marktrisiken tragen.

Die mit den Bankenbüchern zusammenhängenden Marktri-
siken werden mit verschiedenen Instrumenten gemessen, über-

wacht und begrenzt, einschliesslich Economic Capital, Szena-
rioanalyse, Sensitivitätsanalyse und VaR. Für die vorliegende
Berichterstattung werden die aggregierten Marktrisiken unserer
Bankenbücher auf Basis von Sensitivitätsanalysen dargestellt.
Die Sensitivitätsanalysen für die Bestände der Bankenbücher
messen den möglichen Marktwertverlust als Resultat von defi-
nierten hypothetischen Schocks auf den Marktparametern. Sie
messen nicht den möglichen Einfluss auf den ausgewiesenen
Erfolg, da die Bestände der Bankenbücher im Allgemeinen nicht
über die Erfolgsrechnung bewertet werden.
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Entwicklung der Marktrisiken im Bankenbuch
Wir gehen Zinsrisiken in den Bankenbüchern ein durch die
Emission zinssensitiver Positionen im Private Banking, deren
Risiken ins Treasury transferiert werden, durch Geldmarkt- und
Finanzierungsaktivitäten im Treasury, durch die Anlage unseres
konsolidierten Eigenkapitals sowie durch weitere Aktivitäten wie
Market Making und Handelsgeschäfte, die Bankenbuchpositio-
nen in den Divisionen, vor allem im Investment Banking, betref-
fen. Sparkonten und viele andere Retailbankingprodukte haben
keinen vertraglichen Fälligkeitstermin oder direkt marktabhängi-
gen Zinssatz. Ihre Risiken werden auf gepoolter Basis mittels
Replikationsportfolios (unter Annäherung des Preisbildungsver-
haltens der zugrunde liegenden Produkte) vom Private Banking
ins Treasury transferiert. Treasury und bestimmte andere Berei-
che der Gruppe, die Zinsrisikopositionen halten, verwalten die
Positionen im Rahmen der genehmigten Limiten.

Die Sensitivität einer parallelen Verschiebung der Rendite-
kurven um einen Basispunkt gegenüber dem Fair Value zinssen-
sitiver Positionen im Bankenbuch entsprach per 31. Dezember
2011 einer Zunahme von CHF 6,6 Mio., verglichen mit einer
Zunahme von CHF 8,5 Mio. per 31. Dezember 2010. Der
Rückgang gegenüber 2010 war in erster Linie auf die Laufzeit
der Kapitalinstrumente, Markteinflüsse auf den Wert dieser
Instrumente und eine Verbesserung des Modells zurückzuführen.
Die Verbesserung wurde eingeführt, um das Zinsrisiko für Kapi-
talinstrumente zu messen. Die Reduktion wurde teilweise durch
die Ausgabe von Buffer Capital Notes im ersten Quartal 2011
und den Effekt der Verbesserung einer Methode, die bei nicht
zinstragenden Vermögenswerten und Verbindlichkeiten zum Ein-
satz kommt, kompensiert.

Parallele Erhöhung der Renditekurven um einen Basispunkt – Bankenbuch

Ende                                                                                                                                      CHF            USD            EUR            GBP       Sonstige           Total  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Fair-Value-Einfluss einer parallelen Erhöhung der Renditekurven um einen Basispunkt              0.4              4.8              1.1              0.1              0.2              6.6  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Fair-Value-Einfluss einer parallelen Erhöhung der Renditekurven um einen Basispunkt              0.1              7.8              0.1              0.1              0.4              8.5  

Das Zinsrisiko im Bankenbuch wird auch durch anderweitige
Messungen ermittelt. Dazu zählt die mögliche Wertveränderung,
die sich aus einer bedeutenden Veränderung der Renditekurven
ergeben könnte. Die folgende Tabelle zeigt die Auswirkungen

einer sofortigen Veränderung der Renditekurven um 100 und 200
Basispunkte (da die Zinsen derzeit sehr tief sind, werden die Ver-
änderungen nach unten begrenzt, um sicherzustellen, dass die
daraus resultierenden Zinssätze nicht negativ ausfallen).

Zinssatzsensitivität – Bankenbuch

Ende                                                                                                                                      CHF            USD            EUR            GBP       Sonstige           Total  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Erhöhung(+)/Senkung(–) der Zinssätze                                                                                                                                                                                          

+200 Basispunkte                                                                                                                 98             948             194               15               47          1 302  

+100 Basispunkte                                                                                                                 44             477             101                 7               25             654  

–100 Basispunkte                                                                                                                 (1)           (487)           (110)               (6)             (23)           (627)  

–200 Basispunkte                                                                                                                 31           (813)           (137)               (3)             (45)           (967)  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Erhöhung(+)/Senkung(–) der Zinssätze                                                                                                                                                                                          

+200 Basispunkte                                                                                                                 27          1 574                 4               18               83          1 706  

+100 Basispunkte                                                                                                                 11             784                 5                 9               42             851  

–100 Basispunkte                                                                                                                 22           (729)             (13)               (6)             (38)           (764)  

–200 Basispunkte                                                                                                                 20        (1 375)             (30)               (6)             (71)        (1 462)  
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Per 31. Dezember 2011 wirkte sich eine ungünstige Verän-
derung der Renditekurve um 200 Basispunkte mit einem Fair-
Value-Verlust von CHF 1,0 Mia. aus, im Vergleich zu einem
Fair-Value-Verlust von CHF 1,5 Mia. per 31. Dezember 2010.
Dieses Risiko wird täglich überwacht. Die monatliche Analyse
der potenziellen Auswirkungen einer wesentlichen Verände-
rung der Renditekurven zeigte, dass per Ende 2011 und 2010
der Fair-Value-Effekt einer ungünstigen Veränderung der Ren-
ditekurve um 200 Basispunkte und ungünstiger Veränderun-
gen der Zinskurven, umgerechnet auf eine Ein-Jahres-Halte-
periode mit einem Konfidenzniveau von 99% im Verhältnis zu
den gesamten anrechenbaren aufsichtsrechtlichen Eigenmit-
teln, deutlich unter der 20%-Schwelle lag. Dieser Schwellen-
wert wird von den Aufsichtsbehörden angewendet, um Banken
zu identifizieren, die exzessive Zinsänderungsrisiken in ihrem
Bankenbuch aufweisen.

Unsere Beteiligungspapiere im Bankenbuch umfassen
Positionen in Private Equity, Hedgefonds, strategischen Anla-
gen und anderen Instrumenten, die vom Investment Banking
verwaltet werden. Diese Positionen müssen mit den normalen
Aktienmärkten nicht stark korrelieren. Aktienkursrisiken aus
Positionen des Bankenbuchs werden mittels Sensitivitätsana-
lysen unter der Annahme eines 10%-Kurseinbruchs der
Aktienbörsen in den Industrienationen und eines 20%-Kurs-
einbruchs der Aktienbörsen in den Emerging Markets gemes-
sen. Der geschätzte Wertverlust des Bankenbuches unter die-
sem Szenario betrug per 31. Dezember 2011 CHF 626 Mio.,
verglichen mit einem Wertverlust von CHF  731 Mio. per
31. Dezember 2010. 

Rohstoffrisiken aus Positionen des Bankenbuches werden
mittels Sensitivitätsanalysen unter der Annahme eines Rück-
gangs der Rohstoffpreise von 20% gemessen. Der geschätzte
Wertverlust des Bankenbuches infolge dieses Szenarios
betrug per 31. Dezember 2011 CHF 4 Mio., verglichen mit
einem Wertverlust von CHF 11 Mio. per 31. Dezember 2010. 
u Siehe «Fremdwährungs- und Zinsrisikomanagement» in Treasury

Management für weitere Informationen.

Anpassung der Bewertung aufgrund der Gegenpartei-
und der eigenen Kreditrisikoprämien
Im VaR auf derivative Produkte werden die Auswirkungen aus
Veränderungen der Gegenparteikreditrisikoprämien und unse-
ren eigenen Kreditrisikoprämien nicht berücksichtigt. Die
geschätzte Sensitivität gegenüber einem Anstieg der Kreditri-
sikoprämien (der Gegenpartei und unserer eigenen) um einen
Basispunkt auf Derivate im Investment Banking entsprach per
31. Dezember 2011 einem Verlust von CHF 0,1 Mio., ein-
schliesslich des Einflusses von Absicherungsinstrumenten.
Weiter entsprach die geschätzte Sensitivität gegenüber einem
Anstieg unserer Kreditrisikoprämien um einen Basispunkt auf

unsere zum Fair Value bewerteten strukturierten Schuldtitel
per 31. Dezember 2011 einem Gewinn von CHF 6,6 Mio.,
einschliesslich des Einflusses von Absicherungsinstrumenten.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko ist das Risiko, einen Verlust zu erleiden, wenn
ein Schuldner oder eine Gegenpartei seine beziehungsweise
ihre finanziellen Verpflichtungen nicht mehr bedient oder auf-
grund einer Verschlechterung der Bonität eines Schuldners
oder einer Gegenpartei. Bei Ausfall eines Kunden ergibt sich
für eine Bank in der Regel ein Verlust, der sich aus dem aus-
stehenden Kreditbetrag abzüglich allfälliger Verwertungserlöse
aus Konkurs, Liquidation von Sicherheiten oder Restrukturie-
rung des Schuldnerunternehmens ergibt. Eine Veränderung
der Bonität einer Gegenpartei hat Auswirkungen auf die
Bewertung jener Aktiven, die zum Fair Value bewertet werden.
Die Bewertungsänderungen werden in der konsolidierten
Erfolgsrechnung ausgewiesen.

Ausgewählte Kreditrisikopositionen in Europa
Unsere Offenlegung europäischer Kreditrisikopositionen
umfasst alle Länder der EU, die ein Rating von weniger als AA
oder dem entsprechenden Rating durch mindestens eine der
drei führenden Ratingagenturen aufweisen und deren Brutto-
risikoposition über unserem Schwellenwert von EUR 0,5 Mia.
liegen. Nach unserer Ansicht ist dieses externe Rating eine
nützliche Messgrösse, um die finanziellen Möglichkeiten eines
Landes, seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen,
festzustellen. Dabei gibt das Rating auch einen Hinweis
darauf, wie empfindlich ein Land gegenüber ungünstigen
geschäftlichen, finanziellen und wirtschaftlichen Bedingungen
ist.

Als Basis für die Darstellung der Länderpositionen dient
unsere interne Risikosicht gemäss Risikodomizil. Diese basiert
auf dem Domizil der juristischen Gegenpartei, das heisst, sie
kann Positionen gegenüber einer juristischen Person ein-
schliessen, die ihr Domizil im ausgewiesenen Land hat, deren
Mutterhaus sich aber ausserhalb des betreffenden Landes
befindet.

Die Kreditrisikoposition in der Tabelle wird aus Risikosicht
dargestellt. Unsere Kreditrisikoposition und die damit verbun-
dene qRisikominderung werden für die folgenden unter-
schiedlichen Kategorien ausgewiesen:
p Das Bruttokreditrisiko umfasst den Kapitalbetrag der aus-

bezahlten Kredite, der ausgestellten Akkreditive und die
nicht gezogenen Teile zugesagter Fazilitäten, den qpositi-
ven Wiederbeschaffungswert derivativer Instrumente, nach
Berücksichtigung rechtlich durchsetzbarer qNettingver-
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einbarungen, den Nennwert von Anlagen in Geldmarkt-
fonds und die Marktwerte von Wertschriftenfinanzierungs-
transaktionen und des Handelsportfolios physischer
Schuldtitel (kurzfristige Wertschriften), die auf Ebene des
Emittenten verrechnet werden.

p Die Risikominderung umfasst qCredit Default Swaps
(CDS) und andere Absicherungsinstrumente, Garantien,
Versicherungen und Sicherheiten (hauptsächlich Bargeld,
Wertschriften und in geringerem Umfang Immobilien, vor
allem für Positionen des Private Banking gegenüber
Unternehmen und sonstigen Gegenparteien). Die zur
Berechnung der Nettorisikoposition verwendeten
Deckungswerte werden gemäss unseren Risikomanage -
mentrichtlinien festgelegt und berücksichtigen die Vorga-
ben der anzuwendenden Margenhaltung.

p Das Nettokreditrisiko umfasst das Bruttokreditrisiko
abzüglich der Risikominderung.

p Das Inventar umfasst die Longpositionen in physischen
und synthetischen Schuldtiteln des Handelsbestands und
ausserhalb des Handelsbestands, jeweils zum Marktwert
bewertet und auf Ebene des Emittenten verrechnet. Phy-
sische Schuldtitel sind nicht-derivative Schuldtitel (bei-
spielsweise Anleihen). Synthetische Positionen entstehen
durch OTC-Kontrakte (beispielsweise CDS und qTotal
Return Swaps).

Unsere Kreditrisikopositionen gegenüber diesen europäischen
Ländern werden im Rahmen unseres Risikomanagementpro-
zesses gesteuert. Die Gruppe verwendet Länderlimiten und
nimmt regelmässige Szenarioanalysen vor. Hierzu gehören
auch Analysen zu unseren indirekten Kreditrisikopositionen
gegenüber Staaten, die aus unseren Positionen gegenüber
ausgewählten europäischen Finanzinstituten resultieren.
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Ausgewählte Kreditrisikopositionen in Europa

                                                                                                                                    Brutto-                                                      Netto-                                                                 

                                                                                                                                    Kredit-                                                      kredit-                                                        Total  

                                                                                                                                     risiko-                                                      risiko-                                            Kreditrisiko-  

                                                                                                                                   position                   Risikominderung          position          Inventar                              position  

31. Dezember 2011                                                                                                              CDS       Sonstige  1                                             Brutto           Netto  

Griechenland (in Mia. EUR)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Staaten                                                                                                                 0.2              0.1              0.0              0.1              0.0              0.2              0.1  

Finanzinstitute                                                                                                       0.1              0.0              0.1              0.0              0.0              0.1              0.0  

Unternehmen & Sonstige                                                                                      0.5              0.0              0.4              0.1              0.0              0.5              0.1  

Total                                                                                                                     0.8              0.1              0.5              0.2              0.0              0.8              0.2  

Irland (in Mia. EUR)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Staaten                                                                                                                 0.0              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Finanzinstitute                                                                                                       1.7              0.0              1.4              0.3              0.1              1.8              0.4  

Unternehmen & Sonstige                                                                                      0.8              0.0              0.5              0.3              0.1              0.9              0.4  

Total                                                                                                                     2.5              0.0              1.9              0.6              0.2              2.7              0.8  

Italien (in Mia. EUR)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Staaten                                                                                                                 3.5              2.6              0.4              0.5              0.0              3.5              0.5  

Finanzinstitute                                                                                                       2.0              0.0              1.7              0.3              0.7              2.7              1.0  

Unternehmen & Sonstige                                                                                      2.3              0.3              1.2              0.8              0.2              2.5              1.0  

Total                                                                                                                     7.8              2.9              3.3              1.6              0.9              8.7              2.5  

Portugal (in Mia. EUR)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Staaten                                                                                                                 0.1              0.1              0.0              0.0              0.0              0.1              0.0  

Finanzinstitute                                                                                                       0.2              0.0              0.2              0.0              0.0              0.2              0.0  

Unternehmen & Sonstige                                                                                      0.2              0.0              0.1              0.1              0.0              0.2              0.1  

Total                                                                                                                     0.5              0.1              0.3              0.1              0.0              0.5              0.1  

Spanien (in Mia. EUR)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Staaten                                                                                                                 0.0              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Finanzinstitute                                                                                                       1.6              0.0              1.2              0.4              0.5              2.1              0.9  

Unternehmen & Sonstige                                                                                      1.7              0.2              0.8              0.7              0.2              1.9              0.9  

Total                                                                                                                     3.3              0.2              2.0              1.1              0.7              4.0              1.8  

Total (in Mia. EUR)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Staaten                                                                                                                 3.8              2.8              0.4              0.6              0.0              3.8              0.6  

Finanzinstitute                                                                                                       5.6              0.0              4.6              1.0              1.3              6.9              2.3  

Unternehmen & Sonstige                                                                                      5.5              0.5              3.0              2.0              0.5              6.0              2.5  

Total                                                                                                                   14.9              3.3              8.0              3.6              1.8            16.7              5.4  

1 Enthält sonstige Absicherungen (derivative Instrumente), Garantien, Versicherungen und Sicherheiten.

Unsere risikobasierte Bruttokreditrisikoposition gegenüber
Staaten, vor Berücksichtigung der Risikominderung, betrug
per 31. Dezember 2011 gegenüber Griechenland, Irland, Ita-
lien, Portugal und Spanien insgesamt EUR 3,8 Mia. Unsere
Nettorisikoposition gegenüber diesen Staaten betrug EUR 0,6
Mia. Unsere Bestände an Staatsanleihen dieser Länder wur-
den in vollem Umfang durch Leerverkäufe solcher Anleihen
ausgeglichen. Unsere risikobasierten Nettokreditrisikopositio-
nen gegenüber nicht staatlichen Gegenparteien in diesen Län-
dern betrugen per 31. Dezember 2011 EUR 2,3 Mia. gegen-
über Finanzinstituten und EUR  2,5 Mia. gegenüber

Unternehmen und sonstigen Gegenparteien. Eine grosse
Mehrheit der Kreditsicherungen wurde von Banken ausserhalb
der betroffenen Staaten gekauft; soweit dies nicht der Fall
war, wurde das entsprechende Kreditrisiko in der Brutto- und
Nettoposition der einzelnen Länder berücksichtigt.

In den ersten zwei Monaten des Jahres 2012 waren die
Ratings der Staatsanleihen der in der Tabelle aufgeführten
Länder wie folgt betroffen: Standard & Poor’s stufte das
Langfristrating für Italien um zwei Stufen von A auf BBB+, für
Portugal von BBB– auf BB und für Spanien von AA– auf A
herab. Fitch senkte das Rating für Italien von A+ auf A– und
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für Spanien von AA– auf A. Moody’s stufte Italien von A2 auf
A3, Portugal von Ba2 auf Ba3 und Spanien von A1 auf A3
zurück. Die Ratingänderungen hatten keine wesentliche Aus-
wirkung auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der
Gruppe.

Kreditrisikoquellen
Unsere Kreditrisiken fallen vor allem im Private Banking und
im Investment Banking an. Kreditrisiken entstehen aus Kredit-
produkten, Kreditzusagen und Akkreditiven sowie aus Gegen-
parteirisiken aus Derivatgeschäften, Devisenhandel und sons-
tigen Transaktionen.

Kreditrisikomanagement
Wirkungsvolles Kreditrisikomanagement beruht auf einem
strukturierten Prozess, um Kreditrisiken einheitlich zu beurtei-
len, zu quantifizieren, zu messen, zu überwachen und zu steu-
ern. Dieser Prozess erfordert eine sorgfältige Prüfung von
Kreditvergaben, das Setzen von spezifischen Limiten, die dau-
ernde Überwachung der Risikoposition, die aktive Nutzung von
Kreditsicherungsinstrumenten und ein diszipliniertes Vorgehen
beim Ermitteln und Erfassen von Wertberichtigungen. 

Unser Kreditrisikomanagementansatz deckt sämtliche Kre-
ditrisiken der Gruppe ab und enthält die folgenden Kernele-
mente:
p Systeme für individuelle Gegenparteiratings;
p Transaktionsratingsysteme;
p ein Gegenparteilimitensystem;
p Länderrisikolimiten;
p Methoden zur Ermittlung risikobasierter Kreditkonditionen;
p aktives Kreditportfoliomanagement; und
p eine Kreditrückstellungsmethode.

Wir verwenden eine Reihe von Kreditratings, um unsere
Gegenparteien intern zu bewerten, die uns als Vertragspartei
unter anderem für Kredite, Kreditzusagen, Wertpapierfinanzie-
rungen oder OTC-Derivatkontrakte einem Kreditrisiko ausset-
zen. Kreditratings sollen das Risiko eines Ausfalls der einzel-
nen Gegenparteien widerspiegeln. Die Ratings werden auf
Basis intern entwickelter Ratingmodelle und -prozesse zuge-
wiesen, die Governance- und intern unabhängigen Validie-
rungsverfahren unterliegen.

Unsere internen Ratings können von externen Gegenpar-
teiratings abweichen. Die internen Ratings werden mindestens
einmal jährlich überprüft. Zur Berechnung interner Risiko-
schätzungen und der risikogewichteter Aktiven wird jeder Fazi-
lität eine qAusfallwahrscheinlichkeit zugewiesen. Bei den
Gegenparteien Unternehmen & Institutionelle, mit Ausnahme
der auf der Schweizer Plattform verwalteten Unternehmen,
wird die Ausfallwahrscheinlichkeit anhand des internen Kredit-

ratings ermittelt. Für diese Kundensegmente werden die inter-
nen Ratings auf die Analyse und Evaluation sowohl quantitati-
ver als auch qualitativer Faktoren abgestützt. Die spezifischen
Faktoren, die analysiert werden, hängen von der Art der
Gegenpartei ab. Die Analyse verwendet einen zukunftsorien-
tierten Ansatz und konzentriert sich auf ökonomische Trends
und finanzielle Fundamentaldaten. Kreditanalysten nutzen
Peer-Analysen, Branchenvergleiche, externe Ratings und Ana-
lysen sowie das Urteil von Kreditspezialisten. Die Ausfallwahr-
scheinlichkeit für jedes Rating wird anhand der historischen
Ausfallerfahrung mittels externer Daten von Standard & Poor’s
kalibriert und einem Backtesting unterzogen, um sicherzustel-
len, dass die Ratings mit der internen Erfahrung übereinstim-
men. Bei Unternehmen, die auf der Schweizer Plattform ver-
waltetet werden, und bei Privatkundenkrediten wird die
Ausfallwahrscheinlichkeit direkt von eigenen statistischen
Ratingmodellen berechnet. Diese basieren auf intern erfassten
Daten, die sowohl aus quantitativen Faktoren (bei Hypothe-
karkrediten vor allem Belehnungssatz und Einkommen des
Kreditnehmers und bei Unternehmen Bilanzinformationen) als
auch qualitativen Faktoren (beispielsweise Kredithistorien von
Kreditauskunftsfirmen) bestehen. In diesem Fall werden für
Berichterstattungszwecke, basierend auf den Ausfallwahr-
scheinlichkeitsbändern, die den einzelnen Ratings zugeordnet
werden, äquivalente Ratings zugewiesen.

Wir weisen zudem jeder Transaktion einen geschätzten
Verlust eines Gegenparteiausfalls, basierend auf Ausgestal-
tung und Struktur der einzelnen Transaktion, zu. Das Gegen-
parteirating wird zusammen mit der Kreditrisikoposition (oder
dem Kreditäquivalent) und der transaktionsspezifischen, qer-
warteten Verlustquote (Loss Given Default, LGD) benutzt, um
den erwarteten Kreditverlust einer bestimmten Kreditposition
zu bestimmen. Die erwartete Verlustquote bezeichnet den
voraussichtlichen Verlust aus einer Transaktion im Falle eines
Schuldnerausfalls, wobei die Struktur des Kredits, die Sicher-
heiten, die Rangfolge der Forderung und, in bestimmten
Bereichen, die Art der Gegenpartei berücksichtigt. Wir ver-
wenden einheitliche Kreditrisikoschätzungen für die Gewäh-
rung, Einrichtung und Überwachung von Kreditlimiten und für
das Kreditportfoliomanagement, die Kreditpolitik, das Manage-
mentreporting, die risikoadjustierte Performancemessung, die
Berechnung und Zuweisung des Economic Capital sowie für
Rechnungslegungszwecke. Dieser Ansatz erlaubt uns auch,
die Kreditkonditionen risikogerechter und auf der Basis von
Risiko-Ertrags-Überlegungen zu gestalten. Das allgemeine
interne Kreditratingsystem wurde von der FINMA für die Ver-
wendung im Rahmen des qA-IRB-Ansatzes von Basel  II
genehmigt.

Wir überwachen die einzelnen Gegenparteirisiken mittels
spezifischer Kreditlimiten. Ein Kreditlimitensystem besteht zur
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Beschränkung von Risikokonzentrationen, welches ein umfas-
sendes Länderrisikolimitensystem sowie Limiten für gewisse
Produkte einschliesst. Risikokomitees überprüfen unter Einbe-
zug von Trendanalysen und des wirtschaftlichen Umfelds
regelmässig Kreditrisikokonzentrationen. Ein umfassender
Wiedervorlageprozess für Kredite hat die frühzeitige Identifika-
tion potenzieller Veränderungen in der Bonität der Kreditkun-
den zum Ziel. Dies beinhaltet neben einer eingehenden Ana-
lyse der Kreditwürdigkeit der Gegenparteien und der
Kreditsicherheiten auch eine Analyse der Jahresrechnungen
und die Beurteilung der Wirtschafts- und relevanten Bran-
chenentwicklung. Regelmässig auf den neuesten Stand
gebrachte Überwachungslisten und Kreditüberprüfungsbe-
sprechungen dienen der Identifikation von Gegenparteien,
deren Bonität sich negativ verändern könnte.

Unsere regelmässige Analyse der Kreditwürdigkeit von
Kunden und Gegenparteien hängt nicht von der buchhalteri-
schen Behandlung der einzelnen Kreditposition oder Verpflich-
tung ab. Wir überprüfen die Angemessenheit von Wertberich-
tigungen für Kreditverluste in regelmässigen Abständen.
Bewertungsänderungen als Folge von Veränderungen der Kre-
ditwürdigkeit von Gegenparteien der zum Fair Value bewerte-
ten Ausleihungen werden erfolgswirksam ausgewiesen. Diese
Positionen sind daher nicht in den gefährdeten Ausleihungen
enthalten. Gefährdete Ausleihungen werden als potenzielle
Problemausleihungen, notleidende Ausleihungen oder zinslos
gestellte Ausleihungen klassiert, und die entsprechenden
Positionen werden in der Regel in Spezialabteilungen zur Wie-

dereinbringung oder Verwertung von Krediten bewirtschaftet.
Das Credit Portfolio and Provisions Review Committee über-
prüft regelmässig die Angemessenheit der Wertberichtigun-
gen.

Risikominderung
Wir bewirtschaften unsere Kreditengagements aktiv mit Hilfe
von Kreditabsicherungen, Kreditsicherheiten und Garantien.
Als Kreditsicherheit dienen Sicherheiten in Form von Vermö-
genswerten, wie Bargeld oder marktfähige Wertschriften, die
das latente Kreditverlustrisiko mindern und bei einem Ausfall
die Rückführungsquote erhöhen.

Die Grundsätze und Verfahren zur Bewertung und Bewirt-
schaftung von Sicherheiten stützen sich auf:
p die rechtlichen Unterlagen, die mit unseren Gegenparteien

vereinbart wurden, und
p eine intern unabhängige Funktion, die die Sicherheiten

bewirtschaftet.

Für unser Handelsportfolio erfolgt die Bewertung des Portfo-
lios der Sicherheiten entsprechend der Verfügbarkeit unabhän-
giger Marktdaten, für gehandelte Produkte im Allgemeinen
täglich. In Ausnahmefällen wird die Berechnungshäufigkeit
durch die in den rechtlichen Unterlagen festgehaltenen Ver-
einbarungen bestimmt. Die Bewirtschaftung von Sicherheiten
ist standardisiert und zentralisiert, um eine umfassende
Berücksichtigung der gehandelten Produkte zu gewährleisten.
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Übersicht zu den Kreditrisiken
Alle Transaktionen, die potenziellen Verlusten ausgesetzt sind,
weil eine Gegenpartei ihren Verpflichtungen nicht nachkommt,
unterliegen den Prozessen der Bewertung und Bewirtschaf-
tung von Kreditrisikopositionen. Die folgende Tabelle zeigt das
Kreditrisiko von Ausleihungen, Kreditverpflichtungen und

bestimmten anderen ausserbilanziellen Eventualverpflichtun-
gen, zur Veräusserung gehaltenen Ausleihungen, gehandelten
Ausleihungen und derivativen Instrumenten vor Berücksichti-
gung von Risikominderungen wie flüssigen Mitteln und markt-
gängigen Wertschriften oder Kreditabsicherungen.

Kreditrisiko

                                                                                                                                                                                                                                 Veränderung  

Ende                                                                                                                                                                                              2011           2010             in %  

Kreditrisiko (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Bilanz                                                                                                                                                                                                                                  

Ausleihungen, brutto                                                                                                                                                                 234 357      219 891                 7  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                          20 694        18 552               12  

Zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                                                                                                  20 457        24 925             (18)  

Gehandelte Ausleihungen                                                                                                                                                              3 581          4 346             (18)  

Derivative Instrumente 1                                                                                                                                                               56 254        50 477               11  

Total Bilanz                                                                                                                                                                              314 649      299 639                 5  

Ausserbilanz                                                                                                                                                                                                                        

Kreditverpflichtungen 2                                                                                                                                                               220 560      209 553                 5  

Kreditsicherungsgarantien und ähnliche Instrumente                                                                                                                      7 348          7 408               (1)  

Unwiderrufliche Verpflichtungen aus Dokumentarakkreditiven                                                                                                        5 687          4 551               25  

Total Ausserbilanz                                                                                                                                                                    233 595      221 512                 5  

Total Kreditrisiko                                                                                                                                                                      548 244      521 151                 5  

Vor Risikominderung, wie beispielsweise Sicherheiten, Kreditabsicherungen.
1 Positiver Wiederbeschaffungswert, nach Netting-Vereinbarungen. 2 Enthält CHF 138 051 Mio. und CHF 136 533 Mio. unbenutzte Kreditlimiten per Ende 2011 beziehungsweise
2010, die durch uns mittels Mitteilung an den Kunden einseitig kündbar waren.
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Ausleihungen und Kreditverpflichtungen
Ausleihungen, die wir bis zur Fälligkeit halten wollen und kön-
nen, werden zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten abzüg-
lich allfälliger Wertberichtigungen für Kreditverluste bewertet.
Kreditverpflichtungen umfassen unwiderrufliche Kreditzusagen
im Private Banking und im Investment Banking sowie im Pri-

vate Banking auch unbenutzte Kreditlimiten, die unsererseits
jederzeit mit einer Mitteilung an den Kunden gekündigt werden
können. Ausleihungen und Kreditverpflichtungen, für welche
die Fair-Value-Option gewählt wird, werden zum Fair Value
erfasst und die Änderungen des Fair Value im Handelserfolg
ausgewiesen.

Ausleihungen und Kreditverpflichtungen

                                                                                                                                                                                                                                 Veränderung  

Ende                                                                                                                                                                                              2011           2010             in %  

Ausleihungen und Kreditverpflichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Ausleihungen, brutto                                                                                                                                                                 234 357      219 891                 7  

davon Private Banking                                                                                                                                                           197 017      183 664                 7  

davon Investment Banking                                                                                                                                                       37 329        36 235                 3  

Kreditverpflichtungen                                                                                                                                                                 220 560      209 553                 5  

Total Ausleihungen und Kreditverpflichtungen                                                                                                                        454 917      429 444                 6  

davon Private Banking                                                                                                                                                           343 721      326 870                 5  

davon Investment Banking                                                                                                                                                     111 069      102 467                 8  

Im Private Banking besteht das Portfolio vor allem aus Hypo-
theken und Ausleihungen, die mit jederzeit liquidierbaren,
marktfähigen Wertschriften besichert sind. Im Investment Ban-
king werden Kreditrisiken vor allem durch den Einsatz von Kre-
ditabsicherungen oder liquidierbaren Sicherheiten gesteuert.
Kreditabsicherungen geben den Nominalwert der Kreditrisiken
wieder, welcher auf Gegenparteien mit erstklassiger Bonität

übertragen wurde, meist in Form von CDS und Kreditversiche-
rungsverträgen.

Die folgenden Tabellen zeigen die Auswirkungen der Risi-
kominderung durch Bardeckung, marktfähige Wertschriften
und Kreditabsicherungen über die gesamte Risikoposition aus
Ausleihungen und Kreditverpflichtungen.
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Ausleihungen und Kreditverpflichtungen – Private Banking

Ende                                                                                                                                                                                               2011                                                        2010  

                                                                                                                                                        Barsicher-                                           Barsicher-                     

                                                                                                                                                       heiten und                                          heiten und                     

                                                                                                                                                     marktfähige                                        marktfähige                     

                                                                                                                                         Brutto-           Wert-         Netto-         Brutto-           Wert-         Netto-  

Interne Ratings                                                                                                                       risiko       schriften          risiko            risiko       schriften          risiko  

Risikominderung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

AAA                                                                                                                                     2 515             (79)          2 436          1 603             (78)          1 525  

AA                                                                                                                                       7 465           (521)          6 944          6 879           (509)          6 370  

A                                                                                                                                       21 279        (1 022)        20 257        18 582        (1 006)        17 576  

BBB                                                                                                                                234 578    (133 475)      101 103      223 681    (129 985)        93 696  

BB                                                                                                                                     71 345        (7 716)        63 629        69 275        (6 219)        63 056  

B                                                                                                                                         4 833           (460)          4 373          5 055           (331)          4 724  

CCC                                                                                                                                       429               (2)             427             371                 0             371  

D                                                                                                                                         1 277           (162)          1 115          1 424           (173)          1 251  

Total Ausleihungen und Kreditverpflichtungen                                                               343 721    (143 437)      200 284  1    326 870    (138 301)      188 569  1

Enthält unwiderrufliche Kreditzusagen und nichtbenutzte Kreditlimiten, welche wir mittels Mitteilung an den Kunden einseitig kündigen können.
1 Zudem verfügen wir über ein synthetisches gedecktes Kreditportfolio von CHF 4,8 Mia., die Clock-Finance-Transaktion, welche das Risiko auf einem Kreditportfolio von Corporate &
Institutional Clients mit einer First-Loss-Tranche wirksam an Investoren im Kapitalmarkt überträgt.

Ausleihungen und Kreditverpflichtungen – Investment Banking

Ende                                                                                                                                                                          2011                                                                             2010  

                                                                                                                                     Barsicher-                                                              Barsicher-                     

                                                                                                                                    heiten und                                                             heiten und                     

                                                                                                                      Kredit-  marktfähige                                               Kredit-  marktfähige                     

                                                                                                   Brutto-       absiche-           Wert-         Netto-         Brutto-       absiche-           Wert-         Netto-  

Interne Ratings                                                                                 risiko         rungen       schriften           risiko            risiko         rungen       schriften           risiko  

Risikominderung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

AAA                                                                                              8 758             (90)           (869)          7 799          8 240                 0           (124)          8 116  

AA                                                                                               12 331        (3 228)               (4)          9 099          8 691        (2 070)                 0          6 621  

A                                                                                                 22 560        (6 773)           (779)        15 008        19 237        (4 183)                 0        15 054  

BBB                                                                                            31 289        (9 586)           (673)        21 030        24 239        (6 937)           (189)        17 113  

BB                                                                                              15 156        (2 452)           (474)        12 230        20 903        (2 469)        (2 084)        16 350  

B                                                                                                 17 289        (1 738)           (890)        14 661        17 383        (1 316)           (135)        15 932  

CCC                                                                                              1 869           (359)               (1)          1 509          1 906           (350)               (9)          1 547  

CC                                                                                                     64                 0             (21)               43             286             (59)                 0             227  

C                                                                                                      241           (113)             (62)               66             246             (96)                 0             150  

D                                                                                                   1 512           (190)             (19)          1 303          1 336           (291)                 0          1 045  

Total Ausleihungen und Kreditverpflichtungen                         111 069      (24 529)        (3 792)        82 748      102 467      (17 771)        (2 541)        82 155  

Enthält nicht gezogene unwiderrufliche Kreditzusagen.

Erwartete Verlustquote
Im Private Banking bestimmen verpfändete Sicherheiten und
Garantien die zugeteilte erwartete Verlustquote, wobei die
Risikoposition nach Abzug der Risikominderungen berücksich-
tigt wird. Die hohe Zahl der Kreditnehmer im Private Banking
mit einem BBB- oder BB-Rating und einer niedrigen erwarte-

ten Verlustquote ist weitgehend dem Geschäft mit Wohnbau-
hypotheken zuzuschreiben, welches in hohem Mass besichert
ist. Im Investment Banking bestimmen die Ratingstufen der
Positionen die erwartete Verlustquote, wobei die Risikoposition
nach Abzug der Risikominderungen und Anpassung für erhal-
tene Garantien berücksichtigt wird. 
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Das Bewertungssystem zur Berechnung der erwarteten
Verlustquote wird regelmässig von interner unabhängiger
Stelle überprüft und wurde von den Aufsichtsbehörden zur
Verwendung im A-IRB-Ansatz von Basel II genehmigt. 

In den folgenden Tabellen sind unsere Ausleihungen im Private
Banking und im Investment Banking, nach Abzug der Risiko-
minderungen und aufgeteilt nach Klassen erwarteter Verlust-
quoten, dargestellt.

Ausleihungen – Private Banking

                                                                                                                                                                                                                                                             Kategorien  

Ende 2011                                                                                                                                                                                                                          erwarteter Verlustquoten  

                                                                                                  Brutto-         Netto-                                                                                                                    

                                                                                                   risiko-         risiko-                                                                                                                    

                                                                                               position,      position,                                                                                                                    

Interne Ratings                                                                           gezogen      gezogen        0–10%       11–20%       21–40%       41–60%       61–80%     81–100%  

Erwartete Verlustquoten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

AAA                                                                                              1 213          1 211             368             141             405             290                 1                 6  

AA                                                                                                 3 818          3 777             742          1 118          1 610             287               11                 9  

A                                                                                                 17 405        17 071          5 610          7 674          3 105             603               33               46  

BBB                                                                                          112 061        78 304        22 426        32 335        18 722          4 102             249             470  

BB                                                                                              56 577        52 409          8 096        20 781        16 851          3 835          1 228          1 618  

B                                                                                                   4 351          3 953             720          1 271          1 253             547             161                 1  

CCC                                                                                                 427             425                 3             361               34               27                 0                 0  

D                                                                                                   1 165          1 113             110             267             468             160               68               40  

Total Ausleihungen                                                                   197 017      158 263        38 075        63 948        42 448          9 851          1 751          2 190  

Ausleihungen – Investment Banking

                                                                                                                                                                                                                                                             Kategorien  

Ende 2011                                                                                                                                                                                                                          erwarteter Verlustquoten  

                                                                                                  Brutto-         Netto-                                                                                                                    

                                                                                                   risiko-         risiko-                                                                                                                    

                                                                                               position,      position,                                                                                                                    

Interne Ratings                                                                           gezogen      gezogen        0–10%       11–20%       21–40%       41–60%       61–80%     81–100%  

Erwartete Verlustquoten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

AAA                                                                                              3 846          3 744                 0                 0          2 675          1 069                 0                 0  

AA                                                                                                 1 611          1 140                 0                 0             630             510                 0                 0  

A                                                                                                   3 935          2 924                 0                 0          1 659          1 265                 0                 0  

BBB                                                                                              9 515          4 854             431                 0             794          3 566               63                 0  

BB                                                                                                8 530          6 300               55               11          3 827          2 369               38                 0  

B                                                                                                   7 111          5 281               10               40          1 985          3 046             200                 0  

CCC                                                                                                 989             635                 0                 9             465             152                 9                 0  

CC                                                                                                     62               41                 0                 0                 0               41                 0                 0  

C                                                                                                      237               62                 4                 0               44               14                 0                 0  

D                                                                                                   1 493          1 303               97                 0             252             954                 0                 0  

Total Ausleihungen                                                                     37 329        26 284             597               60        12 331        12 986             310                 0  
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Ausleihungen
Im Vergleich zum Jahresende 2010 stiegen die Bruttoauslei-
hungen um 7% auf CHF 234,4 Mia. Das Private Banking ver-
zeichnete eine Zunahme der Bruttoausleihungen um 7% auf
CHF 197,0 Mia., die hauptsächlich auf eine Zunahme der Pri-
vatkundenkredite sowie die Ausleihungen an Gewerbe und
Industrie zurückzuführen war. Im Investment Banking wurde
eine leichte Zunahme der Bruttoausleihungen auf CHF 37,3
Mia. verzeichnet, die hauptsächlich höheren Ausleihungen an
Finanzinstitute sowie Gewerbe und Industrie zuzuschreiben
war. 
u Siehe «Anhang 18 – Ausleihungen, Wertberichtigung für Kredit-

verluste und Kreditqualität» in V – Konsolidierte Jahresrechnung

– Credit Suisse Group für weitere Informationen.

Gefährdete Ausleihungen
Der Bruttobetrag der gefährdeten Ausleihungen sank 2011
um CHF 145 Mio. auf CHF 1,7 Mia. Das Total der notleiden-
den und zinslos gestellten Ausleihungen ging im Investment
Banking und Private Banking zusammen um CHF 281 Mio.
auf CHF 1,0 Mia. zurück. Das Total der sonstigen gefährdeten
Ausleihungen stieg um CHF 136 Mio. auf CHF 0,7 Mia.,
wobei eine Zunahme der potenziellen Problemausleihungen im
Private Banking, bedingt durch einzelne Fälle sowohl bei Cor-
porate & Institutional Clients als auch bei Wealth Management
Clients, durch einen Rückgang der potenziellen Problemaus-
leihungen und restrukturierten Ausleihungen im Investment
Banking teilweise kompensiert wurde. 
u Siehe «Gefährdete Ausleihungen» in V – Konsolidierte Jahres-

rechnung – Credit Suisse Group – Anhang 18 – Ausleihungen,

Wertberichtigung für Kreditverluste und Kreditqualität für wei-

tere Informationen zu den Kategorien gefährdeter Ausleihungen.

Wertberichtigung für Kreditverluste
Bei den zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten bewerteten
Ausleihungen halten wir Wertberichtigungen in einer Höhe,
von der wir annehmen, dass diese die latenten Verluste im
Kreditportfolio angemessen decken dürfte. Wertberichtigun-
gen für Kreditverluste bilden wir auf Basis einer regelmässigen
und detaillierten Analyse aller Gegenparteien, wobei der Wert
von Sicherheiten berücksichtigt wird. Falls Unsicherheit
bezüglich Rückzahlung des Kapitalbetrags oder der Zinsen
besteht, wird eine Wertberichtigung gebildet oder die beste-

hende Wertberichtigung angepasst. Die Wertberichtigung für
Kreditverluste wird vom Kreditrisikomanagement der Gruppe
je nach Risikoprofil des Schuldners oder abhängig von kredit-
relevanten Ereignissen jährlich oder häufiger neu bewertet.

Wertberichtigung für latente Kreditrisiken
In Übereinstimmung mit den in den USA allgemein anerkann-
ten Rechnungslegungsgrundsätzen (Accounting Principles
Generally Accepted in the US, US GAAP) beziehen sich Wert-
berichtigungen für latente Kreditverluste auf alle Forderungen,
die einzeln nicht als gefährdet eingestuft werden, bei welchen
aber auf Portfoliobasis latente Kreditverluste vorhanden sind.
Die Ermittlung der latenten Kreditverluste aus Ausleihungen
im Private Banking basiert auf aktuellen internen Ratings
sowie Sicherheiten und Struktur der Transaktionen, wobei his-
torische Erfahrungswerte zu Ausfallwahrscheinlichkeiten und
Verlustquoten angewendet werden. Im Investment Banking
werden latente Kreditverluste auf Ausleihungen aufgrund von
homogenen Kunden-, Industrie- oder Länderportfolios
geschätzt. Latente Kreditverluste auf Ausleihungen werden
aufgrund von historischen Erfahrungswerten für Verluste und
Wiedereinbringung geschätzt und als Wertberichtigung für
Kreditverluste erfasst. Eine Rückstellung für latente Kreditver-
luste für kreditbezogene Ausserbilanzgeschäfte wie Eventual-
verbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen wird
ebenfalls berechnet, wobei eine Methode zur Anwendung
kommt, die ähnlich ist wie diejenige, welche für Ausleihungen
benutzt wird.

Rückstellung für Kreditrisiken
Die Nettorückstellungen für Kreditrisiken zu Lasten der kon-
solidierten Erfolgsrechnung beliefen sich 2011 auf CHF 187
Mio. gegenüber Nettoauflösungen von CHF 79 Mio. im Jahr
2010. Im Private Banking betrugen die Nettorückstellungen
für Kreditrisiken im Jahr 2011 CHF 110 Mio. gegenüber
CHF 18 Mio. im Jahr 2010. Im Investment Banking beliefen
sich die Nettorückstellungen für Kreditrisiken im Jahr 2011
auf CHF 77 Mio., gegenüber Nettoauflösungen von CHF 97
Mio. im Jahr 2010. Die Veränderung im Investment Banking
geht in erster Linie auf eine Garantie zurück, die einer Dritt-
bank gewährt wurde, sowie auf geringere Auflösungen und
Wiedereinbringungen.
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Ausleihungen

                                                                                                                                                                  Private Banking              Investment Banking                       Credit Suisse  1

Ende                                                                                                                                     2011           2010           2011           2010           2011           2010  

Ausleihungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Hypothekarkredite                                                                                                              88 255        84 625                 0                 0        88 255        84 625  

Lombardkredite                                                                                                                  26 461        24 552                 0                 0        26 461        24 552  

Privatkredite                                                                                                                        6 031          5 026             664             682          6 695          5 708  

Privatkunden                                                                                                                    120 747      114 203             664             682      121 411      114 885  

Immobilien                                                                                                                         23 287        21 209          1 898          2 153        25 185        23 362  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                             44 620        39 812        15 367        14 861        59 998        54 673  

Finanzinstitute                                                                                                                      7 085          7 309        18 288        17 463        25 373        24 764  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                                             1 278          1 131          1 112          1 076          2 390          2 207  

Unternehmen & Institutionelle                                                                                            76 270  2      69 461 2      36 665        35 553      112 946      105 006  

Ausleihungen, brutto                                                                                                      197 017      183 664        37 329        36 235      234 357      219 891  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                      402                 –        20 292        18 552        20 694        18 552  

(Unrealisierter Ertrag) / Abgegrenzter Aufwand, netto                                                               (6)               (2)             (28)             (30)             (34)             (32)  

Wertberichtigung für Kreditverluste 3                                                                                      (743)           (782)           (167)           (235)           (910)        (1 017)  

Ausleihungen, netto                                                                                                       196 268      182 880        37 134        35 970      233 413      218 842  

Gefährdete Ausleihungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Notleidende Ausleihungen                                                                                                       602             626             156             335             758             961  

Zinslos gestellte Ausleihungen                                                                                                230             321               32               19             262             340  

Total notleidende und zinslos gestellte Ausleihungen                                                               832             947             188             354          1 020          1 301  

Restrukturierte Ausleihungen                                                                                                       5                 4               13               48               18               52  

Potenzielle Problemausleihungen                                                                                             603             397               77             113             680             510  

Total sonstige gefährdete Ausleihungen                                                                                  608             401               90             161             698             562  

Gefährdete Ausleihungen, brutto 3                                                                                     1 440          1 348             278             515          1 718          1 863  

davon Ausleihungen mit Einzelwertberichtigung                                                                 1 286          1 164             261             487          1 547          1 651  

davon Ausleihungen ohne Einzelwertberichtigung                                                                 154             184               17               28             171             212  

Wertberichtigung für Kreditverluste (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Bestand zu Beginn der Periode 3                                                                                           782             937             235             458          1 017          1 395  

In der Erfolgsrechnung erfasste Nettoveränderungen                                                              113               26               28           (119)             141             (93)  

Bruttoabschreibungen                                                                                                           (194)           (202)           (105)             (92)           (299)           (294)  

Wiedereingänge                                                                                                                        36               40                 5               23               41               63  

Nettoabschreibungen                                                                                                            (158)           (162)           (100)             (69)           (258)           (231)  

Rückstellungen für Zinsen                                                                                                           5                 2                 9                 0               14                 2  

Fremdwährungsumrechnungseinfluss und sonstige Anpassungen, netto                                      1             (21)               (5)             (35)               (4)             (56)  

Bestand am Ende der Periode 3                                                                                             743             782             167             235             910          1 017  

davon Wertberichtigungsbedarf auf Einzelbasis ermittelt                                                       544             585             106             164             650             749  

davon Wertberichtigungsbedarf auf Portfoliobasis ermittelt                                                   199             197               61               71             260             268  

Kennzahlen zu Ausleihungen (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Total notleidende und zinslos gestellte Ausleihungen / Ausleihungen, brutto 4                           0.4              0.5              1.1              2.0              0.5              0.6  

Gefährdete Ausleihungen, brutto / Ausleihungen, brutto 4                                                         0.7              0.7              1.6              2.9              0.8              0.9  

Wertberichtigung für Kreditverluste / Total notleidende und zinslos gestellte Ausleihungen 3    89.3            82.6            88.8            66.4            89.2            78.2  

Wertberechtigung für Kreditverluste / Gefährdete Ausleihungen, brutto 3                                51.6            58.0            60.1            45.6            53.0            54.6  

1 Einschliesslich Asset Management und Corporate Center 2 Enthält Ausleihungen besichert duch finanzielle Sicherheiten und Hypotheken. Der Wert der finanziellen Sicherheiten und
Hypotheken, berücksichtigt bis zum Betrag der entsprechenden Ausleihungen, betrug per 31. Dezember 2011 und 2010 CHF 62 036 Mio. beziehungsweise CHF 55 124 Mio. 3 Ge-
fährdete Ausleihungen und Wertberichtigung für Kreditverluste beziehen sich nur auf Ausleihungen, welche nicht zum Fair Value bilanziert werden. 4 Ohne zum Fair Value bilanzierte
Ausleihungen.
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Derivative Instrumente
Derivatkontrakte werden im Rahmen der üblichen Geschäftstä-
tigkeit zwecks Market Making, Positionierungen und Arbitrage
sowie im Zusammenhang mit unserem eigenen Risikomanage-
mentbedarf eingegangen. Zum Letzteren zählt die Minderung
von Zinsänderungs-, Fremdwährungskurs- und Kreditrisiken.
qDerivate sind entweder privat ausgehandelte OTC-Kon-

trakte oder standardisierte Kontrakte, die an geregelten
 Börsen gehandelt werden. Die am meisten verwendeten Deri-
vatprodukte sind Zinsswaps und CDS, Zins- und Devisenop-
tionen, Devisenterminkontrakte sowie Fremdwährungs- und
Zinsfutures.

Der Wiederbeschaffungswert einzelner derivativer Instru-
mente entspricht dem Fair Value am Stichtag der konsolidierten
Bilanz und stammt aus Transaktionen für Rechnung von Kunden
beziehungsweise Transaktionen auf eigene Bücher. qPositive
Wiederbeschaffungswerte begründen einen Vermögenswert,
qnegative Wiederbeschaffungswerte eine Verbindlichkeit. Der
Fair Value gibt keinen Aufschluss über künftige Gewinne oder
Verluste, sondern zeigt die für ein derivatives Instrument bei
Beginn gezahlten oder erhaltenen Aufschläge, sofern zutreffend,
sowie die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Markt-
bewertung aller Derivate zu einem bestimmten Zeitpunkt. Die
Fair Values aller Derivate werden anhand verschiedener Metho-
den ermittelt. Dazu zählen hauptsächlich am Markt beobachtete
Preise, falls verfügbar, und, falls nicht verfügbar, beobachtbare
Marktparameter für Instrumente mit vergleichbaren Eigenschaf-
ten und Laufzeiten, Nettobarwertanalysen oder andere Preis-
festsetzungsmodelle, soweit angemessen.

Terminkontrakte und Futures
Wir gehen Kauf- und Verkaufsverträge für hypothekarbesi-
cherte Wertschriften (Mortgage-backed Securities), Fremd-
währungen und Verpflichtungen zum Kauf oder Verkauf von
Hypotheken auf Wohn- und Geschäftsbauten ein. Zudem
gehen wir Futureskontrakte auf Aktienindizes und Kontrakte
auf andere Finanzinstrumente sowie Optionen auf Futureskon-
trakte ein. Der Abschluss dieser Kontrakte erfolgt üblicher-
weise zur Erfüllung von Kundenbedürfnissen, zu Handels- und
zu Absicherungszwecken.

Bei Termingeschäften sind wir dem Kreditrisiko der Gegen-
partei ausgesetzt. Zur Minderung dieses Kreditrisikos limitie-
ren wir Transaktionen pro Gegenpartei, prüfen Kreditlimiten in
regelmässigen Abständen und halten uns an intern festgelegte
Richtlinien für die Kreditvergabe.

Bei Futureskontrakten und Optionen auf Futureskontrakten
werden Änderungen des Marktwerts täglich bar über eine Clea-
ringstelle ausgeglichen. Daher beschränkt sich unser Kreditri-
siko gegenüber der betreffenden Clearingstelle auf die positive
Nettoveränderung des Marktwerts eines einzigen Tages.

Swaps
Unsere Swap-Vereinbarungen bestehen in erster Linie aus
Zinsswaps, CDS, Währungsswaps und Swaps auf Beteili-
gungsinstrumenten. Swap-Vereinbarungen gehen wir zu Han-
dels- und Risikomanagementzwecken ein. Zinsswaps sind ver-
tragliche Vereinbarungen zum Austausch von Zinszahlungen,
die auf vereinbarten Kontraktvolumen und Laufzeiten beruhen.
CDS sind vertragliche Vereinbarungen, bei welchen der Käufer
des Swaps eine periodische Gebühr entrichtet und im Gegen-
zug eine Zahlung des Verkäufers erhält, falls bei der Referenz-
gesellschaft des Swaps ein Kreditereignis (Credit Event) ein-
tritt. Als Kreditereignis gelten im Allgemeinen Konkurs,
Insolvenz, Zwangsverwaltung, wesentliche ungünstige Schul-
denrestrukturierungen oder Nichteinhaltung von Zahlungsver-
pflichtungen bei Fälligkeit. Währungsswaps sind vertragliche
Vereinbarungen zum Austausch von Zahlungen in unterschied-
licher Währung, die auf vereinbarten Kontraktvolumen und
Währungspaaren beruhen. Bei Swaps auf Beteiligungsinstru-
menten handelt es sich um vertragliche Vereinbarungen, den
Wertzuwachs oder die Wertabnahme eines Beteiligungsinstru-
ments im Vergleich zum festgelegten Ausübungspreis zu
erhalten, gegen Zahlung eines anderen Satzes, der üblicher-
weise auf einem Index oder auf Zinsbewegungen beruht.

Optionen
Wir schreiben Optionen zur Erfüllung von spezifischen Kun-
denbedürfnissen und zu Handelszwecken. Geschriebene
Optionen setzen uns gegenüber dem Kunden keinem Kreditri-
siko aus, da im Falle einer Ausübung wir selbst und nicht der
Kunde zu Leistungen verpflichtet sind. Zu Beginn der Kon-
traktlaufzeit erhalten wir eine Barprämie. Während der Kon-
traktlaufzeit tragen wir das Risiko ungünstiger Wertverände-
rungen des als Basiswert der Option dienenden
Finanzinstruments. Um dieses Marktrisiko zu bewirtschaften,
kaufen oder verkaufen wir Basiswerte beziehungsweise deri-
vative Finanzinstrumente. Solche Käufe und Verkäufe können
Schuldtitel und Beteiligungspapiere, Termin- und Futureskon-
trakte, Swaps und Optionen beinhalten.

Wir kaufen auch Optionen zur Erfüllung von Kundenbedürf-
nissen, zu Handels- und zu Absicherungszwecken. Mit gekauf-
ten Optionen erwerben wir das Recht, den betreffenden
Basiswert zu einem festgelegten Preis an oder vor einem
bestimmten Datum zu kaufen oder zu verkaufen. Während der
Kontraktlaufzeit beschränkt sich das eingegangene Risiko auf
die bezahlte Prämie. Zu den Basiswerten dieser Optionen zäh-
len üblicherweise Anleihen und Beteiligungspapiere, Fremd-
währungen und Zinsinstrumente oder Indizes. Die Kreditwür-
digkeit der Gegenparteien dieser Optionskontrakte wird
regelmässig überprüft.
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Die folgende Tabelle zeigt, wie bei Forderungen aus Derivaten
das Kreditrisiko durch den Einsatz rechtlich durchsetzbarer
Netting-Vereinbarungen und Vereinbarungen zu Sicherheiten
(Collateral Agreements) gemindert wird. Netting-Vereinbarun-
gen ermöglichen uns, den Nettosaldo derivativer Forderungen
und Verbindlichkeiten mit derselben Gegenpartei auszuweisen,
falls diese Vereinbarungen rechtlich durchsetzbar sind und die
Absicht besteht, mit der Gegenpartei auf Nettobasis abzurech-

nen. Die Wiederbeschaffungswerte in der konsolidierten Bilanz
werden nach Abzug solcher Vereinbarungen dargestellt. Ver-
einbarungen in Bezug auf Sicherheiten werden mit bestimmten
Gegenparteien abgeschlossen, wobei dies von der Art der
Gegenpartei beziehungsweise der Transaktion abhängig ist.
Solche Verträge verlangen die Hinterlegung von Barmitteln
oder Wertschriften.

Derivative Instrumente nach Fälligkeit

                                                                                                                                                                                2011                                                                             2010  

                                                                                                                                                         Positiver                                                               Positiver  

                                                                                                 Weniger                               Mehr       Wieder-       Weniger                               Mehr       Wieder-  

                                                                                                         als            1 bis               als     beschaf-               als            1 bis               als     beschaf-  

Ende / fällig innerhalb                                                                     1 Jahr        5 Jahre        5 Jahre   fungswert          1 Jahr        5 Jahre        5 Jahre   fungswert  

Derivative Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Zinsprodukte                                                                                    40.6          208.6          483.0          732.2            38.9          175.0          269.0          482.9  

Devisenprodukte                                                                              40.6            20.7            14.9            76.2            44.2            25.0            15.8            85.0  

Edelmetallprodukte                                                                            1.5              0.8              0.0              2.3              1.6              0.8              0.0              2.4  

Beteiligungs-/Indexprodukte                                                              9.2              7.2              4.8            21.2              7.2              9.3              3.8            20.3  

Kreditderivate                                                                                    4.5            34.9            23.9            63.3              4.5            26.0            19.0            49.5  

Sonstige Produkte                                                                             4.9              3.9              2.6            11.4              9.6              7.6              2.1            19.3  

Derivative Instrumente (OTC)                                                       101.3          276.1          529.2          906.6          106.0          243.7          309.7          659.4  

Börsengehandelte derivative Instrumente                                                                                                  22.5                                                                     22.4  

Netting-Vereinbarungen 1                                                                                                                       (872.9)                                                                 (631.4)  

Total derivative Instrumente                                                                                                                    56.2                                                                     50.4  

davon in Handelsbestände verbucht                                                                                                       52.5                                                                     47.7  

davon in Sonstige Aktiven verbucht                                                                                                         3.7                                                                       2.7  

1 Unter Berücksichtigung von rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen.

Derivate, die ein Kreditrisiko darstellen, unterliegen dem Kre-
ditantrags- und Kreditbewilligungsprozess, der laufenden
Überwachung der Kreditwürdigkeit der Gegenpartei sowie dem

Kreditbeurteilungsprozess in Bezug auf die Transaktion. Die
folgende Tabelle zeigt die Verteilung der Ratings auf unseren
Kreditpositionen aus Derivaten.

Derivative Instrumente nach Kreditrating der Gegenpartei

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Derivative Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

AAA                                                                                                                                                                                                                     6.0              5.5  

AA                                                                                                                                                                                                                       9.6            11.9  

A                                                                                                                                                                                                                       18.3            15.3  

BBB                                                                                                                                                                                                                  11.8              7.9  

BB oder tiefer                                                                                                                                                                                                      8.0              8.2  

Derivative Instrumente (OTC)                                                                                                                                                                           53.7            48.8  

Börsengehandelte derivative Instrumente 1                                                                                                                                                            2.5              1.6  

Total derivative Instrumente 1                                                                                                                                                                            56.2            50.4  

1 Unter Berücksichtigung von rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen.
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Derivative Instrumente nach Fälligkeit und nach Kreditrating
der Gegenpartei für die Bank unterscheiden sich nicht wesent-
lich von den in den Tabellen gezeigten Informationen der
Gruppe – weder in Bezug auf die absoluten Beträge noch in
Bezug auf die Veränderungen.

Derivative Instrumente werden entweder der Kategorie
Handel oder, falls diese für das Hedge Accounting qualifizie-
ren, der Kategorie Absicherung zugeteilt. Die Kategorie Han-
del beinhaltet Positionen aus dem Market Making, der Posi-
tionierung in diesen Märkten und aus Arbitrage-Geschäften
sowie ökonomische Absicherungen zu Risikomanagementzwe-
cken, sofern die eingesetzten Instrumente nicht für das Hedge
Accounting unter US GAAP qualifizieren. Die Kategorie Absi-
cherung enthält alle Kontrakte, die sich für das Hedge
Accounting unter US GAAP qualifizieren, wie zum Beispiel
Fair-Value-Absicherungen, Cashflow-Absicherungen und Net-
toinvestitionsabsicherungen.
u Siehe «Anhang 30 – Derivat- und Absicherungsgeschäfte» in

V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für

weitere Informationen zu derivativen Instrumenten, einschliess-

lich einer Übersicht über Derivate nach Produkten und Zweck

(Handel und Absicherung).

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko ist das Risiko von Verlusten, die durch
ungeeignete oder mangelhafte interne Prozesse, Personen
und Systeme oder durch externe Ereignisse entstehen.
Unsere primäre Zielsetzung liegt in der Früherkennung, Erfas-
sung, Beurteilung, Überwachung, Verhinderung und Vermin-
derung von operationellen Risiken sowie in einer zeitnahen und
aussagekräftigen Managementberichterstattung. Wo sinnvoll
und möglich, transferieren wir operationelle Risiken an nicht
mit der Gruppe verbundene Versicherungsgesellschaften.

Operationelle Risiken sind ein fester Bestandteil unserer
meisten Aktivitäten und umfassen zahlreiche verschiedenartige
Risiken. Während Markt- und Kreditrisiken oft bewusst und
mit der Aussicht auf Gewinne eingegangen werden, müssen
operationelle Risiken in der Regel als notwendige Folge der
Geschäftstätigkeit akzeptiert werden. Im Vergleich mit Markt-
und Kreditrisiken sind operationelle Risiken schwierig umfas-
send zu identifizieren, und eine Quantifizierung ist naturbedingt
schwierig. Wir sind überzeugt, dass eine wirkungsvolle Steue-
rung operationeller Risiken die Zuweisung der entsprechenden
Verantwortlichkeit innerhalb eines bankweiten, gemeinsamen
Rahmens an das für den Prozess zuständige Management
erfordert. 

Unter diesem Ansatz ist jeder Geschäftsbereich für die
eigenen operationellen Risiken und für die Bereitstellung der

zur Steuerung der betreffenden Risiken erforderlichen Mittel
und Prozesse verantwortlich. Die Geschäftsbereiche werden
auf Divisions- und Gruppenebene durch designierte Funkti-
onsbereiche für operationelle Risiken unterstützt. 

Das zentrale BORO innerhalb der Risikomanagementfunk-
tion ist auf Unternehmensebene für die Koordination von kon-
sistenten Richtlinien, Hilfsmitteln und Methoden zur Steue-
rung, Messung, Überwachung und Berichterstattung aller
operationellen Risiken verantwortlich. Dieses Team ist auch für
das gesamte Regelwerk für die Steuerung operationeller Risi-
ken, die Messmethoden und die Kalkulation der entsprechen-
den Eigenmittelanforderungen zuständig. 

Geschäftsdivisionen und Spezialistenteams von Shared
Services für operationelle Risiken sind für die Umsetzung des
Systems zur Steuerung der operationellen Risiken, der Hilfs-
mittel, der Berichterstattung und der Methoden innerhalb ihrer
Bereiche sowie für die Zusammenarbeit mit der Geschäftslei-
tung beim Auftreten operationeller Risikosituationen verant-
wortlich.

Die Belange in Bezug auf operationelle Risiken, Kennzah-
len und Risikopositionen werden an den vierteljährlichen Sit-
zungen des CARMC zu operationellen Risiken sowie innerhalb
von divisionalen Risikomanagementausschüssen unter Beizug
von Fachverantwortlichen aller relevanten Funktionen bespro-
chen. Wir verwenden eine Vielzahl von unternehmensweiten
Hilfsmitteln zur Steuerung und Berichterstattung von operatio-
nellen Risiken. Diese umfassen Risiko- und Kontrollselbstbe-
urteilungen, Szenarioanalysen, die Berichterstattung zu Risi-
koindikatoren sowie das Sammeln, die Berichterstattung und
die Analyse von internen und externen Daten zu entsprechen-
den Verlusten. Um ein koordiniertes Vorgehen sicherzustellen,
werden Wissen und Erfahrungen innerhalb der ganzen Gruppe
ausgetauscht. 

Wir verwenden seit 2000 dieselbe Methodik, um das für
das operationelle Risiko erforderliche Economic Capital zu
berechnen, und haben von der FINMA die Genehmigung zur
Verwendung einer ähnlichen Methodik für den qAdvanced
Measurement Approach (AMA) unter qBasel  II erhalten. Die
Economic-Capital/AMA-Methodik basiert auf der Identifikation
einer Anzahl von Risikoszenarien, die unsere grösseren heuti-
gen operationellen Risiken beschreiben. Expertenteams ana-
lysieren die Szenarien und schätzen deren Eintretenswahr-
scheinlichkeit und potenzielle Verlusthöhe. Als Basis dieses
Prozesses dienen interne und externe Verlustdaten, ergänzt
mit gewissen Faktoren bezüglich Geschäftsumgebung und
internen Kontrollen wie Resultaten aus Selbstbeurteilungen
und Indikatoren zu Schlüsselrisiken. Die Ergebnisse aus die-
sen Analysen werden in ein Modell für operationelle Risiken
eingegeben, das eine Verlustverteilung generiert. Auf diese
Weise wird das zur Deckung der operationellen Risiken erfor-
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derliche Kapital ermittelt. Wo möglich wird die Verlustabwäl-
zung auf Versicherungen einkalkuliert, indem die Höhe der
Versicherungsdeckung pro Verlustszenario ermittelt und mittels
eines Abschlags (qHaircut) berücksichtigt wird.

Reputationsrisiken

Unsere Strategie ist darauf ausgerichtet, jede Transaktion
oder Dienstleistung, die das Risiko einer potenziell untragba-
ren Schädigung unseres Rufs darstellt, zu unterlassen.

Die Quellen für Reputationsrisiken sind vielfältig und bein-
halten unter anderem Art oder Zweck einer geplanten Trans-
aktion oder Dienstleistung, die Art oder Tätigkeit eines
umstrittenen potenziellen Kunden, das regulatorische oder
politische Klima, in welchem eine Transaktion ausgeführt
würde, ein möglicherweise kontroverses Umfeld, soziale Aus-
wirkungen einer Transaktion oder eine sehr hohe öffentliche
Aufmerksamkeit in Bezug auf die Transaktion. Wo das Vorhan-
densein dieser oder anderer Faktoren die Erhöhung des Repu-
tationsrisikos vermuten lässt, muss die vorgeschlagene Trans-
aktion oder Dienstleistung den weltweit einheitlichen Prozess

der Reputationsrisikoüberprüfung durchlaufen. Dies beinhaltet
die Eingabe durch einen Antragsteller (alle Mitarbeiter), die
Bestätigung durch einen Unternehmensbereichsleiter oder
Beauftragten und die Weiterleitung an einen der regionalen
Verantwortlichen für das Reputationsrisiko, die alle erfahrene
und hochrangige, vom Geschäftssegment unabhängige Füh-
rungskräfte sind und die Befugnis haben, unsere Beteiligung
an der Transaktion oder Dienstleistung zu erlauben, zu verbie-
ten oder mit Auflagen zu versehen. Um unsere Anspruchs-
gruppen darüber zu informieren, wie wir gewisse mit dem
Bankgeschäft verbundene ökologische und gesellschaftliche
Risiken handhaben, veröffentlichen wir unseren Bericht
«Unternehmerische Verantwortung». Darin beschreiben wir,
was wir unternehmen, damit wir unsere Tätigkeit in umweltbe-
wusster und sozialverträglicher Weise ausüben und einen Bei-
trag an die Gesellschaft im weiteren Sinn leisten. Für die
Überwachung und aktive Diskussion der Reputationsrisiken
und Nachhaltigkeitsthemen ist auf globaler Basis das Reputa-
tional Risk & Sustainability Committee der Geschäftsleitung
zuständig. Auf regionaler Ebene nehmen die Reputational Risk
Councils diese Aufgaben wahr.
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Bilanzielle, ausserbilanzielle und
sonstige vertragliche Verpflichtungen
Wir haben unsere Bilanzsumme 2011 um 2% erhöht. Die meisten unserer Transaktionen werden in der Bilanz
erfasst. Gewisse Transaktionen können aber sowohl zu bilanziellen als auch ausserbilanziellen Positionen
führen.

Bilanzübersicht

                                                                                                                                                                                                                                                           Veränderung  

                                                                                                                                                                                                                           Ende                                    in %  

                                                                                                                                                               2011           2010           2009        11 / 10        10 / 09  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Flüssige Mittel und Forderungen                                                                                                                                                                                                    

gegenüber Banken                                                                                                                              110 573        65 467        51 857               69               26  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                             236 963      220 443      209 499                 7                 5  

Handelsbestände                                                                                                                                279 553      324 704      332 238             (14)               (2)  

Ausleihungen, netto                                                                                                                            233 413      218 842      237 180                 7               (8)  

Forderungen aus Kundenhandel                                                                                                            43 446        38 769        41 960               12               (8)  

Alle übrigen Aktiven                                                                                                                            145 217      163 780      158 693             (11)                 3  

Total Aktiven                                                                                                                                   1 049 165   1 032 005   1 031 427                 2                 0  

Passiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                                     40 147        37 493        36 214                 7                 4  

Kundeneinlagen                                                                                                                                  313 401      287 564      286 694                 9                 0  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                           176 559      168 394      191 687                 5             (12)  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                             127 760      133 997      133 481               (5)                 0  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                              162 655      173 752      159 365               (6)                 9  

Verbindlichkeiten aus Kundenhandel                                                                                                      68 034        61 746        58 965               10                 5  

Alle übrigen Verbindlichkeiten                                                                                                              119 524      126 044      116 693               (5)                 8  

Total Verbindlichkeiten                                                                                                                   1 008 080      988 990      983 099                 2                 1  

Total Eigenkapital der Aktionäre                                                                                                          33 674        33 282        37 517                 1             (11)  

Minderheitsanteile                                                                                                                                   7 411          9 733        10 811             (24)             (10)  

Total Eigenkapital                                                                                                                                41 085        43 015        48 328               (4)             (11)  

Total Passiven                                                                                                                                 1 049 165   1 032 005   1 031 427                 2                 0  

Bilanz

Das Total der Aktiven betrug per Ende 2011 CHF 1 049,2
Mia. und nahm damit gegenüber Ende 2010 um CHF 17,2
Mia. oder 2% zu. Ohne den Einfluss der Fremdwährungsum-
rechnung stieg das Total der Aktiven um CHF 15,4 Mia.

In Schweizer Franken widerspiegelte die Zunahme der
flüssigen Mittel und Forderungen gegenüber Banken von CHF
45,1 Mia. oder 69% vor allem eine Zunahme der Einlagen bei

Zentralbanken. Bei den Forderungen aus übertragenen Zen-
tralbankeinlagen, Reverse-Repo-Geschäften und Wertschrif-
tenleihen gab es eine Zunahme von CHF 16,5 Mia. oder 7%,
die vor allem auf Zunahmen bei den Reverse-Repo-Geschäf-
ten, einschliesslich durch Staatspapiere gesicherter Reverse-
Repo-Geschäften, zurückzuführen war. Die Nettoausleihungen
stiegen um CHF 14,6 Mia. oder 7%, was vor allem auf höhere
Ausleihungen an Gewerbe und Industrie in der ganzen Gruppe,
höhere Privatkundenkredite und Ausleihungen an Immobilien-
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gesellschaften im Private Banking sowie höhere Ausleihungen
an Finanzinstitute im Investment Banking zurückzuführen war.
Die Forderungen aus Kundenhandel erhöhten sich um CHF
4,7 Mia. oder 12%, was kundenbezogene Geschäfte wider-
spiegelte. Die Handelsbestände sanken um CHF 45,2 Mia.
oder 14%, was Rückgänge der Beteiligungs- und Schuldtitel
aufgrund der Herausforderungen an den Aktienmärkten sowie
die Staatsschuldenkrise in Europa widerspiegelte. Alle übrigen
Aktiven verringerten sich um CHF 18,6 Mia. oder 11%. Darin
enthalten waren Rückgänge der als Sicherheit erhaltenen
Wertschriften von CHF 12,0 Mia. oder 28%, der sonstigen
Anlagen von CHF 3,3 Mia. oder 20%, der Anlagen in Wert-
schriften von CHF 3,2 Mia. oder 39% und der sonstigen Akti-
ven von CHF 1,3 Mia. oder 2%. 

Das Total der Verbindlichkeiten betrug per Ende 2011
CHF 1 008,1 Mia. und stieg damit gegenüber Ende 2010 um
CHF 19,1 Mia. oder 2%. Ohne den Einfluss der Fremdwäh-
rungsumrechnung stieg das Total der Verbindlichkeiten um
CHF 17,5 Mia. 

In Schweizer Franken war die Zunahme der Kundeneinla-
gen von CHF 25,8 Mia. oder 9% vor allem auf Zunahmen der
Einlagenzertifikate und Termineinlagen zurückzuführen. Die
Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,
Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen stiegen um
CHF 8,2 Mia. oder 5%, was vor allem auf Zunahmen der
Repo-Geschäfte in den USA zurückzuführen war. Die Verbind-
lichkeiten aus Kundenhandel erhöhten sich um CHF 6,3 Mia.
oder 10%, was Zunahmen bei Margenkonten von Kunden,
offenen Kassageschäften und Prime Brokerage widerspie-
gelte. Die Verbindlichkeiten gegenüber Banken stiegen um
CHF 2,7 Mia. oder 7%, was vor allem auf eine Zunahme der
zinstragenden Einlagen von Banken, einschliesslich Zentral-
banken, zurückzuführen war. Die langfristigen Verbindlichkei-
ten sanken um CHF 11,1 Mia. oder 6% primär aufgrund von
Rückgängen der vorrangigen Verbindlichkeiten um CHF 7,2
Mia. und der Verbindlichkeiten ohne Rückgriff aus konsolidier-
ten VIEs um CHF 4,9 Mia. Die Verbindlichkeiten aus Handels-
beständen verringerten sich um CHF 6,2 Mia. oder 5%, was
einen Rückgang der Leerverkäufe widerspiegelte. Alle übrigen
Verbindlichkeiten sanken um CHF 6,5 Mia. oder 5%. Darin
enthalten war ein Rückgang der Verbindlichkeiten aus als
Sicherheit erhaltenen Wertschriften von CHF 12,0 Mia., der
teilweise durch eine Zunahme der kurzfristigen Geldaufnah-
men von CHF 4,4 Mia. kompensiert wurde.
u Siehe «Management von Liquidität und Refinanzierung» und

«Kapitalbewirtschaftung» in Treasury Management für weitere

Informationen, auch zur Finanzierung der Bilanz und der Leve-

rage Ratio.

Ausserbilanz

Im Rahmen unserer normalen Geschäftstätigkeit schliessen
wir Ausserbilanzgeschäfte ab. Dabei handelt es sich um Trans-
aktionen oder sonstige vertragliche Vereinbarungen mit oder
zugunsten einer Gesellschaft, die nicht konsolidiert wird. Sol-
che Transaktionen umfassen derivative Instrumente, Garantien
und ähnliche Vereinbarungen, einbehaltene oder Eventualan-
teile an Aktiven, die an eine nicht konsolidierte Gesellschaft
im Rahmen unserer Einbindung bei SPEs übertragen wurden,
sowie Verpflichtungen und Verbindlichkeiten (einschliesslich
Eventualverpflichtungen und -verbindlichkeiten) im Rahmen
variabler Anteile nicht konsolidierter Gesellschaften, welche
Finanzierungen, Liquidität, Kredit und sonstige Unterstützung
bieten.

Derivative Instrumente 
Derivatkontrakte werden im Rahmen der normalen Geschäfts-
tätigkeit für Market-Making, das Eingehen von Positionen und
Arbitrage sowie aufgrund unserer eigenen Risikomanagement-
bedürfnisse, vor allem zur Minderung des Zinssatz-, Fremd-
währungs- und Kreditrisikos, eingegangen. 
qDerivate sind entweder privat ausgehandelte OTC-Kon-

trakte oder standardisierte Kontrakte, die an geregelten Bör-
sen gehandelt werden. Die am meisten verwendeten Derivat-
produkte schliessen Zins-, Devisen- und qCredit Default
Swaps (CDS), Zins- und Währungsoptionen, Devisentermin-
kontrakte sowie Devisen- und Zinsfutures ein.

Die Wiederbeschaffungswerte der einzelnen derivativen
Instrumente aus Transaktionen auf Rechnung des Kunden und
eigenen Transaktionen entsprechen dem Fair Value am Bilanz-
stichtag. qPositive Wiederbeschaffungswerte stellen einen
Vermögenswert dar, während qnegative Wiederbeschaffungs-
werte eine Verbindlichkeit darstellen. Der Fair Value gibt kei-
nen Aufschluss über zukünftige Gewinne oder Verluste, viel-
mehr zeigt er die für ein derivatives Instrument bei Beginn
gezahlten oder erhaltenen Aufschläge, sofern verfügbar, und
die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Marktbe-
wertung aller Derivate zu einem bestimmten Zeitpunkt. Die
Fair Values der einzelnen Derivate werden anhand verschiede-
ner Methoden ermittelt. Dazu zählen hauptsächlich am Markt
gestellte Preise, falls verfügbar, und, falls nicht verfügbar,
bestehende Marktpreise für Instrumente mit vergleichbaren
Eigenschaften und Laufzeiten, eine Analyse des Nettobar-
werts oder andere Preisfestsetzungsmodelle, soweit ange-
messen.
u Siehe «Derivative Instrumente» in Risikomanagement – Kreditri-

siko für weitere Informationen.



154

u Siehe «Anhang 30 – Derivat- und Absicherungsgeschäfte» in V

– Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für wei-

tere Informationen zu Derivaten.

Garantien und ähnliche Vereinbarungen
Im Rahmen der normalen Geschäftstätigkeit werden Garantien
und Schadlosklauseln abgegeben, welche die Credit Suisse zu
Eventualzahlungen an den Garantieempfänger oder die schad-
los zu haltende Partei verpflichten, falls bei einem Vermögens-
wert, einer Verbindlichkeit oder einem Beteiligungspapier des
Garantiebegünstigten oder der schadlos gehaltenen Partei
Änderungen eintreten. Dabei sind wir zu Eventualzahlungen an
einen Garantieempfänger verpflichtet, wenn eine andere
Gesellschaft ihre Leistungen nicht erfüllt oder wenn wir eine
indirekte Garantie auf Schulden Dritter abgegeben haben. Die
gewährten Garantien umfassen unter anderem – aber nicht
ausschliesslich – übliche Schadlosklauseln zugunsten von:
Käufern im Zusammenhang mit dem Verkauf von Aktiven oder
Geschäftsbereichen; Anlegern in von uns gesponserten Pri-
vate-Equity-Fonds hinsichtlich potenzieller Verpflichtungen
ihrer Mitarbeitenden zur Rückzahlung von zuvor als Gewinnbe-
teiligungen ausgeschütteten Beträgen; Anlegern in unseren
Wertpapieren und anderen Vereinbarungen zur Übernahme von
Quellensteuerabzügen, Steuerrückbehalten oder anderen
staatlichen Belastungen; sowie Gegenparteien im Zusammen-
hang mit Wertschriftenleihgeschäften. 

Im Zusammenhang mit dem Verkauf bestimmter Aktiven
oder Geschäftsbereiche gewähren wir dem Käufer manchmal
bestimmte Schadlosklauseln. Diese Schadlosklauseln variieren
je nach Gegenpartei bezüglich Umfang und Dauer und hängen
von der Art der verkauften Aktiven oder Geschäfts bereiche ab.
Diese sind dazu konzipiert, potenzielle Risiken aus nicht quan-
tifizierbaren und unbekannten Eventualverlusten, beispiels-
weise im Zusammenhang mit Rechtsstreitigkeiten, Steuern
oder geistigem Eigentum, vom Käufer auf den Verkäufer zu
übertragen. Wir überwachen solche vertraglichen Vereinbarun-
gen genau, um sicherzustellen, dass die Rückstellungen für
Schadlosklauseln in unserer konsolidierten Jahresrechnung
angemessen berücksichtigt sind. 

Unter US GAAP sind die maximal möglichen Zahlungsver-
pflichtungen im Rahmen bestimmter Garantien offenzulegen,
soweit sie sich abschätzen lassen und die Erfassung einer Ver-
bindlichkeit für den Fair Value eingegangener Verpflichtungen
aus Garantien, die nach dem 31. Dezember 2002 ausgegeben
oder angepasst wurden, erfordern. 
u Siehe «Anhang 31 – Garantien und Verpflichtungen» in V – Kon-

solidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für Offenle-

gungen der abschätzbaren maximalen Zahlungsverpflichtungen

im Rahmen bestimmter Garantien und zugehörige Informatio-

nen.

Zusicherungen und Gewährleistungen für verkaufte
Wohnbauhypothekarkredite
Im Zusammenhang mit dem Verkauf von US-Wohnbauhypo-
thekarkrediten durch das Investment Banking hat die Gruppe
bestimmte Zusicherungen und Gewährleistungen in Bezug auf
die verkauften Kredite abgegeben. Die Gruppe hat diese Zusi-
cherungen und Gewährleistungen in Bezug auf Verkäufe von
Krediten an folgende Käufer abgegeben: die staatlich gespon-
serten Unternehmen Fannie Mae und Freddie Mac, institutio-
nelle Investoren, hauptsächlich Banken, sowie Verbriefungen
nicht staatlich gesponserter Unternehmen (Non-Agency Secu-
ritizations) – auch als Private-Label-Verbriefungen bekannt.
Bei den verkauften Darlehen handelt es sich hauptsächlich um
Darlehen, die die Gruppe von anderen Parteien gekauft hat.
Der Umfang der Zusicherungen und Gewährleistungen hängt,
soweit solche abgegeben wurden, von der Transaktion ab,
kann aber Folgendes beinhalten: Eigentum an den Hypothe-
karkrediten und rechtmässige Befugnis, die Kredite zu verkau-
fen; Belehnungsquoten und andere Eigenschaften der Liegen-
schaft, des Kreditnehmers und des Kredits; Gültigkeit der
Pfandrechte, mit denen die Kredite besichert sind, Zusiche-
rung, dass keine Steuerrückstände oder damit verbundene
Pfandrechte bestehen; Konformität mit den Richtlinien für die
Prüfung der finanziellen und wirtschaftlichen Verhältnisse von
Kreditnehmern und Vollständigkeit der Dokumentation sowie
Kreditvergabe im Einklang mit den bestehenden Gesetzen.
Wenn festgestellt wird, dass zugesicherte und gewährleistete
Eigenschaften nicht zutreffend waren, kann die Gruppe dazu
verpflichtet sein, die entsprechenden Kredite zurückzukaufen
oder die Anleger für erlittene Verluste zu entschädigen. Ob der
Gruppe im Zusammenhang mit Rückkäufen und Entschädi-
gungen ein Verlust entsteht, hängt von folgenden Faktoren ab:
dem Umfang der erhobenen Ansprüche, der Gültigkeit solcher
Ansprüche (einschliesslich der Wahrscheinlichkeit und der
Fähigkeit zur Durchsetzung der Ansprüche); ob die Gruppe
erfolgreich Forderungen gegen Parteien stellen kann, die Kre-
dite an die Gruppe verkauft und dabei gegenüber der Gruppe
Zusicherungen und Gewährleistungen abgegeben haben; der
Lage am Immobilienmarkt für Wohnbauten, einschliesslich der
Zahl der Kreditausfälle; ob die Verpflichtungen aus den ver-
brieften Instrumenten durch Dritte garantiert oder versichert
waren. 
u Siehe «Zusicherungen und Gewährleistungen für verkaufte

Wohnbauhypothekarkredite» in Anhang 31 – Garantien und Ver-

pflichtungen in V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit

Suisse Group für weitere Informationen.
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Einbindung bei Spezialzweckgesellschaften (Special
Purpose Entities)
Die Gruppe schliesst im Rahmen ihrer normalen Geschäftstä-
tigkeit Transaktionen mit Spezialzweckgesellschaften (Special
Purpose Entities, SPEs) ab und macht von diesen Gebrauch.
Eine SPE ist eine Rechtseinheit (Gesellschaft) in Form eines
Trusts oder einer anderen Rechtsform, die ein bestimmtes
begrenztes Bedürfnis der einrichtenden Gesellschaft erfüllen
soll. Sie ist in der Regel so strukturiert, dass die Vermögens-
werte der SPE gegenüber Kreditgebern oder anderen Einhei-
ten, einschliesslich der Gruppe, isoliert sind. SPEs dienen der
Gruppe und ihren Kunden in erster Linie zur Verbriefung von
finanziellen Vermögenswerten und zur Schaffung von Anlage-
produkten. Die Gruppe verwendet SPEs auch für andere kun-
dengetriebene Aktivitäten, wie der Ermöglichung von Finanzie-
rungen, und für steuerliche oder regulatorische Zwecke der
Gruppe.

Im Rahmen unserer normalen Geschäftstätigkeit beteiligen
wir uns an verschiedenen Transaktionen mit Gesellschaften,
die als Zweckgesellschaften mit variablem Anteil (Variable
Interest Entities, VIEs) gelten und allgemein drei Hauptkate-
gorien zuzuordnen sind: qForderungsbesicherte Wertschriften
(Collateralized Debt Obligations, CDO), qCP Conduits und
Finanzintermediation. Bei VIEs handelt es sich um SPEs, die
typischerweise ohne zusätzliche nachrangige finanzielle Mittel
zu wenig Eigenkapital zur Finanzierung ihrer Aktivitäten haben
oder derart strukturiert sind, dass die Inhaber der Stimmrechte
keine wesentlichen Anteile an den Gewinnen und Verlusten
dieser Gesellschaften haben. Solche Gesellschaften sind auf
eine Konsolidierungspflicht gemäss US GAAP zu überprüfen,
wobei die meistbegünstigte Partei (Primary Beneficiary) die
VIEs zwingend zu konsolidieren hat. Als meistbegünstigte Par-
tei gilt diejenige, welche die Macht hat, die Aktivitäten mit dem
grössten Einfluss auf die Wirtschaftlichkeit der VIEs zu steuern
und möglicherweise einen wesentlichen Anteil an den Gewin-
nen oder Verlusten der VIEs hat. Wir konsolidieren sämtliche
VIEs, bei welchen wir die meistbegünstigte Partei sind. VIEs
können durch uns, nicht verbundene Dritte oder Kunden
gesponsert werden. Die Anwendung der Rechnungslegungs-
vorschriften auf die Konsolidierung von VIEs, einschliesslich
einer laufenden Neubeurteilung der VIEs bezüglich einer mög-
lichen Konsolidierung, kann vom Management in wesentlichem
Umfang Ermessensentscheide verlangen.

Grundsätzlich werden Transaktionen mit VIEs zur Ermögli-
chung von Verbriefungen ausgeführt oder zur Erfüllung spezi-
fischer Kundenbedürfnisse, wie der Bereitstellung von Liqui-
dität oder Anlagemöglichkeiten. Im Rahmen solcher Aktivitäten
können wir Anteile an VIEs halten.
u Siehe «Anhang 32 – Übertragungen von finanziellen Vermö-

genswerten und Zweckgesellschaften mit variablem Anteil

(VIEs)» in V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse

Group für weitere Informationen.

Wir haben durch Ausgabe hybrider Kapitalinstrumente über
SPEs, welche von uns emittierte nachrangige Schuldtitel kau-
fen, hybrides Kernkapital (Tier 1) aufgenommen. Diese SPEs
haben keine Vermögenswerte oder Geschäftstätigkeiten, wel-
che nicht in direktem Bezug zu Aufnahme, Administration oder
Rückzahlung der hybriden Kapitalinstrumente stehen, und wer-
den von uns nicht konsolidiert. 

Vertragliche Verpflichtungen und sonstige
kommerzielle Zusagen

Im Zusammenhang mit unseren Geschäftsaktivitäten gehen
wir bestimmte vertragliche Verpflichtungen und Zusagen zur
Finanzierung bestimmter Aktiven ein. Das Total der langfristi-
gen Verpflichtungen ging 2011 um CHF 11,4 Mia. auf
CHF 168,3 Mia. zurück. Dies widerspiegelte in erster Linie
den Rückgang der langfristigen Verbindlichkeiten um
CHF 11,1 Mia. auf CHF 162,7 Mia.
u Siehe «Anhang 24 – Langfristige Verbindlichkeiten» in V – Kon-

solidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen zu langfristigen Verbindlichkeiten und den zuge-

hörigen Zinsverpflichtungen.

u Siehe «Anhang 31 – Garantien und Verpflichtungen» in V – Kon-

solidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen zu Zusagen.

Die kurzfristigen Verpflichtungen stiegen 2011 um
CHF 33,0 Mia. auf CHF 575,5 Mia., was vor allem auf eine
Zunahme der Kundeneinlagen um CHF 25,8 Mia. auf
CHF 313,4 Mia. und eine Zunahme der Verbindlichkeiten aus
Kundenhandel um CHF 6,3 Mia. auf CHF 68,0 Mia. zurück-
zuführen war.
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Vertragliche Verpflichtungen und sonstige kommerzielle Zusagen

                                                                                                                                                                                                                                               2011             2010  

                                                                                                                                       Weniger                                                  Mehr                                        

                                                                                                                                               als            1 bis            3 bis               als                                        

Zahlungen fällig innerhalb                                                                                                      1 Jahr        3 Jahre        5 Jahre        5 Jahre            Total           Total  

Langfristige Verpflichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Langfristige Verbindlichkeiten 1                                                                                           25 346        46 607        28 313        62 389      162 655 2     173 752  2

Verpflichtungen aus Finanzierungsleasing                                                                                    0                 0                 0                 0                 0             130  

Verpflichtungen aus Operating Leasing                                                                                   601          1 020             793          2 145          4 559          4 490  

Kaufverpflichtungen                                                                                                                460             452             133               50          1 095          1 307  

Total langfristige Verpflichtungen 3                                                                                   26 407        48 079        29 239        64 584      168 309      179 679  

1 Siehe «Emission und Rückzahlung von Schuldverschreibungen» in Treasury Management und in Anhang 24 – Langfristige Verbindlichkeiten in V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit
Suisse Group für weitere Informationen zu langfristigen Verbindlichkeiten. 2 Enthält per 31. Dezember 2011 und 2010 Verbindlichkeiten ohne Rückgriff aus konsolidierten VIEs von
CHF 14 858 Mio. beziehungsweise CHF 19 739 Mio. 3 Nicht enthalten sind die abgegrenzten Verbindlichkeiten für Vorsorgepläne und sonstige Pläne mit Leistungsprimat in Höhe von
CHF 1 101 Mio. und CHF 980 Mio. per 31. Dezember 2011 beziehungsweise 2010, welche in der konsoliderten Bilanz in Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen werden, da die
abgegrenzten Verbindlichkeiten nicht den erwarteten Liquiditätsbedürfnissen entsprechen. Siehe «Anhang 29 – Vorsorgepläne und sonstige Leistungen an Mitarbeitende im Ruhestand» in
V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen zu Vorsorgeverpflichtungen und anderen Leistungen für Mitarbeitende im Ruhestand.

Kurzfristige Verpflichtungen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Kurzfristige Verpflichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                                                                                              40 147        37 493  

Kundeneinlagen                                                                                                                                                                                           313 401      287 564  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                                                                                      127 760      133 997  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                                                                            26 116        21 683  

Verbindlichkeiten aus Kundenhandel                                                                                                                                                               68 034        61 746  

Total kurzfristige Verpflichtungen                                                                                                                                                               575 458      542 483  
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Corporate Governance
Übersicht

Grundlagen und Richtlinien zur Corporate Governance
Die Credit Suisse strebt die Umsetzung international aner-
kannter hoher Standards der Corporate Governance an, um
die Interessen aller Anspruchsgruppen angemessen zu wah-
ren, und anerkennt die Wichtigkeit von Corporate Governance
bei der Erreichung dieses Ziels. Eine transparente Beschrei-
bung der Corporate Governance erleichtert den verschiedenen
Interessenvertretern, die Qualität der Gruppe und ihres
Managements zu beurteilen, und unterstützt die Investoren bei
ihren Anlageentscheidungen.

Die Credit Suisse richtet sich nach den im Swiss Code of
Best Practice for Corporate Governance vorgeschriebenen
Prinzipien einschliesslich der im Anhang aufgeführten Empfeh-
lungen zur Festsetzung der Vergütung von Verwaltungsrat und
Geschäftsleitung. Wir passen unsere Praktiken auch laufend
den Entwicklungen auf dem Gebiet der Corporate-Gover-
nance-Grundsätze und -Praktiken in Rechtsgebieten ausser-
halb der Schweiz an. Wie bereits in den vergangenen Jahren
richteten die Aufsichtsbehörden auch im Jahr 2011 ein beson-
deres Augenmerk auf die Vergütungspraxis von Finanzgesell-
schaften und erhöhten ihre Auflagen in Bezug auf Vergütungs-
praktiken, Vergütungsreglemente und Offenlegung. Diese
Anpassungen haben wir in der Offenlegung unserer Vergütung
berücksichtigt.
u Siehe «Vergütung» für weitere Informationen.

Als an der SIX Swiss Exchange (SIX) kotierte Gesellschaft
unterstehen wir der SIX-Richtlinie betreffend Informationen zur
Corporate Governance. Darüber hinaus sind unsere Aktien in
Form von qAmerican Depositary Shares (ADS) auch an der
New York Stock Exchange (NYSE) kotiert. Deshalb sind
gewisse amerikanische Gesetze und Richtlinien für uns eben-
falls anwendbar. Weiter halten wir die von der NYSE erlasse-
nen Corporate-Governance-Standards weitgehend ein,
obgleich diese Regeln generell für ausländische, an der NYSE
kotierte Emittenten nicht verbindlich sind.

Die Hauptunterschiede zwischen der Corporate Gover-
nance der Credit Suisse und den von der NYSE erlassenen
und nur für amerikanische Gesellschaften zwingend anwend-
baren Standards sind:
p Genehmigung von Mitarbeiterbeteiligungsplänen: Gemäss

den NYSE-Standards bedürfen die Einführung neuer
sowie bedeutende Änderungen bestehender Pläne der
Genehmigung durch die Generalversammlung. In der

Schweiz muss der Generalversammlung die Schaffung von
bedingtem Kapital für Mitarbeiterpläne zur Genehmigung
vorgelegt werden. Es liegt jedoch nicht in der Kompetenz
der Generalversammlung, über die Ausgestaltung der
Pläne an sich zu entscheiden.

p Risikobeurteilung und Risikomanagement: Die NYSE-
Standards weisen die Verantwortung für den Erlass von
Richtlinien und Rahmenbedingungen für ein angemesse-
nes Risikomanagement dem Audit Committee zu. Bei der
Credit Suisse wird diese Verantwortung vom Risk Commit-
tee wahrgenommen. Währenddem die Mitglieder des Audit
Committee sämtliche NYSE-Unabhängigkeitsvorschriften
erfüllen müssen, kann das Risk Committee der Credit
Suisse auch nicht unabhängige Mitglieder umfassen.

p Unabhängigkeit der Mitglieder des Nominating and Corpo-
rate Governance Committee: Gemäss den NYSE-Stan-
dards müssen alle Mitglieder des Nominating and Corpo-
rate Governance Committee unabhängig sein. Das
Chairman’s and Governance Committee bei der Credit
Suisse kann hingegen auch nicht unabhängige Mitglieder
umfassen.

p Berichterstattung: Die NYSE-Standards sehen vor, dass
die Verwaltungsratskommissionen bestimmte Informatio-
nen den Aktionären direkt zukommen lassen. Das Schwei-
zer Recht sieht hingegen vor, dass die Kommissionen aus-
schliesslich an den Verwaltungsrat rapportieren und die
Kommunikation mit den Aktionären dem Gesamtverwal-
tungsrat vorbehalten ist.

p Ernennung der externen Revisionsgesellschaft: Die
NYSE-Standards verlangen, dass das Audit Committee
direkt für die Ernennung, Entschädigung, Fortsetzung des
Mandats und Aufsicht der externen Revisionsgesellschaft
verantwortlich ist, es sei denn, das für die betreffende
Gesellschaft geltende Heimrecht sehe eine anders lau-
tende Regelung vor. Gemäss Schweizer Recht liegt die
Ernennung der externen Revisionsgesellschaft in der aus-
schliesslichen Kompetenz der Generalversammlung. Der
Verwaltungsrat unterbreitet den Aktionären auf Empfeh-
lung des Audit Committee einen entsprechenden Vor-
schlag.

Corporate-Governance-Regelwerk
Unsere Corporate Governance wird in einer Reihe von Doku-
menten beschrieben. Der Verwaltungsrat hat die «Corporate
Governance Guidelines» erlassen, welche die Grundsätze für
eine zweckmässige Corporate Governance festlegen und auf
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weitere Dokumente verweisen, die bestimmte Aspekte der
Corporate Governance detailliert regeln. Im Folgenden sind
unsere Corporate-Governance-Dokumente aufgeführt, die alle
auf unserer Website unter www.credit-suisse.com/governance
verfügbar sind:
p Statuten: Legen den Gesellschaftszweck, die Kapital-

struktur und die grundlegenden organisatorischen Rah-
menbedingungen fest. Die Statuten der Gruppe sind vom
8. Februar 2012, die Statuten der Bank vom 2. Mai 2011
datiert.

p Code of Conduct: Hält die ethischen Grundsätze und pro-
fessionellen Standards der Gruppe fest, die für den Ver-
waltungsrat und alle Mitarbeitenden bindend sind, und
betont ausdrücklich, dass unsere Mitarbeitenden alle gel-
tenden Gesetze, Vorschriften und Richtlinien einzuhalten
haben, damit unser Ruf als integre, faire und risikobe-
wusste Bank gewahrt und gestärkt wird. Im Übrigen setzt
er auch die im Sarbanes-Oxley-Act of 2002 (SOX) enthal-
tenen Vorschriften betreffend die Festsetzung ethischer
Grundsätze um, die sich speziell an den Chief Executive
Officer (CEO) und die für das Finanzwesen verantwortli-
chen Mitglieder des oberen Managements richten. Es sind
keine Abweichungen oder Ausnahmen von unserem Code
of Conduct zulässig. Unser Code of Conduct ist auf unse-
rer Website unter www.credit-suisse.com/code in neun
Sprachen verfügbar.

p Organisations- und Geschäftsreglement (OGR): Legt die
Verantwortlichkeiten und Befugnisse der verschiedenen
Führungsstufen innerhalb der Gruppe sowie die Prozesse
der internen Berichterstattung fest.

p Corporate Governance Guidelines: Fassen bestimmte
Grundsätze zusammen und beschreiben die Funktion des
Verwaltungsrats und seiner Ausschüsse sowie die wirk-
same Kontrolle der Gruppe.

p Verwaltungsratsreglement: Beschreibt die Organisation
und Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats.

p Kommissionsreglemente: Beschreiben die Organisation
und Verantwortlichkeiten der Verwaltungsratskommissio-
nen. 

p Vergütungspolitik: 2011 überarbeitet und im Februar 2012
vom Verwaltungsrat genehmigt; dient als Grundlage für die
Entwicklung solider Vergütungspläne und von Praktiken
zur Unterstützung der langfristigen strategischen Ziele der
Gruppe. Unser Vergütungsreglement ist auf unserer Web-
site unter www.credit-suisse.com/verguetung verfügbar. 

Gesellschaft
Die Credit Suisse Group AG und die Credit Suisse AG
sind  im  Handelsregister des Kantons Zürich als schweizeri-
sche  Aktiengesellschaften unter den Nummern CH–

020.3.906.075–9 (per 3. März 1982) beziehungsweise
CH  –  020.3.923.549  –  1 (per 27. April 1883) eingetragen
und haben ihren Hauptsitz am Paradeplatz 8, 8001 Zürich,
Schweiz. Die Credit Suisse Group AG wurde am 3. März
1982, die Credit Suisse AG am 5. Juli 1856 auf unbestimmte
Zeit gegründet. Die rechtmässige Vertretung der Credit Suisse
Group AG und der Credit Suisse AG in den USA wird durch
die Credit Suisse (USA), Inc., 11 Madison Avenue, New York,
10010 New York, wahrgenommen. Der Zweck der Credit
Suisse Group AG ist gemäss Artikel 2 der Statuten die direkte
oder indirekte Beteiligung an Unternehmen aller Art in der
Schweiz und im Ausland, insbesondere an Unternehmen im
Bank-, Finanz-, Vermögensverwaltungs- und Versicherungs-
bereich. Der Zweck der Credit Suisse AG ist gemäss Artikel 2
der Statuten die Tätigkeit einer Bank mit allen damit zusam-
menhängenden Bank-, Finanz-, Beratungs-, Dienstleistungs-
und Handelsaktivitäten in der Schweiz und im Ausland. Die
Statuten der Gruppe und der Bank halten fest, dass sie neue
Unternehmen gründen, sich an bestehenden Unternehmen
beteiligen und sie finanzieren sowie Liegenschaften im In- und
Ausland erwerben, belasten und verkaufen können.

Wir betreiben unser Geschäft im Rahmen dreier Divisionen:
Private Banking, Investment Banking und Asset Management.
Die drei Divisionen werden ergänzt durch eine übergreifende
Shared-Services-Organisation sowie eine regionale Manage-
ment-Struktur.
u Siehe «I – Informationen zum Unternehmen» für weitere Infor-

mationen zur Gruppenstruktur.

u Siehe «II – Kommentar zu den Resultaten» für eine detaillierte

Beschreibung der Aktivitäten und der finanziellen Ergebnisse.

u Siehe «Anhang 38 — Wesentliche Tochtergesellschaften und

Beteiligungen» in V – Konsolidierte Jahresrechnung — Credit

Suisse Group für eine Aufstellung der wichtigsten zum Konsoli-

dierungskreis der Credit Suisse Group AG zählenden Beteiligun-

gen.

Die Gruppe ist an der SIX kotiert (Valor 1213853), mit einer
Börsenkapitalisierung per 31. Dezember 2011 von
CHF 27 021 Mio. Es ist keine Tochtergesellschaft an der SIX
oder einer anderen Börse kotiert. Nach dem öffentlichen
Kaufangebot zum Erwerb der restlichen rund 1,4% der Aktien
der Neuen Aargauer Bank AG im Jahr 2010, hält die Gruppe
nun 100% der Aktien der Neuen Aargauer Bank AG. Damit
ist die Neue Aargauer Bank AG nicht mehr als separate
Gesellschaft an der SIX kotiert.

Nach schweizerischem Obligationenrecht müssen die Mit-
glieder des Verwaltungsrats und Personen, die mit der
Geschäftsführung befasst sind, ihre Aufgaben mit aller Sorg-
falt erfüllen und die Interessen der Gesellschaft in guten
Treuen wahren. Zwar besteht nach Schweizer Recht keine all-
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gemeine Vorschrift bezüglich Interessenkonflikten; jedoch gilt
die Auffassung, dass Verwaltungsrats- und Geschäftsleitungs-
mitglieder aufgrund ihrer Sorgfalts- und Treuepflicht von einer
Beteiligung an Beschlüssen, die sie selber direkt betreffen
könnten, ausgeschlossen sind. Mitglieder des Verwaltungsrats
und der Geschäftsleitung sind für Verstösse gegen diese
Bestimmungen gegenüber der Gesellschaft persönlich haftbar.

Weder nach Schweizer Recht noch aufgrund der Statuten
bestehen irgendwelche Einschränkungen hinsichtlich der Auf-
nahme von Krediten oder anderer Gelder. Entscheidungen
über die Aufnahme finanzieller Mittel erfolgen durch den Ver-
waltungsrat oder unter dessen Anweisung. Es ist dazu kein
Aktionärsbeschluss erforderlich.

Anzahl Mitarbeitende

                                                                                                         Verände-  

Ende                                                                  2011           2010     rung in %  

Mitarbeiter (auf Vollzeitbasis)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Private Banking                                              25 200        25 600               (2)  

Investment Banking                                        20 900        20 700                 1  

Asset Management                                           2 700          2 900               (7)  

Corporate Center                                                 900             900                 0  

Anzahl Mitarbeiter                                         49 700  1      50 100               (1)  

davon in der Schweiz                                   21 200        21 700               (2)  

davon Europa, Naher Osten                                                                            

und Afrika                                                     9 200          9 200                 0  

davon Nord- und Südamerika                       11 700        12 100               (3)  

davon Asien-Pazifik                                       7 600          7 100                 7  

1 Nicht enthalten sind 2 100 Mitarbeitende im Zusammenhang mit den
Kosteneffizienzinitiativen im Jahr 2011.

Mitarbeitende
Per 31.  Dezember 2011 hatte die Credit Suisse weltweit
49 700 Mitarbeitende. Davon waren 21 200 in der Schweiz
und 28 500 im Ausland angestellt.

Die Mitarbeiterzahl sank gegenüber Ende 2010 um 400
Personen beziehungsweise 1 %. Diese Reduktion des Perso-
nalbestands reflektiert den Abbau von 2 100 Mitarbeitenden
in der zweiten Jahreshälfte 2011 welche auf die durchgeführ-
ten Initiativen zur Steigerung der Kosteneffizienz zurückzufüh-
ren sind und vor allem die Divisionen Investment Banking und
Private Banking betrafen. Der Rückgang wurde teilweise
durch die saisonale Rekrutierung von Hochschulabgängern
und Lernenden durch Personalzuwächse aufgrund regulatori-
scher Auflagen und als Folge des im zweiten Quartal 2011
erworbenen Hedgefonds-Verwaltungsgeschäfts PFS der ABN
AMRO (vormals Fortis Bank Nederland) aufgehoben.

Wir kennen folgende Corporate Titles: Managing Director,
Director, Vice President, Assistant Vice President sowie nicht-

leitende Mitarbeitende. Die meisten unserer Mitarbeitenden
sind nicht gewerkschaftlich organisiert. Während der letzten
Jahre kam es zu keinen bedeutenden Streiksituationen,
Arbeitsniederlegungen oder ähnlichen Auseinandersetzungen
mit Mitarbeitergruppen. Wir pflegen ein konstruktives Verhält-
nis zu unseren Mitarbeitenden.

Informationspolitik
Die Credit Suisse ist einer offenen und fairen Informationspo-
litik gegenüber ihren Aktionären wie auch anderen Anspruchs-
gruppen verpflichtet. Die Abteilungen Investor Relations und
Corporate Communications sind verantwortlich für Auskunfts-
begehren.

Alle im Aktienregister der Credit Suisse Group AG einge-
tragenen Aktionäre erhalten eine Einladung zur ordentlichen
Generalversammlung, einschliesslich eines Bestellformulars
für den Geschäftsbericht und andere Berichte. Sie erhalten
zudem vierteljährlich einen Aktionärsbrief mit einem kurzen
Überblick über den Geschäftsgang der Gruppe während des
vergangenen Quartals. Zusätzlich erstellt die Gruppe detail-
lierte Quartals-Berichte zu den Finanzergebnissen, die den
Aktionären auf Wunsch zugestellt werden.

Alle erwähnten Unterlagen und andere Informationen 
sind auf der Website der Gruppe unter www.credit-
suisse.com/investors/de verfügbar.

Statuten
u Siehe «Aktionärsrechte» und «Zusätzliche Informationen» für

eine Zusammenfassung der wichtigsten Bestimmungen unserer

Statuten und des Schweizerischen Obligationenrechts, die für

die Aktien der Credit Suisse Group AG von Bedeutung sind.

Die Zusammenfassungen erheben keinen Anspruch auf Voll-
ständigkeit und erfolgen unter dem generellen Vorbehalt des
Schweizerischen Obligationenrechts und der Statuten. Die
Statuten der Gruppe und der Bank finden sich auf der Website
der Gruppe unter www.credit-suisse.com/statuten.

Schadloshaltung 
Weder die Statuten noch geltendes Schweizer Recht enthalten
Vorschriften über die Schadloshaltung von Mitgliedern des Ver-
waltungsrats oder der Geschäftsleitung. Den allgemeinen
Grundsätzen des schweizerischen Arbeitsrechts gemäss ist ein
Arbeitgeber unter bestimmten Umständen verpflichtet, einen
Mitarbeitenden gegen Verluste und Kosten schadlos zu halten,
die der betreffenden Person durch die Ausübung ihrer Pflich-
ten im Rahmen ihres Arbeitsvertrags entstanden sind, es sei
denn, die Verluste und Kosten sind durch Fehlverhalten als
Folge grober Fahrlässigkeit oder Vorsatzes eines Mitarbeiten-
den entstanden. Die Credit Suisse verfolgt den Grundsatz, ihre
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gegenwärtigen und ehemaligen Verwaltungsratsmitglieder
und/oder Mitarbeitenden unter bestimmten Bedingungen und
abgesehen von einigen Ausnahmen gegen Verluste und Kos-
ten im Zusammenhang mit ihrer Tätigkeit als Verwaltungsrats-
mitglied oder Mitarbeitende unseres Unternehmens, einer mit
uns verbundenen Gesellschaft oder eines anderen von uns
anerkannten Unternehmens schadlos zu halten. Für ihre Ver-
waltungsrats- und Geschäftsleitungsmitglieder verfügt die
Credit Suisse über eine Organhaftpflichtversicherung.

Aktionäre

Kapitalstruktur
Unser Aktienkapital betrug per 31. Dezember 2011 CHF
48 973 323, eingeteilt in 1 224 333 062 Namenaktien mit
einem Nominalwert von CHF 0.04 pro Aktie. Die Namenaktien
der Credit Suisse Group AG sind an der SIX und als qADS an
der NYSE kotiert.
u Siehe «Anhang 7 – Aktienkapital, bedingtes und genehmigtes

Kapital der Credit Suisse Group» in VI – Statutarische Jahres-

rechnung – Credit Suisse Group sowie Statuten der Credit

Suisse Group AG (Artikel 26, 26b–c und 27) für Einzelheiten zu

den Veränderungen der Kapitalstruktur sowie des genehmigten

und bedingten Kapitals während des Berichtsjahrs.

Aktionariat
Wir verfügen über eine breite Aktionärsbasis. Die Mehrheit der
Aktien wird direkt oder indirekt von institutionellen Investoren
ausserhalb der Schweiz gehalten. Mithilfe einer externen
Gesellschaft, welche sich auf die Beschaffung von Marktdaten
spezialisiert hat, bereiten wir regelmässig zusätzliche Informa-
tionen über die Zusammensetzung unseres Aktionariats auf,
insbesondere auch bezüglich derjenigen Aktien, die nicht im
Aktienregister eingetragen sind. Gemäss diesen Daten setzte
sich unsere Aktionärsbasis per 31. Dezember 2011 aus 10%
privaten Anlegern, 78% institutionellen Anlegern und 12%
anderen Anlegern zusammen. Der geografische Hintergrund
der institutionellen Anleger ist dabei wie folgt: 20% Schweiz,
9% Kontinentaleuropa (exkl. Schweiz), 14% Grossbritannien
und Irland, 40% USA und 17% andere Länder.

Per 31.  Dezember 2011 waren 145  656 Aktionäre in
unserem Aktienregister eingetragen. Es bestehen unseres
Wissens keine Vereinbarungen, die zu einem Wechsel in der
Kontrolle über die Gruppe führen könnten. Per 31. Dezember
2011 waren insgesamt 48 Mio., oder 3,9%, der ausgegebe-
nen Aktien in Form von ADS. Weitere 1 Mio. oder 0,9% der
ausgegebenen Aktien wurden per 31.  Dezember 2011 auf
Aktionäre mit Domizil in den USA eingetragen (ohne Nomi-
nees).

Die nachfolgenden Tabellen zeigen eine Übersicht über die
Zusammensetzung der im Aktienregister eingetragenen Aktien
der Gruppe.

Aktienverteilung der Gruppe im Aktienregister

                                                                                                                                                                                2011                                                                             2010  

                                                                                                      Anzahl                                 Anzahl                         Anzahl                                 Anzahl              

Ende                                                                                            Aktionäre             %                 Aktien         %        Aktionäre             %                 Aktien         %  

Aktienverteilung der Gruppe                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Schweizer                                                                                 128 470             88      113 717 974         10         129 333             88      110 771 741          9  

Ausländer                                                                                   12 057               8        12 442 468          1           12 096               8        11 852 180          1  

Private Anleger                                                                             140 527             96      126 160 442         11         141 429             96      122 623 921         10  

Schweizer                                                                                     4 426               3      143 700 242         12             4 645               3      133 663 669         11  

Ausländer                                                                                        703               1      544 466 906         44                826               1      517 265 377         44  

Institutionelle Anleger                                                                       5 129               4      688 167 148         56             5 471               4      650 929 046         55  

Aktien mit Eintrag im Aktienregister                                           145 656           100      814 327 590         67         146 900           100      773 552 967         65  

davon in der Schweiz                                                                132 896             91      257 418 216         21         133 978             91      244 435 410         21  

davon Europa                                                                              11 380               8      301 566 718         25           11 404               8      266 308 720         22  

davon USA                                                                                      225               0      161 319 018         13                259               0      162 486 114         14  

davon Sonstige                                                                             1 155               1        94 023 638          8             1 259               1      100 322 723          8  

Aktien ohne Eintrag im Aktienregister                                                   –               –      410 005 472         33                    –               –      412 621 475         35  

Total ausgegebene Aktien                                                                      –               –   1 224 333 062       100                    –               –   1 186 174 442       100  
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Im Aktienregister eingetragene institutionelle Anleger nach Branche 

                                                                                                                                                                                2011                                                                             2010  

                                                                                                      Anzahl                                 Anzahl                         Anzahl                                 Anzahl              

Ende                                                                                            Aktionäre             %                 Aktien         %        Aktionäre             %                 Aktien         %  

Institutionelle Anleger nach Industrie                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Banken                                                                                                 43               0        17 406 303          1                  44               0          2 149 606          0  

Versicherungsgesellschaften                                                                  94               0        12 216 227          1                104               0        11 543 941          1  

Vorsorgeeinrichtungen                                                                         912               1        34 877 001          3                961               1        32 465 565          3  

Anlagestiftungen                                                                                  339               0        72 892 153          6                400               0        71 096 802          6  

Sonstige Stiftungen                                                                             847               1          7 306 944          1                856               1          6 277 961          1  

Staatliche Institutionen                                                                           32               0          3 968 027          0                  12               0          5 964 710          1  

Sonstige 1                                                                                         2 645               2      168 443 544         14             2 877               2      169 526 525         14  

Direkteinträge                                                                                 4 912               4      317 110 199         26             5 254               4      299 025 110         25  

Treuhänderisch gehalten                                                                    217               0      371 056 949         30                217               0      351 903 936         30  

Total institutionelle Anleger                                                             5 129               4      688 167 148         56             5 471               4      650 929 046         55  

1 Enthält verschiedene weitere institutionelle Anleger, für welche eine Gliederung nach Branchenart nicht verfügbar war.

Bedeutende Aktionäre
Gemäss dem schweizerischen Bundesgesetz über die Börsen
und den Effektenhandel (BEHG) ist jeder, der Anteile einer an
der SIX kotierten Gesellschaft hält, verpflichtet, die entspre-
chende Gesellschaft sowie die SIX zu benachrichtigen, sobald
seine Stimmrechtsanteile eine der folgenden Grenzen über-
steigen oder unterschreiten: 3%, 5%, 10%, 15%, 20%,
25%, 331⁄3%, 50% oder 662⁄3%, unabhängig davon, ob die
Stimmrechte ausgeübt werden können oder nicht (das heisst,
Meldungen müssen auch bestimmte Derivativpositionen
umfassen wie beispielsweise Optionen oder ähnliche Instru-
mente). Das Unternehmen ist verpflichtet, nach Eingang einer
entsprechenden Meldung die Öffentlichkeit zu informieren.
Ausserdem ist ein Unternehmen nach Schweizerischem Obli-

gationenrecht verpflichtet, im Anhang zur Jahresrechnung die
Identität aller Aktionäre, die mehr als 5% der Aktien halten,
offenzulegen. Nachstehend folgt eine Zusammenfassung der
neuesten publizierten Meldungen bezüglich der Beteiligungen
unserer bedeutenden Aktionäre. In Übereinstimmung mit den
BEHG-Vorschriften beziehen sich die unten aufgeführten Pro-
zentzahlen auf das Aktienkapital gemäss den Statuten zum
Zeitpunkt der Meldung. Der vollständige Text aller Offenle-
gungsmitteilungen kann auf unserer Website unter www.cre-
dit-suisse.com/aktionaere eingesehen werden.
u Siehe «Anhang 3 – Geschäftsentwicklung» in V – Konsolidierte

Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informatio-

nen zu bedeutenden Aktionären.
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Bedeutende Aktionäre

                                                                                                                                                                                             Publikation                                        

                                                                                                                                                                                          der Meldung                                        

                                                                                                                                                                                               durch die                       Ungefähre  

                                                                                                                                                                                                  Gruppe              Beteiligung in %  

31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Die Olayan Group (registrierte Gesellschaft – Crescent Holding GmbH)                                                                         2. Februar 2010                                 6.6  

Qatar Investment Authority (registrierte Gesellschaft – Qatar Holding LLC)                                                                       30. April 2011                                 6.2  

Dodge & Cox                                                                                                                                                           15. Dezember 2011                                 3.0  

Franklin Resources, Inc.                                                                                                                                  15. Dezember 2011                                 3.0  

31. Dezember 2010                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Die Olayan Group (registrierte Gesellschaft – Crescent Holding GmbH)                                                                         2. Februar 2010                                 6.6  

Qatar Investment Authority (registrierte Gesellschaft – Qatar Holding Netherlands B.V.)                                                27. August 2010                                 6.2  

Black Rock Inc.                                                                                                                                                          1. Dezember 2009                                 3.8  

Koor Industries Ltd.                                                                                                                                                       9. Februar 2010                                 3.1  

Capital Group Companies, Inc.                                                                                                                            25. Februar 2010                                 3.1  

31. Dezember 2009                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Qatar Investment Authority (registrierte Gesellschaft – Qatar Holding LLC)                                                                  22. Oktober 2008                                 9.9  

Die Olayan Group (registrierte Gesellschaft – Crescent Holding GmbH)                                                                   25. September 2009                                 6.6  

Black Rock Inc.                                                                                                                                                          1. Dezember 2009                                 3.8  

Koor Industries Ltd.                                                                                                                                                       9. Februar 2010                                 3.1  

Capital Group Companies, Inc.                                                                                                                            25. Februar 2010                                 3.1  

Die Gruppe hält auch bedeutende Positionen an eigenen
Aktien, für welche die gleichen Offenlegungsvorschriften gel-
ten wie für bedeutende externe Aktionäre. Diese Positionen
schwanken und widerspiegeln primär das Market Making und
die Einhaltung der Verpflichtungen im Rahmen unserer Mitar-
beitervergütungspläne. Am 31. Dezember 2011 informierten
wir, dass unsere gehaltenen Positionen sich auf 14,4% belie-
fen, davon 3,3% als Kaufpositionen (0,5% Namenaktien und
2,8% Erwerbsrechte) und 11,1% als Verkaufpositionen (Ver-
äusserungsrechte). Von der Gruppe gehaltene eigene Aktien
besitzen kein Stimmrecht.

Kreuzverflechtungen
Es bestehen keine Kreuzverflechtungen mit einer anderen
Gesellschaft, die 5% des Aktienkapitals oder der Stimmrechte
übersteigen.

Aktionärsrechte
Wir sind dem Gleichbehandlungsgebot aller Aktionäre ver-
pflichtet und ermutigen diese, an der Generalversammlung
teilzunehmen. Nachstehend folgt eine Zusammenfassung der
Aktionärsrechte in der Gruppe. Für weitere Informationen ver-
weisen wir auf unsere Statuten, die von unserer Website unter
www.credit-suisse.com/statuten abgerufen werden können.

Stimmrecht und Aktienübertrag 
Weder nach schweizerischem Recht noch aufgrund der Statu-
ten bestehen irgendwelche Beschränkungen, Aktien der
Gruppe zu halten.

Jede Aktie berechtigt grundsätzlich zu einer Stimme an der
Generalversammlung. Die von der Gruppe gehaltenen Aktien
verfügen über keine Stimmrechte. Ein Aktionär kann jedoch
direkt oder indirekt für eigene und vertretene Aktien zusam-
men nur das Stimmrecht von höchstens 2% des ausstehenden
Aktienkapitals ausüben, ausser eine der nachfolgenden Aus-
nahmen findet Anwendung. Die Stimmrechtsbeschränkung
findet keine Anwendung:
p auf die Ausübung des Stimmrechts durch den von der

Gruppe bezeichneten Organvertreter, durch den von der
Gruppe bezeichneten unabhängigen Stimmrechtsvertreter
sowie durch Depotvertreter;

p auf Aktien, für welche der Aktionär gegenüber der Gruppe
bestätigt, dass er oder sie diese Aktien im eigenen Namen
und für eigene Rechnung erworben hat, und für welche die
Meldepflicht gemäss BEHG und den anwendbaren Verord-
nungen und Richtlinien erfüllt wurde; oder

p auf Aktien, welche auf den Namen eines Nominee einge-
tragen sind, sofern der Nominee gegenüber der Gruppe
die Namen, Adressen und Aktienbestände derjenigen Per-
sonen auf Anfrage bekannt gibt, für deren Rechnung er
0,5% oder mehr des jeweils ausstehenden Aktienkapitals
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hält, und bestätigt, dass die Meldepflicht gemäss BEHG
erfüllt wurde.

Um das Stimmrecht ausüben zu können, müssen Aktien direkt
oder via einen Nominee im Aktienregister eingetragen werden.
Um seine Aktien ins Aktienregister eintragen zu lassen, muss
der Erwerber ein Eintragungsgesuch einreichen. Die Eintra-
gung von Aktien ins Aktienregister kann jederzeit verlangt wer-
den. Ohne Eintrag in das Aktienregister kann der Erwerber
weder an der Generalversammlung teilnehmen noch das
Stimmrecht ausüben. Unabhängig vom Eintrag im Aktienregis-
ter erhält jeder Aktionär eine Dividende oder eine Ausschüt-
tung in einer anderen Form, wie sie von der Generalversamm-
lung genehmigt wurde. Die Übertragung von Aktien erfolgt
durch einen entsprechenden Eintrag im Wertschriftenbu-
chungssystem einer Bank oder Depotstelle im Anschluss an
eine Zession durch den Veräusserer und durch Anzeige an uns
durch den Veräusserer, die Bank oder die Depotstelle.

Generalversammlung
Gemäss schweizerischem Recht muss die Generalversamm-
lung innerhalb von sechs Monaten nach Abschluss des
Geschäftsjahres stattfinden. Die Einberufung einer General-
versammlung, einschliesslich der Tagesordnung und der
Anträge des Verwaltungsrats und allfälliger Anträge von Aktio-
nären, erfolgt durch Veröffentlichung im Schweizerischen
Handelsamtsblatt mindestens 20 Tage vor der Versammlung.

An der Generalversammlung stimmberechtigt sind Aktien
hingegen nur, wenn sie spätestens drei Tage vor der General-
versammlung mit Stimmrecht im Aktienregister eingetragen
werden.

Einberufung der Generalversammlung
Die Generalversammlung wird durch den Verwaltungsrat oder,
sofern nötig, durch die Revisionsgesellschaft mindestens
20  Tage vor dem Versammlungstag einberufen. Der Verwal-
tungsrat ist darüber hinaus verpflichtet, eine ausserordentliche
Generalversammlung einzuberufen, wenn dies an einer Gene-
ralversammlung beschlossen wurde oder wenn Aktionäre, die
zusammen mindestens 10% des Aktienkapitals vertreten, es
verlangen. Die Forderung nach Einberufung einer ausseror-
dentlichen Generalversammlung muss schriftlich zuhanden des
Verwaltungsrats unter gleichzeitiger Hinterlegung von mindes-
tens 10% des Aktienkapitals der Gruppe erfolgen. Die Aktien
sind bis am Tag nach der ausserordentlichen Generalver-
sammlung zu hinterlegen.

Traktandierungsbegehren
Aktionäre, die zusammen Aktien mit einem Nennwert von min-
destens CHF 40 000 halten, haben das Recht, ein Begehren

um Traktandierung eines Verhandlungsgegenstands an der
Generalversammlung zu stellen. Ein Traktandierungsbegehren
und die entsprechenden Anträge sind dem Verwaltungsrat
spätestens 45 Tage vor der Generalversammlung unter gleich-
zeitiger Hinterlegung von Aktien der Gruppe im Nennwert von
mindestens CHF 40 000 einzureichen. Die Aktien sind bis am
Tag nach der Generalversammlung zu hinterlegen.

Beschlussfassung
Die Generalversammlung ist grundsätzlich ohne Rücksicht auf
die Zahl der anwesenden Aktionäre oder der vertretenen
Aktien beschlussfähig. Die Generalversammlung fasst ihre
Beschlüsse und vollzieht ihre Wahlen, soweit nicht zwingendes
Recht oder anderslautende Bestimmungen der Statuten ent-
gegenstehen, mit der absoluten Mehrheit der vertretenen
Aktienstimmen.
Beschlüsse der Generalversammlung, die mit der absoluten
Mehrheit der vertretenen Aktienstimmen gefällt werden kön-
nen, sind:
p Statutenänderungen, vorbehältlich spezieller Quorumsvor-

schriften;
p die Wahl von Verwaltungsratsmitgliedern und der gesetzli-

chen Revisionsstelle;
p die Genehmigung des Jahresberichts sowie des statutari-

schen und konsolidierten Abschlusses;
p Entlastung der Mitglieder des Verwaltungsrats und der

Geschäftsleitung; und
p die Gewinnverwendung.

Die Zustimmung von mindestens zwei Dritteln der vertretenen
Aktienstimmen sind erforderlich für Beschlüsse über:
p die Änderung des Gesellschaftszwecks;
p die Einführung von Stimmrechtsaktien;
p die Beschränkung der Übertragbarkeit von Namenaktien;
p eine genehmigte oder eine bedingte Kapitalerhöhung;
p die Kapitalerhöhung aus Eigenkapital, gegen Sacheinlage

oder zwecks Sachübernahme und die Gewährung von
besonderen Vorteilen;

p die Einschränkung oder Aufhebung des Bezugsrechts;
p die Verlegung des Sitzes der Gesellschaft; und
p die Auflösung der Gesellschaft ohne Liquidation.

Die Vertretung von mindestens der Hälfte des gesamten
Aktienkapitals und die Zustimmung von mindestens drei Vier-
teln der vertretenen Stimmen sind erforderlich für Beschlüsse
über:
p die Umwandlung von Namenaktien in Inhaberaktien;
p die Änderung der Statuten bezüglich der Eintragung und

der Stimmberechtigung der Nominees; und
p die Auflösung der Gesellschaft.
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Die Vertretung von mindestens der Hälfte des gesamten
Aktienkapitals und die Zustimmung von mindestens sieben
Achteln der abgegebenen Stimmen sind erforderlich für Sta-
tutenänderungen bezüglich Stimmrecht.

«Say on pay»-Abstimmung
In Übereinstimmung mit dem Swiss Code of Best Practice for
Corporate Governance legt die Gruppe an der Generalver-
sammlung den Aktionären ihren Vergütungsbericht (zu finden
im Abschnitt Corporate Governance und Vergütung des
Geschäftsberichts) zu einer konsultativen Abstimmung vor.

Bezugsrecht
Nach schweizerischem Recht bedarf jede Ausgabe von Aktien,
sei es gegen Entgelt in bar oder in anderer Form oder ohne
Entgelt, der vorherigen Zustimmung durch die Generalver-
sammlung. Die Aktionäre einer Schweizer Aktiengesellschaft
besitzen für die Zeichnung neu ausgegebener Aktien ein
Bezugsrecht im Verhältnis des Nennwerts der von ihnen
gehaltenen Aktien (Art. 652b Abs. 1 OR). Das Bezugsrecht
kann jedoch aus wichtigen Gründen durch einen mit einem quali-
fizierten Mehr gefassten Beschluss der Generalversammlung ein-
geschränkt oder aufgehoben werden (Art. 652b Abs. 2 OR).

Mitteilungen
Mitteilungen an die Aktionäre erfolgen durch Veröffentlichung
im Schweizerischen Handelsamtsblatt. Der Verwaltungsrat
kann weitere Kommunikationsmittel für die Veröffentlichung
von Mitteilungen an die Aktionäre bestimmen. Mitteilungen,
die gemäss Kotierungsreglement der SIX vorgeschrieben sind,
werden entweder in zwei Schweizer Tageszeitungen in deut-
scher und französischer Sprache veröffentlicht und der SIX
zugestellt, oder sie werden der SIX in anderer Weise gemäss
geltendem Kotierungsreglement zugestellt. Die SIX kann die
entsprechenden Informationen weiterverbreiten.

Verwaltungsrat

Mitgliedschaft und Anforderungsprofil
Die Statuten bestimmen, dass der Verwaltungsrat aus mindes-
tens 7 Mitgliedern besteht. Gegenwärtig setzt sich der Verwal-
tungsrat aus 14 Mitgliedern zusammen. Grundsätzlich soll der
Verwaltungsrat eine genügende Grösse aufweisen, um seine
ständigen Kommissionen mit qualifizierten Mitgliedern beset-
zen zu können. Gleichzeitig soll er jedoch klein genug sein, um
zielgerichtete, rasche Entscheidungsprozesse zu ermöglichen.
Die Mitglieder des Verwaltungsrats werden einzeln für eine
Dauer von drei Jahren gewählt. Wiederwahl ist möglich. Die
Statuten sehen keine gestaffelte Erneuerung des Verwal-
tungsrats vor. Unter einem Amtsjahr gilt die Zeitdauer von
einer ordentlichen Generalversammlung bis zum Schluss der
nächsten ordentlichen Generalversammlung. Während die Sta-
tuten keine Altersgrenze oder eine Begrenzung der maximalen
Amtsdauer vorsehen, führt das OGR der Credit Suisse Group
AG aus, dass Verwaltungsratsmitglieder längstens auf die in
dem Jahr stattfindende ordentliche Generalversammlung
zurücktreten sollen, in dem sie ihr 70. Altersjahr vollenden
oder nachdem sie ihr Mandat insgesamt 15 Jahre ausgeübt
haben. Unter bestimmten Umständen kann der Verwaltungsrat
ein Mitglied trotz Erreichen der Alters- beziehungsweise Amts-
zeitbegrenzung für weitere drei Jahre zur Wahl vorschlagen. 

Der Verwaltungsrat verfügt über vier Kommissionen: das
Chairman’s and Governance Committee, das Audit Committee,
das Compensation Committee und das Risk Committee. Die
Kommissionsmitglieder werden vom Verwaltungsrat für jeweils
ein Jahr gewählt. Die nachstehende Tabelle bietet eine Über-
sicht über die Mitglieder des Verwaltungsrats und seiner Kom-
missionen. Die Zusammensetzung des Verwaltungsrats der
Credit Suisse AG ist mit derjenigen des Verwaltungsrats der
Credit Suisse Group AG identisch.
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Mitglieder des Verwaltungsrats und seiner Kommissionen

                                                                                                     Ende der                                                                                                                                    

                                                                             Verwaltungs-     laufenden                                Chairman’s and                                                                             

                                                                               ratsmitglied           Amts-                                      Governance                 Audit    Compensation                   Risk  

                                                                                           seit         periode        Unabhängigkeit         Committee         Committee         Committee         Committee  

31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Urs Rohner, Präsident                                                       2009           2012     Nicht unabhängig           Präsident                       –                       –                       –  

Peter Brabeck-Letmathe, Vize-Präsident                           1997           2014             Unabhängig              Mitglied                       –                       –                       –  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani                                        2010           2013     Nicht unabhängig                       –                       –                       –                       –  

Robert H. Benmosche                                                       2010           2013             Unabhängig                       –                       –              Mitglied                       –  

Noreen Doyle                                                                    2004           2013             Unabhängig                       –                       –                       –              Mitglied  

Walter B. Kielholz                                                              1999           2012             Unabhängig              Mitglied                       –              Mitglied                       –  

Andreas N. Koopmann                                                      2009           2012             Unabhängig                       –                       –                       –              Mitglied  

Jean Lanier                                                                       2005           2014             Unabhängig                       –              Mitglied              Mitglied                       –  

Anton van Rossum                                                            2005           2014             Unabhängig                       –                       –                       –              Mitglied  

Aziz R.D. Syriani                                                                1998           2013             Unabhängig              Mitglied                       –           Präsident                       –  

David W. Syz                                                                     2004           2013             Unabhängig                       –              Mitglied                       –                       –  

Richard E. Thornburgh                                                      2006           2012             Unabhängig              Mitglied              Mitglied                       –           Präsident  

John Tiner                                                                         2009           2012             Unabhängig              Mitglied           Präsident                       –              Mitglied  

Peter F. Weibel                                                                 2004           2012             Unabhängig                       –              Mitglied                       –                       –  

Per Generalversammlung vom 29.  April 2011 legte Hans-
Ulrich Doerig das Amt des Präsidenten des Verwaltungsrats
nieder und wurde von Urs Rohner als vollamtlicher Verwal-
tungsratspräsident abgelöst. Der Verwaltungsrat schlägt die
folgenden Kandidaten zur Wahl in den Verwaltungsrat an der
Generalversammlung vom 27. April 2012 vor: Iris Bohnet,
Academic Dean und Professor of Public Policy an der Harvard
Kennedy School, und Jean-Daniel Gerber, ehemaliger Staats-
sekretär und Direktor des Staatssekretariats für Wirtschaft
(SECO) im Eidgenössischen Volkswirtschaftsdepartement. Der
Verwaltungsrat schlägt auch die folgenden Mitglieder zur Wie-
derwahl vor: Walter B. Kielholz, Andreas N. Koopmann, Urs
Rohner, Richard E. Thornburgh und John Tiner. Peter F. Wei-
bel, der ehemalige Vorsitzende des Audit Committee, hat sich
entschieden an der Generalversammlung 2012 als Mitglied
des Verwaltungsrats zurückzutreten da er die interne Alters-
grenze erreicht hat.

Zusammensetzung des Verwaltungsrats
Das Chairman’s and Governance Committee begutachtet
regelmässig die Zusammensetzung des Verwaltungsrats als
Ganzes und plant die Besetzung von Kommissionsfunktionen.
Das Chairman’s and Governance Committee rekrutiert und
evaluiert Kandidaten für ein Verwaltungsratsmandat unter
Berücksichtigung des vom Committee erstellten Anforde-

rungsprofils. Das Chairman’s and Governance Committee
kann zur Identifikation und Rekrutierung neuer Kandidaten für
den Verwaltungsrat externe Berater herbeiziehen. In seiner
Beurteilung berücksichtigt das Chairman’s and Governance
Committee die Fähigkeiten und Persönlichkeitsmerkmale der
einzelnen Kandidaten sowie die Zusammensetzung des Ver-
waltungsrats insgesamt. Im Hinblick auf die konkreten Bedürf-
nisse des Verwaltungsrats zur Erfüllung seiner Aufgaben
berücksichtigt das Chairman’s and Governance Committee
unter anderem Aspekte der Unabhängigkeit, der Vielfalt, des
Alters, der Ausbildung und der Managementerfahrung. Das
Chairman’s and Governance Committee bezieht auch andere
Aktivitäten und Belastungen einer Person in seine Beurteilung
ein, um sicherzustellen, dass der betreffende Kandidat über
genügend zeitliche Kapazität für die Ausübung eines Verwal-
tungsratsmandats in der Gruppe verfügt. Hintergrund, Kom-
petenz und Erfahrung unserer Verwaltungsratsmitglieder sind
vielfältig und breit abgestützt und beruhen unter anderem auf
Positionen im obersten Management von Finanzdienstleis-
tungs- und anderen Branchenunternehmen in und ausserhalb
der Schweiz oder auf Führungspositionen in Regierungs- und
internationalen Organisationen. Dem Verwaltungsrat gehören
Personen mit unterschiedlicher Erfahrung, geografischer Her-
kunft und Amtsdauer an.



Corporate Governance und Vergütung

Corporate Governance

167

Zusammensetzung des Verwaltungsrats

5

6

33

7

1

3

AmtszeitErfahrung nach Industrien

2

5

2

5

Geografische Herkunft

p Weniger als 5 Jahre

p Zwischen 5 und 10 Jahren

p 10 Jahre oder mehr

p Finanzindustrie

p Nahrungsmittelindustrie

p Verarbeitende Industrie

p Andere Bereiche

p Schweiz

p Nordamerika

p Europa

p Naher Osten

Um in Zukunft eine Vielfalt und Unabhängigkeit unseres Ver-
waltungsrats zu gewährleisten, verfügen wir über einen Nach-
folgeplanungsprozess, der potenzielle Kandidaten für den Ver-
waltungsrat frühzeitig identifiziert. Damit sind wir für den Fall
eines Ausscheidens von Mitgliedern aus dem Verwaltungsrat
gut vorbereitet. Neben formellen Kriterien, die sich nach den
gesetzlichen und regulatorischen Vorschriften richten, sind
nach unserer Überzeugung auch andere Aspekte wie Teamdy-
namik und persönliche Reputation der einzelnen Mitglieder für
einen gut funktionierenden Verwaltungsrat entscheidend. Aus
diesem Grund legen wir grösstes Gewicht auf die richtige
Zusammensetzung aus Persönlichkeiten, die ihre spezifischen
Fähigkeiten und Erfahrungen in den Verwaltungsrat einbringen
können.

Eintritte
Jedes neu gewählte Mitglied wird im Rahmen eines Einfüh-
rungsprogramms mit der Organisationsstruktur und der Stra-
tegie der Gruppe, mit den wesentlichen Aspekten des Finanz-
und Rechnungswesens sowie mit Risikofragen und anderen
wichtigen Materien vertraut gemacht. Die konkrete Ausgestal-
tung des Einführungsprogramms hängt von den persönlichen
Erfahrungen und Kenntnissen des Betroffenen ab und berück-
sichtigt insbesondere auch die Anforderungen für eine allfäl-
lige Kommissionstätigkeit, für welche das neue Verwaltungs-
ratsmitglied vorgesehen ist. Die Mitglieder des
Verwaltungsrats werden aufgefordert, sich laufend und unauf-
gefordert weiterzubilden. Ferner laden der Verwaltungsrat und
die Kommissionen des Verwaltungsrats regelmässig Spezialis-

ten aus der Gruppe ein mit dem Ziel, das Verständnis der Mit-
glieder für bestimmte Themen zu fördern, die für unser
Geschäft von Bedeutung sind oder es in Zukunft sein werden.

Sitzungen
Während des Geschäftsjahrs 2011 traf sich der Verwaltungs-
rat zu sechs ganztägigen Sitzungen sowie drei weiteren Sit-
zungen. Zudem hielt der Verwaltungsrat eine zweitägige Stra-
tegiesitzung ab. Darüber hinaus können Geschäfte auch auf
dem Zirkularweg entschieden werden, ausser ein Mitglied des
Verwaltungsrats verlangt die Traktandierung und Diskussion in
einer Sitzung.

Es wird erwartet, dass die Mitglieder des Verwaltungsrats
ausserhalb der Sitzungen die notwendige Vorbereitungszeit
aufwenden, um ihre Verantwortung angemessen wahrzuneh-
men. Für gewöhnlich beruft der Präsident eine Sitzung unter
Wahrung einer angemessenen Frist ein. Er erstellt für jede Sit-
zung eine Tagesordnung. Darüber hinaus hat jedes Mitglied
des Verwaltungsrats das Recht, eine ausserordentliche Sit-
zung einzuberufen. Es liegt im Ermessen des Präsidenten,
Vertreter der Geschäftsleitung oder andere Personen zu den
Sitzungen einzuladen. In der Regel nehmen die Mitglieder der
Geschäftsleitung an den Verwaltungsratssitzungen teil, um
eine effiziente Kommunikation mit dem Verwaltungsrat zu
gewährleisten. Es findet jeweils auch ein separater Sitzungsteil
unter Ausschluss des Managements statt. Über die Verhand-
lungen und die Beschlüsse des Verwaltungsrats wird ein Pro-
tokoll geführt.
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Sitzungsteilnahme

                                                                                                                                                   Chairman’s and                                                                             

                                                                                                                              Verwaltungs-        Governance                 Audit    Compensation                   Risk  

                                                                                                                                             rat         Committee         Committee         Committee         Committee  

im Jahr 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Gesamtzahl der abgehaltenen Sitzungen                                                                                   9                     13                       9                       6                       6  

Anzahl Mitglieder, die an keiner Sitzung fehlten                                                                     9                       4                       4                       5                       3  

Anzahl Mitglieder, die an einer Sitzung fehlten                                                                       2                       2                       1                       1                       2  

Anzahl Mitglieder, die an zwei oder mehr Sitzungen fehlten                                                   4                       2                       0                       0                       1  

Sitzungsteilnahme, in %                                                                                                         89                     92                     98                     96                     88  

Sitzungsteilnahme
Die Mitglieder des Verwaltungsrats sind gehalten, an allen Sit-
zungen des Verwaltungsrats und der Kommissionen, denen sie
angehören, teilzunehmen. Der Präsident des Verwaltungsrats
und der Vize-Präsident können an ausgewählten Kommissi-
onssitzungen als Gäste ohne Stimmrecht teilnehmen. Die Teil-
nahmestatistik zu den Verwaltungsrats- und Kommissionssit-
zungen geht aus der Tabelle «Sitzungsteilnahme» hervor.

Unabhängigkeit
Der Verwaltungsrat besteht ausschliesslich aus Mitgliedern,
die nicht mit Geschäftsleitungsaufgaben innerhalb der Gruppe
betraut sind. Per 31. Dezember 2011 gelten 12 Mitglieder des
Verwaltungsrats als unabhängig. Zwei Mitglieder, Urs Rohner
und Jassim bin Hamad J.J. Al Thani, gelten als nicht unab -
hängig. Der Verwaltungsrat bestimmt die Unabhängigkeit
 seiner Mitglieder nach eigenem Ermessen unter Berücksichti-
gung der im OGR festgelegten Kriterien, der Kommissions -
reglemente und des anwendbaren Rechts und der Kotierungs-
anforderungen. Die Unabhängigkeitsstandards der Gruppe
werden zudem regelmässig auf ihre Angemessenheit im
 Vergleich mit internationalen Best-Practice-Entwicklungen
überprüft.

Das Chairman’s and Governance Committee prüft einmal
im Jahr die Unabhängigkeit jedes Verwaltungsratsmitglieds
und berichtet dem Verwaltungsrat über seine Schlussfolgerun-
gen. Im Allgemeinen gilt ein Verwaltungsratsmitglied dann als
unabhängig, wenn es:
p nicht der Geschäftsleitung der Gruppe oder einer ihrer

Tochtergesellschaften angehört oder in den drei vorange-
gangenen Jahren angehört hat;

p weder Mitarbeiter noch Partner unserer Revisionsgesell-
schaft ist oder in den drei vorausgegangenen Jahren war;
und 

p keine wesentliche direkte oder indirekte Geschäftsbezie-
hung mit der Gruppe oder einer ihrer Tochtergesellschaf-
ten unterhält.

Als nicht unabhängig gilt ein Verwaltungsratsmitglied, das bei
einer Gesellschaft angestellt ist, in deren Entschädigungsaus-
schuss eines unserer Geschäftsleitungsmitglieder Einsitz hat
oder während der letzten drei Jahre hatte. Verwaltungsräte mit
nahen Familienmitgliedern, die nicht als unabhängig zu qualifi-
zieren sind, gelten ebenfalls nicht als unabhängig. Die Amts-
dauer eines Verwaltungsratsmitglieds ist kein Kriterium für
dessen Unabhängigkeit. Der Status als bedeutender Aktionär
gilt ebenfalls nicht als Unabhängigkeitskriterium, es sei denn,
die Beteiligung beträgt über 10% des Aktienkapitals der
Gruppe. Unsere Unabhängigkeitskriterien stimmen mit denje-
nigen des Swiss Code of Best Practice for Corporate Gover-
nance und der NYSE überein. Über die eigentlichen Unabhän-
gigkeitskriterien hinaus prüft das Chairman’s and Governance
Committee zudem, ob ein Verwaltungsratsmitglied trotz ander-
weitiger Engagements seinen Aufgaben in unserem Verwal-
tungsrat ausreichend Zeit widmen kann.

Bei der Beurteilung, ob zwischen einem Verwaltungsrats-
mitglied und der Gruppe eine wesentliche Geschäftsbeziehung
vorliegt, berücksichtigt das Chairman’s and Governance Com-
mittee im Speziellen folgende Faktoren:
p Volumen und Umfang der Transaktionen im Verhältnis zur

finanziellen Situation und zur Bonität des entsprechenden
Verwaltungsratsmitglieds oder Unternehmens, in dem das
Verwaltungsratsmitglied Partner oder Geschäftsleitungs-
mitglied ist oder an dem die betreffende Person eine sub-
stanzielle Beteiligung hält;

p die auf eine solche Transaktion anwendbaren Geschäfts-
bedingungen im Vergleich zu den Bedingungen, wie sie für
Transaktionen mit Gegenparteien von vergleichbarer Boni-
tät gelten;

p ob die Transaktionen die gleichen internen Genehmi-
gungsprozesse durchlaufen wie Transaktionen mit anderen
Gegenparteien;

p ob die Transaktionen im Rahmen der ordentlichen
Geschäftstätigkeit liegen; und
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p ob die Transaktionen auf eine Art und Weise strukturiert
sind und Bedingungen unterliegen, wie sie ohne weiteres
für eine andere Gegenpartei Anwendung fänden.

Urs Rohner gilt aufgrund seiner früheren Funktion als Chief
Operating Officer und General Counsel der Gruppe, die er bis
zur Generalversammlung im April 2009 innehatte, als nicht
unabhängig. Jassim bin Hamad J.J. Al Thani, Präsident des
Verwaltungsrats der Qatar Investment Bank, wurde aufgrund
des Umfangs der zahlreichen Geschäftsbeziehungen zwischen
der Gruppe und der Qatar Investment Authority (QIA), einer
staatlichen Gesellschaft mit engen Beziehungen zur Familie Al
Thani, sowie zwischen der Gruppe und der Familie Al Thani
für nicht unabhängig erklärt. Diese Geschäftsbeziehungen
könnten nach Auffassung der Gruppe einer bedeutenden
Geschäftsbeziehung im obgenannten Sinn entsprechen.

Die Credit Suisse ist ein global tätiges Finanzdienstleis-
tungsunternehmen. Viele ihrer Verwaltungsratsmitglieder oder
mit ihnen verbundene Gesellschaften unterhalten Bankbezie-
hungen mit uns. Mit Ausnahme der unten beschriebenen
Transaktionen werden alle diese Beziehungen im Rahmen der
üblichen Geschäftstätigkeit und zu Marktbedingungen einge-
gangen.
u Siehe «Anhang 28 – Organe und diesen nahestehende Perso-

nen und Unternehmen» in V – Konsolidierte Jahresrechnung –

Credit Suisse Group für weitere Ausführungen zu Transaktionen

mit Mitgliedern des Verwaltungsrats.

Im Februar 2011 erzielten wir eine definitive Vereinbarung mit
Qatar Holdings LLC (eine mit der QIA verbundene Gesell-
schaft) und The Olayan Group, die beide bedeutende Positio-
nen an Aktien der Gruppe halten, über die Emission von Tier 1
Buffer Capital Notes gegen Barzahlung oder im Austausch für
im Jahr 2008 emittierte Tier 1 Buffer Capital Notes. Der
Erwerb oder der Austausch wird frühestens im Oktober 2013
erfolgen, dem ersten Call-Datum der Tier 1 Capital Notes. Die
Tier 1 Buffer Capital Notes werden in Aktien der Credit Suisse
Group gewandelt, sollte die ausgewiesene Quote an Common

Equity Tier 1 unter 7% sinken. Die Gruppe kam zum Schluss,
dass dies eine bedeutende Transaktion darstellt. Sie erachtet
QIA (bzw. Qatar Holdings LLC) und The Olayan Group als
nahestehende Gesellschaften von Jassim bin Hamad J.J. Al
Thani beziehungsweise Aziz R.D. Syriani, was die Evaluation
der Bedingungen und Corporate Governance der Transaktion
anging. Der Verwaltungsrat (mit Ausnahme von Jassim bin
Hamad J.J. Al Thani und Aziz R. D. Syriani, die sich nicht am
Entscheidungsprozess beteiligten) beschloss, dass die Bedin-
gungen der Transaktion angesichts ihres Umfangs, der Art des
bedingten Pufferkapitals, für das kein etablierter Markt
bestand, sowie der Bedingungen der 2008 emittierten und von
QIA und The Olayan Group gehaltenen Tier 1 Capital Notes
als fair zu betrachten seien.
u Siehe «Ausgabe und Rückkauf von Kapitalinstrumenten» in III –

Treasury, Risiko, Bilanz und Ausserbilanz – Treasury Manage-

ment – Kapitalbewirtschaftung für weitere Informationen zu den

Bedingungen der Transaktion.

Präsident des Verwaltungsrats
Der Präsident des Verwaltungsrats koordiniert die Arbeit des
Verwaltungsrats und seiner Kommissionen und stellt einen
angemessenen Informationsfluss unter den einzelnen Mitglie-
dern sicher, damit diese ihre Verantwortung ordnungsgemäss
wahrnehmen können. Der Präsident des Verwaltungsrats übt
keine exekutiven Geschäftsführungsaufgaben aus. Mit Aus-
nahme des Chairman’s and Governance Committee gehört der
Präsident keiner Verwaltungsratskommission an. Allerdings
kann er als Gast ohne Stimmrecht an ausgewählten Kommis-
sionssitzungen und an den Sitzungen der Geschäftsleitung
teilnehmen. Er spielt eine wichtige Rolle in der Erarbeitung der
strategischen Geschäftspläne und Ziele und arbeitet eng mit
dem CEO bei der Erstellung der Nachfolgeplanung für wich-
tige Managementfunktionen zusammen.

Der Verwaltungsratspräsident vertritt die Gruppe gegen-
über dem Publikum, Aufsichtsbehörden, Investoren, Bran-
chenvereinigungen sowie anderen Anspruchsgruppen.
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Pflichten des Verwaltungsrats 
In Übereinstimmung mit dem OGR hat der Verwaltungsrat die
Geschäftsleitung der Gesellschaft sowie die Vorbereitung und
die Umsetzung der Beschlüsse des Verwaltungsrats und seiner
Kommissionen an bestimmte Geschäftsleitungsgremien oder
einzelne Geschäftsleitungsmitglieder delegiert, soweit dies
durch das Gesetz, im Besonderen Art. 716a und 716b des
Schweizerischen Obligationenrechts, und die Statuten erlaubt
ist.

Dem Verwaltungsrat obliegt die Gesamtleitung, die Auf-
sicht und Kontrolle der Gruppe. Er prüft regelmässig das Kon-
kurrenzumfeld und genehmigt die Strategie- und Finanzpläne.
An jeder ordentlichen Sitzung wird dem Verwaltungsrat über
die finanzielle Entwicklung, die Kapitalisierung, Finanzierungs-
und Liquiditätslage der Gruppe Bericht erstattet. Zusätzlich
erhält der Verwaltungsrat monatlich Unterlagen, worin die Ent-
wicklung der finanziellen Lage der Gruppe ausführlich darge-
stellt wird. Ferner erhält er vierteljährliche Berichte über die
Risikoentwicklung und verschiedene Zukunftsszenarien.
Schliesslich informiert die Geschäftsleitung den Verwaltungs-
rat regelmässig über andere wichtige Angelegenheiten und
besondere Vorkommnisse. Zwecks angemessener Erfüllung
ihrer Verantwortlichkeiten haben alle Verwaltungsratsmitglieder
Zugang zu sämtlichen die Gruppe betreffenden Informationen.

Der Verwaltungsrat prüft und beschliesst bedeutende Ver-
änderungen in der Organisation der Gruppe und übernimmt
eine aktive Rolle bei Akquisitionen, Verkäufen und grösseren
Investitionsvorhaben. Der Verwaltungsrat und seine Kommis-
sionen sind jederzeit nach eigenem Ermessen berechtigt, auf
Kosten der Gesellschaft externe Berater zu Themen in ihren
Aufgabengebieten beizuziehen. Der Verwaltungsrat führt ein-
mal jährlich eine Selbstbeurteilung durch, bei der er seine
eigene Leistung mit dem in seinem Reglement festgelegten
Mandat vergleicht, und legt die künftige Ziele sowie allfällige
Schwerpunktthemen und einen Arbeitsplan für das kommende
Jahr fest. 

Kommissionen des Verwaltungsrats

Anlässlich jeder Sitzung des Verwaltungsrats berichten die
Vorsitzenden der Kommissionen über ihre Aktivitäten. Zusätz-
lich können die Protokolle einschliesslich der dazugehörigen
Sitzungsunterlagen der Kommissionen jederzeit von allen Mit-
gliedern des Verwaltungsrats eingesehen werden.

Chairman’s and Governance Committee
Dem Chairman’s and Governance Committee gehören der
Präsident des Verwaltungsrats, der Vize-Präsident, die Präsi-
denten der Kommissionen des Verwaltungsrats sowie allfällige
weitere vom Verwaltungsrat bestimmte Mitglieder an. Es kann
auch nicht unabhängige Verwaltungsratsmitglieder umfassen.

Das Chairman’s and Governance Committee verfügt über
ein eigenes, vom Verwaltungsrat genehmigtes Reglement. Die
Sitzungen, an denen auch der CEO teilnimmt, finden in der
Regel einmal pro Monat statt. Der Vorsitzende kann darüber
hinaus weitere Mitglieder der Geschäftsleitung oder Fachspe-
zialisten zu den Sitzungen einladen.

Das Chairman’s and Governance Committee berät den Ver-
waltungsratspräsidenten und unterstützt ihn in der Vorberei-
tung der Verwaltungsratssitzungen. Ferner hat das Chairman’s
and Governance Committee die Aufgabe, Grundsätze zur Cor-
porate Governance zu erlassen beziehungsweise zu überprü-
fen und sie dem Verwaltungsrat zur Genehmigung zu unter-
breiten. Einmal jährlich beurteilt das Chairman’s and
Governance Committee die Unabhängigkeit der Verwaltungs-
ratsmitglieder und präsentiert seine Einschätzung dem Verwal-
tungsrat zur abschliessenden Beurteilung. Das Chairman’s and
Governance Committee ist zudem verantwortlich für die Eva-
luation, Rekrutierung und Nominierung neuer Verwaltungsrats-
mitglieder unter Berücksichtigung des geltenden internen
Anforderungsprofils sowie der anwendbaren gesetzlichen
Bestimmungen und Richtlinien.

Zudem sorgt das Chairman’s and Governance Committee
für die jährlich durch den Verwaltungsrat vorzunehmende Leis-
tungsbeurteilung des Verwaltungsratspräsidenten, des CEO
sowie der Mitglieder der Geschäftsleitung. Dabei nimmt der
Präsident an der Diskussion über seine eigene Leistung nicht
an der Sitzung teil. Das Chairman’s and Governance Commit-
tee schlägt dem Verwaltungsrat die Ernennung, die Entlassung
oder den Ersatz von Geschäftsleitungsmitgliedern vor. Es berät
ausserdem mit dem Präsidenten und dem CEO die Nachfol-
geplanung bezüglich wichtiger Funktionen in der Gruppe und
macht Vorschläge zur Besetzung dieser Positionen.
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Audit Committee
Das Audit Committee besteht aus mindestens drei Mitgliedern,
die allesamt unabhängig sein müssen. Unser Audit Committee
besteht aus fünf Mitgliedern, die alle unabhängig sind. 

Das Audit Committee verfügt über ein eigenes, vom Ver-
waltungsrat genehmigtes Reglement. Die Mitglieder des Audit
Committee unterliegen neben den für Verwaltungsratsmitglie-
der geltenden Unabhängigkeitserfordernissen weiteren Unab-
hängigkeitserfordernissen. So darf ein Mitglied des Audit
Committee weder eine mit der Gruppe verbundene Person
sein, noch darf es, abgesehen von der Entschädigung für
seine Verwaltungsrats- und Kommissionstätigkeit, weder
direkt noch indirekt, anderweitige Entschädigungen für Bera-
tungen oder Dienstleistungen von der Credit Suisse erhalten.
In Übereinstimmung mit dem Reglement müssen alle Mitglie-
der des Audit Committee über solide Kenntnisse im Finanz-
und Rechnungswesen verfügen. Darüber hinaus sollen sie
nicht Mitglieder des Audit Committee von mehr als zwei weite-
ren Gesellschaften sein, ausser der Verwaltungsrat befindet,
dass dies eine Mitgliedschaft im Audit Committee der Credit
Suisse nicht beeinträchtigt.

Des Weiteren verlangt die US Securities and Exchange
Commission (SEC), dass das Unternehmen offenlegt, ob eines
oder mehrere Mitglieder des Audit Committee als sogenannte
«Financial Experts» im Sinne von SOX gelten. Der Verwal-
tungsrat hat Peter F. Weibel und John Tiner als «Financial
Experts» bezeichnet.

Das Audit Committee trifft sich mindestens vierteljährlich
vor der Veröffentlichung der Quartalsergebnisse der Gruppe zu
Sitzungen. Darüber hinaus finden während des Jahres zusätz-
liche Sitzungen oder Telefonkonferenzen statt. An den Sitzun-
gen nehmen je nach Traktanden die zuständigen Vertreter der
Geschäftsleitung sowie der Leiter der Internen Revision und
Vertreter der externen Revisionsgesellschaft teil. Anlässlich
der meisten Sitzungen wird den internen und externen Reviso-
ren die Möglichkeit geboten, Themen mit dem Audit Commit-
tee ohne Beisein von Managementvertretern zu diskutieren.
Der Leiter der Internen Revision ist direkt dem Vorsitzenden
des Audit Committee unterstellt.

Die wichtigste Funktion des Audit Committee ist die Unter-
stützung des Verwaltungsrats in seiner Verantwortung für:
p die Überwachung und Beurteilung der Integrität der

Abschlüsse und der externen Darstellung der finanziellen
Situation sowie der operativen Resultate und des
Cashflows der Gruppe;

p die Überwachung der Prozesse der Gruppe hinsichtlich der
Wahrung eines angemessenen internen Kontrollsystems
sowie der Einhaltung der rechtlichen und regulatorischen
Vorschriften;

p die Beurteilung der Qualifikation, der Unabhängigkeit und
der Leistung der internen und der externen Revisoren; und

p die Prüfung der Angemessenheit der Prozesse bezüglich
finanzieller Berichterstattung und interner Buchhaltungs-
und Finanzkontrollen.

Das Audit Committee wird regelmässig über bedeutende Pro-
jekte zur Verbesserung der Schlüsselprozesse orientiert und
erhält zudem regelmässige Berichte über die wichtigsten
Gerichtsfälle und bedeutende aufsichtsrechtliche und Compli-
ance-Angelegenheiten. Das Audit Committee beaufsichtigt die
Arbeit der externen Revisionsgesellschaft und genehmigt
deren Beauftragung und Entschädigung für alle Aufgaben
innerhalb und ausserhalb des eigentlichen Revisionsmandats.
In diesem Zusammenhang hat die Kommission ein Reglement
erlassen, welches zur Wahrung der Unabhängigkeit der exter-
nen Revisionsgesellschaft beitragen soll. Das Reglement
beschränkt die Kategorien von Aufgaben, mit welchen die
Credit Suisse oder eine ihrer Tochtergesellschaften die Revisi-
onsgesellschaft betrauen darf, auf eigentliche Revisionstätig-
keiten und bestimmte Arten von Dienstleistungen ausserhalb
des Revisionsmandats, insbesondere revisionsnahe Dienstleis-
tungen, Dienstleistungen im Steuerbereich oder übrige
Dienstleistungen, soweit sie vom Audit Committee zum Voraus
bewilligt wurden. Alle weiteren Mandate müssen vom Audit
Committee einzeln bewilligt werden. Die externe Revisionsge-
sellschaft muss dem Audit Committee regelmässig über den
Umfang der ihr erteilten Mandate und der damit verbundenen
Honorare berichten. Weiter hat das Audit Committee spezielle
Regeln erstellt, welche die Prozesse für die Behandlung von
Hinweisen betreffend Probleme im Bereich Rechnungslegung,
interne Kontrolle oder Revisionsangelegenheiten regeln, ein-
schliesslich der Bereitstellung einer Hotline, über welche
Beschwerden vertraulich und anonym deponiert werden kön-
nen. Das Audit Committee führt jährlich eine Selbstbeurteilung
durch, anlässlich welcher es seine eigene Leistung im abge-
laufenen Jahr kritisch hinterfragt sowie die Zielsetzungen, ein-
schliesslich allfälliger Schwerpunktthemen, und einen Arbeits-
plan für das kommende Jahr verabschiedet.

Compensation Committee
Das Compensation Committee besteht aus mindestens drei
Mitgliedern, die allesamt unabhängig sein müssen. Unser
Compensation Committee besteht aus vier Mitgliedern, die alle
unabhängig sind.

Die Kommission verfügt über ein eigenes, vom Verwal-
tungsrat genehmigtes Reglement. Reglementgemäss finden
mindestens vier Sitzungen im Jahr statt. Zusätzliche Sitzungen
können jederzeit einberufen werden. Anlässlich der Hauptsit-
zung im Januar werden die Leistungen der Geschäftsbereiche
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und der betreffenden Managementteams beurteilt und die
gesamthaft zu entrichtenden variablen Vergütungen, die Bezüge
der Mitglieder der Geschäftsleitung sowie des Leiters der Inter-
nen Revision und bestimmter anderer Mitglieder der Direktion
festgelegt beziehungsweise dem Verwaltungsrat zur Genehmi-
gung vorgelegt. Weitere Aufgaben umfassen die Überarbei-
tung der Vergütungspraxis der Gruppe sowie neuer bezie-
hungsweise revidierter Vergütungsprogramme zuhanden des
Gesamtverwaltungsrats. Der Vorsitzende des Compensation
Committee entscheidet über die Teilnahme von Management-
vertretern an den Sitzungen der Kommission.

Das Compensation Committee wird in seiner Arbeit von
einem externen Anwalt (Nobel & Hug) sowie einem unabhän-
gigen Beratungsunternehmen (Johnson Associates, Inc.)
unterstützt. Die von Johnson Associates erbrachten Dienst-
leistungen beschränken sich ausschliesslich auf die Unterstüt-
zung des Compensation Committee. Das Compensation Com-
mittee setzt sich einmal jährlich mit seiner eigenen Leistung
auseinander und legt die Ziele sowie allfällige Schwerpunkt-
themen für das kommende Jahr fest.
u Siehe «Prozesse bezüglich Festsetzung der Vergütung» in Ver-

gütung für Informationen zur Vergütungspolitik der Credit Suisse

Group AG.

Risk Committee 
Das Risk Committee besteht aus mindestens drei Mitgliedern.
Es kann auch nicht unabhängige Mitglieder umfassen. Unser
Risk Committee besteht aus fünf Mitgliedern, die alle unab-
hängig sind.

Das Risk Committee verfügt über ein eigenes, vom Verwal-
tungsrat genehmigtes Reglement und trifft sich in der Regel vier-
mal pro Jahr. Zusätzliche Sitzungen können jederzeit einberufen
werden. Bei Bedarf werden Vertreter des Managements zu den
Sitzungen eingeladen. 

Die Hauptaufgabe der Kommission ist die Unterstützung
des Verwaltungsrats in der Beurteilung der verschiedenen Risi-
ken, denen die Gruppe ausgesetzt ist, sowie der Organisation
und der Prozesse in unserem Risikomanagement. Das Risk
Committee genehmigt bestimmte Risikolimiten und gibt Emp-
fehlungen zuhanden des Verwaltungsrats im Zusammenhang
mit dessen Aufgaben im Risikomanagement-Bereich ab, ein-
schliesslich der Überprüfung der wesentlichsten Prozesse des
Risikomanagements und der Angemessenheit der Eigenkapi-
talisierung. Das Risk Committee beurteilt einmal im Jahr seine
eigenen Leistungen und legt die Ziele sowie allfällige Schwer-
punktthemen für das kommende Jahr fest.
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Lebensläufe der Verwaltungsratsmitglieder

Urs Rohner
Jahrgang 1959
Schweizer
Staatsangehöriger

Urs Rohner ist seit der Generalversammlung 2011 vollamtli-
cher Präsident des Verwaltungsrats und Vorsitzender des
Chairman’s and Governance Committee. Von 2009 bis 2011
war er vollamtlicher Vize-Präsident des Verwaltungsrats und
Mitglied des Chairman’s and Governance Committee und des
Risk Committee. Von 2004 bis 2009 war Urs Rohner Mitglied
der Executive Boards der Credit Suisse Group AG und der
Credit Suisse AG, dies als General Counsel Credit Suisse
Group (2004–2009) und COO und General Counsel Credit
Suisse (2006–2009). Seine Amtszeit als Mitglied des Verwal-
tungsrats läuft an der Generalversammlung 2012 ab. Auf-
grund seiner früheren Tätigkeit im Gruppenmanagement
wurde er in Übereinstimmung mit den Unabhängigkeitsstan-
dards der Gruppe vom Verwaltungsrat für nicht unabhängig
erklärt. Weitere Informationen finden sich unter «Unabhängig-
keit».

Urs Rohner absolvierte ein Studium der Rechtswissen-
schaften an der Universität Zürich, das er 1983 abschloss.
1986 erwarb er das Anwaltspatent des Kantons Zürich und
1990 wurde er in New York als Anwalt zugelassen. Von 1983
bis 1988 war er in der Anwaltskanzlei Lenz & Stähelin in
Zürich und von 1988 bis 1989 bei Sullivan & Cromwell, einer
New Yorker Anwaltskanzlei, tätig. Von 1992 bis 1999 war er
Partner von Lenz & Stähelin. Von 2000 bis 2004 war er Vor-
standsvorsitzender und CEO von ProSieben und der ProSie-
benSat.1 Media AG.

Urs Rohner ist Stiftungsratspräsident der Credit Suisse
Foundation und Vorsitzender des Credit Suisse Research Insti-
tute sowie Mitglied des Vorstands von Economiesuisse, des
European Financial Services Roundtable und der European
Banking Group. Er ist Co-Vorsitzender des International Advi-
sory Board of the Moscow International Finance Center und
Mitglied im International Business Leaders Advisory Council
für den Bürgermeister von Beijing sowie im Institute Interna-
tional d’Etudes Bancaires. Urs Rohner ist ausserdem Vorsit-

zender des Advisory Board des Instituts für Volkswirtschafts-
lehre der Universität Zürich, Mitglied des Verwaltungsrats des
Zürcher Opernhauses und Stiftungsratsmitglied der Alfred
Escher-Stiftung und des Lucerne Festival.

Peter Brabeck-Letmathe
Jahrgang 1944
Österreichischer
Staatsangehöriger

Peter Brabeck-Letmathe ist seit 2008 Vize-Präsident des Ver-
waltungsrats, eine Funktion, die er bereits von 2000 bis 2005
ausübte. Er gehört dem Verwaltungsrat seit 1997 an und ist
seit 2008 Mitglied des Chairman’s and Governance Commit-
tee. Von 2008 bis 2011 war er Mitglied des Compensation
Committee. Beiden Gremien gehörte er bereits früher an: dem
Compensation Committee von 2000 bis 2005 und dem Chair-
man’s and Governance Committee von 2003 bis 2005. Seine
Amtszeit als Mitglied des Verwaltungsrats läuft an der Gene-
ralversammlung 2014 ab. In Übereinstimmung mit den Unab-
hängigkeitsstandards der Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat
für unabhängig erklärt.

Peter Brabeck-Letmathe studierte Wirtschaftswissenschaf-
ten an der Hochschule für Welthandel in Wien. Nach dem Stu-
dienabschluss im Jahr 1968 begann er seine Laufbahn in der
österreichischen Verkaufsgesellschaft von Nestlé SA. Während
seiner Karriere bei Nestlé SA nahm er verschiedene Aufgaben
in mehreren europäischen Ländern sowie in Lateinamerika
wahr. Seit 1987 ist er am Hauptsitz von Nestlé SA in Vevey
tätig. Seit 2005 ist Peter Brabeck-Letmathe Verwaltungsrats-
präsident der Nestlé SA. Zwischen 1997 und 2008 war er
zudem CEO.

Peter Brabeck-Letmathe ist Mitglied des Verwaltungsrats
der L’Oréal SA, Paris (seit 1997), sowie der Exxon Mobil Cor-
poration und der Delta Topco (Formel 1) (beide seit 2010).
Ausserdem ist er Mitglied des Gründungsausschusses des
Weltwirtschaftsforums und des European Round Table of
Industrialists.
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Jassim Bin Hamad J.J. 
Al Thani
Jahrgang 1982
Katarischer
Staatsangehöriger

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani ist seit 2010 Mitglied des
Verwaltungsrats. Seine Amtszeit läuft an der Generalversamm-
lung 2013 ab. Er wurde in Übereinstimmung mit den Unab-
hängigkeitsstandards der Gruppe vom Verwaltungsrat für nicht
unabhängig erklärt. Weitere Informationen finden sich unter
«Unabhängigkeit».

Seit April 2005 ist Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani Präsi-
dent des Verwaltungsrats der Qatar Islamic Bank. Er ist auch
Präsident von QInvest, der ersten in Qatar gegründeten isla-
mischen Investmentbank, QIB (UK), einer von der Qatar Isla-
mic Bank in London gegründeten islamischen Investmentbank,
Damaan Islamic Insurance Co. (BEEMA) und Q-RE LLC, einer
Versicherungs- und Rückversicherungsgesellschaft. Er ist Mit-
glied des Verwaltungsrats der Qatar Navigation Company, der
Qatar Insurance Company und der ARCAPITA Bank, Bahrain,
sowie CEO des Familienunternehmens Al Mirqab LLC, Qatar.

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani hat in Qatar studiert und
hat die Royal Military Academy, Sandhurst, Grossbritannien,
als Officer Cadet abgeschlossen.

Robert H. Benmosche
Jahrgang 1944
Amerikanischer
Staatsangehöriger

Robert H. Benmosche ist seit 2002 Mitglied des Verwaltungs-
rats und seit 2003 Mitglied des Compensation Committee.
Robert Benmosche trat im August 2009 aus dem Verwal-
tungsrat aus, nachdem er zum Präsidenten und CEO von
American International Group, Inc. (AIG) ernannt worden war.
Aufgrund von Änderungen im Geschäftsfeld von AIG konnte
Robert Benmosche dem Verwaltungsrat im April 2010 wieder
beitreten. Seine Amtszeit als Mitglied des Verwaltungsrats
läuft an der Generalversammlung 2013 ab. In Übereinstim-
mung mit den Unabhängigkeitsstandards der Gruppe wurde er
vom Verwaltungsrat für unabhängig erklärt.

Robert Benmosche ist Präsident und CEO von AIG, New
York. Er war Präsident des Verwaltungsrats und CEO von Met-
Life Inc., New York, seit der Demutualisierung der Gesell-
schaft im Jahr 2000 und von Metropolitan Life Insurance
Company, New York, von 1998 bis zu seiner Pensionierung
2006. Vor seinem Eintritt bei MetLife im Jahr 1995 arbeitete
Robert Benmosche während 13 Jahren bei PaineWebber, New
York. Robert Benmosche verfügt über einen BA-Abschluss in
Mathematik der Alfred University, New York, aus dem Jahr
1966.
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Noreen Doyle
Jahrgang 1949
Irische und amerikanische
Staatsangehörige

Noreen Doyle ist seit 2004 Mitglied des Verwaltungsrats und
Mitglied des Risk Committee seit 2009. In den Jahren 2007
und 2008 gehörte sie dem Audit Committee an, und von 2004
bis 2007 gehörte sie dem Risk Committee an. Noreen Doyle
hat als nicht exekutives Mitglied des Verwaltungsrats der bei-
den britischen Tochtergesellschaften Credit Suisse Internatio-
nal und Credit Suisse Securities Europe Limited auch die Lei-
tung der Audit Committee dieser Gremien inne. Ihre Amtszeit
als Mitglied des Verwaltungsrats läuft an der Generalversamm-
lung 2013 ab. In Übereinstimmung mit den Unabhängigkeits-
standards der Gruppe wurde sie vom Verwaltungsrat für unab-
hängig erklärt.

Noreen Doyle war von 2001 bis 2005 erste Vize-Präsiden-
tin und Leiterin Banking der Europäischen Bank für Wieder-
aufbau und Entwicklung (EBRD). Sie begann 1992 ihre Lauf-
bahn bei der EBRD als Leiterin Syndikatsgeschäfte, bevor sie
1994 zum Chief Credit Officer und 1997 zum Deputy Vice
President, Risk Management, ernannt wurde. Zuvor arbeitete
Noreen Doyle während 18 Jahren bei der Bankers Trust Com-
pany, wo sie in verschiedenen Funktionen in Houston, New
York und London tätig war.

Noreen Doyle erwarb 1971 einen BA in Mathematik am
College of Mount Saint Vincent, New York, und 1974 einen
MBA am Dartmouth College, New Hampshire.

Seit 2005 ist Noreen Doyle Mitglied des Verwaltungsrats
von Newmont Mining Corporation, QinetiQ Group Plc., einer
in England domizilierten, in der Verteidigungs- und Sicher-
heitstechnologie tätigen Gesellschaft, und Rexam Plc., einer
weltweit tätigen Konsumgüterverpackungsgesellschaft. Zudem
ist sie Mitglied des Beirats des Macquarie European Infra-
structure Fund und des Macquarie Renaissance Infrastructure
Fund.

Walter B. Kielholz
Jahrgang 1951
Schweizer
Staatsangehöriger

Walter B. Kielholz ist seit 1999 Mitglied des Verwaltungsrats, seit
2009 Mitglied des Compensation Committee und seit 2011 Mit-
glied des Chairman’s and Governance Committee. Von 2003 bis
2009 war er Präsident des Verwaltungsrats und von 1999 bis
2002 amtete er als Vorsitzender des Chairman’s and Governance
Committee. Seine Amtszeit läuft an der Generalversammlung
2012 ab. In Übereinstimmung mit den Unabhängigkeitsstandards
der Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat für unabhängig erklärt.

Walter Kielholz studierte Betriebswirtschaftslehre an der
Universität St. Gallen und schloss sein Studium 1976 mit dem
Lizenziat in Finanzwirtschaft und Rechnungswesen ab. 

Ausgangspunkt der beruflichen Laufbahn von Walter Kiel-
holz war die General Reinsurance Corporation in Zürich, wo er
nach Einsätzen in den USA, in Grossbritannien und Italien die
Verantwortung für das Marketing in Europa übernahm. 1986
wechselte er zur Credit Suisse, wo er innerhalb der Abteilung
Multinational Services für die Kundenbeziehungen zu grossen
Versicherungsgesellschaften zuständig war.

Walter Kielholz kam Anfang 1989 zur Swiss Re in Zürich
und wurde 1993 in die Geschäftsleitung berufen. Von 1997
bis 2002 war er CEO der Swiss Re. Seit 1998 ist er zudem
Mitglied des Verwaltungsrats der Swiss Re, dessen exekutiver
Vize-Präsident er zwischen 2003 und 2007 war. 2007 über-
nahm er die Funktion des Vize-Präsidenten, und seit Mai 2009
ist er Präsident des Verwaltungsrats der Swiss Re.

Walter Kielholz Vorstandsmitglied der Geneva Association, des
European Financial Roundtable und des Institute of International
Finance. Walter Kielholz war von 1998 bis 2005 und ist seit 2009
erneut Mitglied des International Business Leader Advisory Coun-
cil und Mitglied des International Advisory Panel, das die Monetary
Authority of Singapore bezüglich Reformen und Strategien des
Finanzsektors berät. Walter Kielholz ist ferner Mitglied und vor-
maliger Präsident der Stiftung Zukunft Schweiz und ein Senior
Advisor des Credit Suisse Research Institute. Schliesslich ist Wal-
ter Kielholz Mitglied der Zürcher Kunstfreunde, des Stiftungsrats
des Lucerne Festival und Präsident der Zürcher Kunstgesell-
schaft, welche das Zürcher Kunsthaus betreibt.
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Andreas N. Koopmann
Jahrgang 1951
Schweizer
Staatsangehöriger

Andreas N. Koopmann ist seit der Generalversammlung 2009
Mitglied des Verwaltungsrats und des Risk Committee. Seine
Amtszeit als Mitglied des Verwaltungsrats läuft an der Gene-
ralversammlung 2012 ab. In Übereinstimmung mit den Unab-
hängigkeitsstandards der Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat
für unabhängig erklärt.

Von 1982 bis 2009 bekleidete Andreas Koopmann füh-
rende Positionen bei der Bobst Group SA Lausanne, einem
weltweit führenden Anbieter von Produkten und Dienstleistun-
gen für die Verpackungsindustrie. So war er unter anderem
von 1995 bis Mai 2009 CEO und von 1998 bis 2002 auch
Mitglied des Verwaltungsrats des Unternehmens.

Andreas Koopmann verfügt über ein Diplom als Maschi-
neningenieur der Eidgenössischen Technischen Hochschule
(ETH) in Zürich (1976) und über einen MBA des IMD in Lau-
sanne (1978).

Von 2010 bis Februar 2012 war Andreas Koopmann Ver-
waltungsratspräsident der Alstom (Schweiz) AG. Seit 2010 ist
er auch Mitglied des Verwaltungsrats der Georg Fischer AG,
wo er im März 2012 das Amt des Verwaltungsratspräsidenten
übernahm. Seit 2003 ist Andreas Koopmann Mitglied des Ver-
waltungsrats von Nestlé SA, erster Vize-Präsident und Mit-
glied des Chairman’s and Corporate Governance Committee.
Andreas Koopmann ist überdies Mitglied des Verwaltungsrats
der CSD Group, eines führenden Schweizer Ingenieur- und
Beratungsunternehmens und war Vizepräsident von Swissmem
(bis März 2012), dem Verband der schweizerischen Maschi-
nen-, Elektro- und Metallindustrie. Andreas Koopmann war
von 1995 bis 1999 Mitglied des Verwaltungsrats der Credit
Suisse First Boston. Von 1999 bis 2007 war er Mitglied des
Beirats der Credit Suisse.

Jean Lanier
Jahrgang 1946
Französischer
Staatsangehöriger

Jean Lanier ist seit 2005 Mitglied des Verwaltungsrats und
des Audit Committee. Im Jahr 2011 wurde er ins Compensa-
tion Committee berufen. Seine Amtszeit als Mitglied des Ver-
waltungsrats läuft an der Generalversammlung 2014 ab. In
Übereinstimmung mit den Unabhängigkeitsstandards der
Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat für unabhängig erklärt.

Jean Lanier ist der frühere Vorstandsvorsitzende und
Group CEO von Euler Hermes, Paris. Er präsidierte zudem die
Verwaltungsräte der wichtigsten Tochtergesellschaften der
Euler Hermes. Diese Funktionen hielt er von 1998 bis 2004.
Davor war er von 1990 bis 1997 COO und Managing Director
von SFAC, einer Vorgängergesellschaft von Euler Hermes
SFAC, sowie von 1996 bis 1998 der Euler Group.

Jean Lanier begann seine Karriere 1970 in der Paribas-
Gruppe, wo er bis 1983 in verschiedenen Funktionen tätig war,
zuletzt als Senior Vice President der Paribas Group Finance Divi-
sion und als Senior Executive for North America in New York.
1983 wechselte er zur Pargesa-Gruppe, wo er von 1983 bis
1989 Präsident von Lambert Brussels Capital Corporation, New
York, war und von 1988 bis 1990 die Position des Managing
Director von Pargesa in Paris und Genf innehatte.

Jean Lanier erlangte 1969 seinen Abschluss als Ingenieur
an der Ecole centrale des arts et manufactures, Paris, und
1970 sein Master-of-Sciences-Diplom an der Cornell Univer-
sity, Ithaca, New York.

Jean Lanier ist Präsident des Verwaltungsrats von Swiss RE
Europe SA, Swiss RE International SE und Swiss RE Europe
Holdings SA sowie Mitglied der Prüfungs- und Risikoaus-
schüsse dieser Gesellschaften. Zudem ist er Ritter der Ehrenle-
gion in Frankreich und Stiftungsratsmitglied von «La Fondation
Internationale de l’Arche».
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Anton van Rossum
Jahrgang 1945
Niederländischer
Staatsangehöriger

Anton van Rossum ist seit 2005 Mitglied des Verwaltungsrats
und seit 2008 Mitglied des Risk Committee. Zuvor gehörte er
von 2005 bis 2008 dem Compensation Committee an. Seine
Amtszeit als Mitglied des Verwaltungsrats läuft an der Gene-
ralversammlung 2014 ab. In Übereinstimmung mit den Unab-
hängigkeitsstandards der Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat
für unabhängig erklärt.

Anton van Rossum war von 2000 bis 2004 CEO und Mit-
glied des Verwaltungsrats von Fortis sowie Verwaltungsratsprä-
sident der wichtigsten Tochtergesellschaften dieser Gruppe. 

Davor arbeitete er während 28 Jahren bei McKinsey and
Company, wo er eine Vielzahl von Top-Management-Bera-
tungsmandaten mit besonderem Schwerpunkt auf der Bank-
und Versicherungsbranche leitete. 1979 wurde er zum Partner
und 1986 zum Director ernannt.

Anton van Rossum studierte an der Erasmus-Universität,
Rotterdam, und erwarb dort 1965 einen Bachelor- und 1969
einen Master-Abschluss in Volks- und Betriebswirtschaft.

Er ist Mitglied des Aufsichtsrats von Munich Re, einer
internationalen Rück- und Erstversicherungsgesellschaft, und
Vorsitzender des Aufsichtsrats von Vopak NV, Rotterdam,
einer internationalen Öl-, Chemie- und LNG-Lagerhaltungsge-
sellschaft. Ausserdem ist er Mitglied des Verwaltungsrats von
Solvay S.A., Brüssel, eines international tätigen Chemie- und
Pharmazieunternehmens, Mitglied des Aufsichtsrats von
Rodamco Europe NV, Rotterdam, einer kommerziellen Immo-
biliengesellschaft, und Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Erasmus-Universität, Rotterdam. Weiter ist er Vorsitzender des
Niederländischen Wirtschaftsinstituts und engagiert sich in
einer Reihe philanthropischer und kultureller Organisationen.

Aziz R. D. Syriani
Jahrgang 1942
Kanadischer
Staatsangehöriger

Aziz R. D. Syriani ist seit 1998 Mitglied des Verwaltungsrats.
Er ist Vorsitzender des Compensation Committee (seit 2004)
sowie Mitglied des Chairman’s and Governance Committee
(seit 2003). Von 2003 bis 2007 war er zudem Mitglied des
Audit Committee. Seine Amtszeit als Mitglied des Verwal-
tungsrats läuft an der Generalversammlung 2013 ab. In Über-
einstimmung mit den Unabhängigkeitsstandards der Gruppe
wurde er vom Verwaltungsrat für unabhängig erklärt.

Aziz Syriani hat Rechtswissenschaften an der University of
St. Joseph in Beirut studiert, wo er 1965 das Lizenziat erwarb.
Ausserdem ist er Inhaber eines Master-of-Laws-Abschlusses
der Harvard University aus dem Jahr 1972. Er ist seit 1978
Präsident und seit 2002 CEO der Olayan Group. Die Olayan
Group ist ein privates Unternehmen, das in den Bereichen Dis-
tribution, Produktion und Finanzinvestitionen auf der ganzen
Welt tätig ist und zum Kreis der bedeutenden Aktionäre der
Gruppe gehört.

Weiter ist er seit 1983 Mitglied des Verwaltungsrats der
Occidental Petroleum Corporation, Los Angeles, dessen Audit
Committee er zurzeit präsidiert und wo er ausserdem Lead
Independent Director sowie Mitglied des Executive und des
Corporate Governance Committee ist.
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David W. Syz
Jahrgang 1944
Schweizer
Staatsangehöriger

David W. Syz ist seit 2004 Mitglied des Verwaltungsrats und
des Audit Committee. Seine Amtszeit als Mitglied des Verwal-
tungsrats läuft an der Generalversammlung 2013 ab. In Über-
einstimmung mit den Unabhängigkeitsstandards der Gruppe
wurde er vom Verwaltungsrat für unabhängig erklärt.

David Syz studierte Rechtswissenschaften an der Univer-
sität Zürich. Nach dem Studienabschluss und seiner Promo-
tion 1972 erwarb er 1973 einen MBA am INSEAD in Fontai-
nebleau. Danach startete er seine berufliche Karriere als
Direktionsassistent bei der Schweizerischen Bankgesellschaft
in Zürich und wechselte später in derselben Funktion zur Elek-
trowatt AG, Zürich. 1975 wurde er zum Finanzchef und vier
Jahre später zum Vorsitzenden der Geschäftsleitung der
Staefa Control System AG, Stäfa, ernannt. Von 1982 bis
1984 war er zudem Direktionspräsident der Cerberus AG,
Männedorf. 1985 kehrte David Syz als Direktor und Mitglied
der Geschäftsleitung, zuständig für den Unternehmensbereich
Industrie und Elektronik, zur Elektrowatt AG zurück. 1996
übernahm er die Funktion des CEO bei der Schweizerischen
Industrie-Gesellschaft Holding AG (SIG), Neuhausen. 

1999 ernannte ihn der Bundesrat zum Staatssekretär. Als
solcher leitete er das Staatssekretariat für Wirtschaft. 2004
trat er von dieser Funktion zurück. 

David Syz ist Präsident des Verwaltungsrats der Huber &
Suhner AG, Pfäffikon (seit 2005, davor seit 2004 Vize-Präsi-
dent), und der ecodocs AG, Zollikon (seit 2004). Ausserdem
ist er seit 2005 Präsident der Stiftung Klimarappen, welche
mit der Implementierung des CO2-Reduktionsprogramms im
Zusammenhang mit dem Kyoto-Protokoll beauftragt ist.

Richard E. Thornburgh
Jahrgang 1952
Amerikanischer
Staatsangehöriger

Richard E. Thornburgh ist seit 2006 Mitglied des Verwaltungs-
rats und des Risk Committee und seit 2009 beziehungsweise
2011 Vorsitzender des Risk Committee und Mitglied des
Chairman’s and Governance Committee und des Audit Com-
mittee. Seine Amtszeit als Mitglied des Verwaltungsrats läuft
an der Generalversammlung 2012 ab. In Übereinstimmung mit
den Unabhängigkeitsstandards der Gruppe wurde er vom Ver-
waltungsrat für unabhängig erklärt.

Richard Thornburgh ist seit 2006 Vize-Präsident von Cor-
sair Capital, einer Private-Equity-Gesellschaft.

Richard Thornburgh erlangte 1974 einen BBA an der Uni-
versity of Cincinnati und 1976 einen MBA an der Harvard
Business School und begann anschliessend seine Karriere im
Investment Banking bei The First Boston Corporation in New
York, einer Vorgängergesellschaft der Credit Suisse First Bos-
ton. 1995 wurde er zum Chief Financial and Administrative
Officer und zum Mitglied der Geschäftsleitung der Credit
Suisse First Boston ernannt. 1997 wurde er in das Group Exe-
cutive Board berufen, dem er bis 2005 angehörte. Von 1997
bis 1999 war Richard Thornburgh CFO der Credit Suisse
Group und von 1999 bis 2002 Vize-Präsident der Geschäfts-
leitung der Credit Suisse First Boston. Ausserdem war er von
Mai 2000 bis Ende 2002 CFO der Credit Suisse First Boston.
Von 2003 bis 2004 hatte er die Funktion des Group CRO
inne, bevor er 2004 zum Executive Vice Chairman der Credit
Suisse First Boston ernannt wurde.

Richard Thornburgh ist Mitglied des Verwaltungsrats von
Reynolds American Inc. (RAI), Winston-Salem, und The
McGraw-Hill Companies, New York (bei beiden seit 2011),
CapStar Bank, Nashville (seit 2008), und New Star Financial
Inc., Boston (seit 2006). Zudem ist er im Executive Committee
der University of Cincinnati Foundation und im Investment Com-
mittee der University of Cincinnati engagiert.
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John Tiner
Jahrgang 1957
Britischer
Staatsangehöriger

John Tiner ist seit der Generalversammlung 2009 Mitglied des
Verwaltungsrats und des Audit Committee. Seit der General-
versammlung 2011 hat er den Vorsitz des Audit Committee
inne und ist zudem Mitglied des Chairman’s and Governance
Committee und des Risk Committee. Seine Amtszeit als Mit-
glied des Verwaltungsrats läuft an der Generalversammlung
2012 ab. In Übereinstimmung mit den Unabhängigkeitsstan-
dards der Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat für unabhängig
und zum Financial Expert gemäss SOX erklärt.

John Tiner ist seit September 2008 CEO von Resolution
Operations LLP, einem privaten Beratungsunternehmen, das
Dienstleistungen für Resolution Ltd. erbringt. Resolution Ltd. ist
an der London Stock Exchange kotiert. Das Unternehmen kauft
und restrukturiert Firmen aus den Bereichen Lebensversicherun-
gen, Asset Management, allgemeine Versicherungen, Banking
und Finanzdienstleistungen. Diese Position hat er seit Septem-
ber 2008 inne. Von 2003 bis 2007 amtete John Tiner als CEO
der britischen Finanzaufsichtsbehörde (FSA). Er war dort 2001
als Managing Director zuständig für das Konsumenten-, Versi-
cherungs- und Anlagegeschäft. Während seiner Zeit bei der
FSA war er Mitglied des Committee of European Insurance and
Occupational Pensions Regulators sowie Präsident des Commit-
tee of European Securities Regulators – Standing Committee on
Accounting and Auditing. Bevor John Tiner zur FSA stiess, war
er bei Arthur Andersen als Managing Partner tätig und verant-
wortlich für das weltweite Finanzdienstleistungsgeschäft.

John Tiner ist Mitglied des Verwaltungsrats von Lucida Plc,
einer britischen Versicherungsgesellschaft, von Friends Provi-
dent Holdings und Friends Provident Plc, einer britischen
Lebensversicherungsgesellschaft, sowie Mitglied des Beirats
von Corsair Capital, eines Private-Equity-Unternehmens. Er ist
zudem Mitglied des Beirats des Centre for Corporate Reputa-
tion und Visiting Fellow an der Universität von Oxford.

In Anerkennung seiner Dienste für die Finanzindustrie
wurde John Tiner 2008 der Orden «Commander of the British
Empire» sowie im Jahr 2010 die Ehrendoktorwürde der Kings-
ton University, seiner ehemaligen Hochschule, verliehen.

Peter F. Weibel
Jahrgang 1942
Schweizer
Staatsangehöriger

Peter F. Weibel ist seit 2004 Mitglied des Verwaltungsrats,
des Chairman’s and Governance Committee und des Audit
Committee, dessen Vorsitzender er von 2004 bis zur General-
versammlung 2011 war. Peter Weibel hat sich entschieden an
der Generalversammlung 2012 als Mitglied des Verwaltungs-
rats zurückzutreten da er die interne Altersgrenze erreicht hat.
In Übereinstimmung mit den Unabhängigkeitsstandards der
Gruppe wurde er vom Verwaltungsrat für unabhängig und zum
Financial Expert gemäss SOX erklärt.

Nach Abschluss des Studiums der Wirtschaftswissen-
schaften an der Universität Zürich 1968 erhielt Peter Weibel
1972 sein Doktorat. Nach drei Jahren als Berater bei IBM
Schweiz stiess er 1975 zur Abteilung Central Accounting der
UBS. Später wurde er zum Senior Vice President der Corpo-
rate Banking Division ernannt. 1988 wurde er CEO von Revi-
suisse, einem Vorgängerunternehmen von Pricewaterhouse-
Coopers AG, Zürich, und war von 1998 bis 2001 Mitglied des
PricewaterhouseCoopers Global Oversight Board. 2003 trat er
von seiner Funktion als CEO von PricewaterhouseCoopers
AG, Zürich, zurück.

Peter Weibel ist Vorsitzender des Executive-MBA-Pro-
gramms der Universität Zürich, Mitglied des Verwaltungsrats
der Greater Zurich Area AG, des Swiss Advisory Council und
des Executive Committee der American Swiss Foundation
sowie Mitglied des Senior Advisory Council der Schweizerisch-
amerikanischen Handelskammer. Zudem ist er Stiftungsrat der
Careum Stiftung sowie Präsident der Pestalozzi-Stiftung, der
Braille without Borders Stiftung (Schweiz) und der Zürcher
Festspiele.
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Ehrenpräsident der Credit Suisse Group
Rainer E. Gut
Jahrgang 1932
Schweizer Staatsangehöriger
Rainer E. Gut wurde im Jahr 2000 zum Ehrenpräsidenten der
Credit Suisse Group ernannt, nachdem er von seinem seit
1986 gehaltenen Mandat als Präsident des Verwaltungsrats
zurückgetreten war. Rainer Gut war von 1981 bis 2005 Mit-
glied des Verwaltungsrats der Nestlé SA, von 1991 bis 2000
in der Funktion des Vize-Präsidenten und von 2000 bis 2005
in der Funktion des Präsidenten. 

Als Ehrenpräsident nimmt Rainer Gut keine Funktion inner-
halb der Corporate Governance der Gruppe ein. Er nimmt nicht
an den Sitzungen des Verwaltungsrats teil. 

Sekretäre des Verwaltungsrats
Pierre Schreiber
Joan E. Belzer

Geschäftsleitung

Mitglieder der Geschäftsleitung
Die Geschäftsleitung ist für das operative Management der
Gruppe verantwortlich. Sie erarbeitet die vom Verwaltungsrat
zu genehmigenden Strategiepläne für die Gruppe wie auch für
die Hauptgeschäftsbereiche und setzt sie anschliessend um.
Weiter überprüft und koordiniert sie bedeutende Initiativen,
Projekte und Geschäftsentwicklungen in den Divisionen,
Regionen sowie in den Shared-Services-Funktionen und

erlässt gruppenweit anwendbare Richtlinien. Die Zusammen-
setzung der Geschäftsleitung der Gruppe ist mit derjenigen der
Geschäftsleitung der Bank identisch. Per 1.  August 2011
ernannte der Verwaltungsrat Walter Berchtold zum Chairman
Private Banking und Hans-Ulrich Meister zum CEO Private
Banking. Hans-Ulrich Meister übernimmt diese neue Position
zusätzlich zu seiner Rolle als CEO Credit Suisse Schweiz. Wal-
ter Berchtold und Hans-Ulrich Meister gehören weiterhin der
Geschäftsleitung an.

Mitglieder der Geschäftsleitung

                                                                                                                                                                        Ernannt im Jahr                                        Funktion  

31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Brady W. Dougan, CEO                                                                                                                                                    2003                            CEO der Gruppe  

Osama S. Abbasi, CEO Region Asien-Pazifik                                                                                                                    2010                                 Regionalleiter  

Walter Berchtold, Vorsitzender Private Banking 1                                                                                                                2003           Vorsitzender Private Banking  

Romeo Cerutti, General Counsel                                                                                                                                       2009                   Leiter Shared Services  

Tobias Guldimann, CRO                                                                                                                                                    2004                   Leiter Shared Services  

Fawzi Kyriakos-Saad, CEO Region Europa, Naher Osten und Afrika                                                                                 2010                                 Regionalleiter  

Karl Landert, CIO                                                                                                                                                             2009                   Leiter Shared Services  

David R. Mathers, CFO                                                                                                                                                    2010                   Leiter Shared Services  

Hans-Ulrich Meister, CEO Private Banking und CEO Region Schweiz 2                                                                              2008           Divisionsleiter/Regionalleiter  

Antonio C. Quintella, CEO Region Nord- und Südamerika                                                                                                 2010                                 Regionalleiter  

Robert S. Shafir, CEO Asset Management                                                                                                                        2007                                Divisionsleiter  

Pamela A. Thomas-Graham, Chief Talent, Branding and Communications Officer                                                             2010                   Leiter Shared Services  

Eric M. Varvel, CEO Investment Banking                                                                                                                           2008                                Divisionsleiter  

1 Per 1. August 2011 zum Vorsitzenden Private Banking ernannt. 2 Per 1. August 2011 zum CEO Private Banking ernannt, zusätzlich zur aktuellen Funktion als CEO Region Schweiz.
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Lebensläufe der Geschäftsleitungsmitglieder

Brady W. Dougan
Jahrgang 1959
Amerikanischer
Staatsangehöriger

Brady W. Dougan ist seit 2007 CEO der Gruppe. Zuvor war er
CEO Investment Banking und als CEO Credit Suisse Nord- und
Südamerika tätig. Er ist seit 2003 Mitglied der Geschäftsleitung.

Brady Dougan schloss sein Wirtschaftsstudium an der Uni-
versität von Chicago 1981 mit einem BA ab und erlangte an
derselben Hochschule 1982 einen MBA in Finanzwesen. Er
begann seine Laufbahn im Derivatgeschäft von Bankers Trust,
bevor er 1990 zur Credit Suisse First Boston stiess. Dort lei-
tete er fünf Jahre lang das Aktiengeschäft und wurde 2001
zum Leiter des gesamten Wertschriftengeschäfts weltweit
ernannt. Von 2002 bis Juli 2004 war er Co-Präsident von
Institutional Securities bei der Credit Suisse First Boston und
von 2004 bis 2005 war er CEO von Credit Suisse First Boston
und nach dem Zusammenschluss mit der Credit Suisse im Mai
2005 war er bis 2007 CEO Investment Banking.

Brady Dougan ist seit 2005 Verwaltungsratsmitglied von
Humacyte Inc., einem Biotechnologieunternehmen.

Osama S. Abbasi
Jahrgang 1968
Britischer
Staatsangehöriger

Osama S. Abbasi ist CEO der Region Asien-Pazifik der Credit
Suisse und seit Oktober 2010 Mitglied der Geschäftsleitung.

Osama Abbasi hat die Wharton School of Business der
University of Pennsylvania mit dem Grad eines Bachelor of

Science im Fach Wirtschaftswissenschaften abgeschlossen.
Bevor er CEO der Region Asien-Pazifik der Credit Suisse
wurde, leitete er das Aktiengeschäft der Region Asien-Pazifik
und gehörte dem Global Equity Management Committee und
dem Management Committee der Division Investment Banking
an. Zuvor war Osama Abbasi Leiter Global Securities für Asien
ex Japan und Australien und verantwortlich für das Aktienge-
schäft und für das Geschäft mit festverzinslichen Anlagen
sowie Leiter von European Securities.

Osama Abbasi trat im Jahr 1996 in die Credit Suisse
Financial Products, die damalige für Derivate zuständige Toch-
tergesellschaft der Credit Suisse First Boston, ein, nachdem
er bei Bankers Trust verschiedene Positionen im Handel und
Marketing in den Bereichen Fixed Income und Aktien bekleidet
hatte.

Walter Berchtold
Jahrgang 1962
Schweizer
Staatsangehöriger

Walter Berchtold wurde per 1. August 2011 zum Chairman
Private Banking ernannt. Zuvor war er während fünf Jahren
CEO Private Banking bei der Credit Suisse. Er ist seit 2003
Mitglied der Geschäftsleitung.

Nach Erwerb seines Handelsdiploms stiess Walter Berch-
told 1982 zur Credit Suisse First Boston Services AG in Zürich
und wechselte ein Jahr später als Händler in den Bereich
Edelmetall- und Devisenoptionen der Valeurs White Weld SA
in Genf, die später in Credit Suisse First Boston Futures Tra-
ding SA umbenannt wurde. 1987 wurde er mit der Leitung
des Handelsteams Wandelnotes Japan betraut, und im darauf
folgenden Jahr übernahm er die Mitverantwortung für alle
Geschäftsaktivitäten der Credit Suisse First Boston Futures
Trading AG in Zürich.

1991 kam Walter Berchtold als Leiter Arbitrage im Wert-
schriftenhandel zur Schweizerischen Kreditanstalt, und 1992
wurde er zum Leiter Effektenhandel Derivate ernannt. 1993
leitete er den Bereich Wertschriftenhandel, und 1994 über-
nahm er die Gesamtverantwortung für den weltweiten Wert-
schriftenhandel und -verkauf der Schweizerischen Kreditan-
stalt.
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Von 1997 bis 2003 war Walter Berchtold Leiter Trading
and Sales bei der Credit Suisse First Boston Schweiz.
Anschliessend wurde er zum Country Manager ernannt und
war in dieser Funktion zuständig für das gesamte Schweizer
Geschäft der Credit Suisse First Boston. Von 2003 bis Juli
2004 war er Leiter Trading and Sales, Credit Suisse Financial
Services, und im April 2004 wurde er zum CEO Banking, Cre-
dit Suisse Financial Services, ernannt. Im Juli 2004 wurde er
CEO der Credit Suisse, eine Funktion, die er bis zum Zusam-
menschluss mit der Credit Suisse First Boston im Mai 2005
innehatte. Zwischen Mai und Dezember 2005 wurde er CEO
der Credit Suisse.

Walter Berchtold ist Mitglied des Vorstands der Schweize-
rischen Bankiervereinigung sowie mehrerer philanthropischer
und kultureller Stiftungen. 

Romeo Cerutti
Jahrgang 1962
Schweizer und italienischer
Staatsangehöriger

Romeo Cerutti ist seit April 2009 General Counsel der Gruppe
und Mitglied der Geschäftsleitung. Zuvor übte er von 2006 bis
2009 die Funktion des General Counsel der Division Private
Banking und von 2008 bis 2009 das Amt des globalen Co-
Leiters Compliance Credit Suisse aus.

Bevor Romeo Cerutti zur Credit Suisse stiess, war er von
2004 bis 2006 Partner der Group Holding von Lombard Odier
Darier Hentsch & Cie und von 1999 bis 2006 Head Corporate
Finance bei Lombard Odier Darier Hentsch & Cie. 

Von 1995 bis 1999 war Romeo Cerutti als Anwalt bei der
Anwaltskanzlei Homburger Rechtsanwälte in Zürich tätig und
von 1993 bis 1995 arbeitete er als Anwalt bei der Anwalts-
kanzlei Latham & Watkins in Los Angeles.

Romeo Cerutti studierte Rechtswissenschaften an der Uni-
versität Fribourg, wo er 1990 den Doktortitel erwarb. 1989
erhielt er die Anwaltszulassung des Kantons Zürich und 1992
die Anwaltszulassung des Staates Kalifornien. Romeo Cerutti
erwarb ausserdem den Titel eines Master of Laws an der Uni-
versity of California, School of Law, Los Angeles.

Romeo Cerutti gehört seit 2006 dem Stiftungsrat der Uni-
versität Fribourg an.

Tobias Guldimann
Jahrgang 1961
Schweizer
Staatsangehöriger

Tobias Guldimann ist seit Juni 2009 CRO der Credit Suisse.
Er ist seit 2004 als Group CRO Mitglied der Geschäftsleitung.

Er studierte Wirtschaftswissenschaften an der Universität
Zürich, wo er 1989 promovierte. Seine berufliche Karriere
begann er 1986 innerhalb der Internen Revision der Credit
Suisse, bevor er 1990 in den Investment-Banking-Bereich
wechselte. 1992 wurde er zum Leiter Derivatives Sales
bestimmt. 1993 folgte die Ernennung zum Leiter Treasury
Sales, und 1994 wurde er Leiter Global Treasury Coordination.
1997 war er für den Managementsupport des CEO der Credit
Suisse First Boston verantwortlich, bevor er 1998 zum Deputy
CRO der Credit Suisse Group ernannt wurde. Diese Funktion
übte er bis 2004 aus. Von 2002 bis 2004 leitete Tobias Gul-
dimann zusätzlich das Strategic Risk Management der Credit
Suisse.

Tobias Guldimann ist Stiftungsratsmitglied des International
Financial Risk Institute und dessen Präsident seit 2010.
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Fawzi Kyriakos-Saad
Jahrgang 1962
Britischer und libanesischer
Staatsangehöriger

Fawzi Kyriakos-Saad ist CEO der Region Europa, Naher Osten
und Afrika der Credit Suisse und seit dem 1. Juli 2010 Mit-
glied der Geschäftsleitung.

Fawzi Kyriakos-Saad besitzt einen Bachelor-Abschluss als
Bauingenieur der Amerikanischen Universität Beirut und einen
MBA der Columbia University, New York.

Bevor Fawzi Kyriakos-Saad seine Funktion als CEO der
Region Europa, Naher Osten und Afrika im Juli 2010 über-
nahm, war er CEO Russland, Gemeinschaft Unabhängiger
Staaten (GUS) und Türkei der Credit Suisse. Vor seinem Ein-
tritt in die Credit Suisse im Jahr 2006 war er in leitenden
Funktionen in den Bereichen Fixed Income und Emerging Mar-
kets bei J. P. Morgan Chase tätig. Zuvor war er während acht
Jahren bei Goldman Sachs in New York und London tätig.

Karl Landert
Jahrgang 1959
Schweizer
Staatsangehöriger

Karl Landert ist seit 2008 CIO der Credit Suisse und seit Juni
2009 Mitglied der Geschäftsleitung. Davor war er CIO Private
Banking. 2001 stiess er als Leiter Application Development
zur Credit Suisse AG und 2004 wurde er zum Leiter Informa-
tion Technology ernannt.

Bevor Karl Landert zur Credit Suisse stiess, war er von
1998 bis 2001 bei Novartis Pharma AG (Schweiz) als CIO und
Leiter Global IT tätig. Von 1985 bis 1998 übte er verschie-
dene Führungspositionen in den Bereichen Vertrieb und Sys-
temengineering bei IBM Schweiz aus.

Karl Landert schloss 1984 sein Studium der Physik an der
ETH Zürich ab.

Er ist im Vorstand des Swiss IT Leadership Forum, im Vor-
stand von ICT Switzerland und im Stiftungsrat der Stiftung IT-
Berufsbildung Schweiz.

David R. Mathers
Jahrgang 1965
Britischer
Staatsangehöriger

David R. Mathers ist CFO der Credit Suisse Group und seit
Oktober 2010 Mitglied der Geschäftsleitung.

David Mathers hat einen Masterabschluss in Naturwissen-
schaften der University of Cambridge, England.

Vor seiner Ernennung zum CFO war David Mathers von
2007 bis 2010 Leiter des Bereichs Finance und Chief Opera-
ting Officer der Division Investment Banking in New York und
London. Dabei war er zuständig für die Bereiche Finance,
Operations, Expense Management und Strategy des Invest-
ment Banking. Seine berufliche Laufbahn begann David
Mathers 1987 als Research-Analyst bei HSBC James Capel,
wo er 1997 zum Global Head of Equity Research ernannt
wurde. Er stiess 1998 zur Credit Suisse und bekleidete
diverse Führungspositionen im Aktiengeschäft wie Director of
European Research und Co-Leiter European Equities.

David Mathers ist Mitglied des Council der British-Swiss
Chamber of Commerce.
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Hans-Ulrich Meister
Jahrgang 1959
Schweizer
Staatsangehöriger

Hans-Ulrich Meister wurde per 1. August 2011 zum CEO Pri-
vate Banking ernannt. Ausserdem ist er seit September 2008
CEO Credit Suisse Switzerland und Mitglied der Geschäftslei-
tung. 

Hans-Ulrich Meister schloss sein Wirtschaftsstudium an
der Fachhochschule Zürich 1987 ab. Zudem absolvierte er
weiterführende Managementausbildungen an der Wharton
School, University of Pennsylvania (2000) und der Harvard
Business School (2002). 

Bevor er 2008 zur Credit Suisse stiess, war Hans-Ulrich
Meister rund 25 Jahre bei der UBS tätig. Zu den Funktionen,
die er während dieser Zeit ausübte, gehörten Leiter Firmen-
kundengeschäft der Region Zürich (1999 bis 2002), Leiter
Gross- und multinationale Kunden (2003 bis 2005) und Leiter
Business Banking (2005 bis 2007). 2002/2003 arbeitete er
von New York aus an gruppenweiten Projekten im Gebiet des
Vermögensverwaltungsgeschäfts. Von 2004 bis 2007 gehörte
Hans-Ulrich Meister dem Group Managing Board der UBS an.

Hans-Ulrich Meister ist Mitglied des Stiftungsrats des
Swiss Finance Institute (seit 2008).

Antonio C. Quintella
Jahrgang 1966
Brasilianischer
Staatsangehöriger

Antonio C. Quintella ist CEO der Region Nord- und Südame-
rika der Credit Suisse und seit dem 1. Juli 2010 Mitglied der
Geschäftsleitung.

Antonio Quintella besitzt einen BA in Wirtschaftswissen-
schaften der Pontifícia Universidade Católica in Rio de Janeiro
und einen MBA der London Business School. Antonio Quin-
tella kam 1997 von ING Barings als leitender Relationship
Banker zum Investment Banking der Credit Suisse. 2003
wurde er zum CEO Brasilien der Credit Suisse ernannt. In die-
ser Funktion leitete er den Ausbau der Geschäftstätigkeiten in
diesem wichtigen Markt, einschliesslich der Übernahme von
Hedging-Griffo, einem führenden unabhängigen Vermögens-
verwaltungs- und Private-Banking-Unternehmen in Brasilien,
im Jahr 2006.

Antonio Quintella ist Boardmitglied bei Febraban, der bra-
silianischen Bankenvereinigung, und Mitglied des Global Advi-
sory Council der London Business School.

Robert S. Shafir
Jahrgang 1958
Amerikanischer
Staatsangehöriger

Robert Shafir ist seit April 2008 CEO Asset Management und
seit August 2007 Mitglied der Geschäftsleitung. Bis Juli 2010
war er zudem CEO der Region Nord- und Südamerika der
Credit Suisse.

Er schloss sein Wirtschaftsstudium am Lafayette College,
Pennsylvania, 1980 mit einem BA ab und erlangte 1984 einen
MBA an der Columbia University, Graduate School of Busi-
ness, New York.

Robert Shafir stiess im August 2007 von Lehman Brothers
zur Credit Suisse. Während seiner 17-jährigen Tätigkeit bei
Lehman Brothers war er unter anderem Head of Equities
sowie Mitglied des Executive Committee. Zu seinen Führungs-
positionen gehörten ausserdem Head of European Equities
und Global Head of Equities Trading. Er spielte ferner eine
Schlüsselrolle beim Ausbau des Aktienbereichs von Lehman
Brothers zu einem globalen, institutionell orientierten
Geschäft. Davor arbeitete Robert Shafir bei Morgan Stanley
im Bereich Vorzugsaktien innerhalb der Fixed Income Division.

Robert Shafir ist im Verwaltungsrat der Cystic Fibrosis
Foundation und der Dwight School Foundation.
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Pamela A. Thomas-Graham
Jahrgang 1963
Amerikanische
Staatsangehörige

Pamela A. Thomas-Graham ist seit Januar 2010 Chief Talent,
Branding and Communications Officer und Mitglied der
Geschäftsleitung.

Bevor sie zur Gruppe stiess, war Pamela Thomas-Graham
von 2008 bis 2010 als Managing Director bei der Private-
Equity-Gruppe Angelo, Gordon & Co., einem in New York
ansässigen Investment Manager, tätig. Davor war sie von
2005 bis 2008 Group President bei Liz Claiborne Inc., einem
Grosshandelsgeschäft für Damenbekleidung. Von 1999 bis
2005 arbeitete Pamela Thomas-Graham bei NBC, wo sie Vor-
sitzende und Geschäftsführerin von CNBC Television und Lei-
terin von CNBC International war. Zudem war sie Vorsitzende
und Geschäftsführerin von CNBC.com. Von 1989 bis 1999
war Pamela Thomas-Graham bei der Beratungsfirma McKin-
sey & Company tätig.

Pamela Thomas-Graham erwarb 1985 an der Harvard Uni-
versity einen BA in Wirtschaft, machte 1989 ihren Abschluss
in Rechtswissenschaft an der Harvard Law School und besitzt
seit 1989 einen MBA der Harvard Business School.

Pamela Thomas-Graham ist Mitglied des Verwaltungsrats
der Clorox Company. Sie ist auch Mitglied des Council on
Foreign Relations und des Economic Club New York und sitzt
im Verwaltungsrat der New York City Opera und der Parsons
School of Design. Sie ist Mitglied des Visiting Committee für
die Harvard Business School.

Eric M. Varvel
Jahrgang 1963
Amerikanischer
Staatsangehöriger

Eric Varvel ist seit September 2009 CEO Investment Banking
(von September 2009 bis Juli 2010 «Acting CEO») und seit
Februar 2008 Mitglied der Geschäftsleitung.

Eric Varvel besitzt einen BA in Business Finance der Brig-
ham Young University, Utah.

Vor seiner derzeitigen Funktion war Eric Varvel CEO der
Region Europa, Naher Osten und Afrika der Credit Suisse,
während über drei Jahren Co-Leiter des Bereichs Global
Investment Banking und Leiter der Global Markets Solutions
Group in der Division Investment Banking der Credit Suisse in
New York. Davor hatte er während über 15 Jahren in der
Region Asien-Pazifik verschiedene Führungspositionen inne,
darunter Leiter Investment Banking and Emerging Markets
Coverage für Asien-Pazifik Ex-Japan und Leiter Fixed Income
Sales and Corporate Derivative Sales. In dieser Zeit war Eric
Varvel in Tokio, Jakarta und Singapur tätig.

Eric Varvel stiess 1990 zur Credit Suisse. Zuvor war er als
Analyst bei Morgan Stanley im Bereich Investment Banking in
New York und Tokio tätig.

Eric Varvel ist Verwaltungsratsmitglied der Qatar Exchange.
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Zusätzliche Informationen

Kontrollwechsel und Abwehrmassnahmen
Angebotspflicht
Vorbehältlich anders lautender Statutenbestimmungen ist
jeder, der direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit
Dritten 331/3% oder mehr der Stimmrechte einer kotierten
Gesellschaft – ob ausübbar oder nicht – erwirbt, verpflichtet,
ein Angebot für alle kotierten Beteiligungspapiere dieser
Gesellschaft zu unterbreiten. Die Statuten der Credit Suisse
Group AG enthalten keine anderslautende Bestimmung. Die
Schweizerische Übernahmekommission oder die Eidgenössi-
sche Finanzmarktaufsicht (FINMA) können unter bestimmten
Umständen Ausnahmen von der Angebotspflicht gewähren.
Wird keine Ausnahme gewährt, muss ein entsprechendes
Angebot gemäss den Vorschriften im BEHG und den ausfüh-
renden Verordnungen unterbreitet werden.

Kontrollwechselklauseln 
Mit Ausnahme einiger Bestimmungen in den Mitarbeiterbetei-
ligungsplänen betreffend bereits an Mitarbeitende zugeteilte
Ansprüche auf Aktien für den Fall eines Wechsels der Kon-
trolle über das Unternehmen bestehen keine anderen Klauseln
in Vereinbarungen oder anderen Dokumenten, die für den Fall
eines Kontrollwechsels Mitgliedern des Verwaltungsrats, der
Geschäftsleitung oder anderen Mitgliedern des Senior
Management ausserordentliche Vorteile vermitteln. Namentlich
bestehen für solche Fälle keine vertraglich vereinbarten
Abgangsentschädigungen. Ferner sehen die Arbeitsverträge
mit Mitgliedern der Geschäftsleitung oder anderen Mitgliedern
des Senior Management keinerlei ausserordentliche Vorteile
vor, welche durch einen Kontrollwechsel ausgelöst würden.

Interne und Externe Revision 
Die Revisionstätigkeit ist ein wichtiger Bestandteil der Corpo-
rate Governance bei der Gruppe. Sowohl Interne wie Externe
Revision haben eine Schlüsselfunktion inne, indem sie unab-
hängige Einschätzungen der Geschäftsabläufe und des inter-
nen Kontrollsystems der Gruppe abgeben.

Interne Revision
Die Interne Revision der Credit Suisse besteht aus rund 260
Mitarbeitenden, von denen mehr als 230 mit Revisionsaufga-
ben betraut sind. Der Leiter der Internen Revision, Heinz Lei-
bundgut, ist direkt dem Vorsitzenden des Audit Committee
unterstellt.

Die Interne Revision ist eine unabhängige und objektive
Prüf- und Beratungstätigkeit, deren Ziel es ist, Mehrwert zu

schaffen und die Geschäftsprozesse der Gruppe zu verbes-
sern. Mit ihrem systematischen und konsequenten Ansatz
bewertet und verbessert sie die Effizienz und Wirksamkeit des
Risikomanagements sowie der Kontroll- und Entscheidungs-
prozesse.

Die Interne Revision ist verantwortlich für die periodische
Durchführung von Revisionen im Rahmen der vom Audit Com-
mittee genehmigten Revisionsbestimmungen. Die Interne
Revision beurteilt in regelmässiger und unabhängiger Weise
die Risiken der einzelnen Geschäftstätigkeiten und berück-
sichtigt dabei Branchenentwicklungen, strategische und orga-
nisatorische Entscheidungen, Best Practice sowie regulatori-
sche Fragen. Anhand der Ergebnisse ihrer Beurteilung erstellt
die Interne Revision zuhanden des Audit Committee detaillierte
jährliche Revisionsziele, definiert die Schwerpunkte ihrer Revi-
sionstätigkeit und beantragt die dafür benötigten Ressourcen.

Im Bemühen um Best Practice vergleicht die Interne Revi-
sion ihre Methoden und Instrumente regelmässig mit denjeni-
gen vergleichbarer Unternehmen. Die zuständigen Manage-
mentteams sowie der Präsident des Verwaltungsrats und der
Vorsitzende des Audit Committee erhalten regelmässig ein-
zelne Berichte beziehungsweise Zusammenfassungen von
Berichten. Der Leiter der Internen Revision erstattet dem Audit
Committee mindestens vierteljährlich Bericht über seine Fest-
stellungen. Die Interne Revision koordiniert ihre Aktivitäten mit
der Tätigkeit der externen Revisionsgesellschaft, um den
Gesamtnutzen zu erhöhen.

Externe Revision
Unsere Revisionsstelle ist die KPMG AG (KPMG), Badeners-
trasse 172, 8004 Zürich, Schweiz. Das Revisionsmandat
wurde der KPMG erstmals für das Geschäftsjahr 1989/1990
erteilt. Die leitenden Revisoren sind Marc Ufer, Global Lead
Partner (seit 2010), der per Generalversammlung 2012 von
Anthony Anzevino abgelöst wird, Simon Ryder, Group Enga-
gement Partner (seit 2010), und Philipp Rickert, leitender
Bankrevisor (seit 2006), der in Übereinstimmung mit der Auf-
lage, leitende Revisoren alle fünf Jahre auszuwechseln, per
Generalversammlung 2012 von Mirco Liberto abgelöst wird.

Zusätzlich haben wir die BDO AG, Fabrikstrasse 50, 8031
Zürich, Schweiz, als besondere Revisionsstelle für die Abgabe
von rechtlich verlangten, besonderen Prüfungsbestätigungen
vor allem im Zusammenhang mit der Bewertung von Gesell-
schaften im Fall von qualifizierten Kapitalerhöhungen unter
Einbezug von Sacheinlagen.

Das Audit Committee überwacht und genehmigt die Hono-
rare, die die KPMG für ihre Dienstleistungen erhält.
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An externe Revisionsstelle bezahlte Honorare

                                                                                                                                                                                                                                     Verände-  

                                                                                                                                                                                                     2011           2010     rung in %  

An externe Revisionsstelle bezahlte Honorare (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Revisionsdienstleistungen 1                                                                                                                                                              40.3            44.0               (8)  

Revisionsnahe Dienstleistungen 2                                                                                                                                                       7.0            13.8             (49)  

Dienstleistungen im Steuerbereich 3                                                                                                                                                   6.9              7.8             (12)  

1 Die Honorare für Revisionsdienstleistungen umfassen die integrale Revision der konsolidierten und statutarischen Jahresrechnungen der Gruppe, die prüferische Durchsicht von
Zwischenberichten sowie Bestätigungs- und Einverständniserklärungen. Weiter sind darin alle Dienstleistungen für Prüfungen und Bescheinigungen in Bezug auf die aufsichtsrechtlichen
Berichterstattungen der Gruppe und ihrer Tochtergesellschaften enthalten. 2 Revisionsnahe Dienstleistungen umfassen hauptsächlich: (i) Berichte im Zusammenhang mit der Einhaltung
oder der Berechnung vertraglicher Vereinbarungen; (ii) Beratung zur Rechnungslegung; (iii) Prüfung von Private-Equity-Fonds und Vorsorgeplänen; und (iv) aufsichtsrechtliche
Beratungsdienstleistungen. 3 Dienstleistungen im Steuerbereich betreffen die Einhaltung des Steuerrechts sowie Beratungsdienstleistungen, einschliesslich: (i) die Erstellung und/oder
Prüfung von Steuererklärungen der Gruppe und ihrer Tochtergesellschaften; (ii) die Unterstützung bei Steuerprüfungen und Steuerrekursen; sowie (iii) Bestätigungen bezüglich des
Qualified Intermediary Status der Gruppengesellschaften.

Vertreter der KPMG nehmen an allen Sitzungen des Audit
Committee teil. An jeder Sitzung berichtet die KPMG über die
Resultate ihrer Revisionstätigkeiten. Das Audit Committee
genehmigt jedes Jahr den Revisionsplan der KPMG und beur-
teilt die Leistung der KPMG und ihrer leitenden Prüfer. Das
Audit Committee empfiehlt dem Verwaltungsrat die Ernennung
oder den Ersatz der Revisionsgesellschaft, vorbehältlich der
Genehmigung durch die Generalversammlung.

Die KPMG erstattet dem Audit Committee mindestens ein-
mal jährlich Bericht über ihre Unabhängigkeit. Das Audit Com-
mittee hat ausserdem eine Richtlinie über die Verpflichtung
von Revisionsgesellschaften erlassen, welche eine angemes-
sene Unabhängigkeit der externen Revisionsgesellschaft
gewährleisten soll. Die Richtlinie beschränkt die Kategorien
von Aufgaben, mit welchen die Credit Suisse oder eine ihrer
Tochtergesellschaften die KPMG betrauen darf, auf eigentli-
che Revisionstätigkeiten oder bestimmte zulässige Arten von
Dienstleistungen ausserhalb des Revisionsmandats, insbeson-
dere revisionsnahe Dienstleistungen, Dienstleistungen im
Steuerbereich oder übrige Dienstleistungen, soweit sie vom

Audit Committee zum Voraus bewilligt wurden. Alle weiteren
Mandate müssen vom Audit Committee einzeln bewilligt wer-
den. Alle der KPMG im Laufe des Jahres 2011 erteilten Man-
date wurden ordnungsgemäss bewilligt. Die KPMG muss dem
Audit Committee regelmässig über den Umfang der ihr erteil-
ten Mandate und der damit verbundenen Honorare berichten.

Gebühren im Zusammenhang mit American Depositary
Shares
Gebühren und Belastungen für ADS-Halter
Im Einklang mit den Bestimmungen der Depotvereinbarung
(Deposit Agreement) kann die Deutsche Bank Trust Company
Americas als qADS-Depotinstitut die ADS-Halter direkt oder
indirekt mit Gebühren bis zur Höhe der unten aufgeführten
Beträge belasten.  Nach einem Ausschreibungsverfahren ver-
längerte die Gruppe mit der Unterzeichnung eines Engage-
ment Letter im Juni 2011 das Mandat der Deutsche Bank
Trust Company Americas als Depotinstitut um weitere fünf
Jahre.
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Gebühren und Belastungen für ADS-Halter

Gebühren                                           

USD 5 (oder weniger) pro                    Für die Ausgabe von ADS, einschliesslich Ausgaben von Aktienausschüttungen, Aktiendividenden, Aktiensplits
100 ADS (oder ein Teil davon)              und sonstigem Eigentum; für ADS-Ausgaben aufgrund der Ausübung von Rechten; und für die Einreichung von
                                                         Aktien zur Vernichtung und für die Rücknahme von Aktien.

USD 2 pro 100 ADS                           Für jede Barausschüttung an eingetragene ADS-Eigentümer, wie auch beim Verkauf von Rechten oder anderen
                                                         Ansprüchen.

Registrierungs- oder                            Für die Übertragung und Eintragung der Aktien in unser Aktienregister an die/von der Depotstelle oder ihres
Übertragungsgebühren                         Agenten, wenn der Eigentümer Aktien entnimmt oder hinterlegt.

Spesen                                               

Aufwendungen der Depotstelle             Für Kabel, Telex und Fax-Übermittlungen (falls ausdrücklich im Depotvertrag vorgesehen); und für den Wechsel
                                                         von Fremdwährung in US-Dollar.

Steuern und sonstige                           Bezahlt nach Bedarf an die Depotstelle oder die Depotbank, welche bestimmte Spesen auf ADS oder auf der ADS
staatliche Abgaben                              zugrunde liegenden Aktien bezahlen, beispielsweise Aktienübertragungssteuern, Stempelsteuer oder allfällige
                                                         Zinsen oder Strafen.

Sonstige Spesen                                 Bezahlt nach Bedarf an die Depotstelle oder ihre Agenten für die Verwaltung der hinterlegten Aktien.

Das Depotinstitut holt seine Gebühren für die Lieferung und
den Verzicht von ADS direkt bei den Investoren ein, welche
Aktien deponieren oder auf ADS verzichten zwecks Auslö-
sung, oder von Drittparteien, welche in deren Auftrag handeln.
Das Depotinstitut holt Gebühren für die Verteilung an Halter
ein durch Abzug dieser Gebühren vom zu verteilenden Betrag
oder durch Verkauf eines Anteils des verteilbaren Eigentums
zwecks Zahlung der Gebühren. Das Depotinstitut kann die
Erbringung gebührenpflichtiger Leistungen grundsätzlich bis
zur erfolgten Bezahlung dieser Leistungen verweigern.

Zahlungen des Depotinstituts an die Gruppe
Im Jahr 2011 hat das Depotinstitut USD 52 563 für NYSE-
Kotierungsgebühren an die Gruppe gezahlt. Im Rahmen des
neuen Mandatvertrags mit der Gruppe hat sich das Depotin-
stitut verpflichtet, im Jahr 2012 und danach bestimmte Zah-
lungen an die Gruppe zu leisten. Das Depotinstitut hat zudem
vertraglich zugesichert, bestimmte Dienstleistungen in Bezug
auf das ADS-Programm kostenfrei zu erbringen. 
Unter bestimmten Umständen, einschliesslich der Abberufung
des Depotinstituts oder der Einstellung des ADS-Programms
durch die Gruppe, ist die Gruppe verpflichtet, bestimmte an

die Gruppe gezahlte Beträge zurückzuzahlen und das Depot-
institut für geleistete Zahlungen oder für im Namen der
Gruppe erbrachte Dienstleistungen zu entschädigen.

Liquidation
Nach Schweizer Recht und gemäss ihren Statuten kann die
Gesellschaft jederzeit durch Beschluss der Generalversamm-
lung aufgelöst werden. Ein entsprechender Beschluss bedarf:
p einer qualifizierten Mehrheit von mindestens drei Vierteln

der an der Generalversammlung abgegebenen Stimmen im
Falle einer Auflösung durch Liquidation; und

p einer qualifizierten Mehrheit von mindestens zwei Dritteln
der vertretenen Stimmen sowie einer absoluten Mehrheit
des Nennwerts der an der Generalversammlung vertrete-
nen Aktien in sonstigen Fällen.

Eine Auflösung durch gerichtliche Verfügung ist im Falle eines
Konkurses möglich. Nach Schweizer Recht werden Über-
schüsse, die aus einer Liquidation (nach Begleichung aller
Forderungen aller Gläubiger) hervorgehen, unter die Aktionäre
im Verhältnis des einbezahlten Nennwerts der von ihnen
gehaltenen Aktien verteilt.
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Verantwortungsbewusstes Vergütungskonzept 

Erfolgsabhängig

p Im Branchenvergleich verantwor-
tungsbewusste Vergütungsniveaus
für 2011

p Gruppenweite variable Vergütung
41% tiefer

p Variable Vergütung für die
Geschäftsleitung 57% tiefer und für
den CEO 69% tiefer

Langfristig

p Leistungsbedingungen für die Nut-
zung aufgeschobener Instrumente,
mit denen die Interessen der Mitar-
beitenden und der Aktionäre in Ein-
klang gebracht werden

p 49% der gruppenweiten variablen
Vergütung aufgeschoben

p Keine variable Barvergütung für die
Geschäftsleitung

Risikobewusst und 
kapitaleffizient

p Zuteilung aufgeschobener Ansprü-
che mit Leistungskriterien für mehr
als 6 000 Mitarbeitende

p Mindestens 50% der Aktienansprü-
che unterliegen Rückzahlungsbe-
stimmungen bei Managing Directors
und weiteren ausgewählten Mitar-
beitenden

p Der neue PAF2-Plan trägt zum
 Risikoabbau und zur Steigerung der
Kapitaleffizienz bei

Vergütung
Überblick

In diesem Vergütungsbericht beschreiben wir unseren Vergü-
tungsansatz und legen die Vergütung für 2011 offen. Der Ver-
gütungsbericht ist in die folgenden Unterkapitel gegliedert:
p Ziele und Prozesse bezüglich Festsetzung der Vergütung;
p Vergütungssystem;
p Vergütung der Geschäftsleitung;
p Vergütung des Verwaltungsrat;
p Gesamtvergütung für die Gruppe; und
p Vergütungspläne aus früheren Jahren.
Die Gruppe ist einer fairen, ausgewogenen und leistungsori-
entierten Vergütungspraxis verpflichtet, welche die langfristi-
gen Interessen von Mitarbeitenden und Aktionären in Einklang
bringt. Wir sind der Überzeugung, dass Mitarbeitende belohnt
werden sollen, die für die Bank und ihre Aktionäre nachhalti-
gen Mehrwert erarbeiten. Wir wollen in der Branche im Hin-
blick auf verantwortungsbewusste Vergütungspraktiken eine
Vorreiterrolle einnehmen.

Im Geschäftsjahr 2011 haben wir die im Ermessen lie-
gende variable Vergütung verringert, um der schwächeren
absoluten Performance der Gruppe gegenüber dem Vorjahr
Rechnung zu tragen. Die variablen Vergütung war 2011 um
41% niedriger als im Vorjahr. Die gesamte variable Vergütung
der derzeitigen Mitglieder der Geschäftsleitung lag um 57%
und die variable Vergütung des CEO um 69% unter dem Vor-
jahresniveau. Wir sind der Auffassung, dass Höhe und Form
der variablen Vergütung für das Jahr 2011 die unmittelbare
Verantwortung insbesondere unserer Führungskräfte für die

Ertragslage und die Entwicklung des Aktienkurses reflektiert
und den Aktionärsinteressen Rechnung trägt. 

Angesichts des weiterhin schwierigen Geschäfts- und Markt-
umfelds im Jahr 2011 nahmen wir Änderungen an unserem Ver-
gütungsplan vor, um zur Kapitaleffizienz und zum Risikomanage-
ment im Rahmen unserer Gesamtstrategie beizutragen und um
zusätzlichen aufsichtsrechtlichen Auflagen gerecht zu werden. Die
wichtigsten Änderungen betreffen die Anspruchsberechtigung
und die Struktur für aufgeschobene Vergütungen.

2011 wurde die gesamte aufgeschobene variable Vergü-
tung in Form von Aktienansprüchen, Performance-Share
Ansprüchen und Partner-Asset-Facility-2011-Ansprüchen
(PAF2) zugeteilt. Es erfolgten keine neuen Zuteilungen mehr
unter dem 2009 eingeführten Bargeld-basierten Adjustable
Performance Plan. Wie in der Vergangenheit und in Überein-
stimmung mit den Erwartungen der Aufsichtsbehörden, haben
wir einen substanziellen Anteil (65%) der aufgeschobenen
variablen Vergütungen in Form von aktienbasierten Ansprü-
chen zugeteilt. Die für 2011 zugeteilte aktienbasierte Vergü-
tung ist vergleichbar mit den für 2010 gewährten Ansprüchen,
aber für 2011 ist sie bei Managing Directors, Directors und
anderen ausgewählten Mitarbeitergruppen grösstenteils an
Rückzahlungsbestimmungen geknüpft, die auf bestimmten
Leistungsbedingungen beruhen. Zudem wurde die Übertra-
gungsperiode für Aktienansprüche und Performance-Share
Ansprüche von vier auf drei Jahre verkürzt und somit branchen-
üblicher gestaltet. Die PAF2-Ansprüche wurden Managing
Directors und Directors gewährt und machten rund 35% der
2011 zugeteilten aufgeschobenen variablen Vergütung aus. 
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Der PAF2-Plan dient nicht nur als Vergütungsinstrument, son-
dern trägt auch zur Risikominderung und zur Kapitaleffizienz
der Gruppe bei, indem das Risiko von der Gruppe auf die Mit-
arbeitenden übertragen wird. Wenn man die Performance-
Share Ansprüche und die PAF2-Ansprüche zusammen nimmt,
erhielten über 6 000 Mitarbeitende aufgeschobene Vergütung,
die an bestimmte Leistungsbedingungen geknüpft ist. In der
gesamten Gruppe wurden 49% der variablen Vergütungen für
2011 aufgeschoben und an künftige Leistungskriterien
geknüpft. Zum vierten Mal in Folge erhielten die Mitglieder der
Geschäftsleitung keine variable Vergütung in Form von Bar-
geld, die gesamte variable Vergütung für 2011 wurden aufge-
schoben.

Die Änderungen unseres Vergütungsplans für 2011 und
die Offenlegung der Vergütung 2011 stehen im Einklang mit
den Auflagen der für uns massgeblichen Aufsichtsbehörden
und tragen den Rückmeldungen der Aktionäre Rechnung.

Da die Aufsichtsbehörden weiterhin ihr Augenmerk darauf
richten, wie Risikoaspekte bei der Vergütung berücksichtigt
werden, haben wir zudem den Prozess zur Beurteilung von
Vergütung und Risiko bestimmter Mitarbeitergruppen verfei-
nert. Damit wollen wir gewährleisten, dass geeignete Anreize
und angemessene Kontrollmechanismen bestehen, die das
Eingehen exzessiver Risiken vermeiden. Der Vergütungsbe-
richt 2011 enthält erweiterte Ausführungen hinsichtlich Risiko
und Vergütung entsprechend den neuen Anforderungen bei
der Offenlegung der Vergütung (Säule 3) des Basler Aus-
schusses für Bankenaufsicht (Basler Ausschuss) und den
zusätzlichen Leitlinien der Eidgenössischen Finanzmarktauf-
sicht (FINMA).
Als Reaktion auf Rückmeldungen von Aktionären haben wir die
Transparenz in Bezug auf die Verknüpfung zwischen der
 Vergütung der Geschäftsleitung und dem Erfolg der Gruppe
weiter erhöht. Auch wurde die Offenlegung bezüglich der Aus-
gabe von Aktien und der aus aktienbasierten Vergütungs -
plänen resultierenden Verwässerung verbessert. 

Das Compensation Committee ist überzeugt, dass dieser
Bericht die Art und Weise, wie es die Vergütung für 2011
überprüft beziehungsweise genehmigt hat, korrekt wiedergibt.
Die Tätigkeit des Compensation Committee erfolgte in Über-
einstimmung mit den im Organisations- und Geschäftsregle-
ment (OGR) und im Reglement des Compensation Committee
enthaltenen Verantwortlichkeiten.

Der Verwaltungsrat begrüsst und unterstützt den Einbezug
der Aktionäre in die Entschädigungsdiskussionen. Wie bereits
in den Vorjahren hat er beschlossen, den vorliegenden Vergü-
tungsbericht an der Generalversammlung – in Übereinstim-
mung mit den Empfehlungen des Swiss Code of Best Practi-
ces for Corporate Governance – den Aktionären konsultativ zur
Abstimmung vorzulegen.

Vergütungssystem

Vergütungsziele
Für den langfristigen Erfolg der Gruppe ist es von grosser
Bedeutung, eine umfassende Personalstrategie zu verfolgen,
um talentierte Mitarbeiter zu rekrutieren, zu binden, zu beloh-
nen und zu motivieren. Die Vergütung stellt in unserer Mitar-
beiterstrategie eine Schlüsselkomponente dar und zielt darauf
ab, die Interessen unserer Mitarbeitenden und Aktionäre in
Einklang zu bringen. Es ist unser Ziel, für eine Vergütungspra-
xis und für Vergütungspläne zu sorgen, die:
p ein leistungsorientiertes Umfeld fördern, das herausra-

gende Leistungen sowohl kurzfristig als auch langfristig
belohnt und das den Werten unseres Unternehmens ent-
spricht;

p es der Gruppe erlauben, Mitarbeitende, die ihre Ziele inte-
ger und fair verfolgen, zu rekrutieren und zu binden,;

p ein ausgewogenes Verhältnis zwischen fester und variabler
Vergütung gewährleisten, das den Stellenwert und die Ver-
antwortung der jeweiligen Funktion der Mitarbeitenden im
Tagesgeschäft berücksichtigt und zur Förderung ange-
messener Verhaltensweisen und Handlungen beiträgt;

p ein angemessenes Risikoverhalten fördern und unsere
Compliance- und Kontrollkultur der Gruppe stärken;

p die Mit- und Zusammenarbeit innerhalb der Gruppe
 stärken;

p den langfristigen Erfolg der Gruppe berücksichtigen und
für unsere Aktionäre einen nachhaltigen Mehrwert schaf-
fen; und

p regelmässig überprüft und von einem unabhängigen
 Compensation Committee bestätigt werden.

Die Gruppe verfolgt in Übereinstimmung mit den oben aufge-
führten Zielsetzungen einen Gesamtvergütungsansatz basie-
rend auf einer festen und einer variablen Vergütung. Wie die-
ser Mix bei einzelnen Mitarbeitenden ausfällt, hängt von deren
Position, Geschäftsbereich und Standort ab. Die feste Vergü-
tung beinhaltet das Basissalär, das sich nach der Position,
Erfahrung und Fähigkeit der Mitarbeitenden sowie nach der
Marktpraxis richtet. Die Zuteilung der variablen Vergütung wird
jährlich nach dem Ermessen der Gruppe vorgenommen und
variiert in Abhängigkeit von den Ergebnissen der Gruppe und
des Geschäftsbereichs sowie von der individuellen Mitarbeiter-
leistung. Die variable Vergütung erfolgt in bar und in Form von
aufgeschobenen Ansprüchen; der aufgeschobene variable
Vergütungsanteil unterliegt verschiedenen Bestimmungen und
Leistungskriterien. Der Gesamtvergütungsansatz der Gruppe,
der die Vergütungsstruktur für 2011 widerspiegelt, ist in der
nachstehenden Tabelle dargestellt. 
u Siehe «Vergütungssystem» für weitere Informationen.



Corporate Governance und Vergütung

Vergütung

195

Gesamtvergütungsansatz

Fixe Vergütung

Basissalär

Die Salärniveaus hängen von der
Funktion ab und beruhen auf einer

konkurrenzfähigen Vergütung

Variable Vergütung

Aufgeschobene Vergütung

Diskretionäre variable Incentive Awards basieren auf dem Erfolg der Gruppe, der Division,
der individuellen Leistung und den marktüblichen Vergütungsniveaus

Frei verfügbare Bar-
geldvergütung Aktienansprüche Performance-Share-

Ansprüche 
Partner Asset 
Facility 2011

Die Gruppe strebt verantwortungsbewusste Vergütungsprakti-
ken und -pläne an, die auf eine faire, marktgerechte und leis-
tungsabhängige Vergütung ausgerichtet sind und gleichzeitig
prinzipienstarkes Verhalten und Handeln fördern. Das Vergü-
tungssystem unterstützt die Ziele der Gruppe, indem es das
wohlerwogene Eingehen von Risiken und die Einhaltung
anwendbarer Gesetze, Richtlinien und Vorschriften fördert und
dafür sorgt, dass die Kapitalausstattung und der langfristige
wirtschaftliche Erfolg der Gruppe berücksichtigt werden.

Prozesse bezüglich Festsetzung der Vergütung
Das Compensation Committee des Verwaltungsrats überwacht
und steuert die Festlegung der Vergütungspolitik und -praxis
sowie die Vergütungspläne innerhalb der Gruppe und hat die
Aufgabe, Vergütungsvorschläge zu machen, zu prüfen und
dem Verwaltungsrat zur Genehmigung vorzulegen. Im Rahmen
seines im OGR der Gruppe und in seinem Reglement (unter
www.credit-suisse.com/governance auf unserer Website ver-
fügbar) beschriebenen Mandats hat das Compensation Com-
mittee die Aufgabe, Vorschläge für die Höhe aller Pools für
variable Vergütungen zu machen, nachdem es die jährliche
Beurteilung der Leistung der Gruppe und der Geschäftsberei-
che vorgenommen hat. Das Compensation Committee beur-
teilt auch die individuellen Leistungen der Mitglieder der
Geschäftsleitung, des Verwaltungsrats und bestimmter Mit-
glieder des Senior Management und arbeitet entsprechende
Vergütungsvorschläge aus.

Das Compensation Committee besteht aus wenigstens drei
unabhängigen Verwaltungsräten. Das Compensation Commit-
tee besteht aus Aziz R.D. Syriani (Vorsitz), Robert H. Benmo-
sche, Walter B. Kielholz und Jean Lanier. Alle vier Mitglieder
des Compensation Committee wurden in Übereinstimmung mit
den Unabhängigkeitskriterien des Swiss Code of Best Practice
for Corporate Governance und den Bestimmungen der New
York Stock Exchange von der Gruppe für unabhängig erklärt.
Die Amtsdauer eines Verwaltungsratsmitglieds ist kein Krite-
rium für die Ermittlung seiner Unabhängigkeit. Der Status als
bedeutender Aktionär gilt ebenfalls nicht als Unabhängigkeits-

kriterium, es sei denn, die Beteiligung betrage mehr als 10%
der Aktien der Gruppe.
u Siehe «Unabhängigkeit» in Corporate Governance – Verwal-

tungsrat für weitere Informationen darüber, wie die Gruppe die

Unabhängigkeit ihrer Verwaltungsräte bestimmt.

Um sicherzustellen, dass die Vergütungsprogramme der
Gruppe wettbewerbsfähig bleiben, die Entwicklungen im regu-
latorischen Umfeld berücksichtigen und im Einklang mit ihrer
Vergütungspolitik sind, hat das Compensation Committee zur
Unterstützung bei seiner Arbeit Johnson Associates, Inc., ein
global tätiges Beratungsunternehmen, verpflichtet. Johnson
Associates, Inc. ist ein von der Gruppe unabhängiges Unter-
nehmen und erbringt über dieses Mandat hinaus keine Dienst-
leistungen für die Credit Suisse. Das Compensation Commit-
tee hat Nobel & Hug als externe Rechtsanwälte verpflichtet.

Das Compensation Committee tagt mindestens viermal pro
Jahr. Der Vorsitzende des Compensation Committee entschei-
det über die Teilnahme von Vertretern des Managements, des
unabhängigen Vergütungsexperten und des externen Anwalts
an den Sitzungen der Kommission. In der Hauptsitzung im
Januar werden jeweils die Leistungen der Geschäftsbereiche
und der betreffenden Management-Teams für das vergangene
Jahr beurteilt und die gesamthaft zu entrichtenden Vergütun-
gen, die Bezüge der Mitglieder des Verwaltungsrats, der
Geschäftsleitung, des Leiters der Internen Revision und
bestimmter anderer Mitglieder des Senior Management fest-
gelegt beziehungsweise dem Verwaltungsrat zur Genehmigung
vorgelegt. Im Rahmen ihrer Leistungsbeurteilung stützt sich
die Kommission auf Informationen der internen Kontrollinstan-
zen der Gruppe, insbesondere Risikomanagement, Legal and
Compliance und Interne Revision, um Kontroll- und Compli-
ance-Belange, aber auch allfällige Verstösse gegen massgeb-
liche Grundlagen und Richtlinien oder den Code of Conduct
der Gruppe zu berücksichtigen. Im Einklang mit dem im letzten
Jahr als Reaktion auf spezifische aufsichtsrechtliche Richtli-
nien eingeführten Prozess im Zusammenhang mit der Vergü-
tung von Mitarbeitenden, die bei ihrer Tätigkeit Risiken einge-
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hen müssen, überprüft und genehmigt das Compensation
Committee auch die Vergütung jener Mitarbeitenden der
Gruppe, die kollektiv als qRisikonehmer (Covered Employees)
bezeichnet werden, d. h. der Mitarbeitenden, die das Risiko-
profil der Gruppe unter Umständen erheblich beeinflussen

können. Das Risk Committee des Verwaltungsrats ist am
Überprüfungsprozess beteiligt. Die folgende Tabelle zeigt die
Genehmigungskompetenz in Bezug auf die Bestimmung der
Vergütungspolitik und der Festlegung der Vergütung für ver-
schiedene Mitarbeitergruppen.

Genehmigungskompetenz

Genehmigungsraster                                                                                                                                                                             Verantwortliche Instanz  

Errichtung oder Änderung der Vergütungspolitik der Gruppe                                                       Verwaltungsrat auf Empfehlung des Compensation Committee  

Errichtung oder Änderung der Vergütungspläne                                                                         Verwaltungsrat auf Empfehlung des Compensation Committee  

Festlegung der für die variable Vergütung der Gruppe beziehungsweise                                                                                                                                  

der Divisionen zur Verfügung stehenden Gesamtbeträge                                                             Verwaltungsrat auf Empfehlung des Compensation Committee  

Vergütung für den Verwaltungsrat (einschliesslich der Vergütung für den Präsidenten) 1                 Verwaltungsrat auf Empfehlung des Compensation Committee  

Vergütung für den CEO und die übrigen Geschäftsleitungsmitglieder                                        Compensation Committee mit Information an den Verwaltungsrat  

Vergütung für den Leiter Interne Revision                                                        Compensation Committee nach Konsultation des Audit-Committee-Vorsitzenden  

Vergütung für Risikonehmer                                                                                                                                                         Compensation Committee  

Vergütung für ausgewählte Mitglieder des Managements                                                                                                                Compensation Committee  

1 Verwaltungsratsmitglieder mit funktionalen Aufgaben (einschliesslich des Präsidenten): Das betreffende Verwaltungsratsmitglied tritt bei der Entscheidung über seine Vergütung in den
Ausstand. Übrige Verwaltungsratsmitglieder: Vergütung umfasst ein Basishonorar plus ein Honorar für die Tätigkeit in Ausschüssen, deren Höhe sich je nach Ausschuss unterscheiden
kann. Diese Honorare unterliegen einem Beschluss des Gesamtverwaltungsrats.

Im Jahr 2011 genehmigte der Verwaltungsrat auf Empfehlung
des Compensation Committee Änderungen unser Vergütungs-
politik, um unsere Vergütungspläne jenen unserer Mitbewerber
anzunähern, zur Risikominderung und Kapitaleffizienz der
Gruppe beizutragen und die Einhaltung neuer regulatorischer
Vorschriften zu ermöglichen. Zu den Schwerpunkten des Com-
pensation Committee gehörten 2011 unter anderem:
p die Gestaltung und Genehmigung der überarbeiteten Ver-

gütungsstruktur für 2011 mit dem Ziel, Bestandteile der
Vergütungspläne marktüblicher zu gestalten unter Beibe-
haltung spezifischer Leistungskriterien und Rückzahlungs-
bestimmungen sowie den PAF2-Plan einzuführen;

p die Verfeinerung des Genehmigungsprozesses für Risiko-
nehmer in Bezug auf die Art und Weise, wie Risikoaspekte
und die Vorgaben der internen Kontrollstellen beim Vergü-
tungsprozess berücksichtigt werden;

p der aktive Dialog und die Abstimmung unserer Vergü-
tungspläne mit unseren wichtigsten Aufsichtsbehörden
sowie die Beobachtung globaler Markt- und aufsichts-
rechtlicher Tendenzen in Bezug auf die von Finanzinstitu-
ten gebotenen Vergütungen; 

p die Weiterführung des Austauschs mit Aktionären und
Aktionärsgruppen in Bezug auf unsere Vergütungspro-
zesse und -pläne; und

p die Erhöhung der Transparenz bei der Offenlegung unserer
Vergütung, insbesondere in Bezug darauf, wie wir die Ver-
gütung für Mitglieder der Geschäftsleitung an die Leistung
koppeln.

u Siehe «Risikoberücksichtigung im Vergütungsprozess» für wei-

tere Informationen zu den Risikonehmern. 

Vergütungsreglement
Die grosse Mehrzahl aller Entscheidungen über die Vergütung
einzelner Mitarbeiter wird konzernweit von Linienvorgesetzten
aller Stufen getroffen. Die Gruppe möchte gewährleisten kön-
nen, dass sämtliche Linienvorgesetzten bei der Beurteilung
von Leistung und Verhalten ihrer Mitarbeitenden konsequent
die gleichen und hohen Standards anwenden und dass Vorge-
setzte und Mitarbeitende den Vergütungsprozess und die sie
betreffenden Vergütungsinstrumente voll und ganz verstehen.
Zu diesem Zweck haben wir ein umfassendes Vergütungsre-
glement erarbeitet, das unsere Vergütungsgrundsätze und die
entsprechenden Prozesse formalisiert und das Anfang 2011
vom Verwaltungsrat genehmigt wurde. Dieses Reglement
haben wir zu Beginn des Jahres 2012 aktualisiert und den
Veränderungen hinsichtlich unseres Vergütungsplans und des
Prozesses zur jährlichen Beurteilung der Leistungen von Risi-
konehmern entsprechend angepasst. Ferner ist die jüngste
Änderung des schweizerischen Bankgesetzes in dieser Fas-
sung des Vergütungsreglements berücksichtigt. Das Vergü-
tungsreglement der Gruppe ist auf unserer Website unter
www.credit-suisse.com/compensation verfügbar. Es bildet das
Fundament für eine solide Vergütungspraxis, welche den lang-
fristigen strategischen Zielen der Gruppe dient. Die Grafik
«Grundsätze des Vergütungsreglements» bietet eine Zusam-
menfassung der Hauptmerkmale des Vergütungsreglements.
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Governance

Grundsätze:
p  Eindeutig definierte und gut doku-

mentierte Governance-Verfahren.
p  Unabhängigkeit des Compensation

Committee und dessen Berater.
p  Strategische und taktische Beteili-

gung der Kontrollbereiche an der Ausge-

staltung der Vergütungspläne.
p  Politik, Prozesse und Pläne sind

leicht verständlich, transparent und revi-

sionsfähig.
p  Die Relevanz und die Leistung von

Mitarbeitenden in einer Funktion, in der

sie die Gruppe einem erheblichen Risiko

aussetzen können, werden vom Risk

Committee und vom Compensation

Committee ermittelt.
p  Führungskräfte sind zum Halten von

Aktien der Gruppe verpflichtet.
p  Die Vergütungspläne und der

gesamte Vergütungsaufwand bedürfen

der Zustimmung des Verwaltungsrats.

Leistungsausrichtung

Grundsätze:
p  Belohnung der Jahresleistung der

Gruppe, gemessen an den geplanten

Leistungsindikatoren, am Vorjahreser-

gebnis und am Ergebnis von Mitbewer-

bern.
p  Ausrichtung auf die Leistung des

Geschäftsbereichs: enge Korrelation

zwischen der Jahresleistung des

Geschäftsbereichs unter Berücksichti-

gung von risikobezogenen Kennzahlen

und der Höhe der Vergütung, die den

Mitarbeitenden zugeteilt wird. 
p  Erfolge aus divisionsübergreifender

Zusammenarbeit anerkennen und beloh-

nen.
p  Vergütung differenziert aufgrund von

persönlichen Leistungen und Beiträgen

zuteilen.

Festlegung der individuellen
Vergütung

Grundsätze:
p  Gesamtvergütungsansatz.
p  Wettbewerbsfähigkeit fördern durch

die Zahlung einer marktüblichen, kon-

kurrenzfähigen Vergütung für vergleich-

bare Funktionen und Erfahrungen,

jedoch in Abhängigkeit von der Leis-

tung.
p  Leistungsbereitschaft fördern durch

die Anerkennung individueller Leistun-

gen unter besonderer Berücksichtigung

des geleisteten Beitrags, des Risikover-

haltens, des Einhaltens der ethischen

Grundsätze sowie der Kontrollkultur.
p  Chancengleichheit bei der Vergütung.

Vergütungsstruktur 
und -instrumente

Grundsätze:
p  Angemessenes Verhältnis zwischen

fixer und variabler Vergütung unter

Berücksichtigung des Risikoverhaltens

sowie der Position und der Funktion in

der Gruppe.
p  Erheblicher Anteil der variablen Ver-

gütung erfolgt in aufgeschobener Form

und ist an den langfristigen Erfolg der

Gruppe und ihrer Divisionen gekoppelt.
p  Fördert ein angemessenes Risikover-

halten und sorgt insbesondere dafür,

dass keine Anreize geschaffen werden,

die dazu führen könnten, dass die

Gruppe einem unangemessenen und

erheblichen Risiko ausgesetzt wird.

Grundsätze des Vergütungsreglements

Unsere Vision:
Wir verfolgen eine verantwortungsvolle, leistungsbezogene Vergütungspolitik, die auf die langfristigen Interessen
unserer Mitarbeitenden und unserer Aktionäre ausgerichtet ist.

Unser Versprechen:
Wir sorgen für ein ausgewogenes Verhältnis zwischen den Ansprüchen verschiedener Anspruchsgruppen, indem
wir die Erwartungen der Aktionäre erfüllen, unseren Mitarbeitenden eine konkurrenzfähige Vergütung bieten und
angemessen auf das regulatorische Umfeld reagieren.

Unser Ansatz:

Das Vergütungsreglement umfasst auch die Umsetzungsvor-
schriften, die den Führungskräften und Mitarbeitenden eine
ausführliche Beschreibung unserer Grundsätze, Programme
und definierten Standards und Prozesse im Zusammenhang
mit der Entwicklung, Handhabung, Umsetzung und Gover-
nance unseres Vergütungsansatzes bieten. Während bei den
Linienvorgesetzten das Schwergewicht auf deren Verantwor-
tung bei der Handhabung, Umsetzung und Kommunikation
unseres Vergütungsansatzes unter Betonung des Risikobe-
wusstseins und der Compliance gelegt wurde, bieten wir den
Mitarbeitenden mehr Transparenz in Bezug auf die Faktoren,
die sich auf die Vergütungsentscheidungen auswirken, sowie
einen Einblick in die Funktionsweise der verschiedenen Ver-
gütungspraktiken und -pläne. Unsere Vergütungspolitik ent-
spricht den Vergütungsgrundsätzen der FINMA und anderer
für uns wichtigen Aufsichtsbehörden und gilt für sämtliche Mit-
arbeitenden und Vergütungspläne der Gruppe. 

Festsetzung der leistungsbezogenen Vergütung
In Übereinstimmung mit unserer Vision einer verantwortungs-
vollen, leistungsabhängigen Vergütung können sämtliche Mit-
arbeitenden eine variable Vergütung erhalten. Die Höhe dieser
Vergütung hängt von der Tätigkeit, der Rolle, vom Standort
und der Leistung des Mitarbeiters ab und beruht auf detaillier-
ten Leistungsmessungen auf Gruppen-, Divisions- und Mitar-
beiterebene, die einen integralen Bestandteil des Vergütungs-
prozesses darstellen. Die Entscheidung über die Höhe der
variablen Vergütung für individuelle Mitarbeitende erfolgt unter
Berücksichtigung der jeweils verfügbaren Mittel in den Pools
für die variable Vergütung auf Gruppen- und Divisionsebene. 

Festsetzung der divisionalen Pools für die variable
Vergütung
Die Festsetzung der Pools für die leistungsbezogene variable
Vergütung ist ein jährlicher Prozess. Er beginnt im Oktober
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oder November im Rahmen des jährlichen Geschäftsplanungs-
zyklus und der Festlegung der Leistungsziele für das kom-
mende Jahr mit der Bestimmung der anfänglichen Höhe des
Pools für die variable Vergütung für die Gruppe und für jede
Division. Geeignete Zuweisungen an die konzernweiten varia-
blen Vergütungspools werden von der Gruppe im Verlauf des
ganzen Jahres vorgenommen. Der Verwaltungsrat überprüft
diese Zuweisungen und die entsprechenden finanziellen Infor-
mationen in regelmässigen Abständen und nimmt nach eige-
nem Ermessen Anpassungen vor, um sicherzustellen, dass die
Grösse der Pools mit den Vergütungsgrundsätzen der Gruppe
übereinstimmt. Aus einer solchen Zuweisung auf Gruppen-
ebene oder auf einer sonstigen Ebene lässt sich indessen kein
Recht oder sonstiger Anspruch auf den Erhalt einer variablen
Vergütung ableiten.

Die Höhe der variablen Vergütungspools auf Divisions-
ebene wird nicht anhand einer bestimmten Formel berechnet,
sondern unterliegt Anpassungen, die aufgrund der Perfor-
mance und anderer Ermessensfaktoren vorgenommen wer-
den, und die definitiven Beträge müssen vom Verwaltungsrat
genehmigt werden. Welche Methode zur Bestimmung der
ursprünglichen Grösse des variablen Vergütungspools zur
Anwendung gelangt, hängt von der jeweiligen Division ab.

Für die Division Private Banking wird zur Berechnung des
Pools für die variable Vergütung das Ergebnis der Division vor
Steuern und vor der Zuweisung der variablen Vergütung
herangezogen, abzüglich einer Belastung für die Inanspruch-
nahme von Kapital. Die Inanspruchnahme von Kapital wird
anhand der durchschnittlichen Kosten des Economic Capital
berechnet.

Für die Division Investment Banking dient zur Berechnung
des variablen Vergütungspools das Ergebnis der Division vor
Steuern und vor Zuweisung der variablen Vergütung, abzüglich
einer Belastung für die Inanspruchnahme von Kapital. Die
Inanspruchnahme von Kapital wiederum errechnet sich aus
einer Kombination der risikogewichteten Aktiven, des Econo-
mic Capital und der Beanspruchung von bilanziellen Mitteln der
Gruppe. Angesichts der schwachen Ertragsentwicklung im
Investment Banking wurde der variable Vergütungspool für
2011 mehr im freien Ermessen festgelegt und unter Berück-
sichtigung der schwierigen Marktbedingungen und der Wett-
bewerbssituation um 51% gegenüber dem Vorjahr reduziert. 

Für die Division Asset Management wird zur Berechnung
des variablen Vergütungspools für alternative Anlagen das
Ergebnis vor Steuern und vor der Zuweisung der variablen Ver-
gütung herangezogen. Für traditionelle Anlagen beruht die
Berechnung auf den kurzfristigen und langfristigen Leistungen
im Vergleich zu Konkurrenzunternehmen und zu Benchmarks. 

Die Pools der einzelnen Divisionen werden zwecks Bildung
eines Pools für die variable Vergütung für Shared Services und

das Corporate Center der Gruppe gekürzt, dessen Gesamt-
höhe von konzernweiten Leistungs- und Qualitätsmessungen
abhängt und nicht von den Ergebnissen der Divisionen, die von
diesen Funktionen unterstützt werden.

Der anfängliche variable Vergütungspool für die Gruppe
und für jede einzelne Division unterliegt Anpassungen auf der
Basis einer detaillierten Leistungsbeurteilung auf Divisions-
und Gruppenebene. Dazu werden sowohl die veröffentlichten
Schlüsselleistungsindikatoren als auch eine Reihe anderer
absoluter und relativer Leistungskriterien, zum Beispiel der
Erfolg im Vergleich zu Konkurrenzunternehmen, herangezo-
gen. Die Pools werden entweder wie ursprünglich berechnet
oder nach einer Anpassung vom Compensation Committee
geprüft und vom Verwaltungsrat genehmigt. Bei der Bestim-
mung der definitiven variablen Vergütungspools werden auch
ermessensabhängige Faktoren berücksichtigt, darunter nicht-
finanzielle Kriterien wie ethische Kriterien, Risiko, Compliance
und Kontrolle. Zudem werden auch andere ermessensabhän-
gige Faktoren wie die Geschäftsstrategie, die gesamte Per-
formance der Gruppe sowie das Marktumfeld und aufsichts-
rechtliche Entwicklungen einbezogen.
u Siehe Tabelle «Bezugsgruppen und Leistungskriterien 2011» in

Benchmark zu Bezugsgruppen für konkrete Leistungskriterien

von Konkurrenten.

Zuteilung der variablen Vergütung an einzelne
Mitarbeitende
Sobald die variablen Vergütungspools auf Gruppen- und Divi-
sionsebene festgelegt worden sind, teilt jede Division ihren
Pool auf ihre Geschäftsbereiche auf, wobei identische oder
vergleichbare Leistungskennzahlen wie für die einzelnen Füh-
rungskräfte angewendet werden. Die Linienvorgesetzten teilen
anschliessend die im Rahmen des Pools verfügbaren Mittel
einzelnen Mitarbeitenden unter Berücksichtigung der individu-
ellen Leistungen und des Geschäftserfolgs als variable Vergü-
tung zu. Die Ermittlung der Leistungen einzelner Mitarbeiten-
der hängt unter anderem von der jeweiligen Funktion und vom
Verantwortungsbereich ab und wird innerhalb des Unterneh-
mens unterschiedlich gehandhabt. In den operativen Divisio-
nen werden bei der Leistungsbeurteilung der Mitarbeitenden
quantitative Faktoren wie die Beiträge zum Ertrag und zur
Rentabilität berücksichtigt, aber auch qualitative Faktoren wie
Kundenzufriedenheit, Compliance und Beitrag zur Zusammen-
arbeit. Zu den weiteren quantitativen Faktoren auf der indivi-
duellen Ebene gehören die Markttendenzen und die wettbe-
werbsfähige Höhe der Vergütung.

Dank diesem Ansatz erfolgt die variable Vergütung nicht
nach einer starren Formel, sondern beruht auf finanziellen und
nichtfinanziellen Kriterien wie ethische Prinzipien, Risiko,
Compliance und Kontrolle.
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Risikoberücksichtigung im Vergütungsprozess 
Im Laufe von 2011 haben wir unsere Prozesse und Kontroll-
mechanismen weiter verfeinert und so dafür gesorgt, dass
unser Vergütungsansatz dem Eingehen exzessiver Risiken ent-
gegenwirkt und dass dem Thema Risiko während des gesam-
ten Leistungsbeurteilungs- und Vergütungsbemessungspro-
zesses eine erhebliche Bedeutung beigemessen wird.

Risikoadjustierte variable Vergütungspools
Auf Divisionsebene wird dem Risikoaspekt über die Risikoan-
passung, die an den Pools für die variable Vergütung der Divi-
sionen vorgenommen wird, Rechnung getragen. Wie oben
beschrieben, werden die Pools für die variable Vergütung der
Divisionen Private Banking und Investment Banking anhand
des Gewinns vor Steuern abzüglich einer Belastung für die
Inanspruchnahme von Kapital berechnet, was den risikoadjus-
tierten oder wirtschaftlichen Beitrag der Division widerspiegelt.

Die Belastung für die Inanspruchnahme von Kapital wird in
der Regel anhand von drei Komponenten berechnet:
p Wert der qrisikogewichteten Aktiven, die gemäss den

Eigenkapitalanforderungen der Bank für internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ) berechnet werden, welche das
Kredit-, das Markt- und das operationelle Risiko messen;

p Beanspruchung von Economic Capital nach unserem
Modell für die Berechnung des Economic Capital, das wir
als konsistentes und umfassendes Mass für das Risikoma-
nagement (einschliesslich nicht bilanzierter Risiken), die
Eigenmittelunterlegung und die Rentabilitätsmessung ein-
setzen; und

p Beanspruchung von bilanziellen Mitteln der Gruppe.

Bei der Zuteilung des Pools für die variable Vergütung für die
verschiedenen Geschäftseinheiten innerhalb der Division wer-
den ebenfalls Risikoaspekt und Kapitaleinsatz berücksichtigt.
Die Pools für die variable Vergütung der Divisionen werden
unter den einzelnen Bereichen (sofern vorhanden) aufgeteilt,
und zwar anhand ähnlicher Kriterien wie bei der Festsetzung
der divisionalen Pools. Bei dieser Zuteilung spielt der wirt-
schaftliche Beitrag der Bereiche eine Schlüsselrolle. Der wirt-
schaftliche Beitrag wird beispielsweise in den Bereichen
Aktien- und Rentenhandel der Division Investment Banking als
wichtigste Kennzahl für die Aufteilung ihrer Pools auf der
Abteilungs- und anschliessend auf der Ressortebene einge-
setzt. Dieser Prozess zeigt den für die Geschäftsführung auf
Ressortebene zuständigen Führungskräften auf, dass die
Inanspruchnahme von Kapital einen erheblichen Faktor dar-
stellt bei der Festsetzung der Pools für die variable Vergütung
und der Bemessung individueller variabler Ansprüche.

u Siehe «Kapitalbewirtschaftung» in III – Treasury, Risiko, Bilanz

und Ausserbilanz – Treasury Management für weitere Informa-

tionen zu den anrechenbaren Eigenmitteln, den risikogewichte-

ten Aktiven und zu unserer Bilanzstatistik. 

Bestimmung der variablen Vergütung von Risikonehmern
Auf individueller Ebene wird der Risikoaspekt bei der Leis-
tungsbeurteilung und der Festlegung der variablen Vergü-
tungskomponente für das Senior Management und andere
Mitarbeitende berücksichtigt, die als erhebliche Risikonehmer
und Kaderpersonal in Kontrollstellen (Material Risk Takers and
Controllers, MRTC) eingestuft werden und deren Tätigkeit das
Risikoprofil der Gruppe unter Umständen erheblich beeinflus-
sen kann. Diese Mitarbeitenden der Gruppe werden kollektiv
als qRisikonehmer (Covered Employees) bezeichnet. Vor
allem die Aufsichtsbehörden haben ihr Augenmerk vermehrt
auf die Identifikation und Behandlung von Mitarbeitenden
gerichtet, die in Finanzinstituten Risiken übernehmen oder
bewirtschaften können, und haben deshalb ihre Auflagen ent-
sprechend erhöht. Die Kriterien für die Klassifizierung von Mit-
arbeitenden als Risikonehmer für die Gruppe werden vom Ver-
waltungsrat auf Empfehlung des Compensation Committee
und des Risk Committee genehmigt. Im Jahr 2011 wandte die
Gruppe bei der Klassifizierung von Mitarbeitenden als Risiko-
nehmer ähnliche Kriterien wie im Vorjahr an und verbesserte
die spezifischen Überprüfungsverfahren zur Festsetzung von
deren variabler Vergütung. Mitarbeitende, die eines oder meh-
rere der folgenden Kriterien erfüllen, werden als Risikonehmer
eingestuft:
Mitglieder des Senior Management:
p Mitglieder der Geschäftsleitung und
p Mitarbeitende, die direkt einem Mitglied der Geschäftslei-

tung unterstellt sind  – üblicherweise Mitarbeitende, die
wichtige Geschäftsbereiche der Gruppe führen und die
Mitglieder von Management Committees auf Divisions-
ebene sind.

Als MRTC eingestufte Mitarbeitende:
p Kaderpersonal in Kontrollstellen – Führungskräfte in Sha-

red-Services-Funktionen bei Finance, Risikomanagement,
Legal and Compliance und Talent, Branding and Commu-
nications, die für die Überwachung von Einzelpersonen
oder Personengruppen zuständig sind und die für die
Gruppe das Management erheblicher Risiken überneh-
men;

p erhebliche Risikonehmer – Mitarbeitende, welche einen
erheblichen Anteil des Kapitals der Gruppe einem Risiko
aussetzen, beispielsweise Händler sowie andere Mitarbei-
tende, die zur Bewirtschaftung, Überwachung oder
Genehmigung von Risikopositionen befugt sind, und die
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erheblichen oder signifikanten Einfluss auf unser Finanzer-
gebnis haben könnten; 

p Spitzenverdiener – die 150 Mitarbeitenden, die gemessen
an der Gesamtvergütung konzernweit am höchsten bezahlt
werden und zwar unabhängig von der jeweiligen Position
oder Funktion; und

p sonstige Mitarbeitende – Mitarbeitende, deren Funktion
anerkanntermassen mit potenziellen Auswirkungen auf das
Marktrisiko, Reputationsrisiko oder operationelle Risiko
verbunden ist.

Anfang 2011 wurden insgesamt 514 Mitarbeitende oder rund
1% aller Beschäftigten als Risikonehmer klassifiziert (fluktua-
tionsbedingt reduzierte sich die Zahl zum Jahresende auf
487). In Anbetracht der Natur des Investment-Banking-
Geschäfts wurde die Mehrheit der Risikonehmer für 2011
innerhalb dieser Division eruiert. Alle als Risikonehmer einge-
stuften Mitarbeitenden wurden über ihren Status informiert.
Alle derart eingestuften Mitarbeitenden erhielten mindestens
50% ihrer aufgeschobenen variablen Vergütung in Form von
Performance-Share-Ansprüchen. 

Neben der jährlichen Leistungsbeurteilung durch den
zuständigen Linienvorgesetzten unterstehen Risikonehmer
auch noch einem separaten Feedback-Prozess durch von den
Geschäftsbereichen unabhängige Kontrollfunktionen wie Legal
and Compliance, Risikomanagement und Finance und Revi-
sion. Das Feedback wird den mit der Überprüfung betrauten
Disziplinarkommissionen vorgelegt, die in jeder Region ernannt
und von den regionalen CEOs geleitet werden und die regel-
mässig tagen. Diese Disziplinarkommissionen beurteilen und
halten Verstösse von Mitarbeitenden fest, darunter auch von
Risikonehmern. Einzelne Fälle können, je nachdem, wie sie
von den für Risikonehmer zuständigen Kontrollfunktionen nach
vorgegebenen Kriterien eingestuft werden, den Disziplinar-
kommissionen vorgelegt werden, die potenzielle Verstösse
oder ein potenzielles Fehlverhalten beurteilen. Die Ergebnisse
einer solchen Beurteilung durch eine Disziplinarkommission
sowie alle Disziplinarmassnahmen werden den Linienvorge-
setzten in Form einer Empfehlung für den abschliessenden
Leistungsbeurteilungsprozess sowie den Entscheidungspro-
zess bei der Bestimmung der individuellen Vergütung mitge-
teilt. Die vorgeschlagene variable Vergütung für Risikonehmer
muss schliesslich noch vom Compensation Committee geprüft
und genehmigt werden.

Die Klassifizierung von Mitarbeitenden als Risikonehmer
erfolgt aufgrund unterschiedlicher regulatorischer Auflagen
nicht in allen Ländern nach den gleichen Kriterien. Daher pas-

sen wir gegebenenfalls die Definition des Begriffs Risikoneh-
mer an die Auflagen der einzelnen Länder an.
u Siehe Tabelle «Genehmigungskompetenz» für weitere Informa-

tionen zum Prüfungs- und Genehmigungsprozess bei der varia-

blen Vergütung.

Rückzahlungsbestimmungen und weitere
Risikoanpassungen bei aufgeschobenen
Vergütungsansprüchen
Wurde die variable Vergütung von Mitarbeitenden für ein
bestimmtes Jahr zugeteilt, unterliegt der Betrag der aufge-
schobenen Vergütung weiterhin Risikoanpassungen basierend
auf expliziten Rückzahlungsbestimmungen für die Übertra-
gungsperiode. Rückzahlungen können sowohl durch negative
Geschäftsentwicklung als auch durch Fehlverhalten des
betroffenen Mitarbeitenden ausgelöst werden. Mit aufgescho-
benen Vergütungen verknüpfte Rückzahlungsbestimmungen
ermöglichen es, von den Mitarbeitenden den gesamten Betrag
oder einen Teil der aufgeschobenen Vergütung einzuziehen,
sofern es zukünftig zu einer negativen Geschäftsentwicklung
kommt oder andere, vorab festgelegte Bedingungen erfüllt
sind. Für 2011 sind mit den Performance-Share-Ansprüchen
entsprechende Rückzahlungsbestimmungen verknüpft. 
u Siehe Tabelle «Potenzielle Kürzungen der Performance-Share-

Ansprüche» für weitere Informationen zu den anwendbaren Kür-

zungen.

Alle aufgeschobenen Vergütungen sind ebenfalls mit einer all-
gemeinen Malusbestimmung verknüpft, die es der Gruppe
ermöglicht, bei schwerem Fehlverhalten des Mitarbeitenden
noch nicht ausbezahlte Vergütungen zu streichen oder zurück-
zuverlangen. Zusätzlich zu den expliziten Anpassungen nach
unten, die aufgrund von leistungsbezogenen Rückzahlungsbe-
stimmungen und allgemeinen Malusklauseln vorgenommen
werden können, unterliegen aufgeschobene Ansprüche impli-
ziten oder Wertanpassungen aufgrund von Marktentwicklun-
gen. So können beispielsweise normale Schwankungen des
Aktienkurses der Gruppe zu impliziten Wertanhebungen oder -
kürzungen der aufgeschobenen Aktienansprüche führen.

Eine zusammenfassende Darstellung der möglichen Risi-
koanpassungen, zu denen es vor und nach der Bestimmung
und Zuteilung der variablen Vergütungen für ein bestimmtes
Jahr kommen kann, findet sich in der nachstehenden Tabelle. 
u Siehe Tabelle «Marktwert der ausstehenden aufgeschobenen

Vergütungen» für eine quantitative Offenlegung der 2011 vor-

genommenen expliziten und impliziten Risikoanpassungen bei

den ausstehenden aufgeschobenen Vergütungen.
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Das risikobasierte Vergütungsreglement der Gruppe 

Risikoanpassungen, die vor der Zuteilung 
variablen Vergütung erfolgen 

Quantitativ

Kapitalkostenallokation 

Qualitativ

Mitarbeiterbeurteilung 

Feedback interner Kontrollstellen 

Ökonomischer Beitrag 

Nettoertrag/Value-at-Risk 

Explizit

Aufgeschobene Vergütungsinstrumente
(Vesting Periode von drei Jahren)

Implizit Marktbezogene Wertanpassung-
Aktienkurse

Leistungsbasierte Anpassungen – 
Rückzahlungsbestimmungen

Verhaltensbasierte Anpassung – 
allgemeine Malus-Bestimmung

Risikoanpassungen, die nach der Zuteilung der 
variablen Vergütung erfolgen 

Verhältnismässige Verteilung nach Regionen

12%
23%

26%39%

11%

33%

26%

30%

13%

25%

28%

34% p Schweiz 

p Europa, Naher Osten und Afrika

p Nord- und Südamerika

p Asien-Pazifik 

Managing Directors Nettoertrag1 Personalaufwand

1 Basiert auf dem Kernergebnis Nettoertrag, ohne das Corporate Center.

Benchmark zu Bezugsgruppen
Die Beurteilung des wirtschaftlichen Umfelds und der Konkur-
renzsituation ist ein anderes wichtiges Element in unserem
Vergütungsprozess, mit dem wir das Ziel verfolgen, unseren
Mitarbeitenden für vergleichbare Aufgaben, Erfahrungen und
Standorte eine marktgerechte und konkurrenzfähige Vergü-
tung zu bieten. Bei der Ermittlung einer Benchmark zu rele-
vanten Konkurrenzunternehmen greifen wir sowohl auf interne
Stellen als auch auf externe Vergütungsexperten zurück.

Angesichts unserer globalen Präsenz und der grossen Band-
breite bei dem, was in verschiedenen Regionen als konkur-
renzfähige Vergütung gilt, können wir bei der Ermittlung der
Vergütungshöhe nicht eine einzige Region oder einen
bestimmten Markt als Benchmark herbeiziehen. Wir setzen
stattdessen auf einen differenzierten Ansatz und berücksichti-
gen die Vergütungshöhen konkurrierender Marktteilnehmer in
den verschiedenen geografischen Regionen, in denen wir tätig
sind.

In Bezug auf die Schlüsselfunktionen auf Gruppen- und Divi-
sionsebene konkurrieren wir mit den wichtigsten Banken welt-
weit um die besten Talente. Bei der Ermittlung einer Bench-
mark für unser Vergütungsniveau und bei der Bestimmung der

Höhe der Pools für die variable Vergütung orientieren wir uns
auf Gruppen- und Divisionsebene an einer Bezugsgruppe aus
europäischen und US-amerikanischen Banken. Diese Bezugs-
gruppen und die relevanten Kennzahlen werden jedes Jahr im
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April vom Compensation Committee überprüft und im weiteren
Jahresverlauf beobachtet. Auf Gruppenebene setzte sich die
Vergleichsgruppe für das Jahr 2011 aus der UBS, Bank of
America, Barclays, BNP Paribas, Citigroup, Deutsche Bank,
Goldman Sachs, HSBC, JPMorgan Chase, Morgan Stanley,
Nomura und Société Générale zusammen. Die meisten dieser
Institute erwähnen die Credit Suisse explizit als eines ihrer
Konkurrenzunternehmen. Die bei der Bestimmung dieser Kon-
kurrenzunternehmen herbeigezogenen Kriterien sind unter
anderem:
p eine vergleichbare Reichweite und Komplexität der

Geschäftsplattform,

p eine vergleichbare Geschäftsausrichtung und -zusammen-
setzung,

p eine vergleichbare geografische Präsenz und
p Unternehmen, die mit uns in täglicher Konkurrenz um

Marktanteile und Mitarbeitende stehen.

Die Vergleichsgruppen für die Gruppe und die einzelnen Divi-
sionen sind in der nachstehenden Tabelle aufgeführt, gefolgt
von den spezifischen Leistungskriterien, die wir bei der Per-
formance-Ermittlung im Vergleich zu Konkurrenten im Rahmen
der Festlegung der variablen Vergütungspools für die einzel-
nen Divisionen überprüfen.

Bezugsgruppen und Leistungskriterien 2011

Credit Suisse Group                          

Bezugsgruppe                                    Bank of America, Barclays, BNP Paribas, Citigroup, Deutsche Bank, Goldman Sachs, HSBC,
                                                         JPMorgan Chase, Morgan Stanley, Nomura, Société Générale und UBS

Leistungskriterien                               

Profitabilität und Effizienz                      Eigenkapitalrendite, Gewinnmarge vor Steuern und Personalaufwand/Ertrag-Verhältnis

Wachstum                                           Wachstum des Ergebnisses pro Aktie, Wachstum des Nettoertrags,
                                                         Wachstum der Netto-Neugelder und Wachstum der gesamten
                                                         verwalteten Vermögen

Eigenmittel und Risiko                          Kernkapitalquote (Tier 1), Quote des inneren Kernkapitals (Tier 1), Leverage Ratio, Value-at-Risk
                                                         und Entwicklung der risikogewichteten Aktiven

Aktionärszufriedenheit                          Total Aktionärsrendite über ein Jahr, total Aktionärsrendite über zwei Jahre und Wachstum des Buchwerts pro Aktie

Private Banking                                  

Bezugsgruppe                                    Barclays, Deutsche Bank, HSBC, Julius Bär Group, JPMorgan Chase und UBS

Leistungskriterien                               

Profitabilität und Effizienz                      Gewinnmarge vor Steuern, Vorsteuerertrag auf den verwalteten Vermögen und Bruttomarge

Wachstum                                           Wachstum des Nettoertrags, des Vorsteuergewinns und der Netto-Neugelder

Investment Banking                           

Bezugsgruppe                                    Bank of America, Barclays, Citigroup, Deutsche Bank, Goldman Sachs, JPMorgan Chase, Morgan Stanley und UBS

Leistungskriterien                               

Profitabilität und Effizienz                      Vorsteuerrendite auf dem zur Deckung der wirtschaftlichen Risiken benötigten Kapital, Gewinnmarge vor Steuern
                                                         und Personalaufwand/Ertrag-Verhältnis

Wachstum                                           Wachstum des Nettoertrags und des Vorsteuergewinns

Eigenmittel und Risiko                          Nettoertrag/Value-at-Risk

Asset Management                            

Bezugsgruppe                                    Allianz, Black Rock, Deutsche Bank, Goldman Sachs, JPMorgan Chase, Morgan Stanley und UBS

Leistungskriterien                               

Profitabilität und Effizienz                      Gewinnmarge vor Steuern und Bruttomarge auf den verwalteten Vermögen

Wachstum                                           Wachstum des Vorsteuergewinns, des Nettoertrags und der Netto-Neugelder

Markt- und regulatorische Tendenzen 
Die im Jahr 2011 beobachteten Markttendenzen zeigen eine
rückläufige Gesamtvergütung in den meisten Unternehmens-
bereichen, die auf die allgemein rückläufige Rentabilität und
die Konzentration auf Kostensenkungen in der Finanzdienst-

leistungsbranche zurückzuführen ist. Die von der Gruppe 2011
gewährte Gesamtvergütung wurde verringert, um der vermin-
derten Rentabilität Rechnung zu tragen, wobei Branchentrends
bei der Vergütung weiterhin beachtet wurden. Die Gruppe
sieht sich weiterhin verpflichtet, wettbewerbsfähige Vergütun-
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gen zu entrichten, um Mitarbeitende anzuwerben, zu motivie-
ren und zu halten. Dies gilt insbesondere in Wachstumsge-
schäften und Regionen, in denen trotz der weltweiten Verlang-
samung des Wirtschaftswachstums ein anhaltender
Wettbewerb um hoch qualifizierte Mitarbeitende herrscht. 

Zahlreiche Aufsichtsbehörden in aller Welt richteten auch
2011 ihr Augenmerk auf die Vergütung, darunter auch die
FINMA, unsere Aufsichtsbehörde in der Schweiz, sowie Auf-
sichtsbehörden an anderen Standorten, die für die Gruppe
relevant sind. Die Anforderungen der FINMA gelten für die
Gruppe weltweit, wohingegen die Anforderungen anderer Auf-
sichtsbehörden im Allgemeinen nur für die Tätigkeit der
Gruppe am jeweiligen Standort gelten. Einige Aufsichtsbehör-
den wie etwa jene der USA, der EU und Grossbritanniens
geben Bestimmungen vor, die vom Rundschreiben der FINMA
über Vergütungssysteme, dem unsere Pläne weltweit entspre-
chen, abweichen. An Standorten mit anderslautenden auf-
sichtsrechtlichen Auflagen passen wir unsere lokalen Vergü-
tungspläne an, um den örtlichen Auflagen gerecht zu werden.
Hierzu führen wir an den betreffenden Standorten meist
zusätzliche Bedingungen und Verfahren ein.

Die Gruppe verfolgt kontinuierlich die Entwicklungen bei
den Best Practices in Bezug auf die Vergütung und die Richt-
linien verschiedener Gremien, unter anderem des Financial
Stability Board, des Ausschusses der europäischen Bankauf-
sichtsbehörde, der Finanzminister und Notenbankgouverneure
der G-20-Länder sowie des Basler Ausschusses für Banken-
aufsicht. Wir stehen im regelmässigen Dialog mit der FINMA
und anderen Aufsichtsbehörden – insbesondere in den USA
und Grossbritannien – und tauschen uns über laufende Verän-
derungen und Entwicklungen bei der Vergütung aus. Als
Reaktion auf diese aufsichtsrechtlichen Entwicklungen modifi-
zieren wir kontinuierlich unser Vergütungssystem und den Ver-
gütungsprozess. Viele Anpassungen wie etwa die laufenden
Bestrebungen in Bezug auf eine höhere Risikohaftung und
eine strengere Überprüfung der Vergütung von Risikonehmern
sowie die Einführung zusätzlicher Bedingungen für die aufge-
schobene Vergütung tragen diesen markt- und regulatorischen
Tendenzen unmittelbar Rechnung. Im Laufe von 2011 veröf-
fentlichte der Basler Ausschuss auch neue Offenlegungs-
pflichten zur Vergütungspolitik gemäss Säule 3, die eine
erweiterte qualitative und detailliertere quantitative Offenle-
gung fordert mit dem Ziel, den Marktteilnehmern die Verständ-
lichkeit und Vergleichbarkeit der angewendeten Vergütungs-
politik von Banken zu erleichtern. Zur Umsetzung der neuen
Anforderungen der Säule 3 in nationales Recht haben die
FINMA und andere Aufsichtsbehörden im Laufe von 2011
zusätzliche Richtlinien zu bestehenden Vorschriften oder neue
Vorschriften herausgegeben. Die Gruppe hat diese neuen
Anforderungen im Vergütungsbericht für 2011 berücksichtigt.

Vergütungssystem

Vergütungsstruktur
Das Vergütungssystem für 2011 enthält im Wesentlichen fol-
gende Elemente und Anpassungen:
p Die Schwelle für eine Beteiligung an Programmen mit auf-

geschobener variabler Vergütung wurde von einer varia-
blen Vergütung in Höhe von CHF/USD  50  000 zu einer
Gesamtvergütung in Höhe von CHF/USD 250 000 geän-
dert. Mit der Anbindung der Höhe der aufgeschobenen
Vergütung an die Gesamtvergütung haben wir uns der
Praxis unser Mitbewerber angenähert und die Attraktivität
unserer Vergütungsstruktur insbesondere für Nachwuchs-
kräfte oder Mitarbeitende tieferer Einkommensklassen
erhöht.

p Der Anteil der aufgeschobenen Vergütungsansprüche
wurde geändert und setzt bei einem Prozentsatz von 15 %
ein gegenüber 35 % im Vorjahr. Bei hochbezahlten Mitar-
beitenden wurde ein höherer Aufschiebungsprozentsatz
angewendet. Insgesamt entspricht der Anteil der variablen
Vergütung, die für 2011 in aufgeschobener Form ausge-
richtet wurde (49%), den Forderungen von Aufsichtsbe-
hörden, dass ein erheblicher Teil der variablen Vergütungs-
ansprüche an die zukünftige Performance und an
Rückzahlungsbestimmungen zu knüpfen sei. 

p Mit Ausnahme der Mitglieder der Geschäftsleitung, der
Managing Directors und der anderen Risikonehmer wurde
allen Mitarbeitenden der Gruppe die gesamte variable auf-
geschobene Vergütung für 2011 in Form von Aktienan-
sprüchen zugeteilt, deren Rechte über einen Zeitraum von
drei Jahren anstatt vier Jahren erworben werden (Vesting-
Periode). Die Aktienansprüche verfügten über keine
Hebelkomponente. 

p Die Mitglieder der Geschäftsleitung, die Managing
Directors und alle andere Risikonehmer erhielten mindes-
tens 50% ihrer aufgeschobenen variablen Vergütung für
2011 in Form von Performance-Share-Ansprüchen mit
einer Rückzahlungsklausel, die im Falle eines Verlusts der
jeweiligen Division oder einer negativen Eigenkapitalren-
dite der Gruppe eine Anpassung der noch nicht erworbe-
nen Aktien nach unten vorsieht. Eine Anpassung der noch
nicht vollständig erworbenen Vergütungsansprüche nach
oben ist nicht vorgesehen. Nicht als Risikonehmer einge-
stufte Mitarbeitende, die keine Managing Directors sind,
waren von diesem Plan ausgeschlossen.

p Einige Mitglieder der Geschäftsleitung sowie alle Mana-
ging Directors und Directors erhielten einen Teil ihrer auf-
geschobenen variablen Vergütung für 2011 in Form von
PAF2-Ansprüchen. Diese sind mit einem Pool aus Vermö-
genswerten verbunden, die ein Portfolio aus Positionen
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Mitarbeiterkategorien und Komponenten der Gesamtvergütung für 2011

Mitarbeiterkategorie

Variable Vergütung

Gesamtvergütung

Aufgeschobene Vergütung1

Fixe 
Vergütung

Basissalär Bargeld Aktien-
ansprüche

Performance-

Share-Ansprüche

Partner Asset
Facility 2011

Sonstige

Managing Directors

Directors

Sonstige

Managing Directors im Investment Banking

1 Bei einer Gesamtvergütung von CHF/USD 250 000 oder mehr wird die Vergütung aufgeschoben.

Managing Directors / Directors
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Managing Directors / Directors 
im Investment Banking

Mitarbeitende mit einer Gesamtvergütung 
unter CHF/USD 250 000

darstellen, in denen die Gruppe gegenüber Gegenparteien
ein Kreditengagement in Bezug auf Swaps und andere
Derivate hat. Mit dem PAF2-Plan werden Risiken von der
Gruppe auf Mitarbeitende übertragen, was zu einer Risiko-
minderung beiträgt und die Kapitaleffizienz erhöht.

p Sämtliche aufgeschobenen Vergütungsansprüche unter-
stehen einer allgemeinen Malusklausel, die es der Gruppe

erlaubt, sämtliche noch nicht vollständig erworbenen
Ansprüche von Mitarbeitenden zu annullieren, falls diese
eine Handlung vornehmen, die der Gruppe einen finanziel-
len, Reputations- oder sonstigen Schaden zufügt oder
zufügen könnte.

p Im Rahmen des Adjustable Performance Plans haben wir
keine weiteren Zuteilungen mehr vorgenommen.

Frei verfügbare Bargeldvergütung und aufgeschobene
variable Vergütung
Für das Jahr 2011 erhielten 43 892 Mitarbeitende einen
bestimmten Betrag als variable Vergütung, wovon 7 719 Mit-
arbeitende beziehungsweise 18% einen Teil davon in aufge-
schobener variabler Form erhielten. Bedingt durch die geän-
derten Bestimmungen für die Zuteilung von aufgeschobenen
Vergütungsansprüchen sank die Zahl der Mitarbeitenden, die
2011 einen aufgeschobenen Vergütungsanspruch erhielten,
gegenüber 2010 um rund 4  000 Personen. Die Zahl der
Beschäftigten, einschliesslich der Mitglieder der Geschäftslei-
tung, der Managing Directors und der anderen Risikonehmer,

die Performance-Share-Ansprüche mit Rückzahlungsklauseln
erhielten, betrug 1  732. Die variable Vergütung für 2011
wurde bis zu einer Höhe von CHF/USD 250 000 als Bargeld-
entschädigung ausgerichtet. Bei höherer Gesamtvergütung
wurde ein Teil der variablen Vergütung in bar ausbezahlt und
der Rest aufgeschoben. Der aufgeschobene Anteil wurde
anhand einer im Voraus festgelegten Tabelle mit Prozentsätzen
für die aufgeschobenen Vergütungsanteile bestimmt. Bei
höheren variablen Vergütungen ist der aufgeschobene Anteil
grösser. Die Höhe der variablen Vergütung, die frei verfügbar
in bar ausbezahlt wurde, unterlag einer Obergrenze von
CHF/USD 2 Mio.
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Die nachstehende Tabelle zeigt die Aufschiebungssätze für
variable Vergütungsansprüche für 2011.

Aufgeschobene variable Vergütungsanteile für
2011 

Bandbreiten der Gesamtvergütung (in CHF/USD)                     Aufschiebungssatz  2

0 bis 249 999                                                                                            0%  

250 000 bis 300 000                                                                              15%  

300 001 bis 400 000                                                                              25%  

400 001 bis 500 000                                                                              30%  

500 001 bis 600 000                                                                              40%  

600 001 bis 750 000                                                                              45%  

750 001 bis 1 000 000                                                                           50%  

1 000 001 bis 1 500 000                                                                        60%  

1 500 001 bis 2 500 000                                                                        70%  

2 500 001 oder mehr                                                                               80%  

1 Aufschiebungssätze werden bei aufgeschobener zugeteilter variabler Vergütung
angewendet, um den aufzuschiebenden Betrag zu bestimmen. 2 Je nach Division und
abhängig von der Genehmigung des Compensation Committee können unterschiedliche
Aufschiebungssätze zur Anwendung kommen.

Instrumente für die aufgeschobene variable Vergütung
Aktienansprüche
Mit der Zuteilung von Aktienansprüchen bringen wir die Inte-
ressen unserer Mitarbeitenden mit den Interessen unserer
Aktionäre und mit der Performance der Gruppe in Einklang.
Zudem entsprechen wir damit den Erwartungen der Aufsichts-
behörden, einen substanziellen Anteil der variablen Vergütung
in Form von Aktienansprüchen zuzuteilen. 2011 erhielten mehr
als 6  300 Mitarbeitende Aktienansprüche. Jeder zugeteilte
Aktienanspruch berechtigt den Inhaber zum Erhalt einer Aktie
der Gruppe; er enthält keine Komponenten mit Hebelwirkung
oder Multiplikatoreffekt. Zur Bestimmung der Anzahl Aktien-
ansprüche wurde die aufgeschobene Vergütungskomponente,
die in Form von Aktien zugeteilt wurde, durch den durch-
schnittlichen Kurs der Aktie der Gruppe während der zwölf
Geschäftstage bis zum 18. Januar 2012 geteilt. Die Aktien-
ansprüche werden jeweils zu einem Drittel ein, zwei und drei
Jahre nach der Zuteilung übertragen. Der Wert dieser Aktien-
ansprüche hängt ausschliesslich vom Kurs der Aktie der
Gruppe zum Zeitpunkt der Übertragung ab.

Um die regulatorischen Auflagen der EU einhalten zu kön-
nen, hat die Gruppe leitenden Führungskräften in einigen EU-
Ländern eine alternative Form von Aktienansprüchen als Teil
der uneingeschränkten Barvergütung zugeteilt. Diese Mitar-
beitenden haben für 2011 50% des ihnen eigentlich als Bar-
geldvergütung zustehenden Betrags in Form von gesperrten
Aktien erhalten. Diese Aktien bleiben über einen bestimmten
Zeitraum gesperrt, der je nach Standort von sechs Monaten
bis zu drei Jahren betragen kann. 

Die Gruppe verbietet den Mitarbeitenden, Transaktionen
zur Absicherung des Werts von nicht erworbenen Aktienan-
sprüchen aus aktienbasierten Vergütungsplänen vorzunehmen,
solange diese Ansprüche noch nicht vollständig erworben wur-
den. Ausserdem gelten in Bezug auf den Aktienbesitz für Mit-
glieder der Management Committees der Divisionen und der
Regionen sowie für die Mitglieder der Geschäftsleitung wei-
terhin Mindestanforderungen.
u Siehe «Mindestanforderungen in Bezug auf den Aktienbesitz» in

Vergütung an Mitglieder der Geschäftsleitung für weitere Infor-

mationen.

Performance-Share-Ansprüche
Die Mitglieder der Geschäftsleitung, die Managing Directors
und alle anderen Risikonehmer (über 1  700 Mitarbeitende)
erhielten mindestens 50% ihrer aufgeschobenen variablen
Vergütung in Form von Performance-Share-Ansprüchen, die
Rückzahlungsbestimmungen unterstehen. Die Performance-
Share-Ansprüche haben ebenfalls eine dreijährige Vesting-
Periode und werden jeweils zu einem Drittel ein, zwei und drei
Jahre nach der Zuteilung übertragen. Anders als bei den oben
beschriebenen Aktienansprüchen unterstehen jedoch die noch
nicht vollständig erworbenen Performance-Share-Ansprüche
im Falle eines Verlusts der Division oder einem negativen
Eigenkapitalrendite auf Gruppenebene einer Anpassung nach
unten. Bei Mitarbeitenden der Divisionen Investment Banking,
Private Banking und Asset Management wird die Zahl der
noch nicht vollständig erworbenen Aktien dann nach unten
angepasst, wenn die betreffende Division einen Verlust aus-
gewiesen hat, sofern es im Bemessungsjahr nicht zu einer
negativen Eigenkapitalrendite der Gruppe kommt, die eine
grössere Anpassung nach unten zur Folge hat als der Divisi-
onsverlust. In diesem Fall erfolgt die Anpassung nach unten
auf Basis der negativen Eigenkapitalrendite der Gruppe. Bei
Mitarbeitenden in den Bereichen Shared Services und anderen
Supportfunktionen wird eine Anpassung nach unten nur im
Falle einer negativen Eigenkapitalrendite der Gruppe vorge-
nommen und ist nicht an den Erfolg der Divisionen geknüpft.
Der Umfang der potenziellen Anpassungen nach unten bei
Verlusten auf Divisionsebene ist in der nachfolgenden Grafik
dargestellt.



206

Potenzielle Anpassungen von Performance-
Share-Ansprüchen nach unten

Vorsteuerergebnis Division 
(in CHF Mia.)

Prozentuale leistungsbasierte
Anpassungen auf 

den Anspruchssaldo 

Negative Anpassung, falls Division 
einen Verlust ausweist 

           (1.00)

           (2.00)

           (3.00)

           (4.00)

           (5.00)

           (6.00)

           (6.67)

               (15%)

               (30%)

               (45%)

               (60%)

               (75%)

               (90%)

             (100%)

Partner Asset Facility 2011 (PAF2)
Im Rahmen des Vergütungsprozesses für 2011 teilten wir lei-
tenden Angestellten einen Teil ihrer aufgeschobenen variablen
Vergütung in Form von PAF2-Ansprüchen zu. PAF2-Einheiten
sind grundsätzlich festverzinsliche strukturierte Schuldver-
schreibungen, die dem Kreditrisiko von Gegenparteien ausge-
setzt sind, mit denen die Gruppe bestimmte Swaps- und
andere Derivatgeschäfte getätigt hat oder möglicherweise
künftig tätigen wird. Der Wert des Anspruchs (sowohl im Hin-
blick auf aufgelaufene Zinsen als auch auf die Rückzahlung
bei Verfall) wird bei bestimmten Verlusten im Portfolio gekürzt.
Die ersten Portfolioverluste bis zu einer Höhe von USD 500
Mio. werden von der Gruppe getragen. Alle über diesen
Betrag hinausgehenden Verluste gehen zu Lasten der Mitar-
beitenden, welche PAF2-Anteile halten, bis zum gesamten
Betrag der zugeteilten aufgeschobenen Vergütungsansprüche.
Mit dem PAF2-Plan werden somit Risiken von der Gruppe auf
Mitarbeitende übertragen.

Über 5  500 Mitarbeitende auf Stufe Managing Director
und Director sowie einige Mitglieder der Geschäftsleitung
erhielten einen Teil ihrer aufgeschobenen variablen Vergütung
in Form von PAF2-Ansprüchen. Die PAF2-Ansprüche wurden
im ersten Quartal 2012 übertragen, was mit den Bedingungen
einhergeht welche den Risikoübertrag an die Mitarbeiter
regeln. Die Inhaber dieser Ansprüche unterstehen einem Kon-
kurrenz- und Abwerbeverbot; ein freiwilliges Ausscheiden aus
dem Unternehmen innerhalb von drei Jahren nach dem Zutei-
lungsdatum würde zu einer Annullierung des Anspruchs füh-
ren. 

Nach der Übertragung bleiben PAF2-Einheiten während
entweder vier oder neun Jahren ausstehend. Diese Dauer liegt
im Ermessen der Gruppe oder der kollektiv agierenden Inha-

ber. Die Entscheidung ist spätestens bis zum Ende des dritten
Jahres nach der Zuteilung zu treffen. PAF2-Einheiten lauten
auf Schweizer Franken oder US Dollar. Die Inhaber erhalten
halbjährlich eine Zinszahlung in bar, die einer Jahresrendite
von 5% (bei auf CHF lautenden Ansprüchen) oder 6,5% (bei
auf USD lautenden Ansprüchen) entspricht und auf die in die-
sem Zeitpunkt ausstehenden PAF2-Einheiten angewendet
wird. Bei Fälligkeit von PAF2-Ansprüchen erhalten die Inhaber
entweder eine Bargeldauszahlung oder Aktien der Gruppe in
Höhe des ursprünglichen Werts der Ansprüche, abzüglich all-
fälliger Verluste. Die Gruppe entscheidet sich nach eigenem
Ermessen für eine Auszahlung in Bargeld oder in Aktien.

Die Einführung des PAF2-Plans sollte im grösseren
Zusammenhang der Kapitalstrategie der Gruppe und der der-
zeit geltenden aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen
betrachtet werden. Da unter Basel III höhere minimale Kapita-
lanforderungen bestehen und um im Rahmen unserer Kapital-
bewirtschaftung flexibler agieren zu können, wurde die
Abwicklungsmöglichkeit in Form von Aktien eingearbeitet als
der Plan Ende 2011 entwickelt wurde. Dieses Vergütungsin-
strument wurde während der Entwicklung mit der FINMA dis-
kutiert und entsprechende Anpassungen wurden vorgenom-
men bevor das Compensation Committee den
PAF2-Vergütungsplan im Januar 2012 genehmigte. Die
Gruppe behält sich das Recht vor, die Bedingungen für PAF2-
Einheiten aufgrund aufsichtsrechtlicher Entwicklungen zu
überarbeiten.

Sonstige Ansprüche 
Die Credit Suisse kann bei Bedarf weitere langfristige Pläne
und Programme auf Leistungsgrundlage einsetzen, welche die
Konkurrenzfähigkeit des Unternehmens bei der Anstellung von
Schlüsselkräften erhöhen oder die Bindung von Mitarbeiten-
den an das Unternehmen stärken. Abweichungen von unse-
rem üblichen Vergütungsansatz betreffen in der Regel nur
einen kleinen Kreis von Mitarbeitenden der Gruppe und erfol-
gen nur dort, wo die Umstände eine solche Vergütungsrege-
lung erfordern. Für 2011 waren rund 140 Mitarbeitende von
solchen Regelungen betroffen, darunter auch Mitarbeitende,
die im Arbitrage-Geschäft der Division Investment Banking
und im Bereich alternative Anlagen in der Division Asset
Management tätig sind. Sämtliche Abweichungen von unse-
rem üblichen Vergütungsansatz erfordern die Zustimmung des
Compensation Committees.

Zudem kann die Credit Suisse Mitarbeitenden Provisionen
entrichten, wenn dies im entsprechenden Geschäftsbereich
üblich ist und gängigen Marktpraktiken entspricht. Die Höhe
der Provisionen richtet sich nach Berechnungsmethoden, die
in regelmässigen Zeitabständen auf ihre Marktfähigkeit hin
überprüft werden.
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Vergütung bei beaufsichtigten Tochtergesellschaften
Die Vergütungen aller Mitarbeitenden von Tochtergesellschaf-
ten der Gruppe, die durch eine Aufsichtsbehörde überwacht
werden, unterliegen der Vergütungspolitik der Gruppe und
allen dazugehörigen Richtlinien und entsprechen in der Regel,
abgesehen von einigen wenigen Ausnahmen, dem gleichen
Vergütungssystem. Zu den Tochtergesellschaften der Gruppe,
deren Vergütungspläne in wesentlichen Belangen vom Vergü-
tungssystem der gesamten Gruppe für 2011 abweichen,
gehören Hedging Griffo und Clariden Leu. Bei Hedging-Griffo
wird die variable Vergütung stärker an deren Ergebnis ausge-
richtet. Bei den Mitarbeitenden von Clariden Leu beruhte die
Aufteilung des variablen Vergütungsanspruchs in eine frei ver-
fügbare Bargeldentschädigung und eine aufgeschobene varia-
ble Vergütung auf der Tabelle über die aufgeschobenen Ver-
gütungsanteile für 2011 der Gruppe, jedoch mit dem
Unterschied, dass die gesamte aufgeschobene Vergütung in
Form von Bargeldansprüchen zugeteilt wurde, die über eine
Periode von drei Jahren anteilig erworben werden. Der Vergü-
tungsplan von Clariden Leu wurde vom Compensation Com-
mittee und vom Verwaltungsrat von Clariden Leu jährlich über-
prüft und genehmigt. Clariden Leu wird im Jahr 2012
vollständig in die Gruppe integriert sein und die Mitarbeitende
erhalten dann nach dem gleichen Verfahren Vergütungen wie
alle anderen Mitarbeitenden der Gruppe. Sämtliche Abwei-
chungen von unserem üblichen Vergütungsansatz erfordern
die Zustimmung des Compensation Committees.

Vergütung der Geschäftsleitung

Zielsetzungen 
Die Vergütung der Geschäftsleitung folgt der generellen Ver-
gütungspolitik der Gruppe. Die Vergütungspolitik zielt darauf
ab, bestens qualifizierte Führungspersönlichkeiten anzuziehen
und an das Unternehmen zu binden, indem hervorragende
Leistungen, die in der Vergangenheit erbracht wurden, aner-
kannt und belohnt werden. Die Vergütung soll dazu motivieren,
auch in Zukunft exzellente Leistungen zu erbringen. Wir sind
überzeugt, dass unsere Vergütung der Geschäftsleitung die
Leistung und die strategischen Ziele der Gruppe mit den Inte-
ressen der Aktionäre in Einklang bringt und die Mitglieder der
Geschäftsleitung zu enger Zusammenarbeit anhält. 

Pool für die variable Vergütung der Geschäftsleitung
Seit 2006 setzt das Compensation Committee einen für die
Gewährung von variabler Vergütung bestimmten Pool für die
Mitglieder der Geschäftsleitung einschliesslich des CEO fest,
der direkt vom Erfolg der Gruppe abhängt. Die Ausgestaltung
und der Einsatz dieses Pools berücksichtigen unser integrier-

tes Geschäftsmodell und verfolgen das Ziel, die Zusammenar-
beit und eine divisionsübergreifende Ausrichtung auf die Inte-
ressen des Unternehmens zu fördern. Zu Beginn jedes Jahres
wird ein Basispool definiert, dem spezifische finanzielle, nicht-
finanzielle und relative Leistungsziele zugrunde liegen, die bis
Jahresende erreicht werden sollen. Zu Beginn des darauffol-
genden Jahres beurteilt das Compensation Committee, inwie-
weit die Leistungsziele erreicht wurden, und nimmt gegebe-
nenfalls Anpassungen am Basispool vor. Das Compensation
Committee betrachtet dabei die vorgeschlagene Höhe des
Pools im Vergleich zum erzielten Reingewinn der Gruppe mit
der Zielsetzung, dass der Pool in der Regel einen Anteil von
2.5 % des Konzerngewinns nicht übersteigt, und genehmigt
die definitive Höhe des variablen Vergütungspools der
Geschäftsleitung.

Geschäftsleitungs-Pool für die variable Vergütung 2011
Der Basispool für die variable Vergütung für 2011 wurde bei
Jahresbeginn ausgehend vom Erreichen bestimmter Leis-
tungsziele für 2011 festgelegt. Der Basispool für 2011 war
geringer als der Basispool des Vorjahrs. Damit trug die Gruppe
dem erwarteten schwierigeren Geschäftsumfelds im Jahr
2011 Rechnung. Die in drei Kategorien unterteilten Leistungs-
ziele für 2011 wurden anhand der nachstehenden Kriterien
festgelegt. 

Finanzieller Erfolg
Das Ziel des finanziellen Erfolgs widerspiegelt den Erfolg in
Bezug auf die Erreichung der Gewinnvorgaben für 2011.

Nichtfinanzieller Erfolg
Die Ziele für den nichtfinanziellen Erfolg bestehen aus fünf
Unterkategorien, die auf qualitativer Basis überprüft werden.
Dabei werden in jeder Kategorie verschiedene Faktoren
berücksichtigt, unter anderem die folgenden: 
p Kunden: Wachstum der Netto-Neugelder im Private Ban-

king und im Asset Management und Steigerung des
Marktanteils im Investment Banking; 

p Qualität der Gewinne und Finanzstärke: Eigenkapitalren-
dite, Kapital- und Liquiditätsposition, Entwicklung der qri-
sikogewichteten Aktiven und die zugrunde liegende Renta-
bilität der Geschäftsdivisionen; 

p Kontrollumfeld: aufsichtsrechtliches Umfeld und Compli-
ance, operative Verluste aus Vorkommnissen und interne
Revisionsberichte; 

p Mitarbeitende: Mitarbeiterbindung, -anerkennung und -för-
derung, Leistungsmanagement und allgemeine Mitarbei-
terzufriedenheit; und
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p Unternehmerische Verantwortung: Beitrag zum Banken-
sektor, zur Gesellschaft (Fokusthemen: Mitarbeiterenga-
gement, Ausbildung und Mikrofinanz) und zur Umwelt.

Relativer Erfolg im Vergleich zu Konkurrenzunternehmen
Die relativen Leistungsziele wurden auf Basis von genehmig-
ten Bezugsgruppen und Leistungskriterien aufgestellt, die vom
Compensation Committee auf Vorschlag des Managements für
die Gruppe ermittelt und jährlich überprüft und angepasst wer-
den. Der relative Erfolg der Gruppe wurde nach den folgenden
drei Unterkategorien hinsichtlich der spezifischen Leistungs-
kriterien für jede einzelne Kategorie beurteilt: 
p Profitabilität und Effizienz: Eigenkapitalrendite, Gewinn-

marge vor Steuern, Personalaufwand/Ertrags-Verhältnis;
p Wachstum: Wachstum des Ergebnisses pro Aktie, Wachs-

tum des Nettoertrags, Wachstum der Netto-Neugelder
und Wachstum der gesamten verwalteten Vermögen; und

p Kapital und Risiko: Kernkapitalquote (Tier 1 Ratio), innere
Kernkapitalquote (Core Tier 1 Ratio), qValue-at-Risk,
Leverage Ratio und Entwicklung der risikogewichteten
Aktiven.

p Aktionärszufriedenheit: Aktionärsrendite in einem Jahr,
Aktionärsrendite in zwei Jahren und Wachstum des Buch-
werts pro Aktie.

Leistungsbeurteilung der Geschäftsleitung 
Im Januar 2012 ermittelte das Compensation Committee in
einer formellen Beurteilung den tatsächlichen Erfolg der
Gruppe gegenüber den im Jahr 2011 aufgestellten Leistungs-
zielen in allen drei Leistungskategorien und zog Anpassungen
am Basispool in Betracht, um den definitiven variablen Vergü-
tungspool für die Geschäftsleitung festzulegen. Die Anpassun-
gen des Basispools beruhen auf den drei oben beschriebenen
Leistungskategorien: finanzieller Erfolg, nichtfinanzieller Erfolg
und Erfolg im Vergleich zu Konkurrenzunternehmen. Der Ein-
fluss auf den Basispool variiert je nach Erfolg in jeder Katego-
rie: So kann der finanzielle Erfolg den Basispool um bis zu
75% vergrössern oder verkleinern, während der nichtfinan-
zielle Erfolg und der Erfolg im Vergleich zu Konkurrenzunter-
nehmen den Basispool um bis zu 25% vergrössern oder ver-
kleinern können. Nach Berücksichtigung aller Anpassungen
am Basispool genehmigt das Compensation Committee den
definitiven variablen Vergütungspool für die Mitglieder der
Geschäftsleitung. Wird in Bezug auf den finanziellen Erfolg die
maximale Anpassung von 75% nach oben oder nach unten
angewendet, kann die Anpassung aufgrund des nichtfinanziel-
len Erfolgs und des Erfolgs im Vergleich zu Konkurrenzunter-
nehmen zusammengenommen insgesamt höchstens 25%
betragen. Der definitive Pool kann sich demzufolge zwischen
null bis maximal 200% des Basispools bewegen. Für 2011

beschloss das Compensation Committee, dass die Höhe des
variablen Vergütungspools der Geschäftsleitung auf 2.5% des
Konzerngewinns beschränkt wird. 

Hinsichtlich der Beurteilung des finanziellen Erfolgs wur-
den aus der Sicht des Compensation Committee die Gewinn-
vorgaben 2011 nicht erreicht. Bei der Evaluation der Leistung
in Bezug auf die nichtfinanziellen Ziele berücksichtigte das
Compensation Committee die Informationen des Verwaltungs-
ratspräsidenten, des CEO und der höheren Führungskräfte in
den internen Kontrollfunktionen. Dazu zählten die Beurteilung
des Risikomanagements bezüglich der Leistungen der
Geschäftsleitung in Sachen qRisikominderung und allgemei-
nes Risikomanagement. Umfassende Informationen zur Leis-
tung gegenüber Kontrollkennzahlen, Ertragsqualität, Kunden-
Feedback wurden in die Gesamtergebnisse einbezogen. 

Die Beurteilung des nichtfinanziellen Erfolgs ergab, dass
dieser den Erwartungen entsprach und Leistungen beinhaltete
wie den Fortschritt bei der Anpassung des Unternehmens an
das neue Umfeld. Dazu zählen auch die nach Basel  III gefor-
derte beschleunigte Reduktion der risikogewichteten Aktiven,
die Umsetzung der Kostensenkungsmassnahmen, die ab
Anfang 2012 zu Einsparungen führen dürften, die Netto-Neu-
gelder im Private Banking und Marktanteilsgewinne im Invest-
ment Banking. 

Die Beurteilung des relativen Erfolgs im Vergleich zu Kon-
kurrenzunternehmen basierte auf zum Zeitpunkt der Beurtei-
lung verfügbaren Vergleichsdaten. Das Compensation Com-
mittee hat festgestellt, dass der relative Erfolg generell den
Erwartungen entsprach – in Anbetracht der relativ guten
Bewertung der Gruppe bei Kriterien wie Kernkapitalquote (Tier
1 Ratio) und Wachstum der Netto-Neugelder, jedoch einer
schwächeren Einschätzung hinsichtlich der Gewinnmarge vor
Steuern und dem Wachstum des Nettoertrags.

Gestützt auf die Beurteilung des Erfolgs in den drei Leis-
tungskategorien gelangte das Compensation Committee zur
Ansicht, dass der variable Vergütungspool für 2011 gegenüber
dem Vorjahr deutlich zu reduzieren war. Daher fiel die Dotie-
rung des definitiven variablen Vergütungspools für die Mitglie-
der der Geschäftsleitung für 2011 um 51% geringer aus als
der Basispool für 2011 und 57% geringer als der genehmigte
Pool für die Geschäftsleitung für 2010.

Leistungsbeurteilung des CEO
Gestützt auf die Gesamtbeurteilung des Erfolgs der Gruppe
und der Leistungen der Geschäftsleitung insgesamt hat das
Compensation Committee die Leistungen des CEO, Brady W.
Dougan, im Jahr 2011 beurteilt. Das Compensation Commit-
tee teilte dem CEO für 2011 eine variable Vergütung von
CHF  3  Mio. zu, was einem Rückgang um 69% gegenüber
dem Vorjahr entspricht. Die variable Vergütung wurde zu
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100% aufgeschoben (kein Barvergütungsanteil). Die Vergü-
tung widerspiegelt einerseits das tiefere Finanzergebnis ver-
glichen mit dem Vorjahr und den tieferen Aktienkurs, anderer-
seits wurde Brady W. Dougans Beitrag zur langfristigen
Umsetzung der Strategie und Positionierung der Firma in
einem veränderten Umfeld angemessen berücksichtigt. Das
Compensation Committee war daher der Auffassung, dass
Form und Höhe der variablen Vergütung des CEO für das Jahr
2011 die unmittelbare Verantwortung des CEO für die
Ertragslage und die Entwicklung des Aktienkurses reflektiert
und den Interessen unserer Aktionäre Rechnung trägt.

Leistungsbeurteilung der einzelnen Mitglieder der
Geschäftsleitung
Die variable Vergütung für 2011, die das Compensation Com-
mittee den Geschäftsleitungsmitgliedern zuteilte, wurde auf
der Basis einer individuellen Leistungsbeurteilung jedes ein-
zelnen Geschäftsleitungsmitglieds vorgenommen. Das Com-
mittee berücksichtigte bei der Bestimmung der Vergütungs-
höhe jedes einzelnen Mitglieds die Ergebnisse einer vom CEO
durchgeführten strukturierten Evaluierung (balanced Score-
card). Diese Scorecard gab Aufschluss über die Ergebnisse,
die 2011 in den einzelnen Geschäftsbereichen erzielt wurden,
denen das betreffende Geschäftsleitungsmitglied vorsteht,
und zwar indem sie objektive Kennzahlen sowie allfällige pro-
zentuale Veränderungen der Kennzahlen nach oben oder nach
unten im Vergleich zum Vorjahr berücksichtigte. Neben der
Bewertung der Leistungen in sieben Kategorien erfolgte eine
gesamthafte Leistungsbewertung, die aufgrund der Ergeb-
nisse in jeder Einzelkategorie ermittelt wird. Diese Kategorien
betrafen:
p den Geschäftserfolg: Ziele, die in den operativen

Geschäftsplänen der Divisionen und Shared-Services-
Bereichen festgehalten wurden, einschliesslich finanzieller
und risikobezogener Leistungsziele in Bezug auf die Divi-
sion, wie die Gewinnmarge vor Steuern, die Netto-Neu-
gelder und die risikogewichteten Aktiven;

p die Strategie: in den strategischen Geschäftsplänen der
Divisionen definierte strategische Leistungsziele; 

p die Mitarbeitenden: die Besetzung von Schlüsselpositio-
nen, Nachwuchsförderung, Vielfalt und Steuerung der
Personalplanung;

p die Kunden: Entwicklung und Umsetzung von Kundenbe-
treuungsstrategien und Interaktion mit Schlüsselkunden; 

p die Zusammenarbeit: Erreichen von Ertragszielen für die
divisionsübergreifende Zusammenarbeit und Förderung
von Initiativen für die integrierte Bank, insbesondere für
regionale CEOs; 

p das Kontroll- und Risikoumfeld: Umgang mit aufsichts-
rechtlichen Fragen und Beziehungen, interne Revisions-
feststellungen, operative Zwischenfälle und Reputationsri-
siken; und

p die persönliche Entwicklung: Erreichen persönlicher Ziele
in Bezug auf Führungseffizienz. 

Zusätzlich zur individuellen Leistungsbeurteilung berücksich-
tigte das Compensation Committee auch die Informationen
des unabhängigen Vergütungsexperten zur Höhe konkurrenz-
fähiger Vergütungen für vergleichbare Rollen am Markt. 

Vergütung der Geschäftsleitung für das Jahr 2011
In Übereinstimmung mit dem Vergütungsreglement der Gruppe
besteht auch die Gesamtvergütung der Geschäftsleitung aus
einem Basissalär und einem variablen Vergütungselement. Die
Basissaläre für die Mitglieder der Geschäftsleitung werden
jährlich überprüft. Die leistungsabhängige variable Vergütung
macht normalerweise den grössten Teil der Gesamtvergütung
aus und variiert von Jahr zu Jahr in Abhängigkeit vom Erfolg
der Gruppe, von der Höhe des variablen Vergütungspools
sowie vom Leistungsausweis des betreffenden Geschäftslei-
tungsmitglieds. Des Weiteren wird bei der Festsetzung der
Gesamtvergütung eines Geschäftsleitungsmitglieds auch die
jeweils anwendbare prozentuale Aufteilung zwischen der fixen
und der variablen Vergütung berücksichtigt. 
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Vergütungsstruktur für die Geschäftsleitung 2011

Mitarbeiterkategorie

Variable Vergütung

Gesamtvergütung

Aufgeschobene Vergütung

Fixe 
Vergütung

Basissalär Bargeld Aktien -
ansprüche

Performance-

Share-Ansprüche
Partner Asset
Facility 2011

Hans-Ulrich Meister und Eric M. Varvel

Brady W. Dougan, Tobias Guldimann,
David R. Mathers und Pamela A. Thomas-Graham

Osama S. Abbasi, Walter Berchtold, 
Romeo Cerutti, Fawzi Kyriakos-Saad, Karl Landert,
Antonio C. Quintella und Robert S. Shafir

Im Einklang mit dem tieferen Ergebnis der Gruppe im Jahr
2011 im Vergleich zum Vorjahr belief sich die durchschnittliche
Gesamtvergütung der Geschäftsleitungsmitglieder auf
CHF 5,4 Mio. und war somit 46% niedriger als im Jahr 2010.
Die durchschnittliche variable Vergütung betrug CHF 3,5 Mio.,
was einem Rückgang von 57% im Vergleich zur durchschnitt-
lichen variablen Vergütung für die derzeitigen Mitglieder der
Geschäftsleitung im Jahr 2010 entspricht. Das Basissalär für
die Mitglieder der Geschäftsleitung blieb für das Jahr 2011
unverändert gegenüber dem Vorjahr: CHF  2,5  Mio. für den
CEO und CHF 1,5 Mio. (USD 1,5 Mio. für jene Mitglieder der
Geschäftsleitung, die in US-Dollar entlohnt werden) für die
übrigen Geschäftsleitungsmitglieder. Die Geschäftsleitung
erhält keine variable Barvergütung und die ganze variable Ver-
gütung ist zu 100% aufgeschoben. Von der Gesamtvergütung
der Geschäftsleitung, bestehend aus 13 Personen, die alle
während des ganzen Jahres 2011 der Geschäftsleitung ange-
hörten, bezogen sich 28% auf das Basissalär, 47% auf
Aktienansprüche (davon 70% auf Performance-Share-
Ansprüche), 18% auf PAF2-Ansprüche und 7% auf sonstige
Vergütungen (einschliesslich vorsorgeähnlicher Leistungen
und Dividendenäquivalente). Alle Mitglieder der Geschäftslei-
tung erhielten mindestens 50% ihrer Aktienansprüche als Per-
formance-Share-Ansprüche, die Rückzahlungsbestimmungen
im Falle einer zukünftigen negativen Performance der Gruppe
oder einer der Divisionen unterliegen. Für den CEO, die Leiter
Shared-Services und die regionalen CEOs wird eine etwaige

zukünftige Anpassung der Performance-Share-Ansprüche auf
der Basis der Performance der Gruppe gemacht. Für die
CEOs von Private Banking, Investment Banking und Asset
Management werden zukünftige Anpassungen der Perfor-
mance-Share-Ansprüche auf die gleiche Weise vorgenommen,
wie dies für die Mitarbeitenden in ihren Divisionen der Fall ist.
Die prozentualen Anpassungen, die im Falle einer negativen
Performance der Gruppe oder der jeweiligen Division zur
Anwendung gelangen würden, sind in der Tabelle «Prozentuale
Anpassung von Performance Share Awards» aufgeführt. Von
den 13 Mitgliedern der Geschäftsleitung erhielten neun PAF2-
Ansprüche. CEO Brady W. Dougan und die Geschäftsleitungs-
mitglieder Tobias Guldimann, David R. Mathers und Pamela
Thomas-Graham erhielten aufgrund ihrer engen Einbindung in
die Festlegung der endgültigen Struktur und Bedingungen des
PAF2-Programms keine Ansprüche.

Veränderung der Geschäftsleitungsvergütung 

                                                                                                         Verände-  

                                                                        2011           2010     rung in %  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Durchschnittliche Gesamtvergütung                      5.4            10.0             (46)  

Durchschnittliche variable Vergütung                                                                  

für amtierende Geschäftsleitungsmitglieder           3.5              8.2  1           (57)  

1 Basierend auf den 13 Geschäftsleitungsmitgliedern.
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Vergütung der Geschäftsleitung für 2011

                                                                                                                                                                                                                Zahlungen                     

                                                                                                                                                                            Vorsorge,                           und An-                     

                                                                                                                                                                             ähnliche                           sprüche                     

                                                                                                  Bargeld                                                            Leistungen                          aufgrund                     

                                                                                               ohne Ver-                          Wert der       Wert der     und sons-       Dividen-  vertraglicher            Total  

                                                                                 Basis-   fügungsbe-            Total     Aktienan-    PAF2-An-   tige Vergü-       denäqui-         Verein-         Vergü-  

                                                                                   salär   schränkung              bar        sprüche        sprüche         tungen  1       valente  2   barungen  3          tung  4

2011 (in Mio. CHF,                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    
wo nicht anders vermerkt)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

13 Personen                                                               19.38                 –  5        19.38          32.83  6        12.48  7          2.66            2.85                 –          70.20  

In % der Gesamtvergütung                                        28%                               28%            47%            18%                                                                              

davon am höchsten bezahlt:                                                                                                                                                                                                           

Robert S. Shafir                                                            1.32                 –            1.32            4.39            2.37            0.02            0.40                 –            8.50  

In % der Gesamtvergütung                                        16%                               16%            52%            28%                                                                              

davon CEO:                                                                                                                                                                                                                                   

Brady W. Dougan                                                         2.50                 –            2.50            3.00                 –            0.02            0.30                 –            5.82  

In % der Gesamtvergütung                                        43%                               43%            52%                                                                                                 

1 Sonstige Leistungen bestehen aus Wohnungszulagen, Spesenpauschalen und Kinderzulagen. 2 Aktienansprüche beinhalten das Recht auf eine jährliche Zahlung, welche der Dividende
einer Aktie der Gruppe entspricht. Die ausgewiesenen Dividendenäquivalente wurden in Bezug auf zugeteilte Ansprüche der Vorjahre bezahlt. 3 Im Verlauf von 2011 wurden an
Geschäftsleitungsmitglieder keine Zahlungen aufgrund von vertraglichen Vereinbarungen ausgerichtet. 4 Nicht enthalten sind Spenden für wohltätige Zwecke von CHF 13 Mio., die im
Namen der Geschäftsleitungsmitglieder gemacht wurden. 5 Per 31. Dezember 2011 erhielt kein Geschäftsleitungsmitglied eine Barvergütung ohne Verfügungsbeschränkung. 6 Enthält
CHF 22,8 Mio. Performance-Aktienansprüche; der anwendbare Aktienkurs der Gruppe war CHF 21.90. 7 Der Wert der Partner Asset Facility 2011 entsprach dem Fair Value per
Zuteilungsdatum am 1. März 2012.

Gesamtvergütung 2011 für das höchstbezahlte Mitglied
Das höchstbezahlte Mitglied der Geschäftsleitung im Jahr 2011
war Robert S. Shafir, CEO der Division Asset Management. Die
an Robert S. Shafir geleistete Gesamtvergütung betrug
CHF 8,5 Mio., aufgeteilt in das Basissalär von CHF 1,3 Mio.,
eine variable Vergütung (Aktienansprüche, Performance-Share-
Ansprüche und PAF2-Ansprüche) von CHF 6,8 Mio. sowie
andere Vergütungselemente (vorsorgeähnliche Leistungen und
Dividendenäquivalente) von CHF 0,4 Mio.

Robert S. Shafir erhielt seine variable Vergütung im Jahr
2011 in Anerkennung seiner erfolgreichen Arbeit als CEO des
Asset Management. Unter der Leitung von Robert S. Shafir fand
eine erfolgreiche Neupositionierung des Asset Management mit
Fokus auf einem höheren Volumen an stabilen gebührenbasier-
ten Einnahmequellen und der Erreichung von operativer Effizienz
statt. Das Asset Management wies 2011 mit einem Anstieg des
Gewinns vor Steuern von 10% im Vergleich zu 2010 eine ver-
besserte Performance aus. Robert S. Shafir verfolgte ein diszip-
liniertes und proaktives Risikomanagement.

Weitere Aspekte der Vergütung der Geschäftsleitung
Spenden für wohltätige Zwecke
Wie bereits 2010 und 2009 hat das Compensation Committee
im Namen der Geschäftsleitung aus dem Pool variabler Ver-
gütungen für die Geschäftsleitung für 2011 Spendenzahlun-
gen an Wohltätigkeitsorganisationen genehmigt. Die Höhe
dieser Spenden belief sich im Jahr 2011 auf CHF  13 Mio.

Diese Mittel hätten ansonsten an Mitglieder der Geschäftslei-
tung als Vergütung ausbezahlt werden können. Die Spenden
sollen Wohltätigkeitsorganisationen zugute kommen. Einige
Mitglieder der Geschäftsleitung, darunter der CEO, können
Empfehlungen über die Zuteilung der Spenden abgeben.

Mindestanforderungen in Bezug auf den Aktienbesitz
Im Jahr 2009 genehmigte der Verwaltungsrat Mindestanfor-
derungen in Bezug auf den Aktienbesitz für Mitglieder der
Geschäftsleitung und die Mitglieder der Management Commit-
tees der Divisionen und der Regionen. Die Mindestanzahl der
zu haltenden Aktien liegt bei 350  000 für den CEO und
150  000 Aktien für die übrigen Mitglieder der Geschäftslei-
tung. Für die Mitglieder der Management Committees der Divi-
sionen und der Regionen gilt eine Mindestzahl von 50  000
Aktien für Führungskräfte, die für die Divisionen Investment
Banking, Private Banking und Asset Management verantwort-
lich sind, beziehungsweise von 20 000 Aktien für Führungs-
kräfte der Shared Services und der regionalen Management-
funktionen. Die jeweilige Schwelle bezieht sich auf alle von
den Führungskräften oder in deren Namen gehaltenen Aktien
der Gruppe, einschliesslich der noch nicht übertragenen
Aktienansprüche. Die betroffenen Führungskräfte unterliegen
Beschränkungen hinsichtlich des Verkaufs von Aktien der
Gruppe, einschliesslich der bereits übertragenen Aktienan-
sprüche, solange die genannten Mindestanforderungen nicht
erfüllt sind. 
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Vergütung der Geschäftsleitung für 2010

                                                                                                                                                                                                                Zahlungen                     

                                                                                                                                                                            Vorsorge,                           und An-                     

                                                                                                                                                                             ähnliche                           sprüche                     

                                                                                                  Bargeld                                                            Leistungen                          aufgrund                     

                                                                                               ohne Ver-                          Wert der       Wert der     und sons-       Dividen-  vertraglicher            Total  

                                                                                 Basis-   fügungsbe-            Total     Aktienan-      APP-An-   tige Vergü-       denäqui-         Verein-         Vergü-  

                                                                                   salär   schränkung              bar        sprüche        sprüche         tungen  1       valente  2   barungen  3          tung  

2010 (in Mio. CHF,                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    
wo nicht anders vermerkt)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

16 Personen 4                                                             20.50            4.21  5        24.71          64.65  6        58.65  7          3.90            5.70            2.73        160.34  

In % der Gesamtvergütung                                        13%              3%            16%            40%            37%                                                                              

davon am höchsten bezahlt:                                                                                                                                                                                                           

Antonio C. Quintella                                                      0.79                 –            0.79            6.97            6.97            0.08            0.82                 –          15.63  

In % der Gesamtvergütung                                         5%                                 5%            45%            45%                                                                              

davon CEO:                                                                                                                                                                                                                                   

Brady W. Dougan                                                         2.50                 –            2.50            4.87            4.87            0.03            0.49                 –          12.76  

In % der Gesamtvergütung                                        20%                               20%            38%            38%                                                                              

1 Sonstige Leistungen bestehen aus Wohnungszulagen, Spesenpauschalen und Kinderzulagen. 2 SISUs und ISUs beinhalten das Recht auf eine jährliche Zahlung, welche der Dividende
einer Aktie der Gruppe entspricht. Die ausgewiesenen Dividendenäquivalente wurden in Bezug auf zugeteilte SISUs und ISUs der Vorjahre bezahlt. 3 Zahlungen und Ansprüche gemäss
vertraglichen Verpflichtungen von CHF 2,73 Mio. bestehen aus CHF 1,16 Mio. in bar und CHF 1,57 Mio. in aktienbasierten Ansprüchen. 4 Enthält Pro-Rata-Betrag der fixen
Vergütungen an Renato Fassbind und Kai S. Nargolwala, welche die Geschäftsleitung im September 2010 verliessen; aber enthält nicht die Beraterhonorare, die an sie in ihrer Funktion
nach dem Austritt aus der Geschäftsleitung bezahlt wurden. Enthält Pro-Rata-Betrag der fixen Vergütungen an Osama S. Abbasi, Fawzi Kyriakos-Saad, David R. Mathers und Antonio C.
Quintella, welche im Jahr 2010 zur Geschäftsleitung stiessen. Enthält Pro-Rata-Betrag der fixen Vergütung für Paul Calello, welcher im November 2010 verstarb. 5 Besteht aus
Barvergütung ohne Verfügungsbeschränkung an das frühere Geschäftsleitungsmitglied Paul Calello. Per 31. Dezember 2010 erhielt kein anderes Geschäftsleitungsmitglied Barvergütung
ohne Verfügungsbeschränkung. 6 Der anwendbare Aktienkurs der Gruppe war CHF 41.40. 7 Der Wert der Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche entsprach dem Wert per
Zuteilungsdatum am 20. Januar 2011.

Vertragsdauer und Kündigungsbestimmungen
Sämtliche Mitglieder der Geschäftsleitung haben unbefristete
Arbeitsverträge, die bis zu deren Beendigung in Kraft bleiben.
Mitglieder der Geschäftsleitung müssen eine vertragliche Kün-
digungsfrist von mindestens sechs Monaten einhalten und
haben im Falle einer Beendigung des Anstellungsverhältnisses
durch die Gruppe ebenfalls Anrecht auf eine Kündigungsfrist
von sechs Monaten. Darüber hinaus bestehen keine zusätzli-
chen Verträge, Vereinbarungen oder Abmachungen mit den
Mitgliedern der Geschäftsleitung, die Zahlungen oder Leistun-
gen im Zusammenhang mit einer Beendigung des Anstel-
lungsverhältnisses vorsehen, die anderen Mitarbeitenden der
Gruppe generell nicht zustehen. Im Falle einer Beendigung
des Anstellungsverhältnisses gelten indessen in Bezug auf
ausstehende Vergütungsansprüche unterschiedliche Bedin-
gungen, je nachdem, ob es sich dabei um ein freiwilliges,
unfreiwilliges oder durch einen Kontrollwechsel bedingtes Aus-
scheiden handelt. Die unterschiedlichen Bedingungen sind in
der folgenden Tabelle «Kündigungsbestimmungen für
Geschäftsleitungsmitglieder» zusammengefasst.

So können im Falle der Kündigung eines Mitglieds der
Geschäftsleitung ohne Grund die Höhe und die Bedingungen
einer Abfindung zwischen der Gruppe und dem betreffenden
Mitglied der Geschäftsleitung vereinbart werden. Das Mitglied
der Geschäftsleitung hat jedoch kein vertragliches Recht auf
eine Abfindungszahlung aus verfallenen Anteilen an aufge-
schobener Vergütung.

Ehemalige Mitglieder der Geschäftsleitung
Ehemalige Mitglieder der Geschäftsleitung, die nicht mehr für
die Gruppe tätig sind, haben immer noch Anspruch auf Sach-
leistungen in Form von Bürobenutzung und Sekretariatsunter-
stützung. Diese Dienstleistungen werden nur sporadisch in
Anspruch genommen und durch bereits bestehende Ressour-
cen abgedeckt. Während des Jahres 2011 wurden keine
zusätzlichen Honorare, Abfindungen oder anderen Vergütun-
gen zugunsten ehemaliger Mitglieder der Geschäftsleitung, die
nicht mehr für die Gruppe tätig sind, beziehungsweise dieser
nahestehenden Personen bezahlt.
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Kündigungsbestimmungen für Geschäftsleitungsmitglieder 

                                                                                                                                                                                                                    Änderung der
                                        Freiwillige                                                                                Kündigung                               Kündigung                    Kontrollverhält-
                                        Kündigung                         Pensionierung                                  ohne Grund                             mit Grund                     nisse

Vergütungskomponente                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Basissalär                        Endet nach                      Endet nach                                   Statutarische Ab-                  Endet                         Keine zu-
                                     Ablauf der                        Ablauf der                                    findungszahlungen,                sofort                         sätzliche
                                     Kündigungsfrist                Kündigungsfrist                             je nach Land der                                                   Zahlung
                                                                                                                            Anstellung                                                             

Aktienanspruch                Im Zeitpunkt der               Erwerb läuft weiter,                       Vorzeitiger Erwerb,                 Alle ausstehen-           Handhabung
                                     Kündigung nicht               Konkurrenz- und Abwerbe-            die üblichen Auszahlungs-      den Ansprüche            im Ermessen
                                     erworbene An-                 verbot, die üblichen Aus-               termine gelten                       werden verwirkt           des
                                     sprüche werden                zahlungstermine gelten                                                                                            Compensation
                                     verwirkt                                                                                                                                                       Committee

Performance-                   Im Zeitpunkt der               Erwerb läuft weiter,                       Vorzeitiger Erwerb,                 Alle ausstehen-           Handhabung
Aktien-                            Kündigung nicht               Konkurrenz- und Abwerbe-            die üblichen Auszahlungs-      den Ansprüche            im Ermessen
anspruch                         erworbene An-                 verbot, die üblichen Aus-               termine gelten                       werden verwirkt           des
                                     sprüche werden                zahlungstermine und Be-                                                                                         Compensation
                                     verwirkt                           rechnungsgrundlagen                                                                                              Committee
                                                                          gelten                                                                                                                    

Partner Asset                   Konkurrenz- und               Konkurrenz- und                           Rechte aufrechterhalten,        Ein Teil wird                Handhabung
Facility 2011                    Abwerbeverbot gültig        Abwerbeverbot gültig                     die üblichen Auszahlungs-      verwirkt, falls              im Ermessen
                                     bis 31. März 2015            bis 31. März 2015                        termine gelten                       Kündigung vor             des
                                                                                                                                                                      dem 31. März             Compensation
                                                                                                                                                                      2015 vorliegt;             Committee
                                                                                                                                                                      die üblichen                
                                                                                                                                                                      Auszahlungs-              
                                                                                                                                                                      termine gelten             

Adjustable-                      Im Zeitpunkt der               Erwerb läuft weiter,                       Vorzeitiger Erwerb,                 Alle ausstehen-           Handhabung
Performance-                   Kündigung nicht               Konkurrenz- und Abwerbe-            die üblichen Auszahlungs-      den Ansprüche            im Ermessen
Plan-Anspruch                 erworbene An-                 verbot, die üblichen Aus-               termine und Berechnungs-     werden verwirkt           des
                                     sprüche werden                zahlungstermine und Be-               grundlagen gelten                                                  Compensation
                                     verwirkt                           rechnungsgrundlagen                                                                                              Committee
                                                                          gelten                                                                                                                    

Scaled                             Im Zeitpunkt der               Erwerb läuft weiter,                       Vorzeitiger Erwerb,                 Alle ausstehen-           Handhabung
Incentive                          Kündigung nicht               Konkurrenz- und Abwerbe-            die üblichen Auszahlungs-      den Ansprüche            im Ermessen
Share Unit                       erworbene An-                 verbot, die üblichen Aus-               termine gelten, Anrechte        werden verwirkt           des
                                     sprüche werden                zahlungstermine gelten                  auf zusätzliche Aktien                                             Compensation
                                     verwirkt                                                                             werden verwirkt                                                     Committee

Incentive                          Im Zeitpunkt der               Erwerb läuft weiter,                       Vorzeitiger Erwerb,                 Alle ausstehen-           Handhabung
Share Unit                       Kündigung nicht               Konkurrenz- und Abwerbe-            die üblichen Auszahlungs-      den Ansprüche            im Ermessen
                                     erworbene An-                 verbot, die üblichen Aus-               termine gelten, Anrechte        werden verwirkt           des
                                     sprüche werden                zahlungstermine gelten                  auf zusätzliche Aktien                                             Compensation
                                     verwirkt                                                                             werden verwirkt                                                     Committee

Partner Asset                   Konkurrenz- und               Konkurrenz- und                           Rechte aufrechterhalten,        Ein Teil wird                Handhabung
Facility 2008                    Abwerbeverbot gültig        Abwerbeverbot gültig                     die üblichen Auszahlungs-      verwirkt, falls              im Ermessen
                                     bis 21. Januar 2012,        bis 21. Januar 2012,                     termine gelten                       Kündigung vor             des
                                     die üblichen Auszah-         die üblichen Auszah-                                                               dem 21. Januar          Compensation
                                     lungstermine gelten          lungstermine gelten                                                                 2012 vorliegt;             Committee
                                                                                                                                                                      die üblichen                
                                                                                                                                                                      Auszahlungs-              
                                                                                                                                                                      termine gelten             

Option                             Verfalldatum auf               Bleibt bis zum                               Bleibt bis zum                       Verfällt                       Handhabung
                                     30 Tage verkürzt ab Be-   ursprünglichen                              ursprünglichen                       30 Tage nach             im Ermessen
                                     kanntgabe durch die         Verfalldatum                                  Verfalldatum                          Kündigungs-               des
                                     Gruppe, falls Konkurrenz-  ausübbar                                      ausübbar                              datum                        Compensation
                                     oder Abwerbeverbot                                                                                                                                      Committee
                                     verletzt werden                                                                                                                                             

Sonstiger                         Verwirkt                           Bei Zuteilung von                          Kein vertrag-                         Verwirkt                      Kein vertrag-
Baranspruch                                                         Ansprüchen nach                          licher Anspruch                                                     licher Anspruch
                                                                          freiem Ermessen                                                                                                     
                                                                          berücksichtigt                                                                                                         
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Aktienbestände und andere aufgeschobene Ansprüche nach Empfängern

Wert der
nicht er- Aktueller

Anzahl worbenen Wert der
nicht Anzahl Anzahl Ansprü- nicht er-

Anzahl erworbene nicht nicht Anzahl che bei worbenen
erworbene Aktien- erworbene erworbene Anzahl PIP-II- Zuteilung Ansprüche

Aktien ansprüche ISUs SISUs Optionen Einheiten 1 (in CHF) (in CHF)

31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Brady W. Dougan 870 586 117 754 – 114 153 – – 12 538 963 5 118 187

Osama S. Abbasi 233 801 75 354 3 771 44 232 – – 6 218 957 2 804 282

Walter Berchtold 700 040 157 005 42 023 106 473 – – 15 093 404 7 653 886

Romeo Cerutti 37 543 66 426 7 260 34 908 – – 5 343 325 2 554 139

Tobias Guldimann 20 124 66 426 8 399 43 635 – – 5 968 402 2 796 587

Fawzi Kyriakos-Saad 199 942 75 354 35 973 34 425 – – 6 667 886 3 997 001

Karl Landert 96 248 66 426 34 039 45 381 – – 6 967 319 3 957 127

David R. Mathers 16 420 78 503 17 588 22 695 14 960 – 5 547 285 3 003 091

Hans-Ulrich Meister 46 676 108 696 39 751 69 819 – – 10 554 425 5 679 330

Antonio C. Quintella 112 323 37 677 – – – – 1 559 828 831 531

Robert S. Shafir 190 489 127 522 84 480 93 480 – – 14 460 480 8 574 359

Pamela A. Thomas-Graham 4 583 46 372 – 21 573 – – 3 368 158 1 499 546

Eric M. Varvel – 139 810 39 183 83 205 – – 12 721 715 6 636 589

Total 2 528 775 1 163 325 312 467 713 979 14 960 – 107 010 147 55 105 655

31. Dezember 2010                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Brady W. Dougan 951 114 – 90 956 152 207 368 400 78 102 31 145 014 9 261 929

Osama S. Abbasi 233 801 – 50 193 58 977 – 26 110 9 215 028 4 429 732

Walter Berchtold 688 210 – 163 197 141 967 – 104 167 25 704 435 14 685 664

Romeo Cerutti 19 456 – 19 420 46 547 – – 3 982 362 3 050 911

Tobias Guldimann 903 – 28 798 58 183 15 640 20 834 7 228 240 3 934 143

Fawzi Kyriakos-Saad 119 177 – 127 142 45 902 – 49 849 13 177 674 9 198 782

Karl Landert 82 718 – 83 060 60 511 – 31 250 9 748 212 7 955 834

David R. Mathers 26 617 – 59 008 30 260 14 960 5 375 5 538 189 4 735 645

Hans-Ulrich Meister 1 720 1 720 88 538 93 093 – – 9 724 068 9 896 890

Antonio C. Quintella 234 685 – – – – 26 002 1 872 144 0

Robert S. Shafir 131 239 – 168 960 124 641 – 71 213 19 305 533 17 365 460

Pamela A. Thomas-Graham – – – 28 764 – – 1 931 143 1 102 812

Eric M. Varvel 5 614 – 157 085 110 940 – 56 953 19 995 068 13 056 709

Total 2 495 254 1 720 1 036 357 951 992 399 000 469 855 158 567 110 98 674 511

1 Die PIP-II-Einheiten wurden im März 2011 gemäss Planbedingungen abgerechnet. Die PIP-II-Einheiten hatten anlässlich der Abrechnung keinen Wert, was darauf zurückzuführen war,
dass die Aktienkurs-Performance der Gruppe unter dem Minimalziel von CHF 47 pro PIP-II-Einheit lag.

Die übertragenen Aktienbestände von Mitgliedern der
Geschäftsleitung umfassen den Besitz des jeweiligen
Geschäftsleitungsmitglieds, seiner direkten Familienmitglieder
sowie vom entsprechenden Geschäftsleitungsmitglied kontrol-
lierte Unternehmen. Die nicht übertragenen aktienbasierten
Ansprüche umfassen keine nach dem 31.  Dezember 2011
gewährten Zuteilungen.

Der Wert von noch nicht vollständig übertragenen aktien-
basierten Vergütungsansprüchen von Mitgliedern der
Geschäftsleitung aus früheren Jahren variiert in Abhängigkeit

vom Kurs der Aktie der Gruppe, von der verbleibenden Über-
tragungsdauer sowie von weiteren Faktoren, die sich auf den
qFair Value des Anspruchs auswirken können. Die Tabelle
«Aktienbestände und andere aufgeschobene Ansprüchen nach
Empfängern» enthält Angaben zum Wert von noch nicht über-
tragenen aktienbasierten Vergütungsansprüchen von Mitglie-
dern der Geschäftsleitung am 31. Dezember 2011. Der kumu-
lierte Gesamtwert dieser noch nicht übertragenen
aktienbasierten Vergütungsansprüche verringerte sich per
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31.  Dezember 2011 im Vergleich zum Wert am jeweiligen
Zuteilungsdatum um 49%.

Der Wert von noch nicht vollständig übertragenen Barver-
gütungsansprüchen von Mitgliedern der Geschäftsleitung aus
früheren Jahren variiert entsprechend der Eigenkapitalrendite
der Gruppe (für die Ansprüche aus dem Adjustable Perfor-
mance Plan aus den Jahren 2009 und 2010), dem Wert der
zugrunde liegenden Aktiven (für die Partner-Asset-Facility-
2008-Ansprüche (PAF-Ansprüche)) und der verbleibenden

Vesting-Periode. Der aggregierte Wert von solchen auf Bar-
geld basierenden Ansprüchen lag zum Zuteilungszeitpunkt bei
CHF 117 Mio. Der heutige Wert liegt bei CHF 133 Mio. Die
Zunahme kommt einerseits von der Anpassung aufgrund der
Eigenkapitalrendite bei den noch nicht erworbenen Ansprü-
chen des Adjustable Performance Plan und andererseits von
der Wertzunahme der PAF-Ansprüche, die im Jahr 2008
zugeteilt wurden. 

Anzahl Optionen nach Empfängern

                                                                                                                                                                             David R.                                        Ausübungs-  

31. Dezember 2011                                                                                                                                                  Mathers                              Verfall  preis in CHF  

Zuteilungsjahr                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

2003                                                                                                                                                                         1 095              22. Januar 2013          30.60  

2002                                                                                                                                                                       13 865           3. Dezember 2012          34.10  

Total                                                                                                                                                                        14 960                                     –                 –  

                                                                                                                                      Brady W.          Tobias       David R.                                        Ausübungs-  

31. Dezember 2010                                                                                                            Dougan    Guldimann        Mathers                              Verfall  preis in CHF  

Zuteilungsjahr                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

2003                                                                                                                                          –                 –          1 095              22. Januar 2013          30.60  

2002                                                                                                                                          –                 –        13 865           3. Dezember 2012          34.10  

2001                                                                                                                               368 400        15 640                 –              25. Januar 2011          84.75  

Total                                                                                                                                368 400        15 640        14 960                                     –                 –  

Alle Optionen auf Aktien wurden im Rahmen der Vergütung der Vorjahre gewährt. Per 31. Dezember 2011 und 2010 hielt kein Mitglied der Geschäftsleitung aus Privatvermögen

erworbene Optionen.

Kredite an Mitglieder der Geschäftsleitung
Die den Mitgliedern der Geschäftsleitung gewährten Kredite
sind mehrheitlich Hypotheken oder Ausleihungen gegen Wert-
schriftendeckung. Sie richten sich entweder nach den für
Drittparteien oder für Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gelten-
den Bedingungen. Am 31. Dezember 2011, 2010 und 2009
beliefen sich die ausstehenden Kredite der Mitglieder der
Geschäftsleitung auf CHF 22 Mio., CHF 18 Mio. beziehungs-
weise CHF  19 Mio. Die Anzahl Personen mit ausstehenden
Krediten sowohl zu Beginn als auch am Ende des Geschäfts-
jahrs betrug sechs. Der höchste ausstehende Kredit belief
sich auf CHF  11 Mio. und betraf das Geschäftsleitungsmit-
glied Walter Berchtold. 

Alle den Mitgliedern der Geschäftsleitung gewährten
Hypothekendarlehen sind entweder variabel oder festverzins-
lich. Festhypotheken werden in der Regel für einen Zeitrah-
men von bis zu zehn Jahren abgeschlossen. Die verwendeten
Zinssätze beruhen auf dem Refinanzierungssatz zuzüglich
einer Marge und entsprechen den für andere Mitarbeitende
anwendbaren Zinssätzen und übrigen Konditionen. Ausleihun-
gen gegen Wertschriftendeckung werden ebenfalls zu Zinssät-
zen und Konditionen gewährt, wie sie für Mitarbeitende üblich
sind. Bei der Gewährung von Krediten an diese Personen
kommen die gleichen Bewilligungs- und Risikobeurteilungsver-
fahren, wie sie für alle Mitarbeitenden üblich sind, zur Anwen-
dung.
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Vergütung des Verwaltungsrats 

Die Vergütung der Mitglieder des Verwaltungsrats wird in
Übereinstimmung mit den Statuten und dem Reglement des
Compensation Committee festgelegt. Die Vergütung wird jähr-
lich vom Verwaltungsrat auf Empfehlung des Compensation
Committee genehmigt. Sämtliche Mitglieder des Verwaltungs-
rats erhalten ein Basishonorar plus ein zusätzliches Honorar in
Abhängigkeit des Aufgaben- und Verantwortungsbereichs des
jeweiligen Verwaltungsratsmitglieds. Zu Vergütungszwecken
unterscheidet die Gruppe zwischen Verwaltungsratsmitgliedern
mit funktionalen Aufgaben, wozu der vollamtliche Präsident
und die drei Vorsitzenden der Kommissionen zählen, und Ver-
waltungsratsmitgliedern ohne funktionale Aufgaben (zehn Per-
sonen). Die Vergütung an alle Mitglieder des Verwaltungsrats
erfolgt in Form von Barzahlungen und von für die Dauer von
vier Jahren gesperrten Aktien der Gruppe.

Die Verwaltungsratsmitglieder ohne funktionale Aufgaben
erhielten für 2011 ein jährliches Basishonorar von
CHF 250 000 sowie ein jährliches Honorar für ihre Mitarbeit
im Audit Committee, im Risk Committee oder im Compensa-
tion Committee. Es wurden die folgenden Kommissionshono-
rare ausgerichtet: CHF  150  000 für das Audit Committee,
CHF 100 000 für das Risk Committee und CHF 100 000 für
das Compensation Committee. Mitglieder des Chairman’s and
Governance Committees erhalten kein Kommissionshonorar.
Ferner erhielt Peter Brabeck-Letmathe in seiner Funktion als
Vize-Präsident ein Honorar von CHF 400 000. Das Basisho-
norar und das Honorar für die Kommissionsarbeit werden vom
Compensation Committee festgesetzt und decken den Zeit-
raum von zwölf Monaten zwischen der diesjährigen General-
versammlung und jener des folgenden Jahres ab.

Mitglieder des Verwaltungsrats mit der Funktion eines
Kommissionsvorsitzenden erhalten zusätzlich zum jährlichen
Basishonorar eine variable Vergütung für die funktionalen Auf-
gaben im Zusammenhang mit der grösseren Verantwortung
und dem zusätzlichen Zeitaufwand für die Ausübung dieses
Amtes. Das jährliche Basishonorar für die beiden Vorsitzenden
des Audit Committees und des Risk Committees betrug im
Jahr 2011 CHF 400 000 und für den Vorsitzenden des Com-
pensation Committee CHF  350  000. Das Basishonorar für
den Kommissionsvorsitzenden wird vom Compensation Com-
mittee festgesetzt und deckt den Zeitraum von zwölf Monaten
zwischen der diesjährigen Generalversammlung und jener des
folgenden Jahres ab. Die Vergütung für funktionale Aufgaben
für die drei Kommissionsvorsitzenden variiert je nach effekti-
vem Zeitaufwand und wird im Einklang mit dem Jahreszyklus
der variablen Vergütung für Führungskräfte für das laufende
Jahr festgesetzt und entrichtet.

Der vollamtliche Präsident erhält ein Basishonorar plus
eine variable Vergütung, die vom Compensation Committee
vorgeschlagen und vom Verwaltungsrat genehmigt wird. Für
den Präsidenten, Urs Rohner, der ab der Generalversammlung
2011 die Rolle des Präsidenten übernahm, belief sich das
Basishonorar für 2011 auf CHF 2,1 Mio. Die Höhe der varia-
blen Vergütung für den vollamtlichen Präsidenten richtet sich
nach dem finanziellen Ergebnis der Gruppe und der persönli-
chen Leistung. Die variable Vergütung wird in bar und in Form
von für vier Jahre gesperrten Aktien der Gruppe ausgerichtet.

Indem Verwaltungsratsmitglieder zu einem bedeutenden
Teil in Form von gesperrten Aktien entschädigt werden, stellen
wir die Ausrichtung ihrer Interessen mit denen der Aktionäre
sicher. Der Wert der von den Mitgliedern des Verwaltungsrats
Ende 2011 gehaltenen Aktien verringerte sich gegenüber dem
Jahresbeginn 2011 um 41%.
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Vergütung des Verwaltungsrats für 2011

                                                                               Honorar                                                                                                                                                          

                                                              Basis-        für Ver-     Vergütung       Sonstige                                                                                                         Anzahl  

                                                            honorar     waltungs-               für          Vergü-            Total                          In % der       Gewährt       In % der          Aktien  

                                                            Verwal-        ratsaus-    funktionale          tungs-         Vergü-       Gewährt       Gesamt-       in Aktien       Gesamt-               der  

                                                           tungsrat         schuss     Aufgaben    kategorien  1          tung           in bar     vergütung   der Gruppe     vergütung         Gruppe  2

2011/2012 (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Urs Rohner,                                                                                                                                                                                                                                   

Präsident 3, 4                                      2 100 000                 –   2 000 000      234 881   4 334 881   3 334 881            77%   1 000 000            23%        45 663  

Hans-Ulrich Doerig,                                                                                                                                                                                                                       

ehemaliger Präsident 3                          750 000                 –      666 667                 –   1 416 667   1 416 667          100%                 –                 –                 –  

Peter Brabeck-Letmathe,                                                                                                                                                                                                              

Vize-Präsident                                     400 000                 –                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          5 088  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani 5         250 000                 –                 –                 –      250 000      125 000            50%      125 000            50%          3 180  

Robert H. Benmosche 5                        250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Noreen Doyle 5, 6                                  250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Walter B. Kielholz 5                               250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Andreas N. Koopmann 5                       250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Jean Lanier 5                                        250 000      250 000                 –                 –      500 000      250 000            50%      250 000            50%          6 360  

Anton van Rossum 5                             250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Aziz R.D. Syriani, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                       

des Compensation Committee 4            350 000                 –      400 000                 –      750 000      522 500            70%      227 500            30%        10 389  

David W. Syz 5                                      250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          5 088  

Richard E. Thornburgh,                                                                                                                                                                                                                  

Vorsitzender des Risk Committee 4        400 000                 –   1 000 000                 –   1 400 000      900 000            64%      500 000            36%        22 832  

John Tiner, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                                 

des Audit Committee 4                          400 000                 –      666 666  7               –   1 066 666      733 333            69%      333 333            31%        15 221  

Peter F. Weibel 5                                  250 000      150 000      465 000  7               –      865 000      665 000            77%      200 000            23%          5 088  

Total                                                 6 650 000   1 050 000   5 198 333      234 881  13 133 214   9 222 381            70%   3 910 833            30%      141 169  

1 Sonstige Vergütung enthielt Spesenpauschalen, Kinderzulagen, Krankenversicherungsbeiträge und Vorsorgeleistungen. 2 Der Wert der Aktien der Gruppe ist in der Gesamtvergütung
enthalten. Die Aktien der Credit Suisse Group AG unterliegen einer vierjährigen Sperrfrist. 3 Hans-Ulrich Doerig und Urs Rohner dienten in der Funktion als Präsident im Vollamt
beziehungsweise Vize-Präsident im Vollamt vom Januar 2011 bis zur GV im April 2011. Anlässlich der GV 2011 trat Urs Rohner die Nachfolge von Hans-Ulrich Doerig in der Funktion
des Präsidenten im Vollamt an. 4 Verwaltungsratsmitglieder mit funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungsratsbasishonorar in bar. Zusätzlich erhielten sie eine variable
Vergütung in bar und/oder in Aktienansprüchen, welche durch den Verwaltungsrat im ordentlichen Management-Vergütungsprozess bestimmt wurde. Grundsätzlich wurde die für 2011
zugeteilte variable Vergütung in Aktien der Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare Kurs für die Aktie der Gruppe betrug CHF 21.90. 5 Verwaltungsrats-
mitglieder ohne funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungsratsbasishonorar und ein Ausschusshonorar für ihre jeweilige Aussschussmitgliedschaft vorschüssig für die
Periode zwischen zwei Generalversammlungen, das heisst vom 29. April 2011 bis 27. April 2012. Die jährlichen Ausschusshonorare betragen CHF 150 000 für das Audit Committee und
CHF 100 000 für die Risk and Compensation Committees. Für 2010 wurden die Gesamthonorare in Aktien der Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare Kurs
für die Aktie der Gruppe betrug per GV 2011 CHF 39.31. 6 Im Juli 2011 wurde Noreen Doyle zur nicht geschäftsführenden Direktorin und Vorsitzenden des Audit Committee der
britischen Tochtergesellschaft Credit Suisse International und Credit Suisse Securities Europe Limited ernannt. Sie erhielt dafür ein Gesamthonorar von GBP 50 000. 7 Peter F. Weibel
war bis zur GV 2011 Vorsitzender des Audit Committee. Nachfolgend übernahm John Tiner diese Funktion.

Vergütung des Verwaltungsratspräsidenten für 2011
Der Präsident des Verwaltungsrats erhielt für das Geschäfts-
jahr 2011 eine Gesamtvergütung von CHF  4,3 Mio. Davon
waren CHF  2,1 Mio. das Basissalär und CHF  2,0  Mio. die
variable Vergütung, wovon CHF 1,0 Mio. in bar und CHF 1,0
Mio. in Form von für die Dauer von vier Jahren gesperrten
Aktien der Gruppe ausgerichtet wurden. Die übrigen
CHF 0,2 Mio. entfielen auf sonstige Vergütungen, hauptsäch-
lich bestehend aus vorsorgeähnlichen Leistungen.

Im Jahr 2011 war die variable Vergütung des Präsidenten
50% niedriger und die Gesamtvergütung 31% niedriger als im
Jahr 2010. 

Zusätzliche Honorare und Vergütungen
Drei ehemalige Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten Sach-
leistungen in Form von Bürobenutzung und Sekretariatsunter-
stützung. Diese Dienstleistungen werden nur sporadisch in
Anspruch genommen und durch bereits bestehende Ressour-
cen abgedeckt. Während des Jahres 2011 wurden keine
zusätzlichen Honorare, Abfindungen oder andere Vergütungen
zugunsten gegenwärtiger oder ehemaliger Mitglieder des Ver-
waltungsrats beziehungsweise dieser nahestehenden Perso-
nen bezahlt.
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Vergütung des Verwaltungsrats für 2010

                                                                               Honorar                                                                                                                                                          

                                                              Basis-        für Ver-     Vergütung       Sonstige                                                                                                         Anzahl  

                                                            honorar     waltungs-               für          Vergü-            Total                          In % der       Gewährt       In % der          Aktien  

                                                            Verwal-        ratsaus-    funktionale          tungs-         Vergü-       Gewährt       Gesamt-       in Aktien       Gesamt-               der  

                                                           tungsrat         schuss     Aufgaben    kategorien  1          tung           in bar     vergütung   der Gruppe     vergütung         Gruppe  2

2010/2011 (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Hans-Ulrich Doerig,                                                                                                                                                                                                                       

ehemaliger Präsident 3                       2 250 000                 –   4 000 000        24 000   6 274 000   4 274 000            68%   2 000 000            32%        48 310  

Urs Rohner,                                                                                                                                                                                                                                   

Vize-Präsident im Vollamt 3                1 800 000                 –   4 000 000      234 881   6 034 881   4 034 881            67%   2 000 000            33%        48 310  

Peter Brabeck-Letmathe,                                                                                                                                                                                                              

Vize-Präsident 4                                    250 000      250 000                 –                 –      500 000      250 000            50%      250 000            50%          5 031  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani 4         250 000                 –                 –                 –      250 000      125 000            50%      125 000            50%          2 516  

Robert H. Benmosche 4                        250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Noreen Doyle 4                                     250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Walter B. Kielholz 4                               250 000      100 000                 –                         350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Andreas N. Koopmann 4                       250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Jean Lanier 4                                        250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          4 025  

Anton van Rossum 4                             250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Aziz R.D. Syriani, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                       

des Compensation Committee 3            350 000                 –      400 000                 –      750 000      522 500            70%      227 500            30%          5 496  

David W. Syz 4                                      250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          4 025  

Richard E. Thornburgh,                                                                                                                                                                                                                  

Vorsitzender des Risk Committee 3        400 000                 –   1 000 000                 –   1 400 000      900 000            64%      500 000            36%        12 078  

John Tiner 4                                          250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          4 025  

Peter F. Weibel, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                         

des Audit Committee 3                          400 000                 –   1 395 000        10 000   1 805 000   1 205 000            67%      600 000            33%        14 493  

Total                                                 7 700 000   1 200 000  10 795 000      268 881  19 963 881  12 786 381            64%   7 177 500            36%      165 919  

1 Sonstige Vergütung enthielt Spesenpauschalen, Kinderzulagen, Krankenversicherungsbeiträge und Vorsorgeleistungen. 2 Der Wert der Aktien der Gruppe ist in der Gesamtvergütung
enthalten. Die Aktien der Credit Suisse Group AG unterliegen einer vierjährigen Sperrfrist. 3 Verwaltungsratsmitglieder mit funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungs-
ratsbasishonorar in bar. Zusätzlich erhielten sie eine variable Vergütung in bar und/oder in Aktienansprüchen, welche durch den Verwaltungsrat im ordentlichen Management-
Vergütungsprozess bestimmt wurde. Grundsätzlich wurde die für 2010 zugeteilte variable Vergütung in Aktien der Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare
Kurs für die Aktie der Gruppe betrug CHF 41.40. 4 Verwaltungsratsmitglieder ohne funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungsratsbasishonorar und ein Ausschusshonorar
für ihre jeweilige Aussschussmitgliedschaft vorschüssig für die Periode zwischen zwei Generalversammlungen, das heisst vom 30. April 2010 bis 29. April 2011. Die jährlichen
Ausschusshonorare betragen CHF 150 000 für das Audit Committee und CHF 100 000 für die Risk and Compensation Committees. Für 2010 wurden die Gesamthonorare in Aktien der
Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare Kurs für die Aktie der Gruppe betrug CHF 49.70.

Aktien und Optionen im Besitz von Mitgliedern des
Verwaltungsrats
Die in der nachfolgenden Tabelle aufgeführten Zahlen umfas-
sen den Aktienbesitz des jeweiligen Verwaltungsratsmitglieds,
enger Familienmitglieder sowie vom entsprechenden Verwal-
tungsratsmitglied kontrollierter Unternehmen. Per 31. Dezem-
ber 2011 hielten keine Mitglieder des Verwaltungsrats ausste-
hende Optionen.
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Aktienbesitz nach Empfängern

31. Dezember                                                          2011                         2010  

Anzahl Aktien 1                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Urs Rohner                                                        221 056                    144 870  

Hans-Ulrich Doerig                                                       –                    223 800  

Peter Brabeck-Letmathe                                    108 820                    103 732  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani                            5 696                        2 516  

Robert H. Benmosche                                         23 304                      20 252  

Noreen Doyle                                                       31 837                      27 385  

Walter B. Kielholz                                               281 891                    323 734  

Andreas N. Koopmann                                         21 400                      16 948  

Jean Lanier                                                          30 912                      24 552  

Anton van Rossum                                               38 831                      34 379  

Aziz R.D. Syriani                                                  66 385                      60 889  

David W. Syz                                                       81 193                      76 105  

Richard E. Thornburgh                                       283 600                    296 522  

John Tiner                                                             8 625                        8 625  

Peter F. Weibel                                                    72 232                      52 651  

Total                                                               1 275 782                 1 416 960  2

1 Beinhaltet Aktien mit einer Sperrfirst von bis zu vier Jahren. 2 Per 30. April 2011 trat
Hans-Ulrich Doerig aus dem Verwaltungsrat aus.

Kredite an den Verwaltungsrats
Die den Mitgliedern des Verwaltungsrats gewährten Kredite
sind mehrheitlich Hypotheken oder Ausleihungen gegen Wert-
schriftendeckung. Sie richteten sich nach für Drittparteien gel-
tenden Bedingungen. Per 31. Dezember 2011, 2010 und
2009 beliefen sich die ausstehenden Kredite auf CHF  34
Mio., CHF 35 Mio. beziehungsweise CHF 25 Mio.

Bei Mitgliedern des Verwaltungsrats, die Kredite erhalten,
gelangen nicht die Mitarbeiterkonditionen zur Anwendung, es
gelten die gleichen Bedingungen wie für Kunden mit einer
 vergleichbaren Bonität. Mitglieder des Verwaltungsrats, die
vormals Mitarbeitende der Gruppe waren, können über aus-
stehende Kredite verfügen, die ihnen seinerzeit zu Mitarbeiter-
bedingungen verlängert worden waren. 

Zusätzlich zu den aufgeführten Krediten kann die Gruppe
beziehungsweise können im Bankgeschäft engagierte Tochter-
gesellschaften der Credit Suisse Group Ausleihungen oder
Finanzierungsgeschäfte mit Gesellschaften tätigen, bei denen
gegenwärtige Mitglieder des Verwaltungsrats bedeutenden
 Einfluss (gemäss Definition der US Securities and Exchange
Commission) ausüben. Per 31. Dezember 2011 und 2010 gab
es keine solchen Positionen. Per 31. Dezember 2009 betrug
die Position gegenüber diesen Parteien CHF  50  000 ein-
schliesslich aller Ausstände und Eventualverpflichtungen. Die
höchste gegenüber diesen Gegenpartien bestehende Position in
einem der Jahre der am 31. Dezember 2011 endenden 3-Jah-
res-Periode war nicht höher als insgesamt CHF 10 Mio.

Kredite an Mitglieder des Verwaltungsrats

                                                                             2011  1                      2010  1

31. Dezember (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Urs Rohner                                                     5 090 650                 5 590 000  

Hans-Ulrich Doerig                                                       –                 1 800 000  

Peter Brabeck-Letmathe                               15 833 928               14 163 528  

Walter B. Kielholz                                           5 050 000                 5 000 000  

Andreas N. Koopmann                                    2 775 000                 3 500 000  

David W. Syz                                                  1 500 000                 1 500 000  

Richard E. Thornburgh                                         14 266                      93 186  

Peter F. Weibel                                               3 950 000                 3 850 000  

Total                                                             34 213 844               35 496 714  2

1 Enthält Kredite an direkte Familienmitglieder. 2 Per 30. April 2011 trat Hans-Ulrich
Doerig aus dem Verwaltungsrat aus.

Im Februar 2011 schloss die Gruppe mit verbundenen Unter-
nehmen von Qatar Investment Authority (QIA) und der Olayan
Group, die signifikante Positionen an Aktien der Gruppe halten,
definitive Vereinbarungen für die Ausgabe von Tier 1 Buffer
Capital Notes gegen Barzahlung oder im Tausch gegen 2008
ausgegebene Tier 1 Capital Notes ab. Nach Ansicht der Gruppe
handelte es sich dabei um eine wesentliche Transaktion, und QIA
und die Olayan Group wurden im Hinblick auf die Beurteilung
der Bedingungen und der Corporate Governance der Transaktion
als nahestehende Unternehmen von Jassim bin Hamad J.J. Al
Thani beziehungsweise Aziz R.D. Syriani erachtet. Die Gruppe
und der Verwaltungsrat (mit Ausnahme von Jassim bin Hamad
J.J. Al Thani und Aziz R.D. Syriani, die in den Ausstand traten)
kamen zu dem Schluss, dass die Bedingungen der Transaktion
angesichts ihrer Grösse, der Art des bedingten Pufferkapitals,
für das es keinen bestehenden Markt gibt, sowie der Bedingun-
gen der 2008 ausgegebenen und von QIA und der Olayan
Group gehaltenen Tier 1 Capital Notes angemessen waren. 
u Siehe «Kapitalaufnahmen und Rückzahlungen» in III – Treasury,

Risiko, Bilanz und Ausserbilanz – Treasury Management – Kapi-

talbewirtschaftung für weitere Informationen zu den Vereinba-

rungen mit QIA und der Olayan Group.

Die Credit Suisse ist zusammen mit ihren Tochtergesellschaf-
ten ein global tätiges Finanzdienstleistungsunternehmen und
verfügt in der Schweiz über bedeutende Geschäftsaktivitäten
im Firmenkundengeschäft. Entsprechend unterhält die Credit
Suisse Beziehungen zu vielen grossen Unternehmen ein-
schliesslich solcher, bei denen Mitglieder des Verwaltungsrats
eine Geschäftsführungsfunktion ausüben oder deren Verwal-
tungsrat sie angehören. Abgesehen von der Transaktion mit
QIA und der Olayan Group, welche als Transaktion mit nahe-
stehenden Unternehmen erachtet wurde, und den Krediten an
nahestehende Unternehmen per 31. Dezember 2011, 2010
und 2009, wurden alle unsere Geschäftsbeziehungen mit Mit-
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gliedern des Verwaltungsrats oder mit ihnen verbundener
Gesellschaften oder Parteien im Rahmen der üblichen
Geschäftstätigkeit und zu Marktbedingungen eingegangen.

Vergütung und Aufwand für die Gruppe

Zugeteilte Gesamtvergütung
Die folgende Tabelle gibt den Nennwert der den Mitarbeiten-
den für 2011 und 2010 zugeteilten Gesamtvergütung wieder,

einschliesslich der den Mitarbeitenden im Rahmen der varia-
blen leistungsorientierten Vergütung für 2011 und 2010 im
Januar 2012 beziehungsweise Januar 2011 zugeteilten
Ansprüche. Die aufgeschobenen Ansprüche enthalten künf-
tige Dienstleistungs- und Leistungskriterien, die über die defi-
nitive Auszahlung an die Mitarbeitenden entscheiden. Werden
diese Dienstleistungs- und Leistungskriterien nicht erfüllt,
kann die Vergütung verfallen oder verringert werden.

Zugeteilte Gesamtvergütung

Für                                                                                                                                                                                                  2011                                                        2010  

                                                                                                                                  Ohne Verfü-                                        Ohne Verfü-                                        

                                                                                                                                      gungsbe-             Auf-                         gungsbe-             Auf-                     

                                                                                                                                   schränkung    geschoben           Total   schränkung    geschoben           Total  

Fixe Vergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Saläre                                                                                                                                  6 319                 –          6 319          6 532                 –          6 532  

Sozialversicherung                                                                                                                  865                 –             865             928                 –             928  

Sonstige                                                                                                                                 874  1               –             874          1 189  1               –          1 189  

Total fixe Vergütung                                                                                                            8 058                 –          8 058          8 649                 –          8 649  

Variable Leistungsvergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Bargeld ohne Verfügungsbeschränkung                                                                                1 519                 –          1 519          1 995                 –          1 995  

Aktienansprüche                                                                                                                       11             438             449               35          1 430          1 465  

Performance-Aktienansprüche                                                                                                    –             516             516                 –                 –                 –  

Ansprüche Partner Asset Facility 2011                                                                                       –             499 2            499                 –                 –                 –  

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche                                                                                    –                 –                 –                 –          1 102          1 102  

Baransprüche mit Verfügungsbeschränkung                                                                                –                 –                 –                 –             465             465  

Sonstige Baransprüche                                                                                                               –                 5                 5                 –               19               19  

Total variable Leistungsvergütung                                                                                      1 530          1 458          2 988          2 030          3 016          5 046  

Sonstige variable Vergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Barabfindungsansprüche                                                                                                         405                 –             405  3           102                 –             102  

Ansprüche für Neueintritte                                                                                                        25             142             167               72             304             376  

Barkommissionen                                                                                                                    143                 –             143             161                 –             161  

Total sonstige variable Vergütung                                                                                         573             142             715             335             304             639  

Zugeteilte Gesamtvergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Zugeteilte Gesamtvergütung                                                                                            10 161          1 600        11 761        11 014          3 320        14 334  

davon garantierte Bonuszahlungen                                                                                           –                 –             172  4               –                 –             295  4

1 Enthält für die Jahre 2011 and 2010 einen Aufwand für Vorsorgepläne und andere Leistungen für Mitarbeiter im Ruhestand von CHF 610 Mio. beziehungsweise CHF 483 Mio. und die
britische Bonussteuer von CHF 404 Mio. für 2010. 2 Entspricht dem Fair Value der Partner-Asset-Facility-Ansprüche 2011 per Zuteilungsdatum. Der Nominalwert betrug
CHF 751 Mio. 3 Enthält CHF 182 Mio. in Bezug auf Barabfindungsansprüche für Kündigungen, die per 31. Dezember 2011 wirksam waren. 4 In den Jahren 2011 und 2010 an 332
beziehungsweise 483 Mitarbeitende zugeteilt. Garantierte Bonuszahlungen können als variable Leistungsvergütung oder als Ansprüche für Neueintritte zugeteilt werden.

Alle variablen Vergütungen wurden vom Verwaltungsrat auf der
Basis der Empfehlungen des höheren Kaders und einer gründ-
lichen Überprüfung der Ergebnisse der Gruppe im Jahr 2011
im Vergleich zu vorab festgelegten absoluten und relativen
Leistungskriterien genehmigt. Darüber hinaus wurden weitere
Faktoren wie das Geschäftsumfeld und die relative Leistung,

das Wettbewerbsumfeld, die Kapital- und Risikoposition der
Gruppe und die an die Aktionäre ausgeschütteten Gewinne
berücksichtigt. Die Gesamtvergütung für das Jahr 2011, die
das schwächere absolute Gesamtergebnis der Gruppe im Jahr
2011 in einem schwierigen Marktumfeld widerspiegelt, betrug
CHF 11,8 Mia. und war damit um 18% niedriger als für das
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Jahr 2010 und im Durchschnitt pro Person um 17% niedriger.
Die für das Jahr 2011 insgesamt zugeteilte variable leistungs-
orientierte Vergütung betrug CHF  3,0  Mia. und war damit
gegenüber 2010 um 41% tiefer. 49% der in der gesamten
Gruppe zugeteilten variablen leistungsorientierten Vergütung
erfolgte in aufgeschobener Form und an zukünftige Leistungs-
bedingungen geknüpft. Insgesamt erhielten 43 892 Mitarbei-
tende irgendeine Form von variabler leistungsorientierter Ver-
gütung. Davon galten 487 als Risikonehmer. 

Anzahl Mitarbeitende mit variabler Vergütung 

                                                                                          Übrige                     

                                                                      Risiko-       Mitarbei-           2011  

Für                                                                 nehmer  1         tende            Total  

Variable Leistungsvergütung                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Bargeld ohne Verfügungsbeschränkung               470        43 359        43 829  

Aktienansprüche                                                  163          6 204          6 367  

Performance-Aktienansprüche                             455          1 277          1 732  

Ansprüche Partner Asset Facility 2011                442          5 150          5 592  

Sonstige Baransprüche                                            –             139             139  

Total variable Leistungsvergütung                      487        43 405        43 892  

Sonstige variable Vergütung                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Barabfindungsansprüche                                          2          1 697          1 699  2

Ansprüche für Neueintritte                                       5               39               44  

Barkommissionen                                                    3                 –                 3  

Garantierte Bonuszahlungen                                    7             325             332  

1 Nicht enthalten sind Personen, die aufgrund von regulatorischen Vorschriften ausserhalb
der Schweiz (beispielsweise USA, Grossbritannien) als Risikonehmer klassiert sein
können. 2 Schliesst Mitarbeitende ein, die für die Kündigung per 31. Dezember 2011
Barabfindungsansprüche erhielten.

Gesamtvergütung, die den Risikonehmern zugeteilt
wurde 
Von den 514 als Risikonehmer eingestuften Mitarbeitenden
(Mitglieder des Senior Management und sämtliche Mitarbei-
tende, die als Risikonehmer und als Personal von Kontrollstel-
len klassifiziert wurden) verliessen 27 Mitarbeitende die Unter-
nehmung im Jahr 2011 oder erhielten keine variable
Vergütung. Die restlichen 487 Risikonehmer erhielten für
2011 eine Gesamtvergütung von CHF  928 Mio. sowie eine
variable leistungsorientierte Vergütung von CHF  688 Mio.,
davon waren CHF 552 Mio. oder 80% in aufgeschobener
Form. Die Risikonehmer erhielten mindestens 50% ihrer auf-
geschobenen variablen Vergütung für 2011 als Performance-
Share-Ansprüche, die Rückzahlungsbestimmungen unterlie-
gen. 

Gesamtvergütung, die den Risikonehmern
zugeteilt wurde 

                                                              Ohne Verfü-                                        

                                                                  gungsbe-             Auf-           2011  

Für                                                            schränkung    geschoben            Total  

Fixe Vergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Total fixe Vergütung                                            231                 –             231  

Variable Leistungsvergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Bargeld ohne Verfügungsbeschränkung               136                 –             136  

Aktienansprüche                                                      –               73               73  

Performance-Aktienansprüche                                 –             278             278  

Ansprüche Partner Asset Facility 2011                    –             201             201  

Sonstige Baransprüche                                            –                 –                 –  

Total variable Leistungsvergütung                      136             552             688  

Sonstige variable Vergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Barabfindungsansprüche                                          5                 –                 5  

Ansprüche für Neueintritte                                       2                 –                 2  

Barkommissionen                                                    2                 –                 2  

Total sonstige variable Vergütung                          9                 –                 9  

Gesamtvergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Gesamtvergütung                                                376             552             928  

davon garantierte Bonuszahlungen 1                      4               10               14  

1 Garantierte Bonuszahlungen können als variable Leistungsvergütung oder als Ansprüche
für Neueintritte zugeteilt werden.

Einzelheiten zu den Aktien-, Performance-Share- und
PAF2-Ansprüchen für 2011
Der Personalaufwand für die Anfang 2012 zugeteilten Aktien-,
Performance-Share- und PAF2-Ansprüche sowie die einge-
schränkten Bargeldvergütungen wird ab 2012 ausgewiesen
und hatte somit keinen Einfluss auf die konsolidierte Jahres-
rechnung für das Jahr 2011. 
Am 19.  Januar 2012 teilte die Gruppe 20,0 Mio. Aktienan-
sprüche mit einem Gesamtwert von CHF 438 Mio. zu. Der Fair
Value eines Aktienanspruches betrug CHF  23.90, entspre-
chend dem Schlusskurs der Aktien der Gruppe am Zuteilungs-
tag. Der geschätzte nicht erfasste Vergütungsaufwand in
Höhe von CHF 464 Mio. wurde auf Basis des Fair Value der
Ansprüche am Zuteilungsdatum ermittelt, wobei Schätzungen
bezüglich zukünftiger Verwirkungen berücksichtigt wurden.
Dieser Aufwand wird über die dreijährige Periode, in der die
Ansprüche erworben werden, unter Berücksichtigung der
Regelungen bezüglich Frühpensionierung, erfasst werden.

Am 19. Januar 2011 teilte die Gruppe 23,5 Millionen Per-
formance-Share-Ansprüche mit einem Gesamtwert von
CHF  516 Mio. zu. Der Fair Value eines einzelnen Perfor-
mance-Share-Anspruchs betrug CHF  23.90, entsprechend
dem Schlusskurs der Aktien der Gruppe am Zuteilungsdatum.
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Der geschätzte nicht erfasste Vergütungsaufwand in Höhe von
CHF 546 Mio. wurde auf Basis des Fair Value der Ansprüche
am Zuteilungsdatum ermittelt. Dabei wurden die aktuellen
Schätzungen für Ergebnisse der geltenden Leistungskriterien
und für zukünftige Verwirkungen während der dreijährigen
Periode, in der Ansprüche erworben werden, berücksichtigt,
wobei Regelungen bezüglich Frühpensionierung zur Anwen-
dung kommen.

Die Gruppe teilte PAF2-Einheiten mit einem Fair Value von
CHF 499 Mio. zu. Per Zuteilungsdatum, dem 1 . März 2012,
betrug der geschätzte nicht erfasste Vergütungsaufwand
CHF  540  Mio. und wird im ersten Quartal 2012 erfasst, da
die Ansprüche per 31. März 2012 vollständig übertragen sein
werden. Der Personalaufwand wird weiterhin bis zur endgülti-
gen Abwicklung in jeder Berichtsperiode aktualisiert, um all-
fälligen Veränderungen des zugrunde liegenden Fair Value der
PAF2-Ansprüche Rechnung zu tragen.

Personalaufwand
Der in der konsolidierten Erfolgsrechnung verbuchte Personal-
aufwand eines Geschäftsjahrs besteht jeweils aus den Salä-
ren, der variablen Vergütung, der Amortisierung von aktienba-
sierten und anderen Vergütungsansprüchen, die als
aufgeschobene variable Vergütungen der Vorjahre gewährt
wurden, Nebenleistungen und dem Arbeitgeberanteil der
Steuern auf Vergütungen. Die variable Vergütung beinhaltet in
erster Linie die uneingeschränkten leistungsbezogenen Vergü-
tungen für das laufende Jahr und aufgeschobene Vergütungen

sowie Zahlungen für Trennungen, Neueintritte und Kommis-
sionen an Mitarbeitende. Die Erfassung der Aufwendungen für
den aufgeschobenen Anteil der variablen Vergütungen für das
laufende Jahr erfolgt in zukünftigen Perioden. Diese Aufwen-
dungen hängen von restriktiven Bestimmungen wie dem fort-
gesetzten Arbeitsverhältnis mit der Gruppe, der Periode, in der
Ansprüche erworben werden können, Verwirkungen sowie
Sperrvorschriften ab.

Der Vergütungsaufwand für aktienbasierte und andere
Ansprüche, die in früheren Jahren als aufgeschobene variable
Vergütung zugeteilt wurden, wird gemäss den spezifischen
Bedingungen der einzelnen Ansprüche erfasst. Die Erfassung
des Vergütungsaufwands hängt in erster Linie von zukünftig
erforderlichen Dienstjahren und der im Plan definierten Peri-
ode, in der Ansprüche erworben werden, den Regelungen
bezüglich Frühpensionierung, Sperrfristen und weiteren
Bestimmungen ab. Der Vergütungsaufwand für aktienbasierte
und andere Ansprüche, welche als aufgeschobene variable
Vergütungen zugeteilt wurden, beinhaltet zudem die aktuellen
Schätzungen für die Ergebnisse der geltenden Leistungskrite-
rien, für zukünftige Verwirkungen und Marktbewertungsanpas-
sungen bei bestimmten Ansprüchen, die noch ausstehend
sind.

Die folgende Tabelle zeigt den in den konsolidierten
Erfolgsrechnungen 2011 und 2010 ausgewiesenen Personal-
aufwand. Die nachstehend aufgeführten Zahlungen für Tren-
nungen und Neueintritte in 2011 wurden an 1  699 bezie-
hungsweise 44 Personen ausgerichtet.
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Personalaufwand

                                                                                                                                                                                                      2011                                                        2010  

                                                                                                                                                            Aufge-                                               Aufge-                     

                                                                                                                                      Laufende     schobene                         Laufende     schobene                     

31. Dezember                                                                                                                 Vergütung     Vergütung           Total     Vergütung     Vergütung           Total  

Fixer Vergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Saläre                                                                                                                                  6 319                 –          6 319          6 532                 –          6 532  

Sozialversicherung 1                                                                                                                 865                 –             865             928                 –             928  

Sonstige                                                                                                                                 874  2               –             874          1 190  2               –          1 190  

Total fixer Vergütungsaufwand                                                                                           8 058                 –          8 058          8 650                 –          8 650  

Variabler Leistungsvergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Bargeld ohne Verfügungsbeschränkung                                                                                1 519                 –          1 519          1 995                 –          1 995  

Aktienansprüche                                                                                                                       11             767 3            778               35             294 3            329  

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche                                                                                    –          1 106          1 106                 –             963 4            963  

Baransprüche mit Verfügungsbeschränkung                                                                                –             253             253                 –                 –                 –  

Scaled Incentive Share Units                                                                                                       –             415             415                 –             561             561  

Incentive Share Units                                                                                                                  –             174             174                 –             723             723  

Cash Retention Awards                                                                                                               –                 –                 –                 –             578             578  

Ansprüche Partner Asset Facility 2008 5                                                                                      –                 3                 3                 –               45               45  

Sonstige Baransprüche                                                                                                               –             334             334                 –             421             421  

Total variabler Leistungsvergütungsaufwand                                                                     1 530          3 052          4 582          2 030          3 585          5 615  

Sonstiger variabler Vergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Abfindungszahlungen                                                                                                              405                 –             405             102                 –             102  

Zahlungen für Neueintritte                                                                                                        25                 –               25               72                 –               72  

Kommissionen                                                                                                                        143                 –             143             160                 –             160  

Total sonstiger variabler Vergütungsaufwand                                                                        573                 –             573             334                 –             334  

Total Vergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Total Vergütungsaufwand                                                                                                 10 161          3 052        13 213  6      11 014          3 585        14 599  

1 Entspricht dem Anteil der Gruppe an den obligatorischen Sozialversicherungsbeiträgen für Mitarbeiter. 2 Enthält für die Jahre 2011 und 2010 einen Aufwand für Vorsorgepläne und
andere Leistungen für Mitarbeiter im Ruhestand von CHF 610 Mio. beziehungsweise CHF 483 Mio. und die britische Bonussteuer von CHF 404 Mio. für 2010. 3 Enthält einen Aufwand
von CHF 43 Mio. und CHF 76 Mio. in Zusammenhang mit sonstigen in den Jahren 2011 beziehungsweise 2010 zugeteilten Aktienansprüchen. 4 Enthält einen Aufwand von
CHF 41 Mio. in Zusammenhang mit speziellen Adjustable-Performance-Plan-Ansprüchen. 5 Entspricht der Veränderung des Fair Value der zugrunde liegenden indexierten Vermögens-
werte während der Periode. 6 Enthält Aufwand für Abfindungen und sonstige Vergütungen von CHF 715 Mio. im Zusammenhang mit der Reduktion des Personalbestandes.
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Geschätzter nicht erfasster Vergütungsaufwand
Die folgende Tabelle zeigt den geschätzten nicht erfassten
Vergütungsaufwand für aufgeschobene Vergütungsansprüche,
die im Jahr 2011 sowie in den Vorjahren zugeteilt wurden und
per 31. Dezember 2011 ausstehend waren sowie solche, die
im Jahr 2010 sowie in den Vorjahren zugeteilt wurden und per
31. Dezember 2010 ausstehend waren. Diese Schätzungen
beruhen auf dem Fair Value der einzelnen Ansprüche zum

Zuteilungszeitpunkt unter Berücksichtigung der aktuellen
Schätzungen für die Ergebnisse der geltenden Leistungskrite-
rien und der Schätzungen für zukünftige Verwirkungen. Schät-
zungen zukünftiger Marktwertanpassungen werden jedoch
nicht berücksichtigt. Der Rückgang des nicht erfassten Ver-
gütungsaufwands der aufgeschobenen Vergütung im Jahr
2011 vor allem tiefer, weil weniger aufgeschobene Vergütung
zugeteilt wurde. 

Geschätzter nicht erfasster Vergütungsaufwand

                                                                                                                                                   Aufgeschobene Vergütung             2011     Aufgeschobene Vergütung             2010  

                                                                                                                                                     Für Ansprü-                                        Für Ansprü-                     

                                                                                                                                              Für        che des                                 Für        che des                     

                                                                                                                                           2011      Vorjahres           Total           2010      Vorjahres           Total  

Geschätzter nicht erfasster Vergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Aktienansprüche                                                                                                                     464          1 100 1        1 564          1 424             496 1        1 920  

Performance-Aktienansprüche                                                                                                546                 –             546                 –                 –                 –  

Ansprüche Partner Asset Facility 2011                                                                                   540                 –             540                 –                 –                 –  

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche                                                                                    –             569 2            569          1 669             613 2        2 282  

Baransprüche mit Verfügungsbeschränkung                                                                                –             167             167             465                 –             465  

Scaled Incentive Share Units                                                                                                       –             211             211                 –             782             782  

Incentive Share Units                                                                                                                  –               85               85                 –             334             334  

Sonstige Baransprüche                                                                                                               5               87               92               19               48               67  

Geschätzter nicht erfasster Vergütungsaufwand                                                               1 555          2 219          3 774          3 577          2 273          5 850  

1 Enthält einen geschätzten nicht erfassten Vergütungsaufwand von CHF 93 Mio. und CHF 218 Mio. in Zusammenhang mit speziellen Aktienansprüchen, die 2011 beziehungsweise
2010 an neue Mitarbeitende zugeteilt wurden. 2 Enthält einen geschätzten nicht erfassten Vergütungsaufwand von CHF 16 Mio. und CHF 126 Mio. in Zusammenhang mit speziellen
Adjustable-Performance-Plan-Ansprüchen, die 2011 beziehungsweise 2010 an neue Mitarbeitende zugeteilt wurden.

u Siehe «Anhang 27 – Aufgeschobene Mitarbeitervergütungen» in

V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für

weitere Informationen zu den Fair-Value-Annahmen, die bei der

Schätzung des noch nicht erfassten Personalaufwands im

Zusammenhang mit noch nicht übertragenen Ansprüchen her-

beigezogen werden.

u Siehe «Anhang 7 – Aktienkapital, bedingtes und genehmigtes

Kapital der Credit Suisse Group» in VI – Statutarische Jahres-

rechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen.

Auswirkungen der aktienbasierten Vergütung auf
das Eigenkapital

Unser Eigenkapital widerspiegelt die Auswirkungen der aktien-
basierten Vergütung. Der Aufwand für die aktienbasierte Ver-
gütung (die in der Regel auf dem Fair Value am Zuteilungsda-
tum beruht) reduziert das Eigenkapital, die Erfassung der
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Abgabe von
Aktien erhöht jedoch das Eigenkapital wieder um den entspre-
chenden Betrag. Die Zuteilung und Übertragung von aktien-

basierten Ansprüchen, einschliesslich der Ausgabe von Aktien
aus verfügbaren, bedingtem Kapital, wirkt sich in der Regel
nicht auf das Eigenkapital aus. Wenn die Credit Suisse zur
Erfüllung ihrer Verpflichtungen gegenüber Mitarbeitenden auf
dem Markt Aktien erwirbt, wird das Eigenkapital um den Kauf-
preis dieser eigenen Aktien reduziert. Das Eigenkapital
umfasst auch den unter Kapitalreserven erfassten überschüs-
sigen Steuervorteil/Steueraufwand im Zusammenhang mit der
Erfüllung von aktienbasierten Vergütungsansprüchen. 

Ausgabe von Aktien
Da wir uns auf die erhöhten Eigenmittelanforderungen im Rah-
men von Basel III und der schweizerischen „Too Big to Fail“-
Regulierung ausrichten, haben wir im Jahr 2011 beschlossen,
unsere Verpflichtungen bezüglich ausstehender aktienbasierter
Mitarbeitervergütungen hauptsächlich durch die Emission von
Aktien aus bedingtem Kapital zu erfüllen, statt die entspre-
chenden Aktien am Markt zu erwerben, wie wir das in früheren
Jahren getan haben.

Per 31. Dezember 2011 lag die Anzahl ausstehender
aktienbasierter Ansprüche, einschliesslich Optionen,, bei 93.0
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Mio. Im Januar 2012 wurden 43.5 Mio. Aktien und Perfor-
mance-Share-Ansprüche für 2011 zugeteilt. In der ersten
Hälfte des Jahres 2012 werden wir 41.7 Mio. aktienbasierte
Ansprüche abrechnen. Von den 16.9 Mio. ausstehender
Optionen per 31. Dezember 2011 sind 8.7 Mio. ohne Wert
verfallen und die Mehrheit der verbleibenden 8.2 Mio. Optio-
nen (im Moment sind diese aus dem Geld) verfallen im Jahr
2012. Wenn man die Zuteilung und die Abrechnung von
aktienbasierten Ansprüchen und den Verfall der Optionen im
ersten Quartal 2012 berücksichtigt, macht die Anzahl ausste-
hender aktienbasierter Ansprüche 7% der ausgegebenen
Aktien per 31. Dezember 2011 aus. Wenn man die Anzahl
ausstehender Aktien von Ende 2011 mit jener von Ende 2007
vergleicht, hat die Gruppe die Anzahl ausstehender Aktien
über die letzten vier Jahre um 5% erhöht. Da wir einen
wesentlichen Teil der variablen Vergütung als Aktienansprüche
gewähren, erfüllen wir die Erwartungen der Aufsichtsbehörden
und stellen gleichzeitig die Ausrichtung an den Interessen der
Aktionäre sicher, welche seit 2008 keine wirkliche Verwässe-
rung erfahren haben.
u Siehe «Kapitalstrategie» in III Treasury, Risiko, Bilanz und Aus-

serbilanz – Treasury Management – Kapitalbewirtschaftung für

weitere Informationen.

Vergütungspläne aus früheren Jahren

Die Vergütungspraktiken in der Bankenbranche haben sich in
den letzten Jahren unter Berücksichtigung der geschäftlichen
und aufsichtsrechtlichen Trends verändert. Beispielsweise
wurden vor dem Jahr 2004 Optionen und andere aktienba-
sierte Vergütungsansprüche als Standardinstrumente in der
Branche verwendet. Bei der Gruppe wurden Anfang 2005 und
2006 mit einem Hebel ausgestattete Aktienansprüche im Rah-
men der Performance Incentive Plans (PIP I und PIP II) aus-
gewählten Gruppen des Senior Managements als Teil der Ver-
gütung für 2004 beziehungsweise 2005 zugeteilt. Dies
widerspiegelte die Restrukturierung der Gruppe und sollte zu
diesem Zeitpunkt die Bindung von wichtigen Führungskräften
an die Gruppe sicherstellen. Diese Ansprüche wurden über-
tragen und über fünf Jahre aufgeschoben. Die Abgeltung der
Ansprüche von PIP I erfolgte im April 2010 mit der Übertra-
gung von 4,8 Aktien je Einheit. Dies war hauptsächlich auf die
bessere Entwicklung des Aktienkurses der Gruppe im Ver-
gleich zu Konkurrenzunternehmen zurückzuführen. Die
Ansprüche von PIP II hingegen verfielen im Mai 2011 ohne
Wert, da der Aktienkurs der Gruppe unter dem vorher festge-
legten Performanceziel für den Aktienkurs lag.

Unter Berücksichtigung ihres im Jahr 2006 umgesetzten
integrierten Geschäftsmodells vergab die Gruppe zwischen

2007 und 2010 die weiter verbreiteten und mit einem leichten
Hebel ausgestatteten ISU-Ansprüche. Der Aktienkurs der
Gruppe war das wichtigste Leistungskriterium für diese
Ansprüche. Die Schwellen und Multiplikatoren für den Hebel
veränderten sich jedoch von Jahr zu Jahr unter Berücksichti-
gung der Marktbedingungen zum Zeitpunkt der Zuteilung. Im
Jahr 2010 erhielten Mitglieder des höheren Kaders SISUs.
Dabei handelte es sich um Ansprüche im Rahmen eines lang-
fristigen Incentive-Programms mit einer verlängerten Periode,
in der Ansprüche erworben werden, von vier Jahren und der
Eigenkapitalrendite der Gruppe als weiterem Leistungskrite-
rium. Nach den Marktturbulenzen des Jahres 2009 begann die
Gruppe, auf Bargeldvergütungen beruhende Ansprüche zuzu-
teilen. Mit Cash Retention Awards sollten die Mitarbeitenden
während der zweijährigen Periode, in der Ansprüche erworben
werden, an das Unternehmen gebunden werden. Mit der Part-
ner Asset Facility 2008 (PAF) sollten Risiken von der Gruppe
auf Führungskräfte im Investment Banking übertragen wer-
den. Die Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche waren kon-
zipiert, um die Vergütung an zukünftige Leistungen anzupas-
sen, und beinhalteten einen Mechanismus zur Rückforderung
von Zahlungen. Die Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche
waren für 2009 und 2010 wirksam, wurden jedoch 2011 ein-
gestellt. Die Rückzahlungsklauseln des Adjustable Perfor-
mance Plan sind nun Bestandteil der Performance-Share-
Ansprüche.
u Siehe «Überblick über Vergütungspläne, die in früheren Jahren

eingeführt wurden» für eine detailliertere Beschreibung dieser

Ansprüche aus Vorjahren.

Der Wert der Ansprüche aus aufgeschobener Vergütung der
Mitarbeitenden verändert sich im Laufe der Übertragungsfrist
aufgrund von sowohl expliziten als auch impliziten Wertverän-
derungen. Unter impliziten Wertveränderungen sind in erster
Linie marktbedingte Auswirkungen zu verstehen, etwa Ände-
rungen des Aktienkurses der Gruppe oder der Wechselkurse.
Bei expliziten Wertveränderungen handelt es sich um von spe-
zifischen Leistungskriterien ausgehende Anpassungen, darun-
ter auch Rückzahlungsbestimmungen. Der effektive Wert
eines Anspruchs steht erst bei der endgültigen Abwicklung
fest.

Die nachstehende Tabelle enthält einen Vergleich des Fair
Value von ausstehenden Ansprüchen aus aufgeschobener Ver-
gütung per Anfang und Ende 2011 und zeigt die Wertverän-
derungen aufgrund von impliziten und expliziten Anpassungen.
Im Jahr 2011 waren die Veränderungen des Fair Value für alle
ausstehenden Ansprüche aus aufgeschobener Vergütung
hauptsächlich auf implizite Anpassungen infolge von Änderun-
gen des Aktienkurses der Gruppe zurückzuführen.
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Fair Value von ausstehenden Ansprüchen aus aufgeschobener Vergütung

                                                                                                                                                                                                                               Wertveränderung                       

im Jahr / Ende                                                                                                                                                             2010          Implizit  1       Explizit  2         2011  

Aktienbasierte Ansprüche (in CHF pro Einheit)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Incentive Share Units zugeteilt für 2008                                                                                                                       62.2          (18.5)              0.0            43.8  

Incentive Share Units zugeteilt für 2009                                                                                                                       37.9          (15.8)              0.0            22.1  

Scaled Incentive Share Units zugeteilt für 2009                                                                                                           38.3          (16.3)              0.0            22.1  

Aktienansprüche zugeteilt für 2010 3                                                                                                                            41.4          (19.3)              0.0            22.1  

Baransprüche (in CHF pro Einheit)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche zugeteilt für 2009                                                                                         1.14          (0.03)            0.07            1.18  

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche zugeteilt für 2010 3                                                                                        1.00          (0.01)            0.06            1.05  

Partner Asset Facility zugeteilt für 2008                                                                                                                       1.57          (0.02)            0.00            1.55  

1 Verursacht durch die Veränderung der Kurse der zugrunde liegenden Aktie der Gruppe und die Fremdwährungskursbewegungen während der Periode. 2 Enthält leistungsbezogene
Anpassungen, Anpassungen für Rückerstattungen und sonstige Anpassungen ähnlicher Art. 3 Entspricht den im Januar 2011 zugeteilten Ansprüchen.

Wir sind der Ansicht, dass wir mit der Entwicklung unserer
Vergütungsinstrumente in den letzten Jahren unsere Innovati-
onskraft und unsere Fähigkeit, auf Marktbedingungen rasch
zu reagieren, gezeigt haben. Jedoch müssen wir auch einräu-
men, dass die Komplexität unserer Vergütungsinstrumente bei
internen und externen Anspruchsgruppen Besorgnis im Hin-
blick auf Transparenz und Verwendung übermässiger poten-
zieller Hebelkomponenten hervorgerufen hat. Diesen Beden-

ken haben wir Rechnung getragen, denn wir setzen Vergü-
tungsinstrumente mit Hebelkomponenten nicht mehr ein und
haben in den letzten Jahren für eine umfassendere Offenle-
gung unserer Vergütungspraktiken und -pläne gesorgt.

Die folgende Tabelle bietet einen Überblick über die ver-
schiedenen Formen von in früheren Jahren zugeteilten
Ansprüchen.
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Adjustable Performance Plan
Awards

Variable Bargeldvergütung mit aufge-
schobener Wirkung

Beginn Vesting-Periode 2010–2011
Ende Vesting-Periode 2013–2015

Geltungsbereich
Performance in den Jahren 2009 und
2010; betraf die Geschäftsleitung,
Managing Directors und Directors. 

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Die Adjustable-Performance-Plan-
Ansprüche sind durch Anpassungen
nach unten oder oben an die künftige
Performance geknüpft. Gestaffelte
Vesting-Periode von drei Jahren für
Ansprüche für 2009 und von vier Jah-
ren für Ansprüche für 2010. 

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Für Mitarbeitende, die einen Beitrag an
den Ertrag ihrer Division leisten, sind
die Adjustable-Performance-Plan-
Ansprüche an die finanzielle Entwick-
lung ihres Geschäftsbereichs und an
die Eigenkapitalrendite der Gruppe
geknüpft. Bei Mitarbeitenden in Shared
Services und anderen Supportfunktio-
nen sowie Mitgliedern der Geschäftslei-
tung sind alle Ansprüche an den adjus-
tierten Gewinn oder Verlust der Gruppe
und die Eigenkapitalrendite der Gruppe
geknüpft. 

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
Bindung von Geschäftsleitungsmitglie-
dern, Managing Directors und Directors
ans Unternehmen.

Scaled Incentive Share Unit (SISU)

Basis Aktienbasierte variable Vergü-
tung mit aufgeschobener Wirkung 

Beginn Vesting-Periode 2010
Ende Vesting-Periode 2014

Geltungsbereich
Performance im Jahr 2009; betraf die
Hälfte der variablen Bargeldvergütun-
gen an alle Managing Directors und
Directors in allen Divisionen. 

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Gestaffelte Vesting-Periode von vier
Jahren. 

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Der Wert der SISUs ist an die langfris-
tige Entwicklung des Aktienkurses und
den durchschnittlichen ROE der Gruppe
gekoppelt. 

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
Bindung von Managing Directors und
Directors ans Unternehmen. 

Incentive Share Unit (ISU)

Basis Aktienbasierte variable Vergü-
tung mit aufgeschobener Wirkung 

Beginn Vesting-Periode 2007 bis
2010
Ende Vesting-Periode 2010 bis 2013

Geltungsbereich
Performance in den Jahren 2006 bis
2009 für alle Mitarbeitenden. 

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Gestaffelte Vesting-Periode von drei
Jahren. 

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Eine ISU ist vergleichbar mit anderen
aktienbasierten Zuteilungen, hat aber
zusätzliches Wertsteigerungspotenzial,
das von der Entwicklung des Aktienkur-
ses abhängt. 

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
ISUs verknüpfen die Leistungsvergü-
tungen der Mitarbeitenden mit dem
langfristigen Erfolg der Gruppe und
schaffen einen zusätzlichen Anreiz zur
Steigerung des Aktienkurses, wovon
sowohl die Mitarbeitenden als auch die
Aktionäre profitieren.

Restricted Cash Awards

Basis Beschränkte variable Bargeld-
vergütung

Beginn Vesting-Periode 2011
Ende Vesting-Periode 2013

Geltungsbereich
Performance im Jahr 2010; betraf
Managing Directors im Investment Ban-
king.

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Gestaffelte Vesting-Periode von zwei
Jahren. Einhaltung sonstiger Beschrän-
kungen und Bestimmungen. Im ersten
Quartal 2011 ausbezahlt.

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Rückerstattung eines Teils oder der
gesamten Bargeldvergütung unter
bestimmten Bedingungen (Claw-back),
zum Beispiel bei freiwilligem Ausschei-
den aus dem Unternehmen oder bei
Kündigung aus wichtigem Grund wäh-
rend der Vesting-Periode.

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
Bindung des oberen Kaders ans Unter-
nehmen.

Überblick über frühere Vergütungspläne

Cash Retention Award (CRA)

Basis Beschränkte variable Bargeld-
vergütung

Beginn Vesting-Periode 2009
Ende Vesting-Periode 2011

Geltungsbereich
Performance im Jahr 2008; betraf alle
variablen Bargeldvergütungen an
Managing Directors in allen Divisionen
und an Directors im Investment Ban-
king; variable Bargeldvergütung von
über CHF 300 000 an Directors aus
allen anderen Divisionen. 

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Vergütung mit gestaffelter Vesting-Peri-
ode von zwei Jahren.

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Noch nicht übertragene Anteile müssen
unter bestimmten Bedingungen zurück-
bezahlt werden (Claw-back), zum Bei-
spiel bei freiwilligem Ausscheiden aus
dem Unternehmen oder bei Kündigung
aus wichtigem Grund.

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
Bindung des oberen Kaders ans Unter-
nehmen.
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Performance Incentive Plan (PIP II)

Basis Aktienbasierte variable Vergü-
tung mit aufgeschobener Vergütung

Beginn der Vesting-Periode PIP II
2006
Ende der Vesting-Periode PIP II
2011

Geltungsbereich
PIP II: Performance im Jahr 2005;
betraf alle Managing Directors im
Investment Banking sowie ausgewählte
Managing Directors und Directors in
anderen Divisionen.

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Vergütung zum Zweck der Mitarbeiter-
bindung mit gestaffelter Vesting-Peri-
ode von fünf Jahren; ununterbrochene
Anstellung innerhalb der Gruppe wäh-
rend der Laufzeit von fünf Jahren. PIP-
II-Einheiten entsprachen bei ihrer Zutei-
lung einer Aktie der Gruppe zum Kurs
von CHF 72.00. PIP II sieht ein zwei-
jähriges Moratorium für die Anwendbar-
keit der Frühpensionierungsklausel vor.

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
PIP-II-Einheiten hatten bei der Abwick-
lung keinen Wert. Grund hierfür war,
dass der Kurs der Aktie der Gruppe
unterhalb der Mindestvorgabe von CHF
47 pro PIP-II-Einheit lag. 

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
PIP II verknüpfte die Leistungsvergü-
tung der Mitarbeitenden mit dem lang-
fristigen Erfolg der Gruppe und schafft
einen zusätzlichen Anreiz zur Steige-
rung des Aktienkurses, wovon sowohl
die Mitarbeitenden als auch die Aktio-
näre profitieren.

Partner Asset Facility (PAF) 2008

Basis Variable Bargeldvergütung mit
aufgeschobener Wirkung 

Beginn Vesting-Periode 2008.
66,7% bei Zuteilung übertragen
Ende Vesting-Periode 33,3% im
März 2009 übertragen 

Geltungsbereich
Performance im Jahr 2008; betraf
Managing Directors und Directors im
Investment Banking.

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Die vertraglich festgelegte Laufzeit der
PAF-Ansprüche beträgt acht Jahre.
PAF-Ansprüche sind an ein genau defi-
niertes Portfolio von illiquiden Aktiven
aus der Division Investment Banking
indexiert. Der Nominalwert dieses Port-
folios richtete sich nach dem Fair Value
per 31.  Dezember 2008, wobei die
Zusammensetzung des Portfolios wäh-
rend der Laufzeit des Anspruchs bezie-
hungsweise bis zur Liquidation einzelner
Positionen nicht geändert werden kann.

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
PAF-Ansprüche werden über die
gesamte vertragliche Laufzeit hinweg
halbjährlich auf der Basis ihres
ursprünglichen Nominalwerts zu LIBOR
plus 250 Basispunkte verzinst. Besitzer
von PAF-Ansprüchen werden am
potenziellen zukünftigen Gewinn aus
diesen Aktiven partizipieren, sofern
Positionen innerhalb des Portfolios zu
Preisen, die den Einstiegsmarktpreis
übersteigen, verkauft werden können.
Umgekehrt tragen sie je nach Liquida-
tionserträgen auch die erste Tranche
der allfälligen Verluste aus diesen Posi-
tionen.

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
PAF-Ansprüche sind so ausgelegt,
dass sie die oberen Führungskräfte im
Investment Banking zu einem effizien-
ten Umgang mit Aktiven motivieren, die
ein direktes Ergebnis des eingegange-
nen Risikos im Investment Banking
während der Bemessungsperiode sind.
Als Folge des PAF-Programms konnte
ein erheblicher Teil der Risikopositionen
im Zusammenhang mit dem Portfolio
von illiquiden Aktiven auf die Mitarbei-
tenden übertragen und somit aus den
risikogewichteten Aktiven der Gruppe
ausgelagert werden, was eine Verringe-
rung des Kapitaleinsatzes bewirkte.

Sonstige aktienbasierte Ansprüche

Basis Aktienbasierte variable Vergü-
tung mit aufgeschobener oder nicht
aufgeschobener Wirkung

Geltungsbereich
Gesperrte Aktien, die Mitgliedern des
Verwaltungsrats zugeteilt wurden. Für
Leistungen, die vor 2006 erbracht und
Mitarbeitenden in der Schweiz zugeteilt
wurden. Phantomaktien und Longevity
Premium Awards (LPA): für Leistun-
gen, die vor 2006 erbracht und Mitar-
beitenden mit einer variablen Vergütung
von mindestens CHF 125 000 zugeteilt
wurden. Besondere Aktienzuteilungen:
wurden unter bestimmten Bedingungen
Mitarbeitenden zugeteilt. 

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Gesperrte Aktien: Gesperrte Aktien
berechtigen die Teilnehmer zum Erhalt
von Aktien der Gruppe, die zum Zeit-
punkt der Zuteilung zwar übertragen
werden, aber für die Dauer von vier
Jahren gesperrt sind. Phantomaktien:
Inhaber haben Anspruch auf den Erhalt
einer Aktie der Gruppe zu folgenden
Bedingungen: ununterbrochene Anstel-
lung innerhalb der Gruppe während der
Laufzeit und Einhaltung vertraglicher
Beschränkungs- und Verwirkungsbe-
stimmungen. Phantomaktien werden
ein, zwei und drei Jahre nach der Zutei-
lung übertragen. LPAs: gleiche allge-
meine Bedingungen wie für Phantom-
aktien, ausser, dass LPAs drei Jahre
nach dem Zuteilungsdatum vollständig
übertragen werden. Besondere Aktien-
zuteilungen erfolgen in der Regel an
neu eingetretene Mitarbeitende.

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Gesperrte Aktien: Verkauf bis Ablauf
der Sperrfrist nicht zulässig; Phantom-
aktien: Der Umtausch in Aktien der
Gruppe erfolgt innerhalb von 120
Tagen nach dem Übertragungsdatum.
LPAs: Der Umtausch in Aktien der
Gruppe erfolgt innerhalb von 120
Tagen nach dem Übertragungsdatum.
LPAs unterliegen je nach Standort des
Begünstigten einer Sperrfrist von einem
Jahr. Spezielle Aktienansprüche: Spe-
zielle Zuteilungen können je nach Ein-
zelarbeitsvertrag oder anderen Faktoren
Übertragungsbeschränkungen unterlie-
gen. 

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
Gesperrte Aktien sind eine frühe Form
der aufgeschobenen aktienbasierten
Vergütung der Gruppe, die einst Mitar-
beitenden in der Schweiz zugeteilt wur-
den und mit denen weiterhin die Mit-
glieder des Verwaltungsrats entschädigt
werden. Damit wird die Ausrichtung der
Interessen des Verwaltungsrats auf die
Interessen der Aktionäre sichergestellt.
Die Zuteilung von Aktienansprüchen
einschliesslich Phantomaktien, LPAs
und spezieller Zuteilungen war eine
frühe Form der aktienbasierten aufge-
schobenen Vergütung der Gruppe und
hatte zum Ziel, die Mitarbeiterleistungen
enger an die Schaffung eines Mehr-
werts für die Aktionäre zu knüpfen.
Spezielle Aktienzuteilungen werden in
der Regel eingesetzt, um neue Mitar-
beitende für ihre Vergütungsansprüche
gegenüber früheren Arbeitgebern zu
entschädigen, die sie durch den Eintritt
in die Gruppe verwirkt haben.

Sonstige Bargeldvergütungen

Basis Aufgeschobene Bargeldvergü-
tung

Geltungsbereich
Freiwillige Pläne für aufgeschobene
Vergütung: Managing Directors der vor-
maligen Credit Suisse First Boston;
Pläne für den Arbitrage-Handel:
Directors und Managing Directors im
Arbitrage-Handel des Investment Ban-
king; Anlagepläne für Mitarbeitende:
verschiedene Mitarbeitende, je nach
Höhe der variablen Bargeldvergütung.

Allgemeine Zuteilungsbedingungen
Freiwillige Pläne für aufgeschobene
Vergütung: ermöglichen den Mitarbei-
tenden, die Auszahlung eines Teils ihres
Bonus bis zum Erreichen des Renten-
alters aufzuschieben Pensionsalter auf-
zuschieben; Pläne für den Arbitrage-
Handel: sowohl die freiwilligen als auch
die obligatorischen Pläne hängen vom
Erfolg der globalen Arbitragehandels-
gruppe und vom individuellen Team des
Mitarbeiters ab; Anlagepläne für Mitar-
beitende: ermöglichten den Mitarbei-
tenden, einen Teil ihres Bonus in Anla-
gepläne der Gruppe zu investieren.

Zusätzliche Zuteilungsbedingungen
oder -beschränkungen
Diese Pläne sind entweder vollständig
übertragen oder hängen von der weite-
ren Zugehörigkeit zum Unternehmen
ab. Die Gruppe nimmt bei verschiede-
nen Plänen bis zur Auszahlung der Ver-
gütung Markt- und Performance-
Anpassungen vor.

Zielsetzungen/Grundprinzipien des
Programms
Freiwillige Pläne für aufgeschobene
Vergütung sind spezielle Vorsorgepläne;
Pläne für den Arbitrage-Handel kop-
peln die Leistungen der Arbitrage-
Händler an die Ergebnisse der Gruppe;
Anlagepläne für Mitarbeitende ermögli-
chen es den Mitarbeitenden, an der
Seite mit der Gruppe zu investieren.

Überblick über die Vergütungspläne früherer Jahre (Fortsetzung)
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Jahresrechnung
Konsolidierte Erfolgsrechnung

                                                                                                                                                                                             Verweis auf                                                                 

                                                                                                                                                                                                  Anhang                                                                 

                                                                                                                                                                                                    2011           2010           2009  

Konsolidierte Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Zins- und Dividendenertrag                                                                                                                                               6        23 002        25 533        25 288  

Zinsaufwand                                                                                                                                                                     6      (16 569)      (18 992)      (18 397)  

Zinserfolg                                                                                                                                                                         6          6 433          6 541          6 891  

Kommissions- und Dienstleistungsertrag                                                                                                                           7        12 952        14 078        13 750  

Handelserfolg                                                                                                                                                                   8          5 020          9 338        12 151  

Sonstiger Ertrag                                                                                                                                                                9          1 820          1 429             502  

Nettoertrag                                                                                                                                                                                26 225        31 386        33 294  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                                                       10             187             (79)             506  

Personalaufwand                                                                                                                                                             11        13 213        14 599        15 013  

Sachaufwand                                                                                                                                                                  12          7 372          7 231          7 701  

Kommissionsaufwand                                                                                                                                                                    1 992          2 148          1 997  

Total sonstiger Geschäftsaufwand                                                                                                                                                 9 364          9 379          9 698  

Total Geschäftsaufwand                                                                                                                                                            22 577        23 978        24 711  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                3 461          7 487          8 077  

Ertragsteueraufwand                                                                                                                                                       26             671          1 548          1 835  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                                                    2 790          5 939          6 242  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen nach Steuern                                                                                         4                 0             (19)             169  

Reingewinn                                                                                                                                                                                  2 790          5 920          6 411  

Den Minderheiten zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                                                                                    837             822           (313)  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn                                                                                                                                1 953          5 098          6 724  

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                                                         1 953          5 117          6 555  

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                                                                  0             (19)             169  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                   13            1.37            3.93            5.14  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                     13            0.00          (0.02)            0.14  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie                                                                                                                              13            1.37            3.91            5.28  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Verwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                       13            1.36            3.91            5.01  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                         13            0.00          (0.02)            0.13  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie                                                                                                                                   13            1.36            3.89            5.14  
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Bilanz

                                                                                                                                                                                                                  Verweis auf                                            

                                                                                                                                                                                                                        Anhang                                   Ende  

                                                                                                                                                                                                                       2011           2010  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken                                                                                                                                    110 573        65 467  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                  1 396          1 432  

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                                                                                                   2 272          1 524  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                                  405                 0  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                            14      236 963      220 443  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                           158 673      136 906  

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften, zum Fair Value                                                                                                                                    30 191        42 147  

davon belastet                                                                                                                                                                                            20 447        21 352  

Handelsbestände, zum Fair Value                                                                                                                                                       15      279 553      324 704  

davon belastet                                                                                                                                                                                            73 749        87 723  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                  6 399          8 717  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                                                                    16          5 160          8 397  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                               5 158          7 945  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                       41               72  

Sonstige Anlagen                                                                                                                                                                               17        13 226        16 482  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                               9 751        13 448  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                  2 346          2 334  

Ausleihungen, netto                                                                                                                                                                           18      233 413      218 842  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                             20 694        18 552  

davon belastet                                                                                                                                                                                                 471             783  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                  5 940          3 745  

Wertberichtigung für Kreditverluste                                                                                                                                                                (910)        (1 017)  

Liegenschaften und Einrichtungen                                                                                                                                                      19          7 193          6 725  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                     646               72  

Goodwill                                                                                                                                                                                             20          8 591          8 585  

Sonstige immaterielle Werte                                                                                                                                                               20             288             312  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                                    70               66  

Forderungen aus Kundenhandel                                                                                                                                                                     43 446        38 769  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                22        78 296        79 585  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                             35 765        39 470  

davon belastet                                                                                                                                                                                              2 255          2 388  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                13 002        19 570  

Zur Veräusserung gehaltene Aktiven aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                        4                 0              23  

Total Aktiven                                                                                                                                                                                            1 049 165   1 032 005  
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Bilanz (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                  Verweis auf                                            

                                                                                                                                                                                                                        Anhang                                   Ende  

                                                                                                                                                                                                                       2011           2010  

Passiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                                                                                  23        40 147        37 493  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                               2 721          3 444  

Kundeneinlagen                                                                                                                                                                                 23      313 401      287 564  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                               4 599          3 537  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                     221               54  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                                          14      176 559      168 394  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                           136 483      123 697  

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften, zum Fair Value                                                                                                 30 191        42 147  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen, zum Fair Value                                                                                                                    15      127 760      133 997  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                  1 286             188  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                                                                            26 116        21 683  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                               3 547          3 308  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                  6 141          4 333  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                             24      162 655      173 752  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                             70 366        83 692  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                14 858        19 739  

Verbindlichkeiten aus Kundenhandel                                                                                                                                                               68 034        61 746  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                  22        63 217        62 214  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                             31 092        29 185  

davon von konsolidierten VIEs ausgewiesen                                                                                                                                                     746             840  

Total Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                             1 008 080      988 990  

Stammaktien                                                                                                                                                                                                         49               47  

Kapitalreserve                                                                                                                                                                                                21 796        23 026  

Bilanzgewinn                                                                                                                                                                                                  27 053        25 316  

Eigene Aktien, zu Anschaffungskosten                                                                                                                                                                (90)           (552)  

Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung                                                                                                                            25      (15 134)      (14 555)  

Total Eigenkapital der Aktionäre                                                                                                                                                                   33 674        33 282  

Minderheitsanteile                                                                                                                                                                                            7 411          9 733  

Total Eigenkapital                                                                                                                                                                                         41 085        43 015  

                             

Total Passiven                                                                                                                                                                                          1 049 165   1 032 005  

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Ergänzende Aktieninformationen                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Nennwert (in CHF)                                                                                                                                                                                             0.04            0.04  

Genehmigte Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                          1 868.1       1 468.3  

Ausgegebene Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                       1 224.3       1 186.1  

Eigene Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                                       (4.0)          (12.2)  

Ausstehende Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                         1 220.3       1 173.9  
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Eigenkapitalveränderungsrechnung

                                                                                                                                                           Den Aktionären zurechenbar                       

                                                                                                                                 Eigene    Kumulierte                                                                                    
                                                                                                                                 Aktien,        erfolgs-            Total                                                       Anzahl  
                                                                                                                                  zu An-        neutrale         Eigen-                                                      ausste-  
                                                                                                                                  schaf-          Eigen-        kapital        Minder-            Total                   hende 
                                                                      Stamm-        Kapital-          Bilanz-          fungs-     kapitalver-        der Ak-           heits-         Eigen-                Stamm- 
                                                                         aktien         reserve         gewinn          kosten      änderung       tionäre          anteile         kapital                   aktien 

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Bestand zu Beginn der Periode                             47        23 026        25 316           (552)      (14 555)        33 282          9 733        43 015     1 173 946 065  1

Kauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                                 

schaften von Minderheitsanteilen, mit                                                                                                                                                                                            

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 6                 –                 –                 –                 6           (106)           (100)                          –  

Kauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                                 

schaften von Minderheitsanteilen, ohne                                                                                                                                                                                         

Änderung der Kontrollverhältnisse 2, 3                          –                 –                 –                 –                 –                 –        (3 042)        (3 042)                          –  

Verkauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                             

schaften an Minderheitsanteile, mit                                                                                                                                                                                                

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –               (7)                 –                 –                 –               (7)                 7                 –                          –  

Verkauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                             

schaften an Minderheitsanteile, ohne                                                                                                                                                                                             

Änderung der Kontrollverhältnisse 3                             –                 –                 –                 –                 –                 –             522             522                          –  

Reingewinn/(-verlust)                                                 –                 –          1 953                 –                 –          1 953             788  4        2 741                          –  

Gewinne/(Verluste) aus                                                                                                                                                                                                              

Cashflow-Absicherungen                                        –                 –                 –                 –             (33)             (33)                 –             (33)                          –  

Fremdwährungsumrechnung                                   –                 –                 –                 –           (308)           (308)               45           (263)                          –  

Unrealisierte Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                                                                

aus Wertschriften                                                   –                 –                 –                 –             (18)             (18)                 –             (18)                          –  

Versicherungsmathematische                                                                                                                                                                                                     

Gewinne/(Verluste)                                                –                 –                 –                 –           (615)           (615)                 –           (615)                          –  

Nachzuverrechnender                                                                                                                                                                                                                 

Dienstzeitaufwand, netto                                        –                 –                 –                 –             395             395                 –             395                          –  

Total sonstige erfolgsneutrale                                                                                                                                                                                                        

Eigenkapitalveränderung, nach Steuern                      –                 –                 –                 –           (579)           (579)               45           (534)                          –  

Ausgabe von Stammaktien                                        2          1 125                 –                 –                 –          1 127                 –          1 127          38 158 620  

Verkauf eigener Aktien                                               –           (102)                 –        11 955                 –        11 853                 –        11 853        367 978 216  

Rückkauf eigener Aktien                                            –                 –                 –      (11 790)                 –      (11 790)                 –      (11 790)     (366 790 491)  

Aktienbasierte Vergütung, nach Steuern                     –           (145)  5               –             297                 –             152                 –             152           7 030 578  

Auf eigene Aktien indexierte Finanzinstrumente 6        –             164                 –                 –                 –             164                 –             164                          –  

Bardividende                                                              –        (1 646)  7         (216)                 –                 –        (1 862)             (86)        (1 948)                          –  

Veränderung der Minderheitsanteile                                                                                                                                                                                               

mit Rückgaberecht                                                     –           (625)  8               –                 –                 –           (625)           (140)           (765)                          –  

Änderung des Konsolidierungskreises, netto              –                 –                 –                 –                 –                 –           (310)           (310)                          –  

Bestand am Ende der Periode                               49        21 796        27 053             (90)      (15 134)        33 674          7 411        41 085     1 220 322 988  9

1 Zum Nennwert von je CHF 0.04, vollständig einbezahlt, nach Abzug von 12 228 377 eigenen Aktien. Zusätzlich zu den eigenen Aktien waren maximal 282 101 278 nicht ausgegebene
Aktien (bedingtes und genehmigtes Kapital) ohne weitere Genehmigung durch die Aktionäre zur Ausgabe verfügbar. 2 Ausschüttungen an Fondsanleger umfassen die Rückzahlung des
investierten Kapitals und alle entsprechenden Dividenden. 3 Transaktionen mit und ohne Änderung der Kontrollverhältnisse werden für Fondsaktivitäten alle unter «ohne Änderung der
Kontrollverhältnisse» gezeigt. 4 Der den Minderheitsanteilen zurechenbare Reingewinn schloss aufgrund von Minderheiten mit Rückgaberecht CHF 49 Mio. aus. 5 Enthält eine
Steuerbelastung von CHF 280 Mio. aus dem Überschuss des erfassten Vergütungsaufwands gegenüber dem Fair Value der gelieferten Aktien. 6 Die Gruppe hat bestimmte Call-
Optionen auf ihre eigenen Aktien erworben, um Ansprüche aus aktienbasierter Vergütung vollständig oder teilweise abzusichern. Gemäss US GAAP werden diese Call-Optionen den
Aktieninstrumenten zugewiesen, wobei deren Ersterfassung im Eigenkapital der Aktionäre zum Fair Value erfolgt. In der Folge werden sie nicht mehr neu bewertet. 7 Aus der Reserve
aus Kapitaleinlagen bezahlt. 8 Entspricht dem abgegrenzten Teil des Rückgabewerts der Minderheitsanteile mit Rückgaberecht an Credit Suisse Hedging-Griffo Investimentos S.A. Siehe
«Sonstige Verpflichtungen» in Anhang 31 – Garantien und Verpflichtungen für weitere Informationen. 9 Zum Nennwert von je CHF 0.04, vollständig einbezahlt, nach Abzug von
4 010 074 eigenen Aktien. Zusätzlich zu den eigenen Aktien waren maximal 643 807 004 nicht ausgegebene Aktien (bedingtes und genehmigtes Kapital) ohne weitere Genehmigung
durch die Aktionäre zur Ausgabe verfügbar.
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Eigenkapitalveränderungsrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Den Aktionären zurechenbar                       

                                                                                                                                 Eigene    Kumulierte                                                                                    
                                                                                                                                 Aktien,        erfolgs-            Total                                                       Anzahl  
                                                                                                                                  zu An-        neutrale         Eigen-                                                      ausste-  
                                                                                                                                  schaf-          Eigen-        kapital        Minder-            Total                   hende 
                                                                      Stamm-        Kapital-          Bilanz-          fungs-     kapitalver-        der Ak-           heits-         Eigen-                Stamm- 
                                                                         aktien         reserve         gewinn          kosten      änderung       tionäre          anteile         kapital                   aktien 

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Bestand zu Beginn der Periode                             47        24 706        25 258           (856)      (11 638)        37 517        10 811        48 328     1 169 210 895  

Kauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                                 

schaften von Minderheitsanteilen, mit                                                                                                                                                                                            

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –             (20)                 –                 –                 –             (20)             (37)             (57)                          –  

Kauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                                 

schaften von Minderheitsanteilen, ohne                                                                                                                                                                                         

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 –                 –                 –                 –                 –        (2 059)        (2 059)                          –  

Verkauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                             

schaften an Minderheitsanteile, mit                                                                                                                                                                                                

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 –                 –                 –                 –                 –                 1                 1                          –  

Verkauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                             

schaften an Minderheitsanteile, ohne                                                                                                                                                                                             

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 –                 –                 –                 –                 –          1 907          1 907                          –  

Reingewinn/(-verlust)                                                 –                 –          5 098                 –                 –          5 098             822          5 920                          –  

Kumulierter Effekt aus Änderungen                                                                                                                                                                                               

der Rechnungslegung, nach Steuern                          –                 –        (2 384)                 –             135        (2 249)                 –        (2 249)                          –  

Gewinne/(Verluste) aus                                                                                                                                                                                                              

Cashflow-Absicherungen                                        –                 –                 –                 –                 8                 8                 –                 8                          –  

Fremdwährungsumrechnung                                   –                 –                 –                 –        (2 835)        (2 835)           (744)        (3 579)                          –  

Unrealisierte Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                                                                

aus Wertschriften                                                   –                 –                 –                 –                 7                 7                 –                 7                          –  

Versicherungsmathematische                                                                                                                                                                                                     

Gewinne/(Verluste)                                                –                 –                 –                 –           (245)           (245)                 –           (245)                          –  

Nachzuverrechnender                                                                                                                                                                                                                 

Dienstzeitaufwand, netto                                        –                 –                 –                 –               13               13                 –               13                          –  

Total sonstige erfolgsneutrale                                                                                                                                                                                                        

Eigenkapitalveränderung, nach Steuern                      –                 –                 –                 –        (3 052)        (3 052)           (744)        (3 796)                          –  

Ausgabe von Stammaktien                                         –                 9                 –                 –                 –                 9                 –                 9               804 260  

Verkauf eigener Aktien                                               –               19                 –        24 730                 –        24 749                 –        24 749        526 878 697  

Rückkauf eigener Aktien                                            –                 –                 –      (26 846)                 –      (26 846)                 –      (26 846)     (569 477 317)  

Aktienbasierte Vergütung, nach Steuern                     –        (1 593)                 –          2 420                 –             827                 9             836          46 529 530  

Auf eigene Aktien indexierte Finanzinstrumente          –             (95)                 –                 –                 –             (95)                 –             (95)                          –  

Bardividende                                                              –                 –        (2 656)                 –                 –        (2 656)           (144)        (2 800)                          –  

Änderung des Konsolidierungskreises                        –                 –                 –                 –                 –                 –           (911)           (911)                          –  

Sonstige                                                                    –                 –                 –                 –                 –                 –               78               78                          –  

Bestand am Ende der Periode                               47        23 026        25 316           (552)      (14 555)        33 282          9 733        43 015     1 173 946 065  



238

Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Eigenkapitalveränderungsrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Den Aktionären zurechenbar                       

                                                                                                                                 Eigene    Kumulierte                                                                                    
                                                                                                                                 Aktien,        erfolgs-            Total                                                       Anzahl  
                                                                                                                                  zu An-        neutrale         Eigen-                                                      ausste-  
                                                                                                                                  schaf-          Eigen-        kapital        Minder-            Total                   hende 
                                                                      Stamm-        Kapital-          Bilanz-          fungs-     kapitalver-        der Ak-           heits-         Eigen-                Stamm- 
                                                                         aktien         reserve         gewinn          kosten      änderung       tionäre          anteile         kapital                   aktien 

2009 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Bestand zu Beginn der Periode                             47        25 166        18 780           (752)      (10 939)        32 302        14 919        47 221     1 163 892 033  

Kauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                                 

schaften von Minderheitsanteilen, mit                                                                                                                                                                                            

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 –                 –                 –                 –                 –               (7)               (7)                          –  

Kauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                                 

schaften von Minderheitsanteilen, ohne                                                                                                                                                                                         

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 –                 –                 –                 –                 –           (379)           (379)                          –  

Verkauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                             

schaften an Minderheitsanteile, mit                                                                                                                                                                                                

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –               (1)                 –                 –                 –               (1)                 5                 4                          –  

Verkauf von Aktien an Tochtergesell-                                                                                                                                                                                             

schaften an Minderheitsanteile, ohne                                                                                                                                                                                             

Änderung der Kontrollverhältnisse                              –                 –                 –                 –                 –                 –          1 124          1 124                          –  

Reingewinn/(-verlust)                                                 –                 –          6 724                 –                 –          6 724           (313)          6 411                          –  

Gewinne/(Verluste) aus                                                                                                                                                                                                              

Cashflow-Absicherungen                                        –                 –                 –                 –             104             104                 –             104                          –  

Fremdwährungsumrechnung                                   –                 –                 –                 –           (559)           (559)           (209)           (768)                          –  

Unrealisierte Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                                                                

aus Wertschriften                                                   –                 –                 –                 –               47               47                 –               47                          –  

Versicherungsmathematische                                                                                                                                                                                                     

Gewinne/(Verluste)                                                –                 –                 –                 –           (348)           (348)                 –           (348)                          –  

Nachzuverrechnender                                                                                                                                                                                                                 

Dienstzeitaufwand, netto                                        –                 –                 –                 –               57               57                 –               57                          –  

Total sonstige erfolgsneutrale                                                                                                                                                                                                        

Eigenkapitalveränderung, nach Steuern                      –                 –                 –                 –           (699)           (699)           (209)           (908)                          –  

Ausgabe von Stammaktien                                         –               17                 –                 –                 –               17                 –               17               734 529  

Verkauf eigener Aktien                                               –             223                 –        17 434                 –        17 657                 –        17 657        387 910 385  

Rückkauf eigener Aktien                                            –                 –                 –      (19 019)                 –      (19 019)                 –      (19 019)     (421 658 017)  

Aktienbasierte Vergütung, nach Steuern                     –           (551)                 –          1 481                 –             930                 –             930          38 331 965  

Auf eigene Aktien indexierte Finanzinstrumente          –           (188)                 –                 –                 –           (188)                 –           (188)                          –  

Bardividende                                                              –                 –           (246)                 –                 –           (246)           (129)           (375)                          –  

Änderung des Konsolidierungskreises                        –                 –                 –                 –                 –                 –        (4 258)        (4 258)                          –  

Sonstige                                                                    –               40                 –                 –                 –               40               58               98                          –  

Bestand am Ende der Periode                               47        24 706        25 258           (856)      (11 638)        37 517        10 811        48 328     1 169 210 895  
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidiertes Gesamtergebnis

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Gesamtergebnis (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Reingewinn                                                                                                                                                                                   2 790          5 920          6 411  

Sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung, nach Steuern 1                                                                                                  (534)        (3 796)           (908)  

Gesamtergebnis                                                                                                                                                                          2 256          2 124          5 503  

Den Minderheitsanteilen zurechenbares Gesamtergebnis                                                                                                             882               78           (522)  

Den Aktionären zurechenbares Gesamtergebnis                                                                                                                        1 374          2 046          6 025  

1 Siehe «Anhang 25 – Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung» für Einzelheiten zur Zusammensetzung der sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderungen.

Konsolidierte Kapitalflussrechnung

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Operative Tätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Reingewinn                                                                                                                                                                                  2 790          5 920          6 411  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen, nach Steuern                                                                                                           0               19           (169)  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                                                    2 790          5 939          6 242  

Überleitung des Ergebnisses aus fortzuführenden Geschäftsbereichen zum Nettogeldzufluss/(-abfluss)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   
aus operativer Tätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Wertberichtigungen, Abschreibungen und Amortisationen                                                                                                              1 196          1 166          1 114  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                                                                           187             (79)             506  

Rückstellung für/(Vorteil aus) latente(n) Steuern                                                                                                                               196          1 224             875  

Anteiliger Reingewinn/(-verlust) aus nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligungen                                                                  (45)           (105)             (29)  

Handelsbestände und Verpflichtungen aus Handelsbeständen, netto                                                                                           39 134      (12 052)      (11 471)  

(Zu-)/Abnahme von sonstigen Aktiven                                                                                                                                        (7 750)          4 258        27 189  

Zu-/(Abnahme) von sonstigen Verbindlichkeiten                                                                                                                            5 861          4 155      (40 993)  

Sonstige, netto                                                                                                                                                                           (2 939)          3 722          2 381  

Total Anpassungen                                                                                                                                                                      35 840          2 289      (20 428)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche                                                       38 630          8 228      (14 186)  

Investitionstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

(Zu-)/Abnahme von zinstragenden Einlagen bei Banken                                                                                                                 (732)             (98)             726  

(Zu-)/Abnahme von Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                   (15 221)      (27 518)        54 403  

Kauf von Wertschriftenanlagen                                                                                                                                                    (1 542)        (2 752)        (2 189)  

Erlös aus Verkauf von Wertschriftenanlagen                                                                                                                                  2 118             988             891  

Fälligkeit von Wertschriftenanlagen                                                                                                                                                2 462          3 748          4 458  

Investitionen in Tochtergesellschaften und sonstige Anlagen                                                                                                        (1 782)        (1 674)        (1 907)  

Erlös aus Verkauf von sonstigen Anlagen                                                                                                                                      6 784          2 467          1 710  

(Zu-)/Abnahme von Ausleihungen                                                                                                                                             (17 242)          3 970          4 166  

Erlös aus Verkauf von Ausleihungen                                                                                                                                                 689             817             992  

Investitionen in Liegenschaften, Einrichtungen und sonstige immaterielle Werte                                                                           (1 739)        (1 689)        (1 387)  

Erlös aus Verkauf von Liegenschaften, Einrichtungen und sonstigen immateriellen Werten                                                                  11               17                 3  

Sonstige, netto                                                                                                                                                                                222             275             205  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Investitionstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche                                                    (25 972)      (21 449)        62 071  
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Der Anhang zur konsolidierten Jahresrechnung ist integraler Bestandteil dieser Jahresrechnung.

Konsolidierte Kapitalflussrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Finanzierungstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Kundeneinlagen                                                                            27 935        26 391      (29 090)  

Zu-/(Abnahme) von kurzfristigen Geldaufnahmen                                                                                                                          4 098        10 934          4 098  

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                                     7 182        (7 097)      (46 654)  

Ausgabe langfristiger Verbindlichkeiten                                                                                                                                        34 234        57 910        62 829  

Rückzahlungen langfristiger Verbindlichkeiten                                                                                                                            (37 127)      (51 390)      (72 472)  

Ausgabe von Stammaktien                                                                                                                                                            1 127                 9               17  

Verkauf eigener Aktien                                                                                                                                                                11 853        24 749        17 657  

Rückkauf eigener Aktien                                                                                                                                                           (11 790)      (26 846)      (19 019)  

Bezahlte Dividenden/Kapitalrückzahlungen                                                                                                                                  (1 948)        (2 800)           (375)  

Überschuss der Steuervorteile aus aktienbasierter Vergütung                                                                                                               0             615             180  

Sonstige, netto                                                                                                                                                                           (2 508)             553        (2 080)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Finanzierungstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche                                                   33 056        33 028      (84 909)  

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken                                                   (633)        (6 155)        (1 154)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus aufgegebenen Geschäftsbereichen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit aufgegebener Geschäftsbereiche                                                                 25             (42)                 0  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto                                                                  45 106        13 610      (38 178)  

                             

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken zu Beginn der Periode                                                                                65 467        51 857        90 035  

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken am Ende der Periode                                                                           110 573        65 467        51 857  

Ergänzungen zur Kapitalflussrechnung 

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Geldabfluss für Ertragsteuern und Zinsen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Geldabfluss für Ertragsteuern                                                                                                                                                        1 099          1 041          1 232  

Geldabfluss für Zinsen                                                                                                                                                                17 257        19 012        19 459  

Mit der Veräusserung von Unternehmen verkaufte Aktiven und Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Verkaufte Aktiven                                                                                                                                                                       0                0            869  

Verkaufte Verbindlichkeiten                                                                                                                                                         0                0            799  
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Anhang zur konsolidierten
Jahresrechnung
1 Zusammenfassung wichtiger Rechnungslegungsgrundsätze

Die konsolidierte Jahresrechnung der Credit Suisse Group AG
(die Gruppe) wird in Übereinstimmung mit den in den USA all-
gemein anerkannten Rechnungslegungsgrundsätzen (Accoun-
ting Principles Generally Accepted in the US, US GAAP)
erstellt und in Schweizer Franken (CHF) ausgewiesen. Das
Geschäftsjahr der Gruppe endet am 31. Dezember. Gewisse
Umgliederungen in der konsolidierten Jahresrechnung des
Vorjahres wurden vorgenommen, um sie in Übereinstimmung
mit der diesjährigen Präsentation zu bringen. Diese Umgliede-
rungen hatten keine Auswirkung auf den Reingewinn/(-ver-
lust) oder das Total Eigenkapital.

Beim Erstellen der konsolidierten Jahresrechnung muss
das Management Schätzungen vornehmen und Annahmen
treffen, einschliesslich – aber nicht abschliessend – der
Ermittlung des qFair Value bestimmter Finanzaktiven und -ver-
bindlichkeiten, Wertberichtigungen für Kreditverluste, der
Bewertung von Zweckgesellschaften mit variablem Anteil
(Variable Interest Entities, VIEs), Wertberichtigungen auf Akti-
ven mit Ausnahme von Darlehen, der Erfassung von latenten
Steuerguthaben, Steuerunsicherheiten, Vorsorgeverbindlich-
keiten wie auch verschiedener Eventualverbindlichkeiten.
Diese Schätzungen und Annahmen wirken sich auf die ausge-
wiesenen Beträge der Aktiven und Verbindlichkeiten, die
Offenlegung von Eventualforderungen und -verpflichtungen
per Bilanzstichtag und die für die Berichtsperiode ausgewie-
senen Erträge und Aufwendungen aus. Obwohl das Manage-
ment seine Schätzungen und Annahmen laufend beurteilt,
können die tatsächlichen Resultate von diesen Schätzungen
wesentlich abweichen. Die Marktverhältnisse können das
Risiko und die Komplexität der für diese Schätzungen vorge-
nommenen Beurteilungen erhöhen.

Konsolidierungsgrundsätze
Die konsolidierte Jahresrechnung umfasst die Jahresrechnung
der Gruppe und ihrer Tochtergesellschaften. Die Tochterge-
sellschaften der Gruppe sind Gesellschaften, an denen sie
direkt oder indirekt mit mehr als 50% der Stimmrechte betei-
ligt ist oder über welche sie anderweitig Kontrolle ausübt. Die
Gruppe konsolidiert Kommanditgesellschaften in jenen Fällen,
in welchen sie der Komplementär ist oder in welchen sie als
Kommanditär faktisch das Recht zum Ausschluss des Komple-

mentärs oder zur Auflösung der Kommanditgesellschaft hat
und an bedeutenden Entscheiden im ordentlichen Geschäfts-
verlauf beteiligt ist. Die Gruppe konsolidiert auch Zweckgesell-
schaften mit variablem Anteil (VIEs), bei denen sie gemäss
Accounting Standards Codification (ASC) Topic 810, «Conso-
lidation», die meistbegünstigte Partei (Primary Beneficiary) ist.
Der Effekt wesentlicher gruppeninterner Transaktionen wurde
bei der Erstellung der konsolidierten Jahresrechnung elimi-
niert.

Wenn eine Tochtergesellschaft der Gruppe eine eigenstän-
dige Rechtseinheit ist und gemäss ASC Topic 946, «Financial
Services – Investment Companies», als Investmentgesellschaft
(Investment Company) betrachtet wird, werden Beteiligungen
dieser Tochtergesellschaft zum Fair Value bewertet und nicht
konsolidiert.

Stimmrechtskontrollierte Beteiligungen, die sonst zu kon-
solidieren wären, werden von Gruppengesellschaften, die als
Broker-Dealer gemäss ASC Topic 940, «Financial Services –
Broker and Dealers», qualifizieren, nicht in die Konsolidierung
einbezogen, wenn diese Beteiligungen vorübergehend und für
Handelszwecke gehalten werden. Hingegen werden Tochter-
gesellschaften, welche strategische Teile der operativen Tätig-
keit eines Broker-Dealers sind, unabhängig von der Halteab-
sicht konsolidiert.

Fremdwährungsumrechnung 
Transaktionen, die nicht in der Bilanzwährung der jeweiligen
Gesellschaft erfolgen, werden zum massgebenden Wechsel-
kurs am Tag der Transaktion in die jeweilige Bilanzwährung
umgerechnet. Monetäre Aktiven und Verbindlichkeiten wie bei-
spielsweise Forderungen und Zahlungsverbindlichkeiten wer-
den am Bilanzstichtag zu den am Jahresende gültigen Devi-
senkursen erfasst. Währungsumrechnungsdifferenzen werden
in der konsolidierten Erfolgsrechnung ausgewiesen. Nicht
monetäre Aktiven und Verbindlichkeiten werden zu histori-
schen Fremdwährungskursen ausgewiesen.

Zu Konsolidierungszwecken werden Aktiven und Verbind-
lichkeiten von Gruppengesellschaften, deren Bilanzwährung
nicht Schweizer Franken ist, mit den zum Jahresende gültigen
Devisenkursen, die Aufwendungen und Erträge hingegen zum
gewichteten durchschnittlichen Devisenkurs des Geschäftsjah-
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res in Schweizer Franken umgerechnet. Die bei der Konsoli-
dierung auftretenden Umrechnungsdifferenzen werden unter
Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung im Eigen-
kapital erfasst.

Fair-Value-Messung und -Option
Die Gruppe hat die Richtlinie bezüglich Fair-Value-Messung
und Fair–Value-Option am 1.  Januar 2007 eingeführt. Die
Richtlinie legt eine einzige gültige Definition des Fair Value
fest und stellt ein Rahmenwerk für seine Messung auf. Die
Fair-Value-Option schafft einen alternativen Bewertungsansatz
für gewisse Finanzaktiven und -verbindlichkeiten. Die Fair-
Value-Option kann anlässlich der erstmaligen Erfassung einer
qualifizierenden Position gewählt werden oder auf den Zeit-
punkt, in welchem die Gruppe eine Vereinbarung eingeht, wel-
che zu einer qualifizierenden Position führt (beispielsweise
eine bindende Verpflichtung oder eine schriftliche Darlehens-
zusage). Falls bei Ersterfassung nicht gewählt, kann die Fair-
Value-Option später nur für einzelne Positionen aufgrund
bestimmter Ereignisse angewandt werden, sofern diese Ereig-
nisse für die entsprechende Position zu einer neuen Buchfüh-
rungsbasis führen. Die Anwendung der Fair-Value-Option auf
eine Position der Finanzaktiven oder Finanzverbindlichkeiten
führt nicht zu deren Umgliederung in der Bilanz. Die einmal
getroffene Wahl der Fair-Value-Option ist unwiderruflich. Alle
aus der Wahl der Fair-Value-Option resultierenden Verände-
rungen der Fair-Value-Werte werden im Handelserfolg ausge-
wiesen.

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken
Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken bestehen
aus Kassenbeständen in verschiedenen Währungen, Sichtgel-
dern bei Banken oder anderen Finanzinstituten sowie geldna-
hen Mitteln. Geldnahe Mittel beinhalten kurzfristige, hochli-
quide Instrumente mit ursprünglichen Laufzeiten von
höchstens drei Monaten, die zur Liquiditätssteuerung gehalten
werden.

Reverse-Repo- und Repo-Geschäfte 
Käufe von Wertschriften mit einer Rückverkaufsverpflichtung
(qReverse-Repo-Geschäfte) und Verkäufe von Wertschriften
mit einer Rückkaufsverpflichtung gleichartiger Titel (qRepo-
Geschäfte) qualifizieren aus wirtschaftlicher Sicht nicht als
Verkäufe. Solche Geschäfte werden als besicherte Finanz-
transaktionen behandelt und in der konsolidierten Bilanz zum
Betrag der geleisteten beziehungsweise erhaltenen Bar -
sicherheit ausgewiesen. Reverse-Repo-Geschäfte werden als
besicherte Aktiven verbucht, während Repo-Geschäfte als
Verbindlichkeiten erfasst werden. Mit einer Rück kaufs -
verpflichtung verkaufte Wertschriften bleiben weiterhin als

Handelsbestände oder Anlagen in Wertschriften bilanziert. Der
Fair Value der zurückzukaufenden und zurückzuverkaufenden
Wertschriften wird täglich überwacht, und bei Bedarf werden
zusätzliche Sicherheiten zur Absicherung gegen Kreditrisiken
eingefordert. 

Im Rahmen solcher Geschäfte ausgewiesene Aktiven und
Verbindlichkeiten werden entweder nach der Abgrenzungs-
oder Fair-Value-Methode verbucht. Unter der Abgrenzungsme-
thode werden die aus Reverse-Repo-Geschäften verdienten
Zinsen als Zins- und Dividendenertrag und die aus Repo-
Geschäften zu zahlenden Zinsen als Zinsaufwand ausgewie-
sen. Nach der Fair-Value-Methode, welche aufgrund von ASC
Topic 825, «Financial Instruments», gewählt werden kann,
werden alle Änderungen des Fair Value im Handelserfolg aus-
gewiesen. Der abgegrenzte Zinsertrag und der abgegrenzte
Zinsaufwand werden auf dieselbe Weise erfasst wie nach der
Abgrenzungsmethode. Die Gruppe hat die Fair-Value-Methode
für einige der Reverse-Repo- und Repo-Geschäfte gewählt.

Reverse-Repo- und Repo-Geschäfte werden miteinander
verrechnet, falls sie mit der gleichen Gegenpartei getätigt wer-
den, dasselbe Fälligkeitsdatum aufweisen, durch dieselbe
Clearingstelle abgewickelt werden und derselben Netting-Rah-
menvereinbarung unterliegen.

Wertschriftenleihen (Securities Lending and Borrowing) 
Geborgte und ausgeliehene Wertschriften mit Barsicherheiten
werden in der konsolidierten Bilanz zum Betrag der geleisteten
beziehungsweise erhaltenen Barsicherheiten ausgewiesen.
Wenn die Gruppe im Rahmen einer Wertschriftenleihe Wert-
schriften als Sicherheit erhält, die verkauft oder weiterverpfän-
det werden können, werden diese als erhaltene Wertschriften-
sicherheiten in der konsolidierten Bilanz erfasst, zusammen
mit einer entsprechenden Rückgabeverpflichtung. Wertschrif-
tenleihen ohne Barsicherheiten, bei welchen die Gruppe das
Recht hat, die erhaltenen Sicherheiten weiterzuveräussern
oder weiterzuverpfänden, werden zum Fair Value der ursprüng-
lich erhaltenen Sicherheiten erfasst. Bei Wertschriftenleihen
erhält die Gruppe normalerweise Bar- oder Wertschriften -
sicherheiten, die den Marktwert der ausgeliehenen Wertschrif-
ten übersteigen. Die Gruppe überwacht den Fair Value der
geborgten oder ausgeliehenen Wertschriften täglich und holt,
soweit notwendig, zusätzliche Sicherheiten ein. 

Erhaltene oder bezahlte Kommissionen und Zinsen werden
nach der Abgrenzungsmethode als Zins- und Dividendenertrag
beziehungsweise Zinsaufwand verbucht. Wo die Fair-Value-
Methode gewählt wurde, werden alle Änderungen des Fair
Value im Handelserfolg ausgewiesen. Der abgegrenzte Zins-
ertrag und der abgegrenzte Zinsaufwand werden auf dieselbe
Weise erfasst wie nach der Abgrenzungsmethode. 
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Übertragung von finanziellen Vermögenswerten
Die Gruppe überträgt verschiedene finanzielle Vermögens-
werte an Spezialzweckgesellschaften (Special Purpose Enti-
ties, SPEs) mit der Absicht, dass diese Übertragungen als
Verkäufe qualifizieren. Die Spezialzweckgesellschaften wie-
derum emittieren Wertschriften an Investoren. Die Gruppe
bewertet ihren Begünstigungsanteil zum Fair Value. Börsen-
kurse werden verwendet, wenn die Positionen an einem akti-
ven Markt gehandelt werden, andernfalls Finanzmodelle, wel-
che beobachtbare und nicht beobachtbare Eingabedaten
berücksichtigen.
u Siehe «Anhang 32 – Übertragungen von finanziellen Vermö-

genswerten und Zweckgesellschaften mit variablem Anteil

(VIEs)» für weitere Informationen zu den Übertragungsaktivitä-

ten der Gruppe.

Handelsbestände und Verbindlichkeiten
aus Handelsbeständen
Die Handelsbestände und Verbindlichkeiten aus Handelsbe-
ständen umfassen Schuld- und Beteiligungstitel, derivative
Instrumente, bestimmte Ausleihungen von Broker-Dealer-Ein-
heiten, Rohstoffe und Edelmetalle. Die in den Handelsbestän-
den geführten Positionen werden zum Fair Value bewertet,
wobei die Zuweisung einzelner Positionen in den Handelsbe-
stand (held-for-trading) durch das Management erfolgt. Wert-
schriftentransaktionen, die im Rahmen der handelsüblichen
Erfüllungsperiode abgewickelt werden, werden am Abschluss-
tag verbucht (Trade Date Basis). Nicht realisierte und reali-
sierte Gewinne und Verluste aus Handelspositionen werden im
Handelserfolg erfasst.

Derivate
Freistehende Derivatkontrakte werden in der konsolidierten
Bilanz zum Fair Value verbucht, unabhängig davon, ob diese
Instrumente zu Handels- oder Risikomanagementzwecken
gehalten werden. Zusagen für Hypothekardarlehen, die mit
der Absicht der Veräusserung gewährt werden sollen, gelten
für Bilanzierungszwecke als qDerivate. Falls Merkmale eines
Derivats, die in gewissen Verträgen eingebettet sind, für sich
allein die Definition eines Derivats erfüllen und nicht eng mit
den wirtschaftlichen Merkmalen des Grundgeschäfts verbun-
den sind, wird entweder das eingebettete Derivat einzeln zum
Fair Value bewertet, oder der gesamte Vertrag einschliesslich
des eingebetteten Derivats wird zum Fair Value bewertet. In
beiden Fällen werden Veränderungen des Fair Value in der
konsolidierten Erfolgsrechnung ausgewiesen. Das für die
Bewertung separierte eingebettete Derivat wird in der konsoli-
dierten Bilanz in der gleichen Position wie das Grundgeschäft
ausgewiesen.

Die in Handelsbestände und Verbindlichkeiten aus Han-
delsbeständen klassierten Derivate umfassen zu Handelszwe-
cken gehaltene Derivate sowie Derivate, die zu Risikomana-
gementzwecken gehalten werden, jedoch nicht für die
Buchführung als Absicherungsgeschäfte (Hedge Accounting)
qualifizieren. Zu Handelszwecken gehaltene Derivate entste-
hen sowohl aus Eigen- als auch aus Kundengeschäften. Rea-
lisierte Gewinne und Verluste, Veränderungen der nicht reali-
sierten Gewinne und Verluste sowie die Zinsflüsse werden im
Handelserfolg ausgewiesen. Derivatkontrakte, die als Fair-
Value-, Cashflow- oder Nettoinvestitionsabsicherung abge-
schlossen wurden und dazu qualifizieren, sind unter Sonstige
Aktiven oder Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Der Fair Value börsengehandelter Derivate wird üblicher-
weise von den beobachtbaren Marktpreisen und/oder Markt-
parametern hergeleitet. Der Fair Value nicht börsengehandel-
ter qOver-the-Counter-Derivate (OTC) wird mittels selbst
entwickelter Modelle unter Einbezug zahlreicher Eingabe-
Parameter bestimmt. Bei rechtlich durchsetzbaren Netting-
Rahmenvereinbarungen werden Derivatkontrakte pro Gegen-
partei auf Nettobasis verbucht. Wo keine entsprechenden
Vereinbarungen bestehen, werden die Fair Values auf Brutto-
basis verbucht.

Wo Hedge Accounting angewandt wird, dokumentiert die
Gruppe formell sämtliche Beziehungen zwischen den Absiche-
rungsinstrumenten und den abgesicherten Positionen,
 einschliesslich der Risikomanagementziele und der Strategie,
Absicherungsgeschäfte einzugehen. Bei Abschluss der
 Absicherungstransaktion und danach wird die Absicherungs-
beziehung laufend daraufhin beurteilt, ob die zur Absicherung
eingesetzten Derivate die dem abgesicherten Risiko zurechen-
baren Fair-Value- oder Cashflow-Veränderungen hochwirksam
kompensieren können. Die Gruppe stellt in den folgenden
 Fällen ihr Hedge Accounting ein:
(i) das Derivat kann die Fair-Value- oder Cashflow-Verände-

rungen einer abgesicherten Position (einschliesslich
bevorstehender Transaktionen) nicht mehr wirksam kom-
pensieren;

(ii) das Derivat verfällt, wird verkauft, aufgelöst oder ausge-
übt;

(iii) das Derivat wird nicht mehr als Absicherungsinstrument
eingesetzt, weil die zur Absicherung vorgesehene Transak-
tion wahrscheinlich nicht stattfinden wird; oder

(iv) die Zweckbestimmung des Derivats als Absicherungsin-
strument ist aus anderen Gründen nicht mehr sinnvoll.

Bei Derivaten, die für einen Fair-Value-Hedge vorgesehen sind
und dafür qualifizieren, werden die Buchwerte der abgesicher-
ten Positionen an den Fair Value des abgesicherten Risikos
angepasst. In dem Ausmass, wie die Absicherungsgeschäfte
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wirksam sind, werden die Veränderungen des Fair Value dieser
Derivate in derselben Position der konsolidierten Erfolgsrech-
nung erfasst wie die Veränderung des Fair Value des abgesi-
cherten Risikos der jeweiligen Vermögenswerte oder Verbind-
lichkeiten. Die Veränderung des Fair Value, die auf den
unwirksamen Teil eines Absicherungsgeschäfts zurückzufüh-
ren ist, wird im Handelserfolg ausgewiesen.

Gibt die Gruppe das Hedge Accounting für Fair-Value-
Absicherungsgeschäfte auf, weil sie zum Schluss gelangt,
dass das Derivat nicht mehr für eine wirksame Fair-Value-
Absicherung qualifiziert, wird das Derivat in der konsolidierten
Bilanz weiterhin zum Fair Value geführt und die abgesicherten
Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten werden nicht mehr an
die dem abgesicherten Risiko entsprechenden Veränderungen
des Fair Value angepasst. Zinsbedingte Fair-Value-Anpassun-
gen auf den zugrunde liegenden abgesicherten Positionen
werden in der konsolidierten Erfolgsrechnung über die
 Restlaufzeit der abgesicherten Position amortisiert. Nicht
amortisierte zinsbedingte Fair-Value-Anpassungen werden bei
Veräusserung oder Rückzahlung der abgesicherten Ver -
mögenswerte oder Verbindlichkeiten in der konsolidierten
Erfolgsrechnung erfasst. Alle anderen Wertanpassungen aus
Fair-Value-Absicherungen bleiben Teil des Buchwerts der
abgesicherten Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten und
werden in der konsolidierten Erfolgsrechnung bei Veräusse-
rung der abgesicherten Position als Teil des Veräusserungs-
gewinns oder -verlusts erfasst.

Bei der Absicherung der Variabilität von Cashflows aus vor-
gesehenen Transaktionen sowie variabel verzinslichen Vermö-
genswerten oder Verbindlichkeiten wird der wirksame Anteil
der Fair-Value-Veränderung des dafür bezeichneten Derivats
unter Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung
bilanziert. Wenn der variable Cashflow der abgesicherten Posi-
tion erfolgswirksam wird (wenn beispielsweise periodische
Zahlungen von variabel verzinslichen Vermögenswerten oder
Verbindlichkeiten in der Erfolgsrechnung erfasst werden oder
wenn die abgesicherte Position verkauft wird), werden diese
Beträge in die gleiche Position der konsolidierten Erfolgsrech-
nung umklassiert, in der die abgesicherte Position verbucht
wird. Die Veränderung des Fair Value, die auf die Unwirksam-
keit einer Absicherung zurückzuführen ist, wird im Handelser-
folg ausgewiesen.

Wird bei einer Cashflow-Absicherung das Hedge Accoun-
ting aufgegeben, verbleibt der Nettogewinn oder -verlust in
Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung und wird
in derselben Periode beziehungsweise denselben Perioden in
die konsolidierte Erfolgsrechnung umklassiert, in welcher/wel-
chen das vormals abgesicherte Geschäft ertragswirksam wird.
Gibt die Gruppe das Hedge Accounting auf, weil eine vorge-
sehene Transaktion am festgelegten Datum oder innerhalb des

festgelegten Zeitraums zuzüglich zweier Monate wahrschein-
lich nicht stattfinden wird, wird das Derivat in der konsolidier-
ten Bilanz weiter zum Fair Value geführt, wobei die vormals
unter Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung aus-
gewiesenen Gewinne und Verluste sofort in der konsolidierten
Erfolgsrechnung erfasst werden.

Bei der Absicherung einer Nettoinvestition in eine auslän-
dische Geschäftseinheit wird die Veränderung des Fair Value
des eingesetzten Derivats im Ausmass der Wirksamkeit der
Absicherung als Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalverän-
derung erfasst. Die Veränderung des Fair Value, die auf die
nicht wirksame Absicherung zurückgeht, wird im Handelser-
folg verbucht. Die Gruppe bestimmt die Wirksamkeit von Net-
toinvestitionsabsicherungen mit der Forward-Methode. Die
Forward-Methode führt im Ausmass der Wirksamkeit der Net-
toinvestitionsabsicherung zu einem Ausweis des Zeitwertan-
teils eines Devisentermingeschäfts in der Position Kumulierte
erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung.

Anlagen in Wertschriften
Zu den Anlagen in Wertschriften gehören bis zur Fälligkeit
gehaltene Schuldtitel sowie zur Veräusserung verfügbare
Schuldtitel und marktgängige Beteiligungspapiere. Wertschrif-
tentransaktionen, die im Rahmen der handelsüblichen Erfül-
lungsperiode abgewickelt werden, werden am Abschlusstag
verbucht.

Schuldtitel, bei denen die Gruppe willens und in der Lage
ist, sie bis zur Fälligkeit zu halten, werden entsprechend klas-
siert und unter Berücksichtigung nicht amortisierter
Agios/Disagios zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten
(Amortized Cost Method) bilanziert.

Zur Veräusserung verfügbare Schuld- und Beteiligungstitel
werden zum Fair Value bewertet. Nicht realisierte Gewinne
und Verluste, das heisst die Differenz zwischen Fair Value und
fortgeschriebenen Anschaffungskosten, werden im Eigenkapi-
tal unter Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung
erfasst. Die unter Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalver-
änderung ausgewiesenen Beträge verstehen sich nach Abzug
von Ertragsteuern.

Die Amortisation von Agios oder Disagios wird als Zins-
und Dividendenertrag unter Verwendung der Effektivzinsme-
thode bis zur Fälligkeit der Wertschrift erfasst.

Eine Wertberichtigung auf Schuldtitel wird in der konsoli-
dierten Erfolgsrechnung erfasst, wenn das Absinken des Fair
Value unter die fortgeschriebenen Anschaffungskosten als
nicht vorübergehend beurteilt wird. Dies ist der Fall, wenn die
gemäss den vertraglichen Bestimmungen fälligen Zahlungen
als uneinbringlich erachtet werden, was in der Regel auf eine
Verschlechterung der Bonität des Emittenten zurückzuführen
ist. Keine Wertberichtigung wird gebucht, wenn die Wertbe-
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richtigung auf Änderungen von Marktzinssätzen zurückzufüh-
ren ist und die Gruppe nicht die Absicht hat, die Anlagen zu
verkaufen, und keine Anzeichen dafür bestehen, dass die
Gruppe genötigt sein wird, die Anlagen vor Wiederaufholung
der fortgeschriebenen Anschaffungskosten zu verkaufen,
gegebenenfalls erst bei Verfall.

Eine Wertberichtigung auf Beteiligungstitel wird in der kon-
solidierten Erfolgsrechnung erfasst, wenn das Absinken des
Fair Value unter die Anschaffungskosten als nicht vorüberge-
hend beurteilt wird. Die Gruppe betrachtet unrealisierte Ver-
luste auf Beteiligungspapieren üblicherweise als nicht vorüber-
gehend, wenn der Fair Value für länger als sechs Monate oder
mehr als 20% unter den Anschaffungskosten liegt.

Die Erfassung einer Wertberichtigung auf Schuld- oder
Beteiligungstiteln führt zu einer neuen Kostenbasis, welche an
nachträgliche Wertaufholungen nicht angepasst wird.

Nicht realisierte Verluste aus zur Veräusserung verfügbaren
Wertschriften werden in der konsolidierten Erfolgsrechnung
erfasst, sobald eine Entscheidung gefällt wird, einen Titel zu
verkaufen.

Sonstige Anlagen
Zu Sonstige Anlagen gehören nach der Equity-Methode
bewertete Beteiligungspapiere und nicht marktgängige Betei-
ligungstitel, wie Private-Equity-Investitionen, Hedgefonds und
beschränkt handelbare Anlagen, Anlagen in nicht börsenge-
handelte kollektive Kapitalanlagen, bei welchen die Gruppe
weder bedeutenden Einfluss auf noch Kontrolle über den ent-
sprechenden Zielfonds hat, und zu Investitionszwecken gehal-
tene Immobilien.

Nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen sind
Beteiligungen, bei welchen die Gruppe in der Lage ist, einen
wesentlichen Einfluss auf deren operationelle und finanzielle
Geschäftstätigkeit auszuüben. Der Einfluss gilt normalerweise
als wesentlich, wenn zwischen 20% und 50% des stimmbe-
rechtigten Kapitals oder des faktischen Stammkapitals einer
Gesellschaft oder ein Anteil von 5% und mehr an einer Kom-
manditgesellschaft (Limited Partnership) gehalten werden.
Nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen werden
grundsätzlich nach der Equity-Methode bewertet, können aber
auch gemäss der Fair-Value-Option bewertet werden. Bei
Anwendung der Equity-Methode weist die Gruppe ihren Anteil
an Gewinn oder Verlust sowie allfällige Wertberichtigungen auf
der Beteiligungsgesellschaft in Sonstiger Ertrag aus. Bei
Anwendung der Fair-Value-Option werden die Veränderungen
des Fair Value in Sonstiger Ertrag ausgewiesen. Die Gruppe
hat für einige ihrer nach der Equity-Methode bewerteten
Beteiligungen die Fair-Value-Option als Bewertungsbasis
gewählt.

Andere nicht marktgängige Beteiligungstitel der Gruppe
werden entweder zu Anschaffungskosten abzüglich der nicht
als vorübergehend beurteilten Wertberichtigungen bewertet
oder zum Fair Value, falls die Fair-Value-Option gewählt
wurde. Nicht marktgängige Beteiligungstitel, die von Tochter-
gesellschaften gehalten werden, die als Investmentgesell-
schaft gemäss Definition von ASC Topic 946, «Financial Ser-
vices – Investment Companies», betrachtet werden, werden
zum Fair Value bewertet, wobei die Veränderungen des Fair
Value in der Position Sonstiger Ertrag verbucht werden.

Nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen und
nicht marktgängige Beteiligungstitel, welche von Broker-
Dealer gemäss Definition von ASC Topic 940, «Financial Ser-
vices – Broker and Dealers», gehalten werden, werden zum
Fair Value bewertet und im Handelsbestand ausgewiesen,
wenn der Broker-Dealer beabsichtigt, die entsprechenden
Beteiligungen vorübergehend zu Handelszwecken zu halten.
Veränderungen des Fair Value werden im Handelserfolg aus-
gewiesen.

Zu Anlagezwecken gehaltene Immobilien werden zum
Anschaffungswert abzüglich kumulierter Abschreibungen
bilanziert und über die geschätzte Nutzungsdauer – in der
Regel 40 bis 67 Jahre – amortisiert. Grundstücke werden zu
Anschaffungskosten bilanziert und nicht abgeschrieben.

Im Zusammenhang mit dem Geschäft für Finanzinstru-
mente auf Lebensversicherungen (Life-Finance-Geschäft)
investiert die Gruppe in Kapitaleinlageversicherungspolicen mit
Einmalprämie und sofortiger Rente (Single Premium Imme-
diate Annuities, SPIAs), welche zum Fair Value bilanziert wer-
den. Die entsprechenden Fair-Value-Anpassungen werden im
Handelserfolg ausgewiesen. Der Geschäftsbereich Life
Finance investiert zudem auch in erworbene Lebensversiche-
rungspolicen (Life Settlement Contracts).

Ausleihungen
Bis zur Fälligkeit gehaltene Ausleihungen
Ausleihungen, welche die Gruppe beabsichtigt, bis zur Fällig-
keit zu halten, werden zu den ausstehenden Kapitalbeträgen
zuzüglich abgegrenzter Zinsen ausgewiesen, bereinigt um fol-
gende Positionen: nicht amortisierte Agios und Disagios auf
gekauften Ausleihungen, aufgeschobene, noch nicht amorti-
sierte Kreditgewährungsgebühren und direkte Kosten für
selbst gewährte Ausleihungen. Zinserträge auf den ausste-
henden Kapitalbeträgen werden abgegrenzt, wobei die abge-
grenzten Agios/Disagios sowie Gebühren/Kosten als Anpas-
sung der effektiven Verzinsung über die Laufzeiten der
jeweiligen Ausleihungen amortisiert werden.

Ausleihungen werden in zwei Portfoliosegmente unterteilt,
«Privatkunden» und «Unternehmen & Institutionelle». Privat-
kundenkredite werden weiter in die Klassen Hypothekarkre-
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dite, Lombardkredite und Privatkredite eingeteilt. Die Auslei-
hungen an Unternehmen & Institutionelle werden weiter in die
Klassen Immobilien, Ausleihungen an Gewerbe und Industrie,
Finanzinstitute sowie Regierungen und öffentliche Institutionen
eingeteilt. 

Gemäss den Richtlinien der Gruppe werden notleidende
Ausleihungen, zinslos gestellte Ausleihungen, restrukturierte
Ausleihungen und potenzielle Problemausleihungen in den
gefährdeten Ausleihungen zusammengefasst.
u Siehe «Anhang 18 – Ausleihungen, Wertberichtigung für Kredit-

verluste und Kreditqualität» für weitere Informationen.

Wertberichtigung für Kreditverluste auf bis zur Fälligkeit
gehaltenen Ausleihungen
Die Wertberichtigung für Kreditverluste beinhaltet zwei Kom-
ponenten: latent im Kreditportfolio vorhandene Ausfallrisiken
und spezifisch identifizierte Kreditverluste. Veränderungen der
Wertberichtigung für Kreditverluste werden in der konsolidier-
ten Erfolgsrechnung unter Rückstellung für Kreditrisiken und
– für Rückstellungen auf überfälligen Zinsen – im Zins- und
Dividendenertrag verbucht.

Die Gruppe prüft bei der Schätzung der Wertberichtigung
für Kreditverluste zahlreiche Faktoren. Dazu gehören die Vola-
tilität der Ausfallwahrscheinlichkeiten, Ratingveränderungen,
das potenzielle Verlustausmass, interne Risikoratings sowie
geografische, branchenspezifische und andere wirtschaftliche
Faktoren. Die Wertberichtigung für latente Kreditverluste
bezieht sich auf alle Forderungen, die einzeln nicht als gefähr-
det eingestuft werden und bei denen auf Portfoliobasis latent
Ausfallrisiken vorhanden sind. Die Bestimmung der latenten
Ausfallrisiken beim Portfolio Privatkundenkredite erfolgt durch
Anwendung von historischen und aktuellen Ausfallwahrschein-
lichkeiten, historischen Erfahrungswerten zu Einbringlichkeit
und damit zusammenhängenden aktuellen Annahmen bezüg-
lich internen Risikoratings und der Produktkategorie homoge-
ner Kreditportfolios. Bei Ausleihungen an Unternehmen &
Institutionelle werden die latenten Kreditverluste aufgrund von
Gegenparteien-, Industrie- und Länderratings berechnet. Von
diesem Bewertungsverfahren sind Privatkundenkredite sowie
Ausleihungen an Unternehmen & Institutionelle ausgenom-
men, bei welchen bereits Einzelwertberichtigungsbedarf iden-
tifiziert und erfasst wurde oder die zum Fair Value bilanziert
werden. Bei kreditbezogenen Ausserbilanzverpflichtungen wird
die Rückstellung für Kreditverluste aufgrund von historischen
Erfahrungswerten zu Verlusten und Einbringlichkeit geschätzt
und unter Sonstige Verbindlichkeiten erfasst. Änderungen der
geschätzten Kreditverluste auf kreditbezogene Ausserbilanz-
verpflichtungen werden in der konsolidierten Erfolgsrechnung
unter Rückstellung für Kreditrisiken verbucht.

Die Schätzung der Einzelwertberichtigungen für Kreditver-
luste basiert auf regelmässigen und detaillierten Analysen
jeder einzelnen Kreditposition des Portfolios unter Berücksich-
tigung des jeweiligen Gegenparteirisikos und der vorhandenen
Deckung. Die Gruppe betrachtet eine Ausleihung als gefähr-
det, wenn es aufgrund der vorliegenden Informationen und
Ereignisse wahrscheinlich ist, dass sich die gemäss den ver-
traglichen Bestimmungen der Kreditvereinbarung fälligen
Beträge nicht einbringen lassen. Bei gewissen gefährdeten
Krediten, die nicht von Sicherheiten abhängen, wird die Wert-
berichtigung anhand des Barwertes der künftigen Cashflows
ermittelt. Die Wertberichtigung kann aber aus praktischen
Gründen auch anhand des beobachtbaren Marktpreises einer
Ausleihung ermittelt werden. Für gefährdete Kredite, die von
Sicherheiten abhängen, wird die Wertberichtigung anhand des
Fair Value der Sicherheit berechnet.

Leasing-Finanzierungsgeschäfte, bei welchen die Gruppe
Leasinggeber ist, werden als Ausleihungen klassiert. Noch
nicht verdiente Erträge werden als Zins- und Dividendenertrag
unter Anwendung der Effektivzinsmethode über die Laufzeit
des Leasingvertrags amortisiert.
u Siehe «Gefährdete Ausleihungen» in Anhang 18 – Ausleihun-

gen, Wertberichtigung für Kreditverluste und Kreditqualität für

Informationen zu den Kategorien gefährdeter Ausleihungen und

den entsprechenden Rechnungslegungsrichtlinien.

Zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen
Zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen, bei welchen die
Gruppe die Absicht hat, sie in absehbarer Zukunft zu veräus-
sern, werden als zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen
unter Sonstige Aktiven ausgewiesen und zu fortgeschriebenen
Anschaffungskosten oder zum tieferen Marktwert (Nieder-
stwertprinzip) bewertet. Der Niederstwert wird entweder auf
Ebene der einzelnen Ausleihung oder auf Ebene von homoge-
nen Kreditportfolios – falls diese Kreditportfolios als solche
verkauft oder verbrieft werden – ermittelt. Gewinne und Ver-
luste aus zur Veräusserung gehaltenen Ausleihungen werden
in der Position Sonstiger Ertrag ausgewiesen.

Erworbene gefährdete Ausleihungen
Erworbene Ausleihungen, bei denen bereits beim Kauf wahr-
scheinlich ist, dass nicht alle vertragsmässigen Zahlungen ein-
bringlich sind, werden zu ihrem Nettoerwerbspreis verbucht,
und darauf bestehende Rückstellungen werden nicht über-
nommen. Der Überschuss der geschätzten erwarteten Zah-
lungsströme, welcher den Erwerbspreis übersteigt, wird über
den geschätzten Amortisationszeitraum als Zins- und Dividen-
denertrag erfasst, sobald Zeitdauer und Betrag der Wiederein-
bringung geschätzt werden können. Im Zeitpunkt des Erwerbs
betrachtet die Gruppe solche Ausleihungen nicht als gefähr-
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det. Solche Ausleihungen werden erst als gefährdet betrach-
tet, wenn die erwarteten Zahlungen unter den Betrag der im
Zeitpunkt des Erwerbs geschätzten Zahlungen sinken. Steigen
die erwarteten Wiedereinbringungen, werden allfällig beste-
hende Wertberichtigungen aufgelöst, bevor die Effektivverzin-
sung der Ausleihung angepasst wird.

Zum Fair Value gehaltene Ausleihungen gemäss Fair-
Value-Option
Ausleihungen und Kreditverpflichtungen, für welche die Fair-
Value-Option gewählt wurde, werden zum Fair Value bilanziert
und Veränderungen des Fair Value im Handelserfolg ausge-
wiesen. Die Anwendung der Fair-Value-Option ändert nichts
an der Klassierung der betreffenden Ausleihung in der Bilanz.
Zum Fair Value bilanzierte Kreditverpflichtungen werden in
Sonstige Aktiven beziehungsweise in Sonstige Verbindlichkei-
ten erfasst.

Liegenschaften und Einrichtungen
Liegenschaften werden zum Anschaffungswert abzüglich
kumulierter Abschreibungen verbucht und über die geschätzte
Nutzungsdauer, in der Regel 40 bis 67 Jahre, abgeschrieben.
Grundstücke werden zu Anschaffungskosten erfasst und nicht
abgeschrieben. Einbauten in Mietobjekten werden über die
Mietdauer oder die geschätzte Nutzungsdauer abgeschrieben,
wobei die kürzere der beiden Perioden massgebend ist und die
Periode nicht länger als zehn Jahre sein darf. Übrige Sachan-
lagen wie Computer, Maschinen, Mobiliar, Fahrzeuge, sonstige
Einrichtungen und Gebäudeeinbauten werden über die
geschätzte Nutzungsdauer, in der Regel drei bis zehn Jahre,
linear abgeschrieben.

Die Gruppe aktiviert Kosten im Zusammenhang mit dem
Erwerb, der Installation und der Entwicklung von Software mit
einem messbaren wirtschaftlichen Nutzen, aber nur, wenn sol-
che Kosten identifizierbar sind und zuverlässig gemessen wer-
den können. Die Gruppe schreibt aktivierte Softwarekosten
linear über die geschätzte Nutzungsdauer der Software – in
der Regel nicht mehr als drei Jahre – ab. Die Schätzung der
Nutzungsdauer erfolgt unter Berücksichtigung von Überalte-
rung, Technologie, Konkurrenz und anderen Wirtschaftsfakto-
ren.

Die Gruppe erfasst Finanzierungsleasinggeschäfte, bei
welchen sie Leasingnehmer ist, indem sie einen Anlagegegen-
stand in Liegenschaften und Einrichtungen und eine entspre-
chende Verbindlichkeit unter Sonstige Verbindlichkeiten zu
einem Betrag verbucht, welcher dem Barwert der minimalen
Leasingzahlungen oder dem Fair Value entspricht, wobei der
kleinere der beiden Werte zur Anwendung gelangt. Die
geleaste Anlage wird über die geschätzte Nutzungsdauer des

Objektes oder die Leasinglaufzeit abgeschrieben, wobei die
kürzere der beiden Perioden massgebend ist.

Goodwill und sonstige immaterielle Werte
Goodwill entsteht beim Erwerb von Tochtergesellschaften und
von Beteiligungen, die nach der Equity-Methode bewertetet
werden. Er entspricht dem Überschuss aus dem Fair Value
des geleisteten Entgelts, dem Fair Value allfälliger Minder-
heitsanteile am übernommenen Unternehmen und dem Fair
Value allfälliger zuvor gehaltener Beteiligungen an der erwor-
benen Tochtergesellschaft, die nach der Equity-Methode
bewertet werden, nach Abzug des Fair Value der identifizier-
baren übernommenen Aktiven und Verbindlichkeiten im Zeit-
punkt des Erwerbs. Der Goodwill wird nicht amortisiert, son-
dern jährlich oder häufiger, sofern Ereignisse oder veränderte
Umstände auf eine mögliche Wertminderung hindeuten, auf
Werthaltigkeit überprüft. Um die Werthaltigkeit des Goodwills
zu überprüfen, wird dieser den einzelnen Berichtseinheiten
(Reporting Units) der Gruppe zugewiesen.

Sonstige immaterielle Werte können einzeln erworben wer-
den oder als Teil einer Gruppe von Vermögenswerten, welche
anlässlich einer Akquisition übernommen wurden. Zu den
sonstigen immateriellen Werten gehören unter anderem
Patente, Lizenzen, Urheberrechte, Handelsmarken, Filialnetze,
Hypothekenverwaltungsrechte (Mortgage Servicing Rights),
Kundenstamm und Depotkundenbeziehungen. Erworbene
immaterielle Werte werden bei der erstmaligen Erfassung zum
Betrag der geleisteten Geldzahlung oder zum Fair Value ande-
rer an Zahlung gegebener Vermögenswerte bewertet. Sons-
tige immaterielle Werte mit einer begrenzten Nutzungsdauer
werden über den entsprechenden Zeitraum amortisiert. Nach
dem 1. Januar 2002 erworbene sonstige immaterielle Werte
mit einer unbestimmten Nutzungsdauer werden nicht amorti-
siert. Die Mortgage Servicing Rights werden als nicht amorti-
sierende, sonstige immaterielle Werte zum Fair Value bilan-
ziert, wobei Änderungen des Fair Value in der entsprechenden
Periode erfolgswirksam erfasst werden. Mortgage Servicing
Rights stellen das Recht dar, bestimmte Abwicklungshandlun-
gen bei Hypothekargeschäften im Namen von Drittparteien
durchzuführen. Mortgage Servicing Rights werden entweder
von Drittparteien gekauft oder anlässlich eines Verkaufs von
übernommenen oder gewährten Krediten einbehalten.

Erfassung einer Wertberichtigung auf Sachanlagen und
sonstigen immateriellen Werten 
Die Gruppe überprüft Liegenschaften und Einrichtungen sowie
sonstige immaterielle Werte mindestens jährlich auf Wertbe-
richtigungsbedarf und auch jedes Mal, wenn bestimmte Ereig-
nisse oder Umstände darauf hinweisen, dass der Buchwert
nicht einbringbar ist. Wird davon ausgegangen, dass der
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Buchwert eines Vermögenswertes nicht wieder einbringbar ist,
wird die Differenz zwischen Buchwert und tieferem Fair Value
als Wertberichtigung im Sachaufwand verbucht. Die Erfassung
einer Wertberichtigung auf derartigen Vermögenswerten führt
zu einer neuen Kostenbasis, welche um nachträgliche Wert-
aufholungen nicht angepasst wird.

Ertragsteuern 
Latente Steuerguthaben und -verbindlichkeiten werden für die
erwarteten zukünftigen steuerlichen Auswirkungen zeitlich
befristeter Differenzen zwischen den Buchwerten von Aktiven
und Verbindlichkeiten der konsolidierten Bilanz und ihrer Steu-
erwerte ausgewiesen. Latente Steuerguthaben und -verbind-
lichkeiten werden zu den derzeit geltenden Steuersätzen
berechnet und unter Sonstige Aktiven beziehungsweise Sons-
tige Verbindlichkeiten erfasst. Der Ertragsteueraufwand oder
-vorteil wird unter Ertragsteueraufwand/(-vorteil) erfasst,
sofern der Steuereffekt nicht auf Transaktionen beruht, die
direkt im Eigenkapital verbucht wurden. Latente Steuergutha-
ben werden gegebenenfalls auf einen Betrag wertberichtigt,
welcher in den Augen des Managements als mit einer Wahr-
scheinlichkeit von mehr als 50% realisierbar erscheint.
Latente Steuerguthaben und -verbindlichkeiten werden um die
Auswirkungen von Änderungen der Steuergesetze und der
Steuersätze in der gleichen Periode bereinigt, in welcher die
Änderungen von der jeweiligen Steuerbehörde bewilligt wer-
den. Latente Steuerguthaben und -verbindlichkeiten werden
für eine steuerpflichtige Einheit innerhalb der gleichen Steu-
erhoheit auf einer Nettobasis dargestellt.

Die Gruppe befolgt die Richtlinie von ASC Topic 740,
«Income Taxes», welche einen konsistenten Rahmen zur
Ermittlung der angemessenen Höhe von Steuerrückstellungen
für ungewisse Steuerpositionen bietet. Die Gruppe ermittelt,
ob eine Ertragsteuerposition einer Prüfung durch die Steuer-
behörden, in voller Kenntnis der vertretenen Ansicht, mit einer
Wahrscheinlichkeit von mehr als 50% standhält. Nachhaltige
Ertragsteuerpositionen werden dann bemessen, um den
Betrag des Vorteils zu ermitteln, welcher in der konsolidierten
Jahresrechnung erfasst werden darf. Jede dieser nachhaltigen
Ertragsteuerpositionen wird zum höchstmöglichen Betrag des
Vorteils bewertet, dessen Realisierbarkeit bei der endgültigen
Steuerabrechnung noch eine Eintrittswahrscheinlichkeit von
mehr als 50% aufweist.

Erworbene Lebensversicherungspolicen (Life Settlement
Contracts)
Erworbene Lebensversicherungen werden zunächst zum
Transaktionspreis erfasst und anschliessend zum Fair Value
bilanziert, ausser in den Fällen, in welchen sich die Gruppe für
die Anwendung der Investitionsmethode entscheidet. Policen,

die nicht gemäss der Investitionsmethode verbucht werden,
werden in der Position Handelsbestände bilanziert.

Gemäss Investitionsmethode werden die Policen zuerst
zum Transaktionspreis inklusive aller direkt verbundenen exter-
nen Kosten erfasst und unter Sonstige Anlagen verbucht. In
der Folge werden alle laufenden Prämienzahlungen kapitali-
siert, sofern der gesamte Buchwert den Fair Value nicht über-
steigt. Letzteres hätte eine Wertberichtigung zur Folge, so
dass der Buchwert den Fair Value nicht übersteigt.

Forderungen und Verbindlichkeiten aus Kundenhandel
Die Gruppe erfasst Forderungen und Verbindlichkeiten aus
dem Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten von bezie-
hungsweise an Kunden, Banken und Broker-Dealer. Die
Gruppe trägt ein Verlustrisiko, da die Gegenparteien mögli-
cherweise nicht in der Lage sind, für ein gekauftes Finanzin-
strument zu bezahlen oder ein verkauftes Finanzinstrument zu
liefern. In einem solchen Fall müsste die Gruppe die betref-
fenden Finanzinstrumente zum aktuellen Marktpreis verkaufen
oder kaufen. Sofern eine Börse oder eine Clearingstelle als
Gegenpartei auftritt, gilt das Kreditrisiko als begrenzt. Die
Gruppe richtet kundenspezifische Kreditlimiten ein und ver-
langt von ihren Kunden entsprechende Margendeckungen
gemäss aufsichtsrechtlichen und internen Richtlinien. Die
Gruppe hat Margendeckungen zu stellen, wenn sie mit einer
Börse oder einer Drittbank Handelsgeschäfte tätigen will. Die
Margendeckung erfolgt üblicherweise in bar und wird in einem
separaten Margenkonto bei der Börse beziehungsweise beim
Broker hinterlegt. Wenn die verfügbaren Informationen zum
Schluss führen, dass eine Forderung aus Kundenhandel
gefährdet ist, wird eine entsprechende Wertberichtigung gebil-
det. Forderungen aus Kundenhandel werden abgeschrieben,
wenn die ausstehenden Beträge als uneinbringlich erachtet
werden.

Sonstige Aktiven
Zu Absicherungszwecken gehaltene derivative
Instrumente
Derivative Instrumente werden zum Fair Value bilanziert. Zu
Absicherungszwecken gehaltene derivative Instrumente wer-
den in der konsolidierten Bilanz unter Sonstige Aktiven bezie-
hungsweise Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die bei
Änderungen des Fair Value angewandte Verbuchung hängt
davon ab, ob das Derivat als Fair-Value-Absicherung,
Cashflow-Absicherung oder Absicherung der Nettoinvestition
in eine ausländische Gesellschaft vorgesehen ist. Veränderun-
gen des Fair Value, die sich aus einem unwirksamen Teil des
Absicherungsgeschäftes ergeben, werden im Handelserfolg
verbucht.
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Langfristige Verbindlichkeiten
Das Total der langfristigen Verbindlichkeiten besteht aus
Schuldtitelemissionen, die keine Merkmale von Derivaten
haben (gewöhnliche Schuldtitel), sowie aus hybriden Schuldti-
teln mit eingebetteten Derivaten, welche im Rahmen der
Geschäftstätigkeit der Gruppe im Bereich strukturierter Pro-
dukte emittiert werden. Langfristige Verbindlichkeiten umfas-
sen sowohl auf Schweizer Franken als auch auf Fremdwäh-
rung lautende Anleihen mit festem oder variablem Zinssatz.

Die Gruppe steuert das Zinsänderungsrisiko auf gewöhnli-
chen Schuldtiteln aktiv durch die Verwendung von Derivatkon-
trakten, in erster Linie Zins- und Währungsswaps. Namentlich
festverzinsliche Schuldtitel werden mit Zinsswaps abgesichert,
aus welchen fixe Zinsen erhalten und variable Zinsen bezahlt
werden. Die Gruppe hat sich mit der Einführung der Fair-
Value-Option per 1. Januar 2007 entschieden, diese festver-
zinslichen Schuldtitel zum Fair Value zu bewerten, wobei
Änderungen des Fair Value als Teil des Handelserfolgs erfasst
werden. Für festverzinsliche Schuldtitel, welche die Gruppe
seit dem 1. Januar 2008 emittiert hat, entschied sich die
Gruppe, nicht die Fair-Value-Option anzuwenden; stattdessen
kommt Hedge Accounting gemäss Anleitung von ASC Topic
815, «Derivatives and Hedging», zur Anwendung.

Die langfristigen Verbindlichkeiten der Gruppe beinhalten
auch verschiedene aktiengebundene und andere indexierte
Instrumente mit eingebetteten Merkmalen von Derivaten,
deren Zahlungen und Rücknahmewerte an Rohstoffe, Aktien,
Indizes oder sonstige Vermögenswerte gebunden sind. Die
Gruppe hat sich beim überwiegenden Teil dieser Instrumente
für die Bewertung zum Fair Value entschieden. Veränderungen
des Fair Value dieser Instrumente werden als Teil des Han-
delserfolgs erfasst.

Sonstige Verbindlichkeiten
Garantien/Bürgschaften
In Fällen, bei welchen die Gruppe als Garantiegeber auftritt,
wird bei Inkrafttreten der Garantie eine Verbindlichkeit in der
Höhe des Fair Value der übernommenen Verpflichtungen in
Sonstige Verbindlichkeiten verbucht. Diese berücksichtigt die
während der Garantiezeit laufende Verpflichtung, bei Eintritt
von bestimmten Ereignissen oder Umständen eine vereinbarte
Leistung zu erbringen.

Vorsorgepläne und sonstige Leistungen an Mitarbeitende
im Ruhestand
Für Vorsorgepläne mit Leistungsprimat und entsprechende
sonstige Pläne für Leistungen an Mitarbeitende im Ruhestand
wendet die Gruppe zur Berechnung des Barwertes der erwar-
teten, zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen (Projected Benefit
Obligation, PBO) und des aktuellen sowie nachzuverrechnen-

den Dienstzeitaufwandes oder der entsprechenden Gutschrif-
ten das Verfahren der laufenden Einmalprämien (Projected
Unit Credit Actuarial Method) an. Das von der Gruppe verwen-
dete Bemessungsdatum für die versicherungsmathematischen
Bewertungen ist der 31. Dezember.

Den versicherungsmathematischen Bewertungen liegen
bestimmte Schlüsselannahmen zugrunde. Diese Annahmen
sind zu zukünftigen Ereignissen zu treffen, die Höhe und Zeit-
punkt der Leistungsauszahlungen bestimmen, und erfordern
daher vom Management der Gruppe wesentliche Beurteilun-
gen und Schätzungen. Unter anderem sind Annahmen zu Dis-
kontsätzen, zur erwarteten Rendite auf Planvermögen und zur
Lohnentwicklung zu treffen.

Die angenommenen Diskontsätze entsprechen den Sätzen,
zu denen die Leistungsansprüche effektiv abgegolten werden
könnten. Diese Sätze werden basierend auf den Renditen
aktuell erhältlicher erstklassiger Unternehmensanleihen
bestimmt, wobei erwartet wird, dass diese im Zeitraum bis zur
Fälligkeit der Leistungsansprüche verfügbar sind. In Ländern,
in welchen kein liquider Markt für erstklassige Unternehmens-
anleihen besteht, basiert die Schätzung der Diskontsätze auf
Staatsanleihen, angepasst um eine Risikoprämie, um das
zusätzliche Risiko von Unternehmensanleihen zu berücksichti-
gen.

Die erwartete langfristige Rendite auf dem Planvermögen
wird für jeden Plan einzeln bestimmt. Berücksichtigt werden
dabei Vermögensstruktur (Asset Allocation), historische Ren-
dite, Benchmark-Indizes für die Vermögenswerte ähnlicher
Vorsorgepläne, langfristig erwartete zukünftige Renditen und
Anlagestrategie.

Die erwarteten Teuerungsraten der Gesundheitskosten
werden aufgrund externer Daten und der gruppeneigenen his-
torischen Entwicklung der Gesundheitskosten festgelegt. Die
Salärentwicklung wird aufgrund extern verfügbarer Daten
sowie interner Hochrechnungen festgelegt.

Die Über- oder Unterdeckung der von der Gruppe unter-
haltenen Vorsorgepläne mit Leistungsprimat wird in der kon-
solidierten Bilanz ausgewiesen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste, die
10% des höheren Betrags aus erwarteter zukünftiger Vorsor-
geverpflichtung oder aus dem Fair Value der Planvermögen
und nicht erfasstem, nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand
oder entsprechenden Gutschriften übersteigen, werden linear
amortisiert. Die Amortisationszeit entspricht der durchschnitt-
lichen verbleibenden Dienstzeit der aktiven Mitarbeitenden, die
gemäss heutigen Erwartungen Leistungen beziehen werden.

Die Gruppe verbucht den Vorsorgeaufwand für Vorsorge-
pläne mit Beitragsprimat während der Anstellungsdauer der
Mitarbeitenden, was zeitlich im Wesentlichen mit den Barbei-
trägen an die Pläne übereinstimmt.
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Aktienbasierte Mitarbeitervergütung 
Für alle aktienbasierten Ansprüche und sonstige Ansprüche,
welche Mitarbeitenden seit dem 1. Januar 2005 zugeteilt oder
modifiziert wurden, wird der Personalaufwand im Zuteilungs-
oder Änderungszeitpunkt basierend auf dem Fair Value der
Anzahl Ansprüche, für welche die Erfüllung der erforderlichen
Dienstzeit erwartet wird, berechnet. Dieser Personalaufwand
wird über die erforderliche Dienstzeit linear in der konsolidier-
ten Erfolgsrechnung erfasst. Für alle am 1. Januar 2005 aus-
stehenden, noch nicht erworbenen zugeteilten Ansprüche wird
der Personalaufwand basierend auf dem Fair Value der Zutei-
lung im ursprünglichen Zuteilungszeitpunkt berechnet und
über die verbleibende erforderliche Dienstzeit für jede Zutei-
lung linear erfasst.

Die Gruppe wendet den «Tax Law Ordering Approach» an,
um den Anteil der durch Mitnahmeeffekte erzielten und in der
Kapitalreserve zu verbuchenden Steuererträge (Windfall-Steu-
ererträge) am gesamten Steueraufwand zu ermitteln. Weiter
wählte die Gruppe die Anwendung der «Practical Transition
Option», um den Betrag der in die Kapitalreserve zu verbu-
chenden Windfall-Steuererträge auf Ansprüchen zu ermitteln,
welche vor dem 1. Januar 2005 vollständig erworben waren.

Der Personalaufwand für aktienbasierte Ansprüche, die
einen stufenweisen Erwerb der Ansprüche in jährlichen Raten
vorsehen, welcher aber ausschliesslich auf Dienstzeiterfüllung
beruht, wird linear über die erforderliche Dienstzeit erfasst.
Sind solche Ansprüche jedoch an eine Leistungsbedingung
geknüpft, so wird jede Rate als Aufwand verbucht, als ob es
sich um einen separaten Anspruch handelte (sofortige Auf-
wandserfassung). Zudem wird die Erfassung des entsprechen-
den Personalaufwands auf das erstmögliche Datum der Pen-
sionierung des Anspruchsberechtigten hin beschleunigt. Für
Ansprüche, welche pensionsberechtigten Mitarbeitenden vor
dem 1. Januar 2005 zugeteilt wurden, sieht die Richtlinie der
Gruppe eine Verbuchung des Personalaufwands über die
erforderliche Dienstzeit vor.

Bestimmte aktienbasierte Ansprüche sind zudem an Leis-
tungsbedingungen geknüpft, nach welchen die Anzahl der den
Mitarbeitenden zuzuteilenden Aktien von der Performance
(beispielsweise Reingewinn oder Eigenkapitalrendite) der
Gruppe oder einer Division der Gruppe abhängt. Wenn die Mit-
arbeitenden zudem die in den Bedingungen für diese Ansprü-
che festgelegte Dienstzeit zu erbringen haben, wird der den
aufgrund der Leistungsbedingungen im Erfüllungszeitpunkt zu
erwartenden zusätzlichen Einheiten zurechenbare Personalauf-
wand im Zeitpunkt der Zuteilung der Ansprüche geschätzt.
Spätere Anpassungen dieser Schätzung werden in der konso-
lidierten Erfolgsrechnung über die verbleibende Dienstzeit
erfasst.

Für an Marktkonditionen geknüpfte Aktienansprüche, bei
welchen die Erfüllung an den Kursverlauf der Aktien der
Gruppe gebunden ist, wird die wahrscheinliche Anzahl an
Marktkonditionen gebundener Zusatzaktien im Zeitpunkt der
Zuteilung geschätzt. In diesen Fällen wird der ensprechende
Personalaufwand nach dem Zuteilungsdatum nicht weiter an
Kursschwankungen der Aktien angepasst.

Bestimmte Mitarbeitende besitzen nichtmaterielle Beteili-
gungen in Form von «Carried Interest» an Private-Equity-
Fonds, welche von der Gruppe verwaltet werden. Der Aufwand
im Zusammenhang mit diesen «Carried Interest»-Beteiligungen
wird in der konsolidierten Erfolgsrechnung im Personalauf-
wand ausgewiesen.

Die Gruppe hat einige laufende Aktienoptionspläne, die
vornehmlich auf 1999 und frühere Jahre zurückgehen und die
Möglichkeit einer Barabgeltung vorsehen. Die entstandenen
Verpflichtungen aus diesen Plänen werden bis zur Abwicklung
der Ansprüche zum Fair Value bilanziert (Liability Award
Accounting).

Eigene Aktien, eigene Anleihen und Finanzinstrumente
auf eigene Aktien
Die Gruppe kann im Rahmen ihrer üblichen Handels- und Mar-
ket-Making-Aktivitäten eigene Aktien, eigene Anleihen und
Finanzinstrumente auf eigene Aktien kaufen und verkaufen.
Zudem kann die Gruppe eigene Aktien zur Erfüllung von Ver-
pflichtungen im Zusammenhang mit der aktienbasierten Ver-
gütung für Mitarbeitende halten. Die eigenen Aktien werden
zu Anschaffungskosten verbucht und als eigene Aktien aus-
gewiesen, was zu einer Verringerung des ausgewiesenen
Eigenkapitals der Aktionäre führt. Finanzinstrumente auf
eigene Aktien werden als Aktiven beziehungsweise Verbind-
lichkeiten oder Eigenkapital ausgewiesen. Für einen Ausweis
im Eigenkapital müssen sie den entsprechenden Kriterien
genügen. Von Tochtergesellschaften erhaltene Dividenden auf
eigenen Aktien sowie unrealisierte und realisierte Gewinne und
Verluste auf im Eigenkapital der Aktionäre ausgewiesenen
eigenen Aktien werden in der konsolidierten Erfolgsrechnung
nicht erfasst. 

Die von einer Gruppegesellschaft ausgegebenen Anleihen
werden in der konsolidierten Jahresrechnung eliminiert.

Zinserfolg
Zinsertrag und Zinsaufwand aus zinstragenden Aktiven und
Verbindlichkeiten, die nicht zum Fair Value oder nach dem Nie-
derstwertprinzip bilanziert werden, werden periodengerecht
abgegrenzt, wobei die damit verbundenen Agios/Disagios
sowie Abschlussgebühren oder Kosten als Anpassung der
Effektivverzinsung über die Laufzeit der jeweiligen Aktiven und
Verbindlichkeiten amortisiert werden. Zinsen auf Schuldtiteln



Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group 251

und Dividenden von Beteiligungspapieren des Handelsbestan-
des werden als Zins- und Dividendenertrag verbucht.
u Siehe «Ausleihungen» für weitere Informationen zu Zinsen auf

Ausleihungen.

Kommissions- und Dienstleistungsertrag
Kommissions- und Dienstleistungserträge werden verbucht,
wenn alle der folgenden Kriterien erfüllt sind: Das Vorhanden-
sein einer Vereinbarung ist überzeugend belegt, Dienstleistun-
gen wurden erbracht, der Preis ist festgelegt oder lässt sich
bestimmen, und die Einbringlichkeit ist angemessen gesichert.
Kommissions- und Dienstleistungserträge können grob in zwei
Kategorien eingeteilt werden: Erträge aus Leistungen, welche
über eine gewisse Zeit erbracht werden und für welche den
Kunden normalerweise jährlich oder halbjährlich Rechnung
gestellt wird, und Erträge aus transaktionsbezogenen Leistun-
gen. Erträge aus Dienstleistungen, welche über eine gewisse
Zeit erbracht werden, werden anteilsmässig über die Laufzeit
vereinnahmt. Erträge aus transaktionsbezogenen Dienstleis-
tungen werden erfasst, wenn die Leistung vollständig erbracht
wurde. Leistungsbezogene Gebühren oder Gebührenbestand-
teile werden an jedem vertraglichen Bemessungsstichtag
erfasst, an welchem die vertraglich vereinbarten Schwellen-
werte erreicht werden.

Erträge aus dem Wertschriftenemissionsgeschäft und
Gebühren aus dem Geschäft mit Mergers & Acquisitions sowie
aus sonstigen Dienstleistungen im Corporate-Finance-Bereich
werden erfasst, wenn die zugrunde liegenden Transaktionen
im Wesentlichen abgeschlossen sind und im Zusammenhang
mit den Gebühren keine weiteren Eventualitäten bestehen. 

Transaktionsbezogene Aufwendungen werden zurückge-
stellt, bis der entsprechende Ertrag erfasst wird, vorausge-

setzt, dass es sich um direkte Mehrkosten handelt; andernfalls
sind sie bei ihrer Entstehung als Aufwand zu verbuchen.
Gebühren aus dem Emissionsgeschäft werden nach Abzug der
damit zusammenhängenden Aufwendungen ausgewiesen.
Aufwendungen im Zusammenhang mit Finanzberatungsdienst-
leistungen werden im Geschäftsaufwand erfasst, sofern sie
nicht vom Kunden erstattet werden.

Wenn sich die Gruppe gegenüber einem Vertragspartner
verpflichtet, mehrere Produkte, Dienstleistungen oder Rechte
zu erbringen, wird beurteilt, wieweit für die Ertragsverbuchung
relevante separate Sachverhalte entstanden sind. Diese
Bewertung berücksichtigt den eigenständigen Wert bereits
gelieferter Güter und Dienstleistungen und ob ein Rückgabe-
recht oder ein Gewährleistungsrecht für diese Güter und
Dienstleistungen existiert. Die Lieferwahrscheinlichkeit der
noch nicht gelieferten Güter oder Dienstleistungen geht eben-
falls in die Bewertung ein. Diese Beurteilung wird für jede ein-
zelne Transaktion durchgeführt.

Wenn eine Transaktion die erläuterten Kriterien erfüllt,
handelt es sich um eine Vereinbarung mit mehrfachen Leis-
tungen (Multiple-deliverable Arrangement), bei welcher die
Vereinnahmung des Entgelts für jede Teilleistung separat
bestimmt wird. Das Entgelt für das gesamte Arrangement wird
den einzelnen Teilleistungen proportional zu ihrem Verkaufpreis
zugeteilt. Der Verkaufpreis für die einzelnen Teilleistungen
beruht nach Möglichkeit auf anbieterspezifischen objektiven
Nachweisen, anderenfalls auf Nachweisen Dritter oder auf
Schätzungen des Verkaufspreises, falls weder anbieterspezifi-
sche Nachweise noch Nachweise von dritter Seite verfügbar
sind.

Von Kunden eingezogene und an Behörden überwiesene
Steuern werden auf Nettobasis verbucht.

2 Neu herausgegebene Rechnungslegungsstandards

Neu eingeführte Rechnungslegungsstandards
ASC Topic 310 – Receivables (Forderungen)
Im April 2011 veröffentlichte das Financial Accounting Stan-
dards Board (FASB) das Accounting Standards Update (ASU)
2011-02, «A Creditor’s Determination of Whether a
Restructuring Is a Troubled Debt Restructuring» (ASU 2011-
02) (Feststellung eines Gläubigers, ob eine Restrukturierung
eine Umschuldung darstellt), als Aktualisierung von ASC Topic
310 – Receivables. ASU 2011-02 enthält Vorgaben für die
Prüfung der Frage, ob es sich bei einer Restrukturierung um
eine Umschuldung handelt. Damit die Voraussetzungen für
eine Umschuldung erfüllt sind, muss ein Gläubiger gesondert
zum Schluss kommen, dass die Restrukturierung ein Zuge-

ständnis darstellt und dass der Schuldner finanzielle Schwie-
rigkeiten hat. Die Änderungen enthalten Klarstellungen zu den
Vorgaben für den Gläubiger bei der Prüfung der Frage, ob er
ein Zugeständnis gemacht hat, und auch bei der Prüfung der
Frage, ob ein Schuldner finanzielle Schwierigkeiten hat. ASU
2011-02 galt erstmals für die nach dem 15. Juni 2011 begin-
nende Zwischen- oder Jahresberichtsperiode und ist rückwir-
kend zum Beginn der Jahresperiode ihrer Einführung anzu-
wenden. Die Gruppe führte die Bestimmungen der ASU
2011-02 rückwirkend per 1.   Januar 2011 ein. Dies führte
nicht zu neuen Umschuldungen und hatte daher keine Auswir-
kungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der
Gruppe.
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Im Januar 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-01,
«Deferral of the Effective Date of Disclosures about Troubled
Debt Restructurings in Update No. 2010-20» (ASU 2011-01)
(Aufschub des Stichtags für Offenlegungen bei Umschuldun-
gen, Update Nr. 2010-20), als Aktualisierung von ASC Topic
310 – Receivables. Die in ASU 2011-01 vorgesehene Anpas-
sung hatte einen temporären Aufschub des Stichtags für
Offenlegungen zu Umschuldungen gemäss ASU 2010-20 zur
Folge. ASU 2011-01 trat mit Veröffentlichung in Kraft; die
Einführung hatte keine wesentliche Auswirkung auf die
Finanz- oder Ertragslage der Gruppe beziehungsweise ihre
Cashflows.

Im Juli 2010 veröffentlichte das FASB ASU 2010-20,
«Disclosures about the Credit Quality of Financing Receivables
and the Allowance for Credit Losses» (ASU 2010-20) (Offen-
legung zur Kreditqualität von Forderungen aus Finanzierungen
und Wertberichtigung für Kreditverluste), als Aktualisierung
von ASC Topic 310 – Receivables. Die Anpassungen von ASU
2010-20 verbessern die Offenlegung zur Kreditqualität von
Forderungen aus Finanzierungen und Wertberichtigung für
Kreditverluste. Aufgrund dieser Aktualisierung haben die
Gesellschaften umfangreichere Einzelinformationen zur Kredit-
qualität von Forderungen aus Finanzierungen und Wertberich-
tigung für Kreditverluste vorzunehmen. Zudem haben die
Gesellschaften Indikatoren zur Kreditqualität, Angaben zu
Überfälligkeiten und Anpassungen ihrer Forderungen aus
Finanzierungen offenzulegen. Die umfangreicheren Offenle-
gungen unterstützen die Leser von Jahresrechnungen bei der
Einstufung der effektiven Kreditrisiken der Gesellschaften und
ihrer Wertberichtigungen für Kreditverluste. Offenlegungen per
Ende einer Berichtsperiode waren erstmalig im ersten Zwi-
schen- beziehungsweise Jahresbericht nach der am
15. Dezember 2010 endenden Berichtsperiode erforderlich.
Offenlegungen zu Aktivitäten während einer Berichtsperiode
sind erstmalig im ersten Zwischen- bzw. Jahresbericht nach
der am 15. Dezember 2010 endenden Berichtsperiode erfor-
derlich. Die Aktualisierungen von ASU 2010-20 beziehen sich
ausschliesslich auf Offenlegungen und hatten daher keine
Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage
der Gruppe. 

Die Gruppe führte die ASU 2010-20 am 31. Dezember
2010 ein und stellte die Offenlegungen gemäss dieser ASU,
die für die erste nach dem 15. Dezember 2010 endende
Berichtsperiode galten, in der konsolidierten Jahresrechnung
der Gruppe im Geschäftsbericht 2010 der Credit Suisse
bereit. Offenlegungen zu Aktivitäten während der Berichtspe-
riode wurden erstmalig im Finanzbericht zum ersten Quartal
2011 bereitgestellt.

u Siehe «Gefährdete Ausleihungen» in Anhang 18 – Ausleihun-

gen, Wertberichtigung für Kreditverluste und Kreditqualität für

weitere Informationen.

ASC Topic 810 – Consolidation (Konsolidierung)
Im Dezember 2009 veröffentlichte das FASB ASU 2009-17,
«Improvements to Financial Reporting by Enterprises Involved
with Variable Interest Entities» (ASU 2009-17) (Verbesserun-
gen der Finanzberichterstattung von Unternehmen mit Bezug
zu Variable Interest Entities). Mit der Veröffentlichung von ASU
2009-17 wurde die Kodifizierung der im Juni 2009 erfolgten
Veröffentlichung von SFAS 167 aktualisiert. ASU 2009-17
führt zu Änderungen im Entscheidungsprozess zur Konsolidie-
rung von unterkapitalisierten Gesellschaften bzw. nicht über
Stimmrechte (oder vergleichbare Rechte) kontrollierten Gesell-
schaften. Gemäss diesem neu veröffentlichten Standard
basiert die Entscheidung darüber, ob eine berichter stattende
Gesellschaft eine andere Gesellschaft zu konso lidieren hat,
unter anderem auf dem Zweck und Aufbau der anderen
Gesellschaft sowie auf der Fähigkeit der berichterstattenden
Gesellschaft, jene Aktivitäten der anderen Gesellschaft, die
sich am stärksten auf den wirtschaftlichen Erfolg der anderen
Gesellschaft auswirken, auszuüben.

ASU 2009-17 gilt für alle nach dem 15. November 2009
beginnenden Jahresberichtsperioden (für die Gruppe somit ab
dem 1. Januar 2010) und für alle darauf folgenden Zwischen-
und Jahresberichtsperioden.

Die Umsetzung von ASU 2009-17 per 1.  Januar 2010
führte zu einem Anstieg unserer konsolidierten Bilanz um CHF
15,0 Mia. und einer Minderung des Totals Eigenkapital um
CHF 2,2 Mia. nach Steuern. Die Konsolidierung dieser Gesell-
schaften hatte keine Auswirkung auf das Kernkapital (Tier 1)
oder die risikogewichteten Aktiven.

Durch die Konsolidierung wurden Transaktionen zwischen
der Gruppe und den zuvor nicht konsolidierten Gesellschaften
zu gruppeninternen Transaktionen und werden somit eliminiert.
u Siehe «Anhang 32 – Übertragungen von finanziellen Vermö-

genswerten und Zweckgesellschaften mit variablem Anteil

(VIEs)» für weitere Informationen.

ASC Topic 820 – Fair Value Measurement (Ermittlung von
Fair Values)
Im Januar 2010 veröffentlichte das FASB ASU 2010-06,
«Improving Disclosures about Fair Value Measurements» (ASU
2010-06) (Verbesserung der Offenlegungen bezüglich Fair-
Value-Ermittlung) als Aktualisierung von ASC Topic 820 —
Fair Value Measurement. ASU 2010-06 umfasst sowohl neue
Anforderungen als auch Klarstellungen der bestehenden
Offenlegungen bezüglich Ermittlung des Fair Value. Die neuen
Vorschriften umfassen die Offenlegung von signifikanten
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Transfers in und aus Level 1 und 2 sowie die Bruttodarstellung
von An- und Verkäufen, Emissionen und Abwicklungen bei der
Abstimmung der Eröffnungs- und Schlussbilanzen von Level-
3-Instrumenten. Die nach ASU 2010-06 erforderlichen Klar-
stellungen beziehen sich auf den Detaillierungsgrad innerhalb
der Fair-Value-Hierarchie und die Level-3-Abstimmung von
Aktiven und Passiven nach Klassen der Finanzinstrumente.
Zudem sollte die berichterstattende Gesellschaft umfassen-
dere Offenlegungen zu ihren Bewertungsmethoden
und -annahmen bei der Bestimmung des Fair Value von peri-
odischen und einmaligen Fair-Value-Messungen innerhalb von
Level 2 und 3 der Fair-Value-Hierarchie vornehmen.

Die neuen Offenlegungen und Klarstellungen galten für
nach dem 15. Dezember 2009 beginnende Zwischen- und
Jahresberichtsperioden. Die Offenlegungspflichten für An-
und Verkäufe, Emissionen und Abwicklungen bei der Abstim-
mung der Eröffnungs- und Schlussbilanzen von Level-3-
Instrumenten bilden eine Ausnahme und galten für nach dem
15. Dezember 2010 beginnende Zwischen- und Jahresbe-
richtsperioden. ASU 2010-06 bezieht sich nur auf die Aktuali-
sierung von Offenlegungen und hatte somit keine Auswirkun-
gen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der Gruppe.
u Siehe «Anhang 33 – Finanzinstrumente» für weitere Informatio-

nen.

In künftigen Perioden anzuwendende Standards
ASC Topic 210 – Balance Sheet (Bilanz)
Im Dezember 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-11,
«Disclosures about Offsetting Assets and Liabilities» (2011-
11) (Offenlegungen zur Verrechnung von Aktiven und Passi-
ven) als Aktualisierung von ASC Topic 210 – Balance Sheet.
ASU 2011-11 gilt für am oder nach dem 1. Januar 2013
beginnende Zwischen- und Jahresberichtsperioden und ist
rückwirkend für alle im Bericht präsentierten Vergleichsperi-
oden anzuwenden. Die Aktualisierungen von ASU 2011-11
beziehen sich auf die Darstellung und haben daher keine Aus-
wirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der
Gruppe.

ASC Topic 220 – Comprehensive Income
(Gesamtergebnis)
Im Dezember 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-12,
«Deferral of the Effective Date for Amendments to the Pre-
sentation of Reclassifications of Items Out of Accumulated
Other Comprehensive Income in Accounting Standards Update
No. 2011-05» (ASU 2011-05) (Aufschub des Stichtags für
das Inkrafttreten spezifischer Änderungen bei der Berichter-
stattung von Reklassierungen von Beständen der kumulierten
erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderung) als Aktualisierung
von ASC Topic 220 – Comprehensive Income. ASU 2011-12

trat mit Veröffentlichung in Kraft. Die Einführung hatte keine
Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage
der Gruppe.

Im Juni 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-05,
«Presentation of Comprehensive Income» (ASU 2011-05)
(Darstellung des Gesamtergebnisses), als Aktualisierung von
ASC Topic 220 – Comprehensive Income. ASU 2011-05 ist
rückwirkend anzuwenden und gilt für nach dem 15. Dezember
2011 beginnende Zwischen- und Jahresberichtsperioden. Die
Aktualisierungen von ASU 2011-05 beziehen sich aus-
schliesslich auf die Darstellung. Die Einführung am 1. Januar
2012 hatte daher keine Auswirkungen auf die Vermögens-,
Finanz- oder Ertragslage der Gruppe.

ASC Topic 350 – Intangibles – Goodwill and Other
(Immaterielle Werte – Goodwill und sonstige)
Im September 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-08,
«Testing Goodwill for Impairment» (ASU 2011-08) (Werthaltig-
keitsprüfung des Goodwills), als Aktualisierung von ASC Topic
350 – Intangibles – Goodwill and Other. ASU 2011-08 ist pro-
spektiv auf jährliche und unterjährige Werthaltigkeitstests für
Goodwill anzuwenden, die für nach dem 15. Dezember 2011
beginnende Geschäftsjahre durchgeführt werden. Die Einfüh-
rung von ASU 2011-08 am 1. Januar 2012 hatte keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder
Ertragslage der Gruppe.

ASC Topic 360 – Property, Plant and Equipment
(Sachanlagen)
Im Dezember 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-10,
«Derecognition of in Substance Real Estate – a Scope Clarifi-
cation, a consensus of the FASB Emerging Issues Task
Force» (ASU 2011-10) (Ausbuchung von faktischen Immobi-
lien – eine Abgrenzung des Anwendungsbereichs, ein Konsens
der Emerging Issues Task Force des FASB) als Aktualisierung
von ASC Topic 360 – Property, Plant and Equipment. ASU
2011-10 gilt für am oder nach dem 15. Juni 2012 begin-
nende Zwischen- und Jahresberichtsperioden. Die Gruppe
prüft derzeit die Auswirkungen der Einführung von ASU 2011-
10 auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der Gruppe.

ASC Topic 820 – Fair Value Measurement (Ermittlung von
Fair Values)
Im Mai 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-04,
«Amendments to Achieve Common Fair Value Measurement
and Disclosure Requirements in U.S. GAAP and IFRSs»
(Änderungen zur Erreichung gemeinsamer Anforderungen an
die Ermittlung und Offenlegung von Fair Values unter US
GAAP und IFRS), als Aktualisierung von ASC Topic 820 – Fair
Value Measurement. ASU 2011-04 ist prospektiv anzuwenden
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und gilt für nach dem 15. Dezember 2011 beginnende Zwi-
schen- und Jahresberichtsperioden. Die Einführung von ASU
2011-04 am 1. Januar 2012 hatte keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der
Gruppe.

ASC Topic 860 – Transfers and Servicing (Übertragungen
und Verwaltung)
Im April 2011 veröffentlichte das FASB ASU 2011-03,
«Reconsideration of Effective Control for Repurchase Agree-

ments» (ASU 2011-03) (Neubeurteilung der faktischen Kon-
trolle bei Repo-Geschäften), als Aktualisierung von ASC Topic
860 – Transfers and Servicing. ASU 2011-03 gilt für die erste
am oder nach dem 15. Dezember 2011 beginnende Zwi-
schen- oder Jahresberichtsperiode und ist prospektiv auf
Transaktionen oder Modifikationen bestehender Transaktionen
anzuwenden, die am oder nach dem Stichtag erfolgen. Die
Einführung von ASU 2011-03 am 1. Januar 2012 hatte keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- oder
Ertragslage der Gruppe.

3 Geschäftsentwicklung

Nachfolgend werden die wesentlichen Veräusserungen und
Akquisitionen der Gruppe für die am 31. Dezember 2011,
2010 und 2009 beendeten Geschäftsjahre sowie die bedeu-
tenden Aktionäre erläutert.

Veräusserungen
2009 vollendete die Gruppe den am 31. Dezember 2008
angekündigten Verkauf eines Teils ihres Geschäftsbereichs
Traditionelle Anlagestrategien in Asset Management an Aber-
deen Asset Management (Aberdeen).

Im Februar 2012 verkaufte die Gruppe einen Anteil an
Aberdeen. Daraus resultierte ein Gewinn von etwa CHF 170
Mio., der im ersten Quartal 2012 verbucht wurde. Die verblei-
bende Beteiligung an Aberdeen beträgt 9,8%.
u Siehe «Anhang 4 – Aufgegebene Geschäftsbereiche» für wei-

tere Informationen.

Akquisitionen
Am 21. Dezember 2011 gab die Gruppe die Unterzeichnung
einer endgültigen Vereinbarung über den Erwerb des Privat-
kundengeschäfts der HSBC in Japan bekannt. Die Über-
nahme, die aufsichtsrechtlich noch genehmigt werden muss,
soll Mitte 2012 abgeschlossen werden.

Am 30. April 2011 schloss die Gruppe die Übernahme des
PFS-Hedgefonds-Administrationsgeschäfts von der ABN
AMRO Bank (ehemals Fortis Bank Nederland) ab. PFS war
ein weltweit führender Dienstleister im Bereich Hedgefonds-
Administration.

Im Jahr 2010 erwarb die Gruppe eine bedeutende Minder-
heitsbeteiligung an York Capital Management (York), einem
globalen Hedgefonds-Manager mit Sitz in New York. Gemäss
den Transaktionsbedingungen bezahlte die Gruppe zunächst
USD 425 Mio. (CHF 419 Mio.) für diese Beteiligung. Zudem
sind Earn-out-Zahlungen auf Basis der Performance über fünf
Jahre sowie Konkurrenzverbotsvereinbarungen für den Chief
Executive Officer (CEO), den Chief Investment Officer und
andere Mitglieder der Geschäftsführung vorgesehen.

Am 24. März 2011 hielt die Credit Suisse Group AG 100%
des Aktienkapitals der Neuen Aargauer Bank AG, nachdem
die Löschung der verbleibenden Aktien gemäss Art. 33 des
schweizerischen Bundesgesetzes über die Börsen und den
Effektenhandel in Kraft getreten war.

Bedeutende Aktionäre
Mit Offenlegungsmitteilung, welche die Gruppe am 2. Februar
2010 publizierte, bestätigte die Crescent Holding GmbH, eine
von der Olayan Group kontrollierte Gesellschaft, dass sie per
30. Januar 2010 eine Beteiligung von 78,4 Mio. Aktien bezie-
hungsweise 6,6% der Namenaktien der Gruppe hielt. Zu ihrer
Beteiligung an der Gruppe im Jahr 2011 ging von der Olayan
Group keine weitere Offenlegungsmitteilung mehr ein.

Mit Offenlegungsmitteilung, welche die Gruppe am
30. April 2011 publizierte, wurde der Gruppe mitgeteilt, dass
Qatar Holding LLC per 21. April 2011 73,2 Mio. Namenaktien
beziehungsweise 6,2% der Aktien der Gruppe hielt. Zu ihrer
Beteiligung an der Gruppe im Jahr 2011 ging von Qatar Hol-
ding LLC keine weitere Offenlegungsmitteilung mehr ein.
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4 Aufgegebene Geschäftsbereiche

Am 31. Dezember 2008 unterzeichnete die Gruppe eine Ver-
einbarung zum Verkauf eines Teils ihres traditionellen Anlage-
geschäfts im Asset Management an Aberdeen. Die Transak-
tion wurde per 1.  Juli 2009 mit einem letzten Abschluss
vollendet. Im Rahmen des Verkaufs des Geschäfts erwarb die
Gruppe im ersten Quartal 2010 bestimmte Aktiven im Umfang
von CHF 114 Mio. aufgrund von vertraglichen Verpflichtungen
und erfasste Verluste von CHF 19 Mio., die im Ergebnis aus
im Jahr 2010 aufgegebenen Geschäftsbereichen ausgewie-
sen wurden. Der Rest der im ersten Quartal 2010 erworbenen
Aktiven wurde im ersten Quartal 2011 veräussert oder wurde
in diesem Quartal fällig.

Der Erfolg aus operativer Geschäftstätigkeit des verkauf-
ten Geschäftsbereichs ist im Ergebnis aus aufgegebenen

Geschäftsbereichen in der konsolidierten Erfolgsrechnung für
alle gezeigten Perioden aufgeführt. Die Aktiven und Verbind-
lichkeiten des verkauften Geschäftsbereichs wurden in der
konsolidierten Bilanz ab dem vierten Quartal 2008 als zur Ver-
äusserung gehaltene Aktiven aufgegebener Geschäftsberei-
che beziehungsweise zur Veräusserung gehaltene Verbindlich-
keiten aufgegebener Geschäftsbereiche ausgewiesen. Aktiven
und Verbindlichkeiten werden in jener Periode, in welcher der
Verkaufsentscheid getätigt wurde, als zur Veräusserung gehal-
tene Aktiven und Verbindlichkeiten aus aufgegebenen
Geschäftsbereichen umklassiert. Vorperioden werden nicht
angepasst.

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Nettoertrag                                                                                                                                                                                          –             (19)               56  

Total Aufwand                                                                                                                                                                                      –                 0           (167)  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                          –             (19)           (111)  

Veräusserungsgewinn                                                                                                                                                                           –                 0             261  1

Ertragsteueraufwand/(-vorteil)                                                                                                                                                              –                 0             (19)  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen nach Steuern                                                                                                       –             (19)             169  

1 Stellt den Nettogewinn aus der Dekonsolidierung von Tochtergesellschaften dar. Die Gruppe behielt keine Beteiligung an den vormaligen Tochtergesellschaften.

5 Segmentinformationen

Die Gruppe ist ein weltweit tätiges Finanzdienstleistungsunter-
nehmen mit Hauptsitz in der Schweiz. Das Bankgeschäft der
Gruppe ist in drei Segmente gegliedert: Private Banking,
Investment Banking und Asset Management. Diese drei Seg-
mente werden ergänzt durch den Bereich Shared Services,
der die Segmente in den Bereichen Finance, Operations,
Human Resources, Legal and Compliance, Risikomanagement
und Informationstechnologie unterstützt.

Die Segmentsberichterstattung reflektiert die Segmente
der Gruppe wie folgt:
p Das Private Banking bietet eine umfassende Palette an

Beratungsdienstleistungen und ein breites Angebot an
Vermögensverwaltungslösungen an, einschliesslich Vor-
sorgeplanung, Lebensversicherungsprodukten, Steuerpla-
nung sowie Vermögens- und Erbschaftsberatung, die auf
die Bedürfnisse von qsehr vermögenden Kunden (high-

net-worth individuals) und qäusserst vermögenden Kun-
den (ultra-high-net-worth individuals, UHNWI) weltweit
massgeschneidert sind. In der Schweiz bietet das Private
Banking Privatkunden, einschliesslich wohlhabender Kun-
den (affluent individuals), sehr vermögender Kunden und
äusserst vermögender Kunden, sowie Unternehmen und
Institutionen Bankprodukte und -dienstleistungen an.

p Das Investment Banking bietet Unternehmen, institutionel-
len Investoren und staatlichen Körperschaften auf der
ganzen Welt Investment-Banking- und Wertschriftenpro-
dukte und -dienstleistungen an. Zu den Produkten und
Dienstleistungen gehören Wertschriftenemissionen, -ver-
kauf und -handel, Beratung zu Fusionen und Übernahmen,
Veräusserungen, Unternehmensverkäufe, Umstrukturie-
rungen und Investment Research.
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p Das Asset Management bietet Institutionen, staatlichen
Körperschaften und Privatkunden integrierte Anlagelösun-
gen und -dienstleistungen an. Es verschafft aufgrund sei-
ner globalen Stärke in alternativen und traditionellen Anla-
gen Zugang zu einer umfassenden Palette von
Anlagekategorien.

Das Corporate Center umfasst die Geschäftstätigkeiten der
Holdinggesellschaft wie Finanzierungen der Gruppe, Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit Projekten, die von der Gruppe
unterstützt werden, sowie gewisse Aufwendungen, die nicht
den jeweiligen Segmenten zugeordnet wurden. Im Corporate
Center werden auch Konsolidierungs- und Verrechnungsbu-
chungen zur Verrechnung von unternehmensinternen Aufwen-
dungen und Erträgen erfasst.

Erfolge und Aufwendungen im Zusammenhang mit Minder-
heitsanteilen aufgrund der Konsolidierung von gewissen Pri-
vate Equity Funds und anderen Gesellschaften, in denen die
Gruppe keine bedeutende wirtschaftliche Beteiligung an sol-
chem Aufwand und Ertrag hat, werden als Minderheitsanteile
ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung ausgewiesen.
Die Konsolidierung dieser Gesellschaften hat keine Auswir-
kungen auf den den Aktionären zurechenbaren Reingewinn,
da die unter Nettoertrag und Geschäftsaufwand verbuchten
Beträge durch entsprechende als Minderheitsanteile ausge-
wiesene Beträge neutralisiert werden. Zudem hat dieser
Ertrag und Aufwand keinen Einfluss auf den Steueraufwand
der Gruppe.

Allokation segmentsübergreifender Erträge und
Aufwendungen
Die Verantwortung für jedes Produkt wird einem Segment
zugewiesen, das alle entsprechenden Kosten und Erträge ver-
bucht. Bei segmentsübergreifenden Erträgen und Dienstleis-
tungen regeln Gewinnvereinbarungen die Zuteilung der
Gewinne oder der Dienstleistungen an die beteiligten Seg-
mente. Diese Vereinbarungen werden von den einzelnen Seg-
menten für jedes Produkt periodisch ausgehandelt.

Mit solchen Gewinnaufteilungs- und Kostenzuteilungsver-
trägen wird eine Preisstruktur wie bei Transaktionen mit unab-
hängigen Drittparteien angestrebt.

Unternehmensinterne Dienstleistungen und Geschäftsun-
terstützung bezüglich Finance, Operations, einschliesslich

Human Resources, Legal and Compliance, Risikomanagement
und Informationstechnologie, erfolgen durch den Bereich Sha-
red Services. Die Kosten dieses Bereichs werden den Seg-
menten und dem Corporate Center entsprechend ihrem Bedarf
und sonstigen relevanten Massgaben belastet.

Refinanzierung
Die Gruppe bewirtschaftet ihr Kapital zentral. Neue Wertschrif-
ten für die Refinanzierung und Kapitalaufnahme werden in ers-
ter Linie durch Credit Suisse AG (die Bank), die schweizeri-
sche Bank-Tochtergesellschaft der Gruppe, emittiert. Die
Bank leiht ihren Konzern- und Tochtergesellschaften den
Bedürfnissen entsprechend vorrangig oder nachrangig Gelder
aus. Letzteres in der Regel, um die Eigenkapitalanforderungen
einzuhalten, oder je nach Wunsch der Geschäftsleitung, um
Geschäftsmöglichkeiten zu nutzen. Den Segmenten wird auf
der Grundlage von Faktoren wie vorgeschriebene Eigenkapi-
talanforderungen, verwendetes Economic Capital und vergan-
gene und künftig zu erwartende Kapitalrendite Kapital zur Ver-
fügung gestellt.

Der interne Refinanzierungsaufwand wird jedem Segment
in Abhängigkeit des von ihm genutzten Kapitals zugeordnet
und basiert auf marktgerechten Preisen. Unser Transferpreis-
system ist so konzipiert, dass die Refinanzierungskosten den
einzelnen Geschäftsbereichen so zugewiesen werden, dass
Anreize für eine effiziente Nutzung der Fremdmittel geschaffen
werden. Dieses System ist ein wichtiges Instrument zur Zuwei-
sung der kurz- und langfristigen Kosten zur Refinanzierung der
Bilanzen der einzelnen Geschäftsbereiche. Auch die Kosten im
Zusammenhang mit der Refinanzierung von Liquidität und
Bilanzpositionen wie Goodwill, die nicht von den einzelnen
Geschäftsbereichen gesteuert werden können, werden auf die
Geschäftsbereiche verteilt. Dieses Instrument ist gerade in
Zeiten von angespannten Kapitalmärkten, in denen die
Beschaffung von Mitteln eine grössere Herausforderung und
mit höheren Kosten verbunden ist, besonders wichtig. Soweit
unsere Geschäftsbereiche langfristige stabile Mittel anbieten
können, werden sie mit diesem System entsprechend entlas-
tet.

Steuern
Die Segmente der Gruppe werden auf vorsteuerlicher Basis
verwaltet.
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Nettoertrag und Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Nettoertrag (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Private Banking                                                                                                                                                                           10 877        11 631        11 662  

Investment Banking                                                                                                                                                                     11 496        16 214        20 537  

Asset Management                                                                                                                                                                       2 146          2 332          1 842  

Corporate Center                                                                                                                                                                             910             448           (424)  

Minderheitsanteile ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung                                                                                                        796             761           (323)  

Nettoertrag                                                                                                                                                                                26 225        31 386        33 294  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Private Banking                                                                                                                                                                             2 348          3 426          3 651  

Investment Banking                                                                                                                                                                            79          3 531          6 845  

Asset Management                                                                                                                                                                          553             503               35  

Corporate Center                                                                                                                                                                           (231)           (660)        (1 948)  

Minderheitsanteile ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung                                                                                                        712             687           (506)  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                3 461          7 487          8 077  

Total Aktiven

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Total Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Private Banking                                                                                                                                                                                            350 955      337 496  

Investment Banking                                                                                                                                                                                      804 420      803 613  

Asset Management                                                                                                                                                                                        28 667        27 986  

Corporate Center 1                                                                                                                                                                                      (139 626)    (143 945)  

Minderheitsanteile ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung                                                                                                                        4 749          6 855  

Total Aktiven                                                                                                                                                                                            1 049 165   1 032 005  

1 Mit dem zentralen Treasury-Modell ergibt die Gruppenfinanzierung zwischen den Segmenten Intra-Gruppen-Salden. Die Elimination dieser Guthaben und Verbindlichkeiten erfolgt im
Corporate Center.

Nettoertrag und Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern nach Regionen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Nettoertrag (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Schweiz                                                                                                                                                                                        8 584          9 185        10 383  

Europa, Naher Osten und Afrika                                                                                                                                                   6 490          7 411          6 641  

Nord- und Südamerika                                                                                                                                                                  9 417        12 844        13 876  

Asien-Pazifik                                                                                                                                                                                 1 734          1 946          2 394  

Nettoertrag                                                                                                                                                                                26 225        31 386        33 294  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Schweiz                                                                                                                                                                                           455          1 734          2 383  

Europa, Naher Osten und Afrika                                                                                                                                                   1 313          1 519             649  

Nord- und Südamerika                                                                                                                                                                  2 613          5 036          5 234  

Asien-Pazifik                                                                                                                                                                                  (920)           (802)           (189)  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                3 461          7 487          8 077  

Die Zuweisung des Nettoertrags und des Ergebnisses fortzuführender Geschäftsbereiche vor Steuern basiert auf dem Standort der Geschäftsstelle, welche die Transaktionen verbucht.

Diese Darstellung widerspiegelt nicht die Führungsorganisation der Gruppe.
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Total Aktiven nach Regionen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Total Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Schweiz                                                                                                                                                                                                       214 552      185 102  

Europa, Naher Osten und Afrika                                                                                                                                                                   277 783      271 001  

Nord- und Südamerika                                                                                                                                                                                 469 294      476 808  

Asien-Pazifik                                                                                                                                                                                                  87 536        99 094  

Total Aktiven                                                                                                                                                                                            1 049 165   1 032 005  

Die Zuweisung des Totals Aktiven nach Regionen basiert auf dem Kundendomizil.

6 Zinserfolg

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Zinserfolg (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Ausleihungen                                                                                                                                                                                4 889          5 268          6 275  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                                                                    97               95             243  

Handelsbestände                                                                                                                                                                        11 695        14 056        13 333  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                       3 265          2 666          3 079  

Sonstige                                                                                                                                                                                       3 056          3 448          2 358  

Zins- und Dividendenertrag                                                                                                                                                         23 002        25 533        25 288  

Einlagen                                                                                                                                                                                     (1 694)        (1 601)        (2 970)  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                                                              (69)             (63)           (248)  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                                                                     (7 125)        (9 011)        (7 362)  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                                   (1 621)        (1 637)        (2 261)  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                      (5 659)        (6 333)        (5 031)  

Sonstige                                                                                                                                                                                        (401)           (347)           (525)  

Zinsaufwand                                                                                                                                                                             (16 569)      (18 992)      (18 397)  

Zinserfolg                                                                                                                                                                                     6 433          6 541          6 891  

7 Kommissions- und Dienstleistungsertrag

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Kommissions- und Dienstleistungsertrag (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Kreditgeschäft                                                                                                                                                                               1 296          1 455          1 048  

Vermögensverwaltung und Portfoliomanagement                                                                                                                           4 070          4 316          4 289  

Sonstige Wertschriftengeschäfte                                                                                                                                                        90               75             136  

Vermögensverwaltung, Portfoliomanagement                                                                                                                                                                                  

und sonstige Wertschriftengeschäfte                                                                                                                                             4 160          4 391          4 425  

Emissionsgeschäft                                                                                                                                                                        1 479          2 125          2 375  

Kundenhandel                                                                                                                                                                               4 066          3 953          4 102  

Emissionsgeschäft und Kundenhandel                                                                                                                                           5 545          6 078          6 477  

Sonstige Dienstleistungen                                                                                                                                                             1 951          2 154          1 800  

Kommissions- und Dienstleistungsertrag                                                                                                                                  12 952        14 078        13 750  
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8 Handelserfolg

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009

Handelserfolg (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Zinsprodukte                                                                                                                                                                                 6 794          5 866          9 850

Fremdwährungsprodukte                                                                                                                                                             (4 433)          2 258             314

Beteiligungs-/Indexprodukte                                                                                                                                                         1 644          2 211          4 427

Kreditprodukte                                                                                                                                                                                 522        (1 644)        (3 971)

Rohstoffe, Emissions- und Energieprodukte                                                                                                                                     361             323             560

Sonstige Produkte                                                                                                                                                                           132             324             971

Total                                                                                                                                                                                             5 020          9 338        12 151

Stellt den Ertrag auf Produktbasis dar, was nicht repräsentativ für das Geschäftsergebnis innerhalb der Segmente ist, da die Segmentergebnisse Finanzinstrumente verschiedener

Produkttypen enthalten.

Der Handelserfolg beinhaltet Erträge aus dem Handel mit fol-
genden finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten:
p Aktien;
p Rohstoffe;
p börsengehandelte und qOTC-Derivate;
p qDerivate im Zusammenhang mit Hedgefonds-Dachfonds

sowie Derivate, die diesen Dachfonds Finanzierungsfazili-
täten bieten;

p Market-Making in Staatsanleihen und zugehörigen OTC-
Derivat-Swap-Märkten;

p inländische Schuldtitel von Unternehmen und Staaten,
wandelbare und Vorzugsaktien sowie Wertschriften mit
kurzer Laufzeit wie variabel verzinsliche Schuldtitel und
qCommercial Paper (CP);

p Market-Making und Positionierung in Fremdwährungspro-
dukten;

p Kreditderivate auf Investment-Grade- und hochverzinsliche
Ausleihungen;

p Handel und Verbriefung von Wertschriften aller Art auf
Basis von Portfolios verschiedener Vermögenswerte sowie

p erworbene Lebensversicherungspolicen (Life Settlement
Contracts).

Der Handelserfolg umfasst auch Schwankungen der qFair
Values von finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkei-
ten, für die gemäss US GAAP die Bewertung zum Fair Value
gewählt wurde. Zu den wichtigsten Bestandteilen zählen
bestimmte Instrumente aus folgenden Kategorien:
p erworbene/verkaufte Zentralbankmittel;
p erworbene/verkaufte Wertschriften im Rahmen von qRe-

verse Repo-/qRepo-Geschäften;
p Wertschriftenleihen (Securities Lending and Borrowing)
p Ausleihungen und Zusagen von Ausleihungen sowie
p Kundeneinlagen, kurzfristige Mittelaufnahmen und lang-

fristige Schuldtitel.

Steuerung der Risiken
Die breite Produkt- und Marktdiversifikation der Gruppe
bedingt eine breite Palette verschiedener Handelsstrategien.
Die Risikopositionen sind sowohl geografisch als auch nach
Risikofaktoren diversifiziert. Die Gruppe verwendet ein Limi-
tensystem auf der Basis des Economic Capital, um ihre
Gesamtrisiken zu mindern. Die von den einzelnen Divisionen
eingegangenen Risiken werden durch verschiedene spezifi-
sche Limiten zusätzlich begrenzt. Hierzu zählen auch konsoli-
dierte Kontrollen der Risiken aus Handelsbeständen. Zur
Steuerung ihres Gesamtrisikos nutzt die Gruppe zudem ein
Portfolio von wirtschaftlichen Absicherungsgeschäften
 (Economic Hedges). Diese Absicherungen werden ähnlich wie
andere gehandelte Wertschriften durch die Marktentwicklun-
gen beeinflusst. Sie können zu Gewinnen oder Verlusten auf
den Absicherungen führen, welche die Verluste oder Gewinne
aus den auf diesem Weg wirtschaftlich abgesicherten Bestän-
den ausgleichen. Die Gruppe steuert ihr Risiko aus
 Handelsgeschäften sowohl im Hinblick auf Markt- als auch auf
Kreditrisiken. Die Steuerung des Marktrisikos umfasst Kalku-
lationsmethoden, die gruppenweit vergleichbare Risiken
 erfassen, sowie spezialisierte Kalkulationen, die in der Lage
sind, produkt- oder portfoliobezogene Eigenschaften zu
modellieren.

Grundsätzlich werden Handelsbestände sowie die meisten
Instrumente, für welche die Fair-Value-Option gewählt wurde,
mit dem qValue-at-Risk-Ansatz gemessen. Die Gruppe hält
Wertschriften als Sicherheiten und schliesst qCredit Default
Swaps (CDS) ab, um das mit diesen Produkten verbundene
Kreditrisiko zu mindern.
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9 Sonstiger Ertrag

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Sonstiger Ertrag (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Minderheitsanteile ohne bedeutende wirtschaftliche Beteiligung                                                                                                        701             737           (523)  

Zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                                                                                                         (4)             (84)           (287)  

Zur Veräusserung gehaltene Sachanlagen und immaterielle Werte                                                                                                    (40)           (176)               24  

Beteiligungen bewertet nach der Equity-Methode                                                                                                                             141             209             120  

Sonstige Anlagen                                                                                                                                                                             457             170             549  

Sonstige                                                                                                                                                                                          565             573             619  

Sonstiger Ertrag                                                                                                                                                                          1 820          1 429             502  

10 Rückstellung für Kreditrisiken

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Rückstellung für Kreditrisiken (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Rückstellung für Kreditverluste                                                                                                                                                         141             (93)             315  

Rückstellung für kreditbezogene und sonstige Risiken                                                                                                                        46               14             191  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                                                                        187             (79)             506  

11 Personalaufwand

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Personalaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Saläre und variable Vergütung                                                                                                                                                     11 474        12 481        13 412  

Sozialversicherung                                                                                                                                                                            865             928          1 015  

Sonstige 1                                                                                                                                                                                         874          1 190             586  

Personalaufwand                                                                                                                                                                       13 213  2      14 599        15 013  

1 Enthält für die Jahre 2011, 2010 und 2009 einen Aufwand für Vorsorgepläne und andere Leistungen für Mitarbeiter im Ruhestand von CHF 610 Mio., CHF 483 Mio. beziehungweise
CHF 347 Mio. und die britische Bonussteuer von CHF 404 Mio. für 2010. 2 Enthält Aufwand für Abfindungen und sonstige Vergütungen von CHF 715 Mio. im Zusammenhang mit der
Reduktion des Personalbestandes.

12 Sachaufwand

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Sachaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Mietaufwand und Unterhalt                                                                                                                                                            1 132          1 191          1 190  

EDV, Maschinen usw.                                                                                                                                                                    1 452          1 348          1 230  

Rückstellungen und Verluste                                                                                                                                                             704             533          1 457  

Reisen und Repräsentation                                                                                                                                                               443             473             448  

Professionelle Dienstleistungen                                                                                                                                                     2 074          2 176          1 835  

Amortisation und Wertberichtigung sonstiger immaterieller Werte                                                                                                        30               35               49  

Sonstige                                                                                                                                                                                       1 537          1 475          1 492  

Sachaufwand                                                                                                                                                                               7 372          7 231          7 701  
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13 Ergebnis pro Aktie

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                                                    1 953          5 117          6 555  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen nach Steuern                                                                                                            0             (19)             169  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn                                                                                                                                1 953          5 098          6 724  

Dividenden aus Vorzugspapieren                                                                                                                                                    (216)           (162)           (131)  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn zur Berechnung des unverwässerten Ergebnisses pro Aktie                                1 737          4 936          6 593  

Zur Verfügung der Stammaktien                                                                                                                                                    1 640          4 670          6 204  

Zur Verfügung der noch nicht erworbenen aktienbasierten Ansprüche                                                                                                 97             266             389  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn zur Berechnung des verwässerten Ergebnisses pro Aktie                                    1 737          4 936          6 593  

Zur Verfügung der Stammaktien                                                                                                                                                    1 640          4 671          6 214  

Zur Verfügung der noch nicht erworbenen aktienbasierten Ansprüche                                                                                                 97             265             379  

Gewichteter Durchschnitt ausstehender Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Gewichteter Durchschnitt ausstehender Aktien für unverwässertes Ergebnis pro Stammaktien                                            1 198.5       1 194.8       1 174.2  

Verwässernde Aktienoptionen und Optionsscheine                                                                                                                             2.9              5.9              6.3  

Verwässernde Aktienansprüche                                                                                                                                                         5.3              0.4            29.5  

Gewichteter Durchschnitt ausstehender Aktien für verwässertes Ergebnis pro Stammaktien 1                                              1 206.7       1 201.1       1 210.0  

Gewichteter Durchschnitt ausstehender Aktien für unverwässertes/verwässertes                                                                                                                     

Ergebnis pro Aktie für nichterworbene Ansprüche aus aktienbasierter Vergütung                                                                      72.6            67.4            73.9  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie zur Verfügung der Stammaktien (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                   1.37            3.93            5.14  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                     0.00          (0.02)            0.14  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie zur Verfügung der Stammaktien                                                                                           1.37            3.91            5.28  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie zur Verfügung der Stammaktien (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Verwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                       1.36            3.91            5.01  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                         0.00          (0.02)            0.13  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie zur Verfügung der Stammaktien                                                                                               1.36            3.89            5.14  

1 Der gewichtete Durchschnitt potenzieller Stammaktien in Bezug auf Instrumente, die für die jeweiligen Perioden nicht verwässernd wirkten (und deshalb in der oben gezeigten
Berechnung des verwässerten Ergebnisses pro Aktie nicht berücksichtigt sind), aber in Zukunft das Ergebnis pro Aktie verwässern könnten, betrug für die Jahre 2011, 2010 und 2009
37,3 Mio., 50,2 Mio. beziehungsweise 57,3 Mio.

14 Wertschriftenleihen und Repo-Geschäfte

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Wertschriftenleihen und Reverse-Repo-Geschäfte (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen und                                                                                                                                                                

Reverse-Repo-Geschäften                                                                                                                                                                            172 184      148 962  

Bezahlte Barhinterlagen für geborgte Wertschriften                                                                                                                                        64 779        71 481  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                 

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                                   236 963      220 443  

Wertschriftenleihen und Repo-Geschäfte (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen und                                                                                                                                                          

Repo-Geschäften                                                                                                                                                                                         161 220      147 878  

Erhaltene Barhinterlagen für ausgeliehene Wertschriften                                                                                                                                 15 339        20 516  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                          

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                                                 176 559      168 394  
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qRepo- und qReverse-Repo-Geschäfte stellen besicherte
Finanztransaktionen dar, die eingegangen werden, um Zinser-
trag zu generieren, die Liquidität zu erhöhen oder Handelsak-
tivitäten zu ermöglichen. Diese Instrumente werden vorwie-
gend durch Staatsanleihen, Geldmarktpapiere und
Unternehmensanleihen besichert, mit einer Laufzeit über
Nacht bis zu einem längeren oder nicht näher spezifizierten
Zeitraum.

Im Falle einer Zahlungsunfähigkeit der Gegenpartei ist die
Gruppe vertraglich berechtigt, die gehaltenen Sicherheiten zu
veräussern. Grundsätzlich verkaufte oder verpfändete die
Gruppe per 31. Dezember 2011 und 2010 alle als Sicherhei-
ten erhaltenen Wertschriften, bei welchen sie das Recht zum
Verkauf beziehungsweise zur Weiterverpfändung hat.

15 Handelsbestände und Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Handelsbestände (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Schuldtitel                                                                                                                                                                                                    145 035      154 555  

Beteiligungstitel 1                                                                                                                                                                                            66 904      102 941  

Derivative Instrumente 2                                                                                                                                                                                  52 548        47 744  

Sonstige                                                                                                                                                                                                        15 066        19 464  

Handelsbestände                                                                                                                                                                                        279 553      324 704  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Leerverkäufe                                                                                                                                                                                                  67 639        76 094  

Derivative Instrumente 2                                                                                                                                                                                  60 121        57 903  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                                                                                   127 760      133 997  

1 Einschliesslich Wandelanleihen. 2 Beträge nach Verrechnung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Barsicherheiten.

Forderungen und Verbindlichkeiten aus Barsicherheiten

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Forderungen aus Barsicherheiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Mit Derivatpositionen verrechnete Forderungen                                                                                                                                               36 474        28 500  

Nicht verrechnete Forderungen 1                                                                                                                                                                     15 809        14 987  

Total                                                                                                                                                                                                              52 283        43 487  

Verbindlichkeiten aus Barsicherheiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Mit Derivatpositionen verrechnete Verbindlichkeiten                                                                                                                                        37 639        29 238  

Nicht verrechnete Verbindlichkeiten 1                                                                                                                                                               11 934        14 428  

Total                                                                                                                                                                                                              49 573        43 666  

1 Als Barsicherheit für derivative Instrumente ausgewiesen; siehe «Anhang 22 – Sonstige Aktiven und sonstige Verbindlichkeiten».
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16 Anlagen in Wertschriften

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Anlagen in Wertschriften (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schuldtitel – gehalten bis zur Fälligkeit                                                                                                                                                                    2             452  

Wertschriften – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                                                                      5 158          7 945  

Total Anlagen in Wertschriften                                                                                                                                                                        5 160          8 397  

Art der Anlagen in Wertschriften

                                                                                                                                                                               Fortge-        Unreali-        Unreali-                     

                                                                                                                                                                          schriebene           sierte           sierte                     

                                                                                                                                                                            Anschaf-      Gewinne,       Verluste,             Fair  

Ende                                                                                                                                                                 fungskosten           brutto           brutto           Value  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schuldtitel, ausgegeben von ausländischen Staaten                                                                                                          2                 0                 0                 2  

Schuldtitel – gehalten bis zur Fälligkeit                                                                                                                          2                 0                 0                 2  

Schuldtitel, ausgegeben von Bund, Kantonen oder Gemeinden                                                                                      321               27                 0             348  

Schuldtitel, ausgegeben von ausländischen Staaten                                                                                                   3 211             121               12          3 320  

Schuldtitel von Unternehmen                                                                                                                                         778               18                 5             791  

Forderungsbesicherte Wertschriften (CDO)                                                                                                                   587               20                 0             607  

Schuldtitel – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                                4 897             186               17          5 066  

Banken, Stiftungen und Versicherungsgesellschaften                                                                                                      67                 9                 0               76  

Industrie und Sonstige                                                                                                                                                    15                 1                 0               16  

Beteiligungstitel – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                             82               10                 0               92  

Wertschriften – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                            4 979             196               17          5 158  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schuldtitel, ausgegeben von ausländischen Staaten                                                                                                      452                 0                 0             452  

Schuldtitel – gehalten bis zur Fälligkeit                                                                                                                      452                 0                 0             452  

Schuldtitel, ausgegeben von Bund, Kantonen oder Gemeinden                                                                                      267               15                 0             282  

Schuldtitel, ausgegeben von ausländischen Staaten                                                                                                   5 975             233                 2          6 206  

Schuldtitel von Unternehmen                                                                                                                                         969               19                 4             984  

Forderungsbesicherte Wertschriften (CDO)                                                                                                                   371               13                 1             383  

Schuldtitel – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                                7 582             280                 7          7 855  

Banken, Stiftungen und Versicherungsgesellschaften                                                                                                      69               10                 0               79  

Industrie und Sonstige                                                                                                                                                    10                 1                 0               11  

Beteiligungstitel – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                             79               11                 0               90  

Wertschriften – zur Veräusserung verfügbar                                                                                                            7 661             291                 7          7 945  
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Unrealisierter Bruttoverlust auf Anlagen in Wertschriften und zugehöriger Fair Value

                                                                                                                                                       Weniger als 12 Monate         12 Monate oder länger                                   Total  

                                                                                                                                                           Unreali-                           Unreali-                           Unreali-  

                                                                                                                                                              sierte                              sierte                              sierte  

                                                                                                                                              Fair       Verluste,              Fair       Verluste,              Fair      Verluste,  

Ende                                                                                                                                     Value           brutto           Value           brutto           Value           brutto  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schuldtitel, ausgegeben von ausländischen Staaten                                                                100                 2               40               10             140               12  

Schuldtitel von Unternehmen                                                                                                     81                 2               17                 3               98                 5  

Schuldtitel – zur Veräusserung verfügbar                                                                             181                 4               57               13             238               17  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schuldtitel, ausgegeben von ausländischen Staaten                                                                  88                 2                 0                 0               88                 2  

Schuldtitel von Unternehmen                                                                                                     88                 1               37                 3             125                 4  

Forderungsbesicherte Wertschriften (CDO)                                                                               64                 1                 0                 0               64                 1  

Schuldtitel – zur Veräusserung verfügbar                                                                             240                 4               37                 3             277                 7  

Das Management geht davon aus, dass die unrealisierten Ver-
luste auf Schuldtiteln vorwiegend auf Schwankungen der all-
gemeinen Marktzinsen, der Kreditrisikoprämien oder der
Wechselkurse zurückzuführen sind. Es wurden keine bedeu-
tenden Wertberichtigungen verbucht, da die Gruppe nicht die

Absicht hat, die Anlagen zu verkaufen, und keine Anzeichen
dafür bestehen, dass sie genötigt sein wird, die Anlagen vor
Wiederaufholung der fortgeschriebenen Anschaffungskosten
zu verkaufen, was möglicherweise bis zum Verfall der Anlagen
dauern kann.

Erlös aus Verkäufen, realisierte Gewinne und realisierte Verluste aus zur Veräusserung verfügbaren
Wertschriften

                                                                                                                                                                                               Schuldtitel                                         Beteiligungstitel  

                                                                                                                                           2011           2010           2009           2011           2010           2009  

Zusätzliche Informationen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Verkaufserlös                                                                                                                       2 117             985             723                 1                 3             168  

Realisierte Gewinne                                                                                                                  40                 5               17                 0                 0               22  

Realisierte Verluste                                                                                                                 (22)             (11)             (14)                 0                 0               (1)  

Fortgeschriebene Anschaffungskosten, Fair Value und durchschnittliche Rendite der Schuldtitel

                                                                                                                                                                              Schuldtitel – gehalten                                        Schuldtitel – zur  

                                                                                                                                                                                      bis zur Fälligkeit                             Veräusserung verfügbar  

                                                                                                                                         Fortge-                            Durch-         Fortge-                            Durch-  

                                                                                                                                    schriebene                      schnittliche    schriebene                      schnittliche  

                                                                                                                                      Anschaf-              Fair        Rendite      Anschaf-              Fair        Rendite  

Ende                                                                                                                           fungskosten           Value          (in %)  fungskosten           Value          (in %)  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Fällig innerhalb eines Jahres                                                                                                       2                 2            5.06          1 833          1 856            3.22  

Fällig in 1 bis 5 Jahren                                                                                                               0                 0                 –          2 459          2 578            3.13  

Fällig in 5 bis 10 Jahren                                                                                                             0                 0                 –             456             472            2.45  

Fällig nach 10 Jahren                                                                                                                 0                 0                 –             149             160            3.23  

Total Schuldtitel                                                                                                                         2                 2            5.06          4 897          5 066            3.10  
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17 Sonstige Anlagen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Sonstige Anlagen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Beteiligungen bewertet nach der Equity-Methode                                                                                                                                             2 542          3 954  

Nicht marktgängige Beteiligungstitel 1                                                                                                                                                               7 879        10 157  

Anlagen in Immobilien                                                                                                                                                                                         783             476  

Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen 2                                                                                                                                                 2 022          1 895  

Total sonstige Anlagen                                                                                                                                                                                  13 226        16 482  

1 Enthält Anlagen in Private Equity, Hedgefonds und Aktien mit Verfügungsbeschränkung, wie auch bestimmte Anlagen in nicht marktgängige kollektive Kapitalanlagen, auf welche die
Gruppe weder einen bedeutenden Einfluss hat noch eine beherrschende Kontrolle ausübt. 2 Enthält erworbene Lebensversicherungspolicen, bewertet nach der Investitionsmethode, und
SPIA-Verträge.

Nicht marktgängige Beteiligungstitel bei Tochtergesellschaf-
ten, die als Investmentgesellschaften betrachtet werden, wer-
den demzufolge von eigenständigen Rechtseinheiten gehalten,
die im Geltungsbereich von ASC Topic 946, «Financial Ser-
vices – Investment Companies», sind. Weiter werden nicht
marktgängige Beteiligungstitel bei Tochtergesellschaften, die
als Broker-Dealer-Rechtseinheiten betrachtet werden, von
separaten Rechtseinheiten gehalten, die im Geltungsbereich
von ASC Topic 940, «Financial Services – Broker and
Dealers», sind. In den nicht marktgängigen Beteiligungstiteln
sind Anlagen in Rechtseinheiten enthalten, die regelmässig
den Nettoinventarwert pro Aktie oder einen entsprechenden
Wert berechnen.
u Siehe «Anhang 33 – Finanzinstrumente» für weitere Informatio-

nen zu solchen Anlagen.

Der überwiegende Teil der nicht marktgängigen Beteiligungs-
titel wird zum qFair Value bilanziert. Es gab keine wesentli-
chen nicht marktgängigen Beteiligungstitel, welche nicht zum
Fair Value bilanziert werden, die sich in einer dauernden Ver-
lustposition befanden.

Die Gruppe führt regelmässig Analysen zur Werthaltigkeit
ihres Immobilienportfolios durch. Der Buchwert der wertver-
minderten Liegenschaften wurde auf den entsprechenden Fair
Value abgeschrieben, welcher als neue Kostenbasis diente.
Für diese Liegenschaften wurde der Fair Value anhand einer
Analyse der diskontierten Cashflows oder anhand von exter-
nen Liegenschaftenschätzungen ermittelt. 2011 wurde eine
Wertberichtigung von CHF 3 Mio. verbucht. 2010 und 2009
wurden keine Wertberichtigungen verbucht.

Die kumulierte Abschreibung auf Anlagen in Immobilien
betrug in den Jahren 2011, 2010 und 2009 CHF 327 Mio.,
CHF 321 Mio. beziehungsweise CHF 375 Mio.
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18 Ausleihungen, Wertberichtigung für Kreditverluste und Kreditqualität

Ausleihungen werden in zwei Portfoliosegmente unterteilt,
«Privatkunden» sowie «Unternehmen & Institutionelle». Privat-
kundenkredite werden weiter in die Klassen Hypothekarkre-
dite, Lombardkredite beziehungsweise Privatkredite unterteilt.
Die Ausleihungen an Unternehmen & Institutionelle werden
weiter in die Klasse Immobilien, Ausleihungen an Gewerbe
und Industrie, Finanzinstitute sowie Regierungen und öffentli-
che Institutionen unterteilt.

Die Unterscheidung der Klassen erfolgt in erster Linie
anhand der Kundensegmentierung in den beiden Geschäftsdi-
visionen Private Banking und Investment Banking, die sich mit
dem Kreditgeschäft befassen.

Die Gruppe weist jeder Kreditposition sowohl ein Gegen-
partei- als auch ein Transaktionsrating zu. Das Gegenparteira-
ting berücksichtigt die qAusfallwahrscheinlichkeit (Probability
of Default) einer Gegenpartei. Das Transaktionsrating berück-
sichtigt den erwarteten Verlust einer Transaktion im Falle eines
Ausfalls der Gegenpartei unter Einbezug der erhaltenen
Sicherheiten. Das Kreditrisiko wird individuell pro Schuldner
beziehungsweise Kreditposition sowie auf Portfolioebene
gemäss den einzelnen Klassen von Ausleihungen beurteilt und
überwacht. Das Gegenparteirisiko wird mittels Kreditlimiten
gesteuert.

Ausleihungen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Ausleihungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Hypothekarkredite                                                                                                                                                                                          88 255        84 625  

Lombardkredite                                                                                                                                                                                              26 461        24 552  

Privatkredite                                                                                                                                                                                                     6 695          5 708  

Privatkunden                                                                                                                                                                                                121 411      114 885  

Immobilien                                                                                                                                                                                                      25 185        23 362  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                                                                                         59 998        54 673  

Finanzinstitute                                                                                                                                                                                                25 373        24 764  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                                                                                                                         2 390          2 207  

Unternehmen & Institutionelle                                                                                                                                                                       112 946      105 006  

Ausleihungen, brutto                                                                                                                                                                                  234 357      219 891  

davon zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten bilanziert                                                                                                                        213 663      201 339  

davon zum Fair Value bilanziert                                                                                                                                                                    20 694        18 552  

(Unrealisierter Ertrag)/Abgegrenzter Aufwand, netto                                                                                                                                            (34)             (32)  

Wertberichtigung für Kreditverluste                                                                                                                                                                    (910)        (1 017)  

Ausleihungen, netto                                                                                                                                                                                    233 413      218 842  

Ausleihungen nach Ort, brutto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Schweiz                                                                                                                                                                                                       146 737      138 989  

Ausland                                                                                                                                                                                                          87 620        80 902  

Ausleihungen, brutto                                                                                                                                                                                  234 357      219 891  

Portfolio gefährdeter Ausleihungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Notleidende Ausleihungen                                                                                                                                                                                   758             961  

Zinslos gestellte Ausleihungen                                                                                                                                                                             262             340  

Total notleidende und zinslos gestellte Ausleihungen                                                                                                                                         1 020          1 301  

Restrukturierte Ausleihungen                                                                                                                                                                                 18               52  

Potenzielle Problemausleihungen                                                                                                                                                                         680             510  

Total sonstige gefährdete Ausleihungen                                                                                                                                                               698             562  

Gefährdete Ausleihungen, brutto                                                                                                                                                                   1 718          1 863  
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Wertberichtigung für Kreditverluste

                                                                                                                                                                                                                           2011             2010             2009  

                                                                                                                                                                                Unter-                                                           

                                                                                                                                                             Privat-    nehmen &                                                           

                                                                                                                                                            kunden  Institutionelle           Total            Total            Total  

Wertberichtigung für Kreditverluste (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                279             738          1 017          1 395          1 639  

In der Erfolgsrechnung erfasste Nettoveränderungen                                                                                   87               54             141             (93)             315  

Bruttoabschreibungen                                                                                                                              (124)           (175)           (299)           (294)           (674)  

Wiedereingänge                                                                                                                                           39                 2               41               63               63  

Nettoabschreibungen                                                                                                                                 (85)           (173)           (258)           (231)           (611)  

Rückstellungen für Zinsen                                                                                                                              2               12               14                 2               43  

Fremdwährungsumrechnungseinfluss und sonstige Anpassungen, netto                                                         6             (10)               (4)             (56)                 9  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                 289             621             910          1 017          1 395  

Wertberichtigung für Kreditverluste und Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten,
brutto, nach Kreditportfolio

                                                                                                                                                                                2011                                                        2010             2009  

                                                                                                                                          Unter-                                                Unter-                                        

                                                                                                                       Privat-    nehmen &                             Privat-    nehmen &                                        

Ende                                                                                                               kunden  Institutionelle           Total         kunden  Institutionelle           Total            Total  

Wertberichtigung für Kreditverluste (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Bestand am Ende der Periode                                                                           289             621             910             279             738          1 017          1 395  

davon Wertberichtigungsbedarf auf Einzelbasis ermittelt                                    222             428             650             210             539             749             984  

davon Wertberichtigungsbedarf auf Portfoliobasis ermittelt                                  67             193             260               69             199             268             411  

Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten, brutto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Bestand am Ende der Periode                                                                    121 401        92 262      213 663      114 879        86 460      201 339                 –  

davon Wertberichtigungsbedarf auf Einzelbasis ermittelt                                    605             942          1 547             634          1 017          1 651                 –  

davon Wertberichtigungsbedarf auf Portfoliobasis ermittelt                         120 796        91 320      212 116      114 245        85 443      199 688                 –  

Käufe, Umklassierungen und Verkäufe

                                                                                                                                                                                                                                                                    2011  

                                                                                                                                                                                                                      Unter-                     

                                                                                                                                                                                                   Privat-    nehmen &                     

                                                                                                                                                                                                  kunden  Institutionelle           Total  

Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Käufe                                                                                                                                                                                                   –          4 121          4 121  

Umklassierungen in zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen 1                                                                                                            –          1 363          1 363  

Verkäufe 1                                                                                                                                                                                             –          1 117          1 117  

1 Alle zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten gehaltenen Ausleihungen, die verkauft werden, werden am oder vor dem Datum des Verkaufs in die zur Veräusserung gehaltenen
Ausleihungen umklassiert.
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Kreditqualität von zu fortgeschriebenen
Anschaffungskosten bilanzierten Ausleihungen
Die Geschäftsleitung überwacht die Kreditqualität von Auslei-
hungen mit Hilfe ihrer strukturierten Kreditrisikomanagement-
prozesse zur einheitlichen Beurteilung, Quantifizierung, Bewer-
tung, Überwachung und Steuerung von Kreditrisiken. Dieser
Prozess erfordert eine sorgfältige Prüfung von Kreditvergaben,
das Setzen von spezifischen Limiten, die dauernde Überwa-
chung der gewährten Ausleihungen, die aktive Nutzung von
Kreditsicherungsinstrumenten und ein diszipliniertes Vorgehen
beim Ermitteln und Erfassen von Wertberichtigungen.

Die Geschäftsleitung bezieht zahlreiche Faktoren in die
Beurteilung der Kreditqualität der Ausleihungen ein. Dazu
 zählen unter anderem die Volatilität der Ausfallwahrscheinlich-
keiten, Änderungen der Ratings, der Umfang potenzieller Ver-
luste, interne Risikoratings sowie geografische, branchenbe-
zogene und andere wirtschaftliche Faktoren. Zur Offenlegung
der Kreditqualität verwendet die Gruppe interne Risikoratings
als Kreditqualitätsindikatoren.

Die Gruppe verwendet eine Reihe von Kreditratings, um
ihre Gegenparteien intern zu bewerten. Kreditratings sollen
das Risiko eines Ausfalls der einzelnen Kreditnehmer oder
Gegenparteien widerspiegeln. Die Ratings werden anhand
intern entwickelter Ratingmodelle und -prozesse zugewiesen,
die Governance- und intern unabhängigen Validierungsverfah-
ren unterliegen.

Interne Ratings werden für alle Ausleihungen vergeben und
widerspiegeln die interne Einschätzung der Gruppe in Bezug
auf die Kreditqualität des Kreditnehmers. Interne Ratings kön-
nen von externen Ratings einer Gegenpartei abweichen,
sofern externe Ratings überhaupt vorhanden sind. Die internen
Ratings werden mindestens jährlich überprüft. Zur Berechnung
von internen Risikoschätzungen und der qrisikogewichteten
Aktiven wird jeder Ausleihung eine Ausfallwahrscheinlichkeit
zugeordnet. Bei Ausleihungen an Unternehmen & Institutio-
nelle, mit Ausnahme der auf der Schweizer Plattform verwal-
teten Unternehmen, wird die Ausfallwahrscheinlichkeit anhand

des internen Kreditratings ermittelt. Die Ausfallwahrscheinlich-
keit für jedes Rating wird anhand der historischen Ausfaller-
fahrung mit Hilfe externer Daten von Standard & Poor’s kali-
briert und einem qBacktesting unterzogen, um
sicherzustellen, dass die Ratings mit der internen Erfahrung
übereinstimmen. Bei Unternehmen, die auf der Schweizer
Plattform verwaltetet werden, und bei Privatkundenkrediten
wird die Ausfallwahrscheinlichkeit direkt von eigenen statisti-
schen Ratingmodellen berechnet. Diese basieren auf intern
erfassten Daten, die sowohl aus quantitativen Faktoren (bei
Hypothekarkrediten vor allem Belehnungssatz und Einkommen
des Kreditnehmers und bei Unternehmen Bilanzinformationen)
wie auch qualitativen Faktoren (beispielsweise Kredithistorien
von Kreditauskunfteien) bestehen. In diesem Fall werden für
Berichterstattungszwecke basierend auf den Ausfallwahr-
scheinlichkeitsbändern, die den einzelnen Ratings zugeordnet
werden, äquivalente Ratings zugewiesen.
qReverse-Repo-Geschäfte sind vollumfänglich besichert;

im Falle eines Ausfalls der Gegenpartei ist die Gruppe vertrag-
lich berechtigt, die gehaltenen Sicherheiten zu veräussern. Die
Gruppe betreibt das Risikomanagement für diese Instrumente
auf Basis des Werts der gestellten Sicherheiten, anders als
bei Ausleihungen, bei welchen das Risikomanagement auf
Basis der Rückzahlungsfähigkeit der Gegenpartei erfolgt.
Daher ist die Deckung durch Sicherheiten der am besten
geeignete Indikator für die Kreditqualität bei Reverse-Repo-
Geschäften. Darüber hinaus hat sich die Gruppe bei den meis-
ten ihrer Reverse-Repo-Geschäfte für die Fair-Value-Option
entschieden. Die Reverse-Repo-Geschäfte werden daher in
den folgenden Tabellen nicht ausgewiesen.

Die folgenden Tabellen zeigen den verbuchten Kostenwert
(Recorded Investment) der zu fortgeführten Anschaffungskos-
ten bilanzierten Ausleihungen der Gruppe nach internen
Gegenparteikreditratings, die für diese Offenlegung als Indi-
katoren für die Kreditqualität verwendet werden, sowie eine
Altersstruktur der entsprechenden Ausleihungen.
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Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten, brutto, nach internen Gegenparteiratings

Ende                                                                  AAA            AA              A          BBB            BB              B          CCC            CC              C              D         Total  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Hypothekarkredite                                               166           637        8 837      55 222      22 368           763             18             19               0           225      88 255  

Lombardkredite                                                       1             18           397      24 089        1 793             88               0               2               0             73      26 461  

Privatkredite                                                           1               5             51        3 234        2 187           524             58               9           316           300        6 685  

Privatkunden                                                       168           660        9 285      82 545      26 348        1 375             76             30           316           598    121 401  

Immobilien                                                          341           204        1 241      12 476      10 277           312               0               3               0             60      24 914  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie              409           242        1 755      21 182      20 091        3 128           179             27           121           714      47 848  

Finanzinstitute                                                  3 906        2 098        3 333        5 549        1 890           760               3             43               0           132      17 714  

Regierungen und öffentliche Institutionen            119             88           355           484           160           104           470               0               0               6        1 786  

Unternehmen & Institutionelle                          4 775        2 632        6 684      39 691      32 418        4 304           652             73           121           912      92 262  

Ausleihungen zu fortgeschriebenen                                                                                                                                                                                         

Anschaffungskosten, brutto                           4 943        3 292      15 969    122 236      58 766        5 679           728           103           437        1 510    213 663  

Wert der Sicherheiten 1                                     3 938        1 751      14 176    112 505      48 100        3 171           119             86               9           871    184 726  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Hypothekarkredite                                               147        1 267      10 206      48 270      23 499           949             29               3               0           255      84 625  

Lombardkredite                                                       1             69           355      22 547        1 495             28               0               0               0             57      24 552  

Privatkredite                                                           1               3           114        2 340        2 065           522             51             28           266           312        5 702  

Privatkunden                                                       149        1 339      10 675      73 157      27 059        1 499             80             31           266           624    114 879  

Immobilien                                                            25           278        1 955        9 758      10 496           499               0               0               0             77      23 088  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie              351           714        1 926      21 008      16 190        3 085           102           239           162           765      44 542  

Finanzinstitute                                                  2 183        2 742        1 635        7 143        2 047        1 305               0               0             20           106      17 181  

Regierungen und öffentliche Institutionen            119           157           235           464             91             60           517               0               0               6        1 649  

Unternehmen & Institutionelle                          2 678        3 891        5 751      38 373      28 824        4 949           619           239           182           954      86 460  

Ausleihungen zu fortgeschriebenen                                                                                                                                                                                         

Anschaffungskosten, brutto                           2 827        5 230      16 426    111 530      55 883        6 448           699           270           448        1 578    201 339  

Wert der Sicherheiten 1                                     2 490        3 792      14 125    103 362      47 813        3 991             76               0               8           740    176 397  

1 Enthält den Wert von Sicherheiten bis zum Betrag der entsprechenden ausstehenden Ausleihungen. Für Hypothekarforderungen entsprechen die Werte der Sicherheiten üblicherweise
den Werten im Zeitpunkt der Kreditvergabe.

Wert der Sicherheiten
Im Private Banking wird der Wert aller Sicherheiten für Auslei-
hungen regelmässig entsprechend unseren Weisungen und
Richtlinien zum Risikomanagement überprüft, wobei das maxi-
male Überprüfungsintervall von der Marktliquidität, der Markt-
transparenz und den Schätzungskosten bestimmt wird. So
werden beispielsweise gehandelte Wertschriften täglich neu
bewertet und Liegenschaftswerte unter Berücksichtigung der
Merkmale des Kreditnehmers, der aktuellen Entwicklungen im
entsprechenden Immobilienmarkt und des gegenwärtigen Kre-
ditrisikos des Kreditnehmers mit einem Überprüfungsintervall
von über einem Jahr geschätzt. Bei erheblichen Änderungen
der Kreditrisikoposition des Kreditnehmers, in volatilen Märk-
ten oder in Zeiten, in denen das allgemeine Marktrisiko
zunimmt, kann der Wert der Sicherheiten häufiger geschätzt
werden. Es liegt im Ermessen des Managements, zu beurtei-
len, ob die Volatilität der Märkte oder eine Zunahme des all-

gemeinen Marktrisikos eine häufigere Anpassung des Werts
der Sicherheiten rechtfertigen. Zusätzlich zur Analyse externer
Prognosen, zu Szenariotechniken und makroökonomischen
Untersuchungen werden auch Veränderungen bei den über-
wachten Risikokennzahlen, die sich statistisch von den histori-
schen Erfahrungswerten unterscheiden, berücksichtigt. Bei
gefährdeten Ausleihungen wird der qFair Value der Sicherhei-
ten innerhalb von 90 Tagen nach der Feststellung des Wert-
berichtigungsbedarfs ermittelt und danach regelmässig durch
das Kreditrisikomanagement der Gruppe im Zuge der Über-
prüfung der Werthaltigkeit neu bewertet.

Im Investment Banking sind nur wenige Ausleihungen von
der Deckung durch Sicherheiten abhängig. Bei diesen Auslei-
hungen wird der Wert der Sicherheiten mindestens jährlich
geschätzt oder wenn ein für die Ausleihung relevantes Ereignis
eintritt.
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Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten, brutto – Altersstruktur

                                                                                                                              Fortlaufend                                                                                            Überfällig                                 

                                                                                                                                               Bis          31–60          61–90       Mehr als                                        

Ende                                                                                                                                 30 Tage            Tage            Tage       90 Tage             Total            Total  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Hypothekarkredite                                                                                           88 016               48               12                 6             173             239        88 255  

Lombardkredite                                                                                               26 254             180               11                 3               13             207        26 461  

Privatkredite                                                                                                     5 886             496               86               50             167             799          6 685  

Privatkunden                                                                                                 120 156             724             109               59             353          1 245      121 401  

Immobilien                                                                                                      24 840               41                 3                 1               29               74        24 914  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                          47 085             454               90               50             169             763        47 848  

Finanzinstitute                                                                                                 17 550               78                 2               48               36             164        17 714  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                          1 785                 1                 0                 0                 0                 1          1 786  

Unternehmen & Institutionelle                                                                         91 260             574               95               99             234          1 002        92 262  

Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten, brutto              211 416          1 298             204             158             587          2 247      213 663  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Hypothekarkredite                                                                                           84 305               81               16               18             205             320        84 625  

Lombardkredite                                                                                               24 421             100               10                 2               19             131        24 552  

Privatkredite                                                                                                     5 032             393               83               28             166             670          5 702  

Privatkunden                                                                                                 113 758             574             109               48             390          1 121      114 879  

Immobilien                                                                                                      23 004               39                 0                 1               44               84        23 088  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                          43 267             736               96               43             400          1 275        44 542  

Finanzinstitute                                                                                                 17 028             125                 4                 0               24             153        17 181  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                          1 645                 3                 1                 0                 0                 4          1 649  

Unternehmen & Institutionelle                                                                         84 944             903             101               44             468          1 516        86 460  

Ausleihungen zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten, brutto              198 702          1 477             210               92             858          2 637      201 339  
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Gefährdete Ausleihungen nach Kategorien, brutto

                                                                                                                                                      Notleidende und zinslos                                                                                               

                                                                                                                                                        gestellte Ausleihungen              Sonstige gefährdete Ausleihungen                                 

                                                                                                                       Notlei-         Zinslos                          Restruk-    Potenzielle                                        

                                                                                                                       dende       gestellte                            turierte      Problem-                                        

                                                                                                                      Auslei-         Auslei-                            Auslei-          auslei-                                        

Ende                                                                                                               hungen         hungen             Total         hungen         hungen             Total            Total  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Hypothekarkredite                                                                                                176               14             190                 1               73               74             264  

Lombardkredite                                                                                                      27               13               40                 0               46               46               86  

Privatkredite                                                                                                        262               28             290                 0               25               25             315  

Privatkunden                                                                                                        465               55             520                 1             144             145             665  

Immobilien                                                                                                             29                 7               36                 0               24               24               60  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                               215             129             344               17             454             471             815  

Finanzinstitute                                                                                                        49               65             114                 0               58               58             172  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                                 0                 6                 6                 0                 0                 0                 6  

Unternehmen & Institutionelle                                                                              293             207             500               17             536             553          1 053  

Gefährdete Ausleihungen, brutto                                                                       758             262          1 020               18             680             698          1 718  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Hypothekarkredite                                                                                                208               22             230                 0               74               74             304  

Lombardkredite                                                                                                      40               19               59                 0                 1                 1               60  

Privatkredite                                                                                                        282               30             312                 0                 4                 4             316  

Privatkunden                                                                                                        530               71             601                 0               79               79             680  

Immobilien                                                                                                             55               13               68                 0               15               15               83  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                               353             207             560               52             339             391             951  

Finanzinstitute                                                                                                        23               43               66                 0               77               77             143  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                                 0                 6                 6                 0                 0                 0                 6  

Unternehmen & Institutionelle                                                                              431             269             700               52             431             483          1 183  

Gefährdete Ausleihungen, brutto                                                                       961             340          1 301               52             510             562          1 863  

Gefährdete Ausleihungen
Kategorien gefährdeter Ausleihungen
Eine Ausleihung wird spätestens dann als notleidend einge-
stuft, wenn die vertraglich festgesetzten Zahlungen auf Kapi-
talbetrag und/oder Zinsen mindestens 90 Tage ausstehend
sind. Von dieser Regel ausgenommen sind Wohnbauhypothe-
ken in Subprime-Qualität, welche als notleidend eingestuft
werden, wenn die vertraglich festgesetzten Zahlungen auf
Kapitalbetrag und/oder Zinsen mindestens 120 Tage ausste-
hend sind. Im Wesentlichen alle unsere Wohnbauhypotheken
der Subprime-Qualität werden zur Verbriefung gehalten. Die
zusätzlichen 30 Tage stellen sicher, dass diese Ausleihungen
im Zeitraum der Übertragung ihrer Verwaltungsrechte nicht
fälschlicherweise als notleidend klassiert werden. Das
Management kann aber einen Kredit auch dann als notleidend
einstufen, wenn die vertraglich vereinbarten Zahlungen auf
Kapitalbetrag und/oder Zinsen weniger als 90 Tage oder, im
Falle der Wohnbauhypotheken der Subprime-Qualität, weniger
als 120 Tage ausstehend sind. Im Zeitpunkt der Klassierung
als notleidende Ausleihung wird für abgegrenzte ausstehende

Zinsen eine Rückstellung in entsprechender Höhe gebildet
und der konsolidierten Erfolgsrechnung belastet. Die Gruppe
belastet aber zu Inkassozwecken weiterhin Zinsen auf den
Ausleihungen, der entsprechende Betrag wird jedoch zurück-
gestellt, so dass kein Zinsertrag entsteht. Der verbleibende
Kapitalbetrag wird danach mindestens jährlich auf seine Ein-
bringlichkeit hin überprüft; falls nötig wird eine Rückstellung
gebildet.

Eine Ausleihung kann in einem weiteren Schritt zinslos
gestellt werden, wenn der Eingang der Zinsen derart zweifel-
haft ist, dass ihre Abgrenzung als nicht mehr sinnvoll erachtet
wird. Zu diesem Zeitpunkt und danach in mindestens viertel-
jährlichen Abständen – abhängig von verschiedenen Risikofak-
toren – wird der verbleibende Kapitalbetrag nach Abzug bereits
erfasster Rückstellungen auf seine Einbringlichkeit überprüft.
Gegebenenfalls werden zusätzliche Rückstellungen gebildet. 

Notleidende Ausleihungen und zinslos gestellte Ausleihun-
gen können grundsätzlich erst wieder als nicht gefährdete
Ausleihungen klassiert werden, wenn die überfälligen Kapital-
beträge und Zinsen wieder fristgerecht gemäss den Bestim-
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mungen der Kreditvereinbarung bedient und bestimmte wei-
tere Leistungskriterien erfüllt wurden.

Zinsen von notleidenden und zinslos gestellten Ausleihun-
gen werden unter Anwendung der Cash-Methode oder der
Cost-Recovery-Methode oder mittels einer Kombination der
beiden Methoden erfasst.

Ausleihungen, die noch nicht als notleidend oder zinslos
geführt werden, aber in einer Umschuldung modifiziert wur-
den, werden als restrukturierte Ausleihungen ausgewiesen. In
der Regel wären restrukturierte Ausleihungen vor der Restruk-
turierung als gefährdet eingestuft worden, wobei eine entspre-
chende Wertberichtigung für Kreditverluste gebildet worden
wäre. Im Rahmen von Umschuldungen modifizierte Ausleihun-
gen werden als restrukturierte Ausleihungen ausgewiesen, bis
das Geschäftsjahr endet, in dem die betreffende Anpassung
vorgenommen wurde, solange mit der restrukturierten Auslei-
hung eine Wertberichtigung für Kreditausfälle gemäss der
Restrukturierungsvereinbarung verbunden ist oder bis die zum
Zeitpunkt der Restrukturierung angewendeten Zinszugeständ-
nisse enden. Um zu ermitteln, ob ein Zinszugeständnis
gewährt wurde, werden die Marktzinsen für Ausleihungen mit
vergleichbarem Risiko an Kreditnehmer mit derselben Kredit-
qualität berücksichtigt. Für Ausleihungen, die im Rahmen einer
Umschuldung restrukturiert wurden und gemäss den neuen
Bedingungen Schuldendienst leisten, werden weiterhin Zinsen
abgegrenzt. Restrukturierungen von Ausleihungen umfassen
gegebenenfalls die Entgegennahme von Vermögenswerten zur
Begleichung des Kredits, die Änderung der Kreditbedingungen
(beispielsweise Zinssenkung, Verlängerung der Laufzeiten mit
Zinsen, die niedriger als die aktuellen Marktzinsen für neue
Kredite mit ähnlichen Risiken sind, oder die Reduktion des
Kapitalbetrags und/oder abgegrenzter Zinsbeträge) oder eine
Kombination dieser beiden Möglichkeiten. 2011 waren die
Anzahl der Restrukturierungen und die damit verbundenen
finanziellen Auswirkungen sowie die Anzahl der Kreditausfälle
und die damit verbundenen Bilanzwerte von in den letzten 12
Monaten restrukturierten Ausleihungen unwesentlich.

Potenzielle Problemausleihungen sind gefährdete Auslei-
hungen, die noch nicht als notleidend, zinslos gestellt oder
restrukturiert eingestuft wurden und bei welchen die vertrag-
lich vereinbarten Zahlungen bisher wie vereinbart eingegangen
sind. Allerdings bestehen bei diesen Ausleihungen Zweifel
bezüglich der Einbringlichkeit der zukünftigen vertraglich ver-
einbarten Zahlungen. Potenzielle Problemausleihungen wer-
den einzeln auf Wertberichtigungsbedarf geprüft; gegebenen-
falls wird eine Wertberichtigung für Kreditverluste gebildet. Für

potenzielle Problemausleihungen werden weiterhin Zinsen
abgegrenzt.

Die Amortisation von Kreditgebühren oder -kosten (netto)
auf gefährdeten Ausleihungen wird in der Regel während des
Zeitraums eingestellt, in welchem der fällige und nicht
bezahlte Zins oder Kapitalbetrag aussteht. Falls der ausste-
hende Kreditbetrag bei Kreditrückzahlung nicht vollständig ein-
gebracht werden kann, wird für den nicht eingegangenen
Betrag falls notwendig eine Wertberichtigung gebildet, worauf
der Kredit nach Abzug abgegrenzter Kreditgebühren und -kos-
ten ausgebucht wird.

Eine Ausleihung wird ausgebucht, wenn als sicher gilt,
dass der ausstehende Kapitalbetrag nicht mehr eingebracht
werden kann. Im Investment Banking wird eine Ausleihung auf
ihren Nettobuchwert abgeschrieben, sobald die für sie gebil-
dete Rückstellung 80% ihres Nominalwerts übersteigt, ausser
wenn mit einer Rückzahlung der Ausleihung innerhalb der
nächsten zwei Quartale gerechnet wird. Im Private Banking
erfolgen Ausbuchungen aufgrund einer individuellen Beurtei-
lung der Gegenpartei durch das Kreditrisikomanagement der
Gruppe, wenn feststeht, dass Teile einer Ausleihung nicht ein-
bringbar sind. Bei besicherten Ausleihungen wird die Sicher-
heit beurteilt und das ungedeckte Engagement ausgebucht.
Ausbuchungen auf unbesicherte Ausleihungen hängen von der
Fähigkeit des Kreditnehmers ab, die ausstehende Ausleihung
aus dem frei verfügbaren Cashflow zurückzuzahlen. Die
Gruppe prüft die Einbringbarkeit der gewährten Ausleihungen,
wenn ein Kreditnehmer seinen Zahlungsverpflichtungen
voraussichtlich nicht oder nur teilweise oder nur mit Unterstüt-
zung Dritter nachkommt. Anpassungen werden unter Berück-
sichtigung des geschätzten realisierbaren Werts der Auslei-
hung oder allfälliger Sicherheiten vorgenommen. Auslöser für
eine Beurteilung der Bonität eines Kreditnehmers und dessen
Absorptionsfähigkeit negativer Entwicklungen sind zum Bei-
spiel i) ein Verzug bei Zins- oder Kapitalzahlungen von mehr
als 90 Tagen, ii) ein Verzicht der Gruppe auf Zinsen oder Kapi-
tal, iii) eine Zinslosstellung der Ausleihung, iv) die Einbringung
der Schuld durch Pfändung, Konkursbetreibung oder Verwer-
tung der Sicherheit oder v) die Insolvenz des Kreditnehmers.
Anhand einer solchen Beurteilung prüft das Kreditrisikoma -
nagement der Gruppe individuell und laufend die Notwendig-
keit von Ausbuchungen.

Der Wiedereingang vormals abgeschriebener und ausge-
buchter Ausleihungen wird zum Geldbetrag oder zum
geschätzten Fair Value anderer erhaltener Werte erfasst.
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Details zu gefährdeten Ausleihungen, brutto

                                                                                                                                                                                                     2011                                                        2010  

                                                                                                                                                           Ausste-                                              Ausste-                     

                                                                                                                                                            hender   Zugehörige                            hender   Zugehörige  

                                                                                                                                    Verbuchter        Kapital-   Einzelwert-    Verbuchter        Kapital-   Einzelwert-  

Ende                                                                                                                             Kostenwert          betrag berichtigung   Kostenwert          betrag berichtigung  

Details zu gefährdeten Ausleihungen, brutto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Hypothekarkredite                                                                                                                   217             206               41             270             256               50  

Lombardkredite                                                                                                                         85               83               50               60               52               50  

Privatkredite                                                                                                                            303             288             131             304             290             110  

Privatkunden                                                                                                                           605             577             222             634             598             210  

Immobilien                                                                                                                                46               38               20               80               67               34  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                  734             709             318             794             733             407  

Finanzinstitute                                                                                                                         156             154               84             137             135               92  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                                                    6                 5                 6                 6                 4                 6  

Unternehmen & Institutionelle                                                                                                 942             906             428          1 017             939             539  

Gefährdete Ausleihungen, brutto, mit Einzelwertberichtigung                                          1 547          1 483             650          1 651          1 537             749  

Hypothekarkredite                                                                                                                     46               46                 –               34               34                 –  

Lombardkredite                                                                                                                           1                 1                 –                 0                 0                 –  

Privatkredite                                                                                                                             13               13                 –               12               12                 –  

Privatkunden                                                                                                                             60               60                 –               46               46                 –  

Immobilien                                                                                                                                15               15                 –                 3                 3                 –  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                    80               80                 –             157             156                 –  

Finanzinstitute                                                                                                                           16               16                 –                 6                 6                 –  

Unternehmen & Institutionelle                                                                                                 111             111                 –             166             165                 –  

Gefährdete Ausleihungen, brutto, ohne Einzelwertberichtigung                                          171             171                 –             212             211                 –  

Gefährdete Ausleihungen, brutto                                                                                       1 718          1 654             650          1 863          1 748             749  

davon Privatkundenkredite                                                                                                   665             637             222             680             644             210  

davon Ausleihungen an Unternehmen und Institutionelle                                                   1 053          1 017             428          1 183          1 104             539  
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Details zu gefährdeten Ausleihungen, brutto (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                     2011                                                        2010  

                                                                                                                                                                               Verein-                                               Verein-  

                                                                                                                                                                             nahmter                                             nahmter  

                                                                                                                                                                                  Zins-                                                  Zins-  

                                                                                                                                         Durch-                            ertrag,         Durch-                            ertrag,  

                                                                                                                                     schnittlich         Verein-     auf Basis     schnittlich         Verein-     auf Basis  

                                                                                                                                    verbuchter        nahmter          Cash-    verbuchter        nahmter          Cash-  

                                                                                                                                   Kostenwert     Zinsertrag      Methode   Kostenwert     Zinsertrag      Methode  

Details zu gefährdeten Ausleihungen, brutto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Hypothekarkredite                                                                                                                   222                 1                 0             275                 2                 2  

Lombardkredite                                                                                                                         82                 1                 0               60                 1                 0  

Privatkredite                                                                                                                            276                 2                 1             319                 8                 4  

Privatkunden                                                                                                                           580                 4                 1             654               11                 6  

Immobilien                                                                                                                                47                 1                 1               77                 1                 1  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                  871                 7                 6             771                 6                 5  

Finanzinstitute                                                                                                                         160                 0                 0             153                 0                 0  

Regierungen und öffentliche Institutionen                                                                                    6                 0                 0                 6                 0                 0  

Unternehmen & Institutionelle                                                                                              1 084                 8                 7          1 007                 7                 6  

Gefährdete Ausleihungen, brutto, mit Einzelwertberichtigung                                          1 664               12                 8          1 661               18               12  

Hypothekarkredite                                                                                                                     94                 0                 0               98                 0                 0  

Lombardkredite                                                                                                                           4                 0                 0                 3                 0                 0  

Privatkredite                                                                                                                             19                 0                 0               14                 0                 0  

Privatkunden                                                                                                                           117                 0                 0             115                 0                 0  

Immobilien                                                                                                                                74                 5                 5               14                 0                 0  

Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                  149                 1                 0             255                 0                 0  

Finanzinstitute                                                                                                                           19                 0                 0                 6                 0                 0  

Unternehmen & Institutionelle                                                                                                 242                 6                 5             275                 0                 0  

Gefährdete Ausleihungen, brutto, ohne Einzelwertberichtigung                                          359                 6                 5             390                 0                 0  

Gefährdete Ausleihungen, brutto                                                                                       2 023               18               13          2 051               18               12  

davon Privatkundenkredite                                                                                                   697                 4                 1             769               11                 6  

davon Ausleihungen an Unternehmen und Institutionelle                                                   1 326               14               12          1 282                 7                 6  

Einzelwertberichtigung für gefährdete Ausleihungen
Die Gruppe betrachtet eine Ausleihung als gefährdet, wenn es
aufgrund der vorliegenden Informationen und Ereignisse wahr-
scheinlich ist, dass sich die gemäss den vertraglichen Bestim-
mungen der Kreditvereinbarung fälligen Beträge nicht einbrin-
gen lassen. Die Gruppe führt eine gründliche Überprüfung und
Analyse gefährdeter Ausleihungen durch. Dabei berücksichtigt
sie Faktoren wie Wiedereingangs- und Ausstiegsmöglichkeiten
sowie die Sicherheiten und das Gegenparteirisiko. Alle gefähr-
deten Ausleihungen werden grundsätzlich individuell beurteilt.
Bei Privatkundenkrediten ist der Auslöser für die Erkennung
einer gefährdeten Ausleihung die Nichtbezahlung von Zinsen.
Ausleihungen an Unternehmen & Institutionelle werden min-
destens jährlich anhand der Jahresrechnung des Kreditneh-
mers und allfälliger Hinweise auf mögliche Schwierigkeiten
überprüft. Ausleihungen, die nicht gefährdet sind, aber auf-
grund von Änderungen an Kreditklauseln, Herabstufungen des

Ratings, negativen Finanzmeldungen und anderen ungünstigen
Entwicklungen besondere Aufmerksamkeit  erfordern, werden
auf eine Überwachungsliste gesetzt. Alle Ausleihungen auf der
Überwachungsliste werden mindestens vierteljährlich daraufhin
überprüft, ob sie dem Recovery-Management der Gruppe
übergeben werden sollen. Ab diesem Zeitpunkt werden sie
vierteljährlich auf ihre Werthaltigkeit überprüft. Wird eine ein-
zelne Ausleihung bei einer spezifischen Überprüfung als
gefährdet eingestuft, wird die Einzelwertberichtigung gemäss
angemessener Schätzung der Kreditverluste per Ende der
Berichtsperiode ermittelt. Danach wird die Wertberichtigung
abhängig von dem Risikoprofil des Kreditnehmers oder kredit-
relevanten Ereignissen mindestens jährlich vom Kreditrisiko-
management der Gruppe überprüft. Bei gewissen gefährdeten
Ausleihungen, die nicht von Sicherheiten abhängen, wird die
Wertberichtigung anhand des Barwertes der künftigen
Cashflows ermittelt. Die Wertberichtigung kann aber aus prak-
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tischen Gründen anhand des beobachtbaren Marktpreises
einer Ausleihung ermittelt werden. Wird der Barwert geschätz-
ter zukünftiger Cashflows genutzt, werden die gefährdete Aus-
leihung und die entsprechende Einzelwertberichtigung mindes-
tens vierteljährlich neu bewertet, um den Ablauf der Zeit zu
berücksichtigen. Für gefährdete Kredite, die von Sicherheiten
abhängen, wird die Wertberichtigung anhand des Fair Value
der Sicherheit berechnet.

Kreditverpflichtungen im Rahmen von Umschuldungen
Per 31. Dezember 2011 und 2010 hatte die Gruppe keine
wesentlichen Verpflichtungen, weitere Kredite an Schuldner zu
gewähren, bei welchen die Kreditbedingungen im Rahmen der
Umschuldung von Problemkrediten modifiziert worden sind.

19 Liegenschaften und Einrichtungen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Liegenschaften und Einrichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Gebäude und Einbauten                                                                                                                                                                                   4 060          3 944  

Grundstücke                                                                                                                                                                                                       872             882  

Einbauten in Mietobjekte                                                                                                                                                                                  2 241          1 958  

Software                                                                                                                                                                                                          4 614          3 801  

Einrichtungen                                                                                                                                                                                                   3 188          3 092  

Liegenschaften und Einrichtungen                                                                                                                                                               14 975        13 677  

Kumulierte Abschreibungen                                                                                                                                                                            (7 782)        (6 952)  

Total Liegenschaften und Einrichtungen, netto                                                                                                                                              7 193          6 725  

Abschreibungen und Wertberichtigungen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Abschreibungen                                                                                                                                                                            1 078          1 115          1 019  

Wertberichtigungen                                                                                                                                                                            87               16               45  

2011 wurde die geschätzte Nutzungsdauer für Einbauten in
Mietobjekten und Gebäuden in der Schweiz infolge einer
Schätzungsanpassung von fünf auf zehn Jahre erhöht. Diese

Schätzungsanpassung per 1. Januar 2011 führte insgesamt
zu einem Rückgang des Abschreibungsaufwands von
CHF 64 Mio. (CHF 56 Mio. nach Steuern).
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20 Goodwill und sonstige immaterielle Werte

Goodwill

Ende                                                                                                                                                                          2011                                                                             2010  

                                                                                                                                           Asset          Credit                                                 Asset          Credit  

                                                                                                   Private    Investment      Manage-         Suisse         Private    Investment      Manage-         Suisse  

                                                                                                 Banking        Banking            ment         Group        Banking        Banking            ment         Group  

Bruttobetrag Goodwill (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Bestand zu Beginn der Periode                                                      749          6 429          1 489          8 667             789          6 925          1 635          9 349  

Fremdwährungsumrechnungseinfluss                                                  (8)               16               (4)                 4             (40)           (496)           (145)           (681)  

Sonstige                                                                                               2                 0                 0                 2                 0                 0               (1)               (1)  

Bestand am Ende der Periode                                                        743          6 445          1 485          8 673             749          6 429          1 489          8 667  

Kumulierte Wertberichtigungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Bestand zu Beginn der Periode                                                          0               82                 0               82                 0               82                 0               82  

Bestand am Ende der Periode                                                            0               82                 0               82                 0               82                 0               82  

Nettobuchwert (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Nettobuchwert                                                                                 743          6 363          1 485          8 591             749          6 347          1 489          8 585  

In Übereinstimmung mit US GAAP prüft die Gruppe laufend,
ob ein auslösendes Ereignis stattgefunden hat. Per
31. Dezember 2011 lag die Marktkapitalisierung der Gruppe
unter dem Buchwert und per 31. Dezember 2010 lag die
Marktkapitalisierung der Gruppe über dem Buchwert.

Zur Schätzung des qFair Value ihrer Berichtseinheiten ver-
wendete die Gruppe generell einen marktorientierten Ansatz,
der zum einen Multiplikatoren auf Basis Kurs und Gewinner-
wartung oder Multiplikatoren auf Basis Kurs und Buchwert von
ähnlichen gehandelten Unternehmen und zum anderen die
zuletzt bezahlten Preise für Transaktionen in der gleichen oder
verwandten Branche berücksichtigt.

Die Bestimmung des Fair Value basierte auf dem dreijähri-
gen strategischen Geschäftsplan der Gruppe, welcher wesent-
liche Annahmen und Schätzungen des Managements bezüg-
lich der aktuellen und künftigen wirtschaftlichen Bedingungen
und regulatorischen Veränderungen enthält.

Auf der Grundlage ihrer Analyse der Werthaltigkeit des
Goodwills per 31. Dezember 2011 kam die Gruppe zu dem
Schluss, dass der geschätzte Fair Value der vier Berichterstat-
tungseinheiten in ihren Segmenten Private Banking und Asset
Management den entsprechenden Bilanzwert wesentlich über-
stieg und per 31. Dezember 2011 keine Wertberichtigung not-
wendig war.

Auch für die Berichterstattungseinheit Investment Banking
war keine Wertberichtigung notwendig, da der geschätzte Fair
Value den Bilanzwert um 9% überstieg. Das Risiko einer
zukünftigen Wertberichtigung des Goodwills dieser Berichter-
stattungseinheit ist aber gestiegen, da die Bewertung der
Berichterstattungseinheit stark mit den Wirtschafts- und

Finanzmarktbedingungen, Handelsaktivitäten und der Investi-
tionstätigkeit der Kunden und dem regulatorischen Umfeld, in
dem sie tätig ist, korreliert. Wir haben einen unabhängigen
Bewertungsspezialisten beauftragt, uns bei der Bewertung der
Berichterstattungseinheit per 31. Dezember 2011 unter Ver-
wendung einer Kombination des marktorientierten und ertrags-
orientierten Ansatzes zu unterstützen. Im Rahmen des markt-
orientierten Ansatzes werden zum einen Multiplikatoren auf
Basis Kurs und Gewinnerwartung oder Multiplikatoren auf
Basis Kurs und Buchwert von ähnlichen gehandelten Unter-
nehmen und zum anderen die zuletzt bezahlten Preise für
Transaktionen in der gleichen oder verwandten Branche
berücksichtigt. Im Rahmen des ertragsorientierten Ansatzes
wurde ein Diskontierungssatz angewendet, der die Risiken und
Unsicherheiten im Zusammenhang mit den prognostizierten
Cashflows einer Berichterstattungseinheit widerspiegelt.

Die Ergebnisse der Beurteilung der Werthaltigkeit des
Goodwills der Berichterstattungseinheit Investment Banking
würden von nachteiligen Veränderungen der im Rahmen des
Bewertungsprozesses verwendeten Annahmen beträchtlich
beeinflusst. Wenn die tatsächlichen Ergebnisse von unseren
bestmöglichen Schätzungen der wichtigsten wirtschaftlichen
Annahmen und den entsprechenden für die Bewertung der
Berichterstattungseinheit verwendeten Cashflows in ausrei-
chendem Mass negativ abweichen, könnte die Gruppe in
Zukunft gezwungen sein, eine wesentliche Wertberichtigung
auf dem im Investment Banking erfassten Goodwill von
CHF 6 363 Mio. vorzunehmen. 

Im Zuge verschiedener Akquisitionen hat die Gruppe
Goodwill als Aktivum in der konsolidierten Bilanz verbucht. Die
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bedeutendste Komponente stammt aus der Akquisition von
Donaldson, Lufkin & Jenrette Inc. im Jahr 2000. Im Jahr
2011 und 2010 hat die Gruppe keine Akquisitionen von

Gesellschaften abgeschlossen, deren Konsolidierung Goodwill
generierte.

Sonstige immaterielle Werte

                                                                                                                                                                                                     2011                                                        2010  

                                                                                                                                                             Kumu-                                                Kumu-                     

                                                                                                                                      Anschaf-            lierte         Netto-      Anschaf-            lierte         Netto-  

                                                                                                                                          fungs-         Amorti-          buch-          fungs-         Amorti-          buch-  

Ende                                                                                                                                   kosten           sation            wert          kosten           sation            wert  

Sonstige immaterielle Werte (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Handelsmarken                                                                                                                         26             (21)                 5               26             (21)                 5  

Kundenbeziehungen                                                                                                                369           (193)             176             377           (168)             209  

Sonstige                                                                                                                                     7               (1)                 6                 0                 0                 0  

Total amortisierende sonstige immaterielle Werte                                                                402           (215)             187             403           (189)             214  

Nicht amortisierende sonstige immaterielle Werte                                                                    101                 –             101               98                 –               98  

davon Hypothekenverwaltungsrechte zum Fair Value                                                              70                 –               70               66                 –               66  

Total sonstige immaterielle Werte                                                                                         503           (215)             288             501           (189)             312  

Weitere Informationen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Gesamtbetrag der Amortisationen und Wertberichtigungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Gesamtbetrag der Amortisationen                                                                                                                                                       30               34               42  

Wertberichtigungen                                                                                                                                                                              0                 1                 7  

Geschätzte Amortisationen

Geschätzte Amortisation (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                           

2012                                                                                                                                                                                                                                       27  

2013                                                                                                                                                                                                                                       24  

2014                                                                                                                                                                                                                                       23  

2015                                                                                                                                                                                                                                       22  

2016                                                                                                                                                                                                                                       18  
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21 Erworbene Lebensversicherungspolicen (Life Settlement Contracts)

                                                                                                                        Innert           Innert           Innert           Innert           Innert                                        

2011                                                                                                                1 Jahr   1–2 Jahren   2–3 Jahren   3–4 Jahren   4–5 Jahren          Später            Total  

Fair-Value-Methode 1                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Anzahl Policen                                                                                                     563             986          1 943          2 005          2 330             614          8 441  

Buchwert (in Mio. CHF)                                                                                         19               32               59               68               67             550             795  

Versicherungswert (in Mio. CHF)                                                                            20               35               67               88               94          2 580          2 884  

Investitionsmethode                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Anzahl Policen                                                                                                         –                 –                 –                 –                 –                 8                 8  

Buchwert (in Mio. CHF)                                                                                           –                 –                 –                 –                 –               54               54  

Versicherungswert (in Mio. CHF)                                                                              –                 –                 –                 –                 –               74               74  

2010                                                                                                                                                                                                                                             

Fair-Value-Methode 1                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Anzahl Policen                                                                                                     929             500          1 002          1 789          1 850          2 804          8 874  

Buchwert (in Mio. CHF)                                                                                         30               27               42               80             134             545             858  

Versicherungswert (in Mio. CHF)                                                                            31               51               67             137             316          2 877          3 479  

Investitionsmethode                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Anzahl Policen                                                                                                         –                 –                 –                 –                 –                 8                 8  

Buchwert (in Mio. CHF)                                                                                           –                 –                 –                 –                 –               51               51  

Versicherungswert (in Mio. CHF)                                                                              –                 –                 –                 –                 –               70               70  

1 Zeitbänder stellen Lebenserwartung dar.

Realisierte und unrealisierte Gewinne und Verluste auf zum Fair Value ausgewiesenen erworbenen
Lebensversicherungspolicen (Life Settlement Contracts)

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Realisierte Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                           12               44             (39)  

Unrealisierte Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                      (30)           (105)               (8)  

Bei den Lebensversicherungspolicen, welche per 31. Dezem-
ber 2011 gemäss der Investitionsmethode erfasst wurden,
werden für keines der nächsten fünf Jahre Zahlungen für
Lebensversicherungsprämien erwartet.

Zur Fair-Value-Berechnung für erworbene Lebensversiche-
rungspolicen ist die Schätzung der Sterblichkeitsraten zentral.
Individuelle Sterblichkeitsraten werden üblicherweise durch die
Multiplikation einer Grundsterblichkeitskurve für die allgemein

versicherte Population (berechnet von einem Berufsverband
der Aktuare) mit einem individuellen, spezifischen Multiplikator
berechnet. Die Ermittlung dieser Multiplikatoren basiert auf
Informationen externer Anbieter von Daten zur Lebenserwar-
tung, welche die Krankengeschichte jeder versicherten Person
prüfen, die Familiengeschichte erfassen und weitere Faktoren
zur Berechnung der geschätzten Lebenserwartung heranzie-
hen.
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22 Sonstige Aktiven und sonstige Verbindlichkeiten

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Sonstige Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Barsicherheiten für derivative Instrumente                                                                                                                                                       15 809        14 987  

Barsicherheiten für nicht derivative Instrumente                                                                                                                                                2 083          1 792  

Derivative Instrumente zur Absicherung                                                                                                                                                            3 706          2 733  

Zur Veräusserung gehaltene Aktiven                                                                                                                                                               21 205        26 886  

davon Ausleihungen 1                                                                                                                                                                                  20 457        24 925  

davon Immobilien                                                                                                                                                                                             732          1 946  

Aktiven bankinterner Sondervermögen                                                                                                                                                            14 407        13 815  

Zinsforderungen und Kommissionen                                                                                                                                                                 6 090          5 158  

Latente Steuerguthaben                                                                                                                                                                                   8 939          9 417  

Aktive Rechnungsabgrenzungen                                                                                                                                                                          601             452  

Nicht als Kauf qualifizierende Transaktionen                                                                                                                                                     1 513          1 279  

Sonstige                                                                                                                                                                                                          3 943          3 066  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                           78 296        79 585  

Sonstige Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Barsicherheiten für derivative Instrumente                                                                                                                                                       11 934        14 428  

Barsicherheiten für nicht derivative Instrumente                                                                                                                                                1 002               20  

Derivative Instrumente zur Absicherung                                                                                                                                                            1 998          1 203  

Rückstellungen 2                                                                                                                                                                                               1 113          1 724  

davon Ausserbilanzrisiken                                                                                                                                                                                   65             552  

Verbindlichkeiten bankinterner Sondervermögen                                                                                                                                             14 407        13 815  

Zinsverbindlichkeiten und Kommissionen                                                                                                                                                          7 142          6 798  

Laufende Steuerverbindlichkeiten                                                                                                                                                                        767          1 137  

Latente Steuerverbindlichkeiten                                                                                                                                                                           429             412  

Nicht als Verkauf qualifizierende Transaktionen                                                                                                                                                 6 888          7 354  

Sonstige                                                                                                                                                                                                        17 537        15 323  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                           63 217        62 214  

1 Per 31. Dezember 2011 und 2010 waren Ausleihungen mit Verfügungsbeschränkung von CHF 6 299 Mio. beziehungsweise CHF 7 818 Mio. enthalten, welche als Sicherheiten für
besicherte Anleihen dienten, sowie in Stiftungen gehaltene Ausleihungen von CHF 1 386 Mio. beziehungsweise CHF 1 223 Mio., welche konsolidiert wurden, da sie unter US GAAP
nicht als Verkäufe qualifizierten. 2 Enthält Rückstellungen für Überbrückungsverpflichtungen.

23 Einlagen

                                                                                                                                                                                                     2011                                                        2010  

Ende                                                                                                                                 Schweiz        Ausland           Total        Schweiz        Ausland           Total  

Einlagen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Nicht zinstragende Sichteinlagen                                                                                        11 446          4 218        15 664        11 088          3 044        14 132  

Zinstragende Sichteinlagen                                                                                              113 403        19 626      133 029      100 414        17 625      118 039  

Spareinlagen                                                                                                                      54 395               38        54 433        53 242               27        53 269  

Termineinlagen                                                                                                                   16 841      133 581      150 422  1      19 036      120 581      139 617  1

Total Einlagen                                                                                                                 196 085      157 463      353 548  2    183 780      141 277      325 057  2

davon Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                             –                 –        40 147                 –                 –        37 493  

davon Kundeneinlagen                                                                                                             –                 –      313 401                 –                 –      287 564  

Die Zuweisung der Einlagen auf die Schweiz und das Ausland basiert auf dem Standort der Geschäftsstelle, welche die Einlage verbucht.
1 Per 31. Dezember 2011 und 2010 waren individuelle Termineinlagen im Betrag von mindestens USD 100 000 (zum entsprechenden Betrag in Schweizer Franken) von CHF 149 985
Mio. beziehungsweise CHF 139 150 Mio. enthalten, welche in der Schweiz oder durch ausländische Geschäftsstellen abgeschlossen wurden. 2 Per 31. Dezember 2011 und 2010 nicht
enthalten waren CHF 51 Mio. beziehungsweise CHF 48 Mio. überzogene Einlagenkonten, die in die Ausleihungen umklassiert wurden.
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24 Langfristige Verbindlichkeiten

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Langfristige Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Vorrangige                                                                                                                                                                                                    123 632      130 792  

Nachrangige                                                                                                                                                                                                  24 165        23 221  

Verbindlichkeiten ohne Rückgriff aus konsolidierten VIEs                                                                                                                                14 858        19 739  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                     162 655      173 752  

davon zum Fair Value ausgewiesen                                                                                                                                                             70 366        83 692  

davon strukturierte Schuldtitel                                                                                                                                                                     35 726        37 990  

Die gesamten langfristigen Verbindlichkeiten bestehen aus von
Treasury durchgeführten Anleihenemissionen, ohne derivative
Eigenschaften (gewöhnliche Anleihen), sowie aus hybriden
Schuldtiteln mit eingebetteten qDerivaten, welche im Rahmen
der Geschäftstätigkeit der Gruppe im Bereich strukturierter
Produkte emittiert werden. Die langfristigen Verbindlichkeiten
umfassen sowohl auf Schweizer Franken als auch auf Fremd-
währung lautende Anleihen mit festem oder variablem Zins-
satz.

Die in der nachstehenden Tabelle dargestellten Zinssatz-
bandbreiten beruhen auf den vertraglich festgelegten Bedin-

gungen für die gewöhnlichen Anleihen der Gruppe. Die Zins-
satzbandbreiten für zukünftige Couponzahlungen von struktu-
rierten Produkten, für welche die Fair-Value-Option gewählt
wurde, werden in der nachstehenden Tabelle nicht berücksich-
tigt, da die betreffenden Coupons von den eingebetteten Deri-
vaten und den bei Fälligkeit der Coupons vorherrschenden
Marktbedingungen abhängen. Zudem wird auch die Wirkung
der zur Absicherung eingesetzten Derivate nicht in den Zins-
satzbandbreiten der zugehörigen Schuldtitel berücksichtigt.



Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group 281

Langfristige Verbindlichkeiten nach Fälligkeiten

Ende                                                                                                                  2012           2013           2014           2015           2016          Später            Total  

Konzernobergesellschaft der Gruppe (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Vorrangige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                                                        

Fester Zinssatz                                                                                                     –                 –                 –                 –                 –             387             387  

Zinssatz (in %) 1                                                                                                    –                 –                 –                 –                 –              7.3                 –  

Nachrangige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                                                     

Fester Zinssatz                                                                                                 164                 –                 –             218                 –             675          1 057  

Zinssätze (in %) 1                                                                                               3.2                 –                 –              8.5                 –              7.0                 –  

Subtotal – Konzernobergesellschaft der Gruppe                                               164                 –                 –             218                 –          1 062          1 444  

Tochtergesellschaften (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Vorrangige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                                                        

Fester Zinssatz                                                                                            11 937        14 088        10 178        12 190          4 284        21 700        74 377  

Variabler Zinssatz                                                                                        12 458        10 465          7 703          4 130          3 806        10 306        48 868  

Zinssätze (Bandbreite in %) 1                                                                    0.0–16.0      0.0–13.6      0.0–13.7      0.0–13.2      0.0–12.5        0.0–7.1                 –  

Nachrangige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                                                     

Fester Zinssatz                                                                                                 120          3 664             121          1 149               39        17 172        22 265  

Variabler Zinssatz                                                                                                  –                 –                 –               20                 –             823             843  

Zinssätze (Bandbreite in %) 1                                                                      4.4–8.0        3.7–7.9                 –      3.6–10.3              4.8      0.0–13.1                 –  

Verbindlichkeiten ohne Rückgriff aus konsolidierten VIEs                                                                                                                                                           

Fester Zinssatz                                                                                                 129                 2                 –             399                 2             948          1 480  

Variabler Zinssatz                                                                                             538               17             369             625          1 451        10 378        13 378  

Zinssätze (Bandbreite in %) 1                                                                      0.0–2.7                 –      0.0–13.2      0.0–12.6      0.0–12.8      0.0–11.3                 –  

Subtotal – Tochtergesellschaften                                                                  25 182        28 236        18 371        18 513          9 582        61 327      161 211  

Total langfristige Verbindlichkeiten                                                                25 346        28 236        18 371        18 731          9 582        62 389      162 655  

davon strukturierte Schuldtitel                                                                        9 224          5 079          5 303          4 202          3 374          8 544        35 726  

1 Nicht enthalten sind strukturierte Schuldtitel, für welche die Fair-Value-Option angewendet wurde, weil die zugehörigen Coupons von den eingebetteten Derivaten und vorherrschenden
Marktbedingungen zum Zeitpunkt der Auszahlung eines jeden Coupons abhängen.

Die Gruppe und die Bank führen bei der US Securities 
and Exchange Commission (SEC) ein sogenanntes Shelf-
Registration-Dokument, in dessen Rahmen sie von Zeit zu Zeit
vorrangige und nachrangige Schuldtitel, Optionsscheine und
zugehörige Garantien ausgeben dürfen. Das Shelf-Registra-
tion-Dokument erlaubt es bestimmten Tochtergesellschafen
der Gruppe auch, durch die Gruppe garantierte umtauschbare
oder wandelbare Schuldtitel auszugeben, die in Stammaktien
der Gruppe umgetauscht oder gewandelt werden können.
u Siehe «Anhang 39 – Informationen zu Garantien für Tochterge-

sellschaften» für weitere Informationen zu Garantien für Toch-

tergesellschaften.

Die Gruppe unterhält ein Euro-Programm für mittelfristige
Schuldtitel (Euro Medium Term Note Program), in dessen
Rahmen sie selbst, gewisse Finanztochtergesellschaften (mit
Garantie der Gruppe) und die Bank vor- und nachrangige
Schuldtitel ausgeben können.

Die Credit Suisse Group Finance (Guernsey) Limited, eine
Finanztochtergesellschaft der Gruppe, unterhält ein sogenann-
tes Samurai-Shelf-Registration-Dokument über JPY 500 Mia.,
in dessen Rahmen sie von Zeit zu Zeit vor- und nachrangige
Schuldtitel mit Garantie der Gruppe ausgeben kann.
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25 Kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung

                                                                                                                                                                                                                                       Kumu-  

                                                                                                                                                                                                                                          lierte  

                                                                                                                                                                              Unreali-      Versiche-       Nachzu-       erfolgs-  

                                                                                                                                     Gewinne/    Kumulierte           sierte      rungsma-       verrech-      neutrale  

                                                                                                                                      (Verluste)   Währungs-     Gewinne/       themati-          nende         Eigen-  

                                                                                                                                     aus Cash-       umrech-     (Verluste)            sche    Dienstzeit-       kapital-  

                                                                                                                                     flow-Absi-      nungsdif-     aus Wert-     Gewinne/    gutschrift/     verände-  

                                                                                                                                    cherungen       ferenzen       schriften      (Verluste)    (-aufwand)            rung  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                            (33)      (11 470)             117        (3 136)             (33)      (14 555)  

Zunahme/(Abnahme)                                                                                                                (5)           (324)                 6           (720)             383           (660)  

Zunahme/(Abnahme) aufgrund nach der                                                                                                                                                                                        

Equity-Methode bewerteter Beteiligungen                                                                                 (1)                 0                 0                 0                 0               (1)  

Umbuchungen, im Reingewinn enthalten                                                                                 (27)               16             (24)             105               12               82  

Bestand am Ende der Periode                                                                                              (66)      (11 778)               99        (3 751)             362      (15 134)  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                            (41)        (8 770)             110        (2 891)             (46)      (11 638)  

Zunahme/(Abnahme)                                                                                                                46        (2 822)                 0           (338)                 0        (3 114)  

Zunahme/(Abnahme) aufgrund nach der                                                                                                                                                                                        

Equity-Methode bewerteter Beteiligungen                                                                               (15)                 0                 1                 0                 0             (14)  

Umbuchungen, im Reingewinn enthalten                                                                                 (23)             (13)                 6               93               13               76  

Kumulierter Effekt aus Änderungen der Rechnungslegung, nach Steuern                                    0             135                 0                 0                 0             135  

Bestand am Ende der Periode                                                                                              (33)      (11 470)             117        (3 136)             (33)      (14 555)  

2009 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                          (145)        (8 211)               63        (2 543)           (103)      (10 939)  

Zunahme/(Abnahme)                                                                                                                30           (609)               62           (368)               30           (855)  

Zunahme/(Abnahme) aufgrund nach der                                                                                                                                                                                        

Equity-Methode bewerteter Beteiligungen                                                                                 87                 0                 0                 0                 0               87  

Umbuchungen, im Reingewinn enthalten                                                                                 (13)               50             (15)               20               27               69  

Bestand am Ende der Periode                                                                                              (41)        (8 770)             110        (2 891)             (46)      (11 638)  

Siehe «Anhang 26 – Steuern» und «Anhang 29 – Vorsorgepläne und sonstige Leistungen an Mitarbeitende im Ruhestand» für den Ertragsteueraufwand/(-vorteil) auf den Bewegungen der

kumulierten erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderungen.
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26 Steuern

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern in der Schweiz und im Ausland

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Schweiz                                                                                                                                                                                           455          1 734          2 383  

Ausland                                                                                                                                                                                         3 006          5 753          5 694  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                3 461          7 487          8 077  

Einzelheiten zu laufenden und latenten Ertragsteuern

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Laufende und latente Steuern (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schweiz                                                                                                                                                                                             38               81             203  

Ausland                                                                                                                                                                                            437             243             757  

Laufender Steueraufwand                                                                                                                                                              475             324             960  

Schweiz                                                                                                                                                                                         (176)           (149)               87  

Ausland                                                                                                                                                                                            372          1 373             788  

Latenter Ertragsteueraufwand                                                                                                                                                        196          1 224             875  

Ertragsteueraufwand                                                                                                                                                                      671          1 548          1 835  

Ertragsteueraufwand/(-vorteil) aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                                 0                 0             (19)  

Im Eigenkapital der Aktionäre ausgewiesener Ertragsteueraufwand/(-vorteil), bezogen auf:                                                                                                            

Gewinne/(Verluste) aus Cashflow-Absicherungen                                                                                                                           (4)                 4                 0  

Kumulierte Währungsumrechnungsdifferenzen                                                                                                                                16               32           (164)  

Unrealisierte Gewinne/(Verluste) aus Wertschriften                                                                                                                         12               (2)               16  

Versicherungsmathematische Gewinne/(Verluste)                                                                                                                        (172)             (82)           (116)  

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand/(-gutschrift), netto                                                                                                         105                 3               15  

Aktienbasierte Vergütung und eigene Aktien                                                                                                                                 256           (671)           (176)  

Überleitung der zum Schweizer Steuersatz berechneten Steuern

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Überleitung der zum Schweizer Steuersatz berechneten Steuern (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Ertragsteueraufwand, berechnet zum statutarischen Steuersatz von 22%                                                                                    761         1 647         1 777  

Zu-/(Abnahme) der Ertragsteuern – Begründung                                                                                                                                                                           

Steuersatzunterschiede                                                                                                                                                                 (40)             519             882  

Nicht absetzbare Amortisation von sonstigen immateriellen Werten und Wertberichtigungen auf Goodwill                                          0                 1                 3  

Sonstige nicht absetzbare Aufwendungen                                                                                                                                     447             623             540  

Zusätzlicher steuerbarer Ertrag                                                                                                                                                         8               22               71  

Niedriger besteuertes Einkommen 1                                                                                                                                             (479)           (775)           (694)  

Von Minderheitsanteilen zu versteuernde Erträge                                                                                                                         (289)           (278)             313  

Änderungen in der Steuergesetzgebung und von Steuersätzen                                                                                                      172             119                 3  

Änderungen der Wertberichtigung auf latenten Steuerforderungen 1                                                                                               471               54           (123)  

Sonstige 1                                                                                                                                                                                   (380)           (384)           (937)  

Ertragsteueraufwand                                                                                                                                                                      671          1 548          1 835  

1 Erklärung findet sich nachstehend.
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Niedriger besteuertes Einkommen
Das Jahr 2011 enthielt einen Steuervorteil von CHF 55 Mio.
aufgrund der Auswirkung der Bewertungsreduktion auf der
Beteiligung an einer Tochtergesellschaft auf die Schweizer
Steuer.

Die Jahre 2011 und 2010 enthielten einen Steuervorteil
von CHF 116 Mio. beziehungsweise CHF 130 Mio. aus der
Auflösung von latenten Steuerverbindlichkeiten, welche zur
Deckung von geschätzten Rückforderungsmöglichkeiten aus
Verlustverrechnungen für ausländische Filialen der Bank
gebucht wurden.

Das Jahr 2010 enthielt einen Steuervorteil von CHF 380
Mio. aus dem Zusammenschluss von Rechtseinheiten auf-
grund regulatorischer Bedenken bezüglich komplexer Holding-
strukturen.

Änderungen der Wertberichtigung auf latenten
Steuerforderungen
Das Jahr 2011 enthielt eine Zunahme der Wertberichtigung
von CHF 428 Mio. auf latenten Steuerguthaben aus steuerli-
chen Verlustvorträgen für drei Geschäftseinheiten der Gruppe,
zwei in Grossbritannien und eine in Asien.

Die Jahre 2011, 2010 und 2009 enthielten einen Steuer-
vorteil von CHF 7 Mio., CHF 199 Mio. beziehungsweise
CHF 567 Mio. aus der Auflösung einer Wertberichtigung auf
latenten Steuerguthaben für eine Geschäftseinheit der Gruppe
in den USA. Der Steuervorteil im Jahr 2009 wurde teilweise
durch eine Nettoerhöhung der Wertberichtigung von CHF 433
Mio. auf latenten Steuerguthaben aus steuerlichen Verlustvor-
trägen kompensiert.

Das Jahr 2010 enthielt eine Zunahme der Wertberichti-
gung von CHF 193 Mio. auf latenten Steuerguthaben aus
steuerlichen Verlustvorträgen für eine Geschäftseinheit der
Gruppe in Grossbritannien.

Sonstige
Das Jahr 2011 enthielt einen Steuervorteil von CHF 261 Mio.
aus einer Erhöhung der latenten Steuerguthaben in zwei
Geschäftseinheiten der Gruppe, eine in der Schweiz und eine
in den USA.

Die Jahre 2011, 2010 und 2009 enthielten einen Betrag
von CHF 123 Mio., CHF 301 Mio. beziehungsweise CHF 156
Mio. aus der Auflösung von Rückstellungen für Steuerrisiken
nach vorteilhaften Abschlüssen von Steuerangelegenheiten.

Das Jahr 2009 enthielt einen Fremdwährungsgewinn von
CHF 460 Mio. auf latenten Steuerguthaben aus steuerlichen
Verlustvorträgen, die in britischen Gesellschaften gebucht wur-
den. Die Fremdwährungsbewegung entstand auf steuerlichen
Verlustvorträgen, die in britischen Pfund gebucht wurden, was
von der Bilanzwährung (Functional Currency) der berichterstat-
tenden Einheiten abweicht. Das im Verlauf von 2009 in Kraft
getretene britische Steuerrecht hatte zur Folge, dass diese
Fremdwährungsbewegungen künftig aufgehoben werden.

Das Jahr 2009 enthielt einen Steuervorteil von CHF 91
Mio. aus einer Erhöhung der latenten Steuerguthaben auf
steuerlichen Verlustvorträgen, welcher durch eine Erhöhung
der Wertberichtigung auf latenten Steuerguthaben aus steu-
erlichen Verlustvorträgen im gleichen Umfang ausgeglichen
wurde.
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Per 31. Dezember 2011 verfügte die Gruppe über zurückbe-
haltene aufgelaufene Gewinne von ausländischen Tochterge-
sellschaften in Höhe von CHF 8,4 Mia. Es wurden hierfür
keine latenten Steuerverbindlichkeiten verbucht, da diese
Erträge als auf unbestimmte Zeit wiederinvestiert betrachtet

werden. Der Betrag der nicht erfassten latenten Steuerver-
pflichtungen für diese zurückbehaltenen Gewinne von auslän-
dischen Tochtergesellschaften lässt sich nicht sinnvoll ermit-
teln.

Details zu Steuereffekten temporärer Bewertungsdifferenzen

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Steuereffekt temporärer Unterschiede (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Personalaufwand                                                                                                                                                                                              2 262          2 239  

Ausleihungen                                                                                                                                                                                                      392             602  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                                                                                  1 489          1 479  

Rückstellungen                                                                                                                                                                                                 1 943          1 530  

Unternehmenszusammenschlüsse                                                                                                                                                                       101               96  

Derivate                                                                                                                                                                                                              395             269  

Immobilien                                                                                                                                                                                                           212             200  

Steuerliche Verlustvorträge, netto                                                                                                                                                                     7 294          7 211  

Sonstige                                                                                                                                                                                                             178             143  

Latente Steuerguthaben vor Wertberichtigung, brutto                                                                                                                                 14 266        13 769  

Abzüglich Wertberichtigung                                                                                                                                                                            (2 690)        (2 264)  

Latente Steuerguthaben nach Wertberichtigung, brutto                                                                                                                              11 576        11 505  

Personalaufwand                                                                                                                                                                                               (129)             (62)  

Ausleihungen                                                                                                                                                                                                    (147)           (136)  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                                                                                (1 356)           (827)  

Rückstellungen                                                                                                                                                                                                 (379)           (572)  

Unternehmenszusammenschlüsse                                                                                                                                                                     (227)           (277)  

Derivate                                                                                                                                                                                                            (392)           (420)  

Leasing                                                                                                                                                                                                               (58)             (66)  

Immobilien                                                                                                                                                                                                          (82)             (84)  

Sonstige                                                                                                                                                                                                           (296)             (56)  

Latente Steuerverbindlichkeiten, brutto                                                                                                                                                       (3 066)        (2 500)  

Latente Steuerguthaben, netto                                                                                                                                                                       8 510          9 005  

Der Rückgang der latenten Nettosteuerguthaben zwischen
2010 und 2011 um CHF 495 Mio. war hauptsächlich auf die
Bildung einer Wertberichtigung auf latenten Steuerguthaben,
vorwiegend in Grossbritannien und Asien, in Höhe von
CHF 419 Mio., eine Abschreibung von CHF 172 Mio. auf-
grund von Änderungen des Körperschaftssteuersatzes in
Grossbritannien und Japan und auf Fremdwährungsverluste in
Höhe von CHF 37 Mio., die in der kumulierten erfolgsneutra-
len Eigenkapitalveränderung als kumulierte Währungsumrech-
nungsdifferenzen erfasst werden, zurückzuführen. Dieser
Rückgang wurde durch einen Anstieg der latenten Nettosteu-
erguthaben von CHF 377 Mio. infolge einer Neubewertung
der latenten Steuerbilanzen in der Schweiz und den USA teil-
weise kompensiert. Die restliche Veränderung, ein Rückgang
der latenten Nettosteuerguthaben von CHF 244 Mio., war

hauptsächlich auf temporäre Differenzen und steuerbare
Erträge im Jahr 2011 zurückzuführen.

Der Grossteil der latenten Nettosteuerguthaben wurde in
den USA und Grossbritannien verzeichnet. Diese Guthaben
gingen von CHF 8 406 Mio., nach Anrechnung einer Wert -
berichtigung von CHF 1  302 Mio. per Ende 2010, auf
CHF 7 766 Mio., nach Anrechnung einer Wertberichtigung
von CHF 1 643 Mio. per Ende 2011, zurück.

Aufgrund der Unsicherheit, ob die Gruppe in zukünftigen
Perioden den notwendigen Betrag und die notwendige Zusam-
mensetzung an steuerbaren Erträgen erzielen kann, wurde per
31. Dezember 2011 und 2010 eine Wertberichtigung auf
latenten Steuerguthaben im Betrag von CHF 2,7 Mia. bezie-
hungsweise CHF 2,3 Mia. gebildet.
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Beträge und Verfalltermine für steuerliche Verlustvorträge

Ende 2011                                                                                                                                                                                                                           Total  

Steuerliche Verlustvorträge, netto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                             

Verfall innert 1 Jahr                                                                                                                                                                                                                  31  

Verfall in 2 bis 5 Jahren                                                                                                                                                                                                      8 331  

Verfall in 6 bis 10 Jahren                                                                                                                                                                                                    3 664  

Verfall in 11 bis 20 Jahren                                                                                                                                                                                                  8 199  

Betrag mit Verfalldatum                                                                                                                                                                                                   20 225  

Betrag ohne Verfalldatum                                                                                                                                                                                                  11 459  

Total steuerliche Verlustvorträge, netto                                                                                                                                                                           31 684  

Entwicklung der Wertberichtigungen auf latenten Steuerguthaben

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Entwicklung der Wertberichtigung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                   2 264          2 799          2 976  

Veränderungen, netto                                                                                                                                                                       426           (535)           (177)  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                     2 690          2 264          2 799  

Im Rahmen ihres üblichen Vorgehens führte die Gruppe eine
detaillierte Beurteilung ihrer erwarteten zukünftigen Ergeb-
nisse durch. Diese Beurteilung ist von den Schätzungen und
Annahmen des Managements, welche bei der Entwicklung der
erwarteten zukünftigen Erträge zur Anwendung kommen,
abhängig. Diese Entwicklung beruht auf einem strategischen
Geschäftsplanungsprozess, der von den aktuellen wirtschaftli-
chen Bedingungen und den Annahmen bezüglich der zukünfti-
gen wirtschaftlichen Bedingungen beeinflusst wird. Diese
Annahmen sind Änderungen unterworfen. Diese Beurteilung
berücksichtigte sowohl den positiven und negativen Nachweis
bezüglich des erwarteten zukünftigen steuerbaren Gewinns,
das Bekenntnis der Gruppe zum integrierten Geschäftsmodell
und die Bedeutung des Investment-Banking-Segments inner-

halb der integrierten Bank als auch die Veränderungen im
Kerngeschäft der Gruppe und die seit 2008 erfolgte Risikore-
duktion. Die Beurteilung zeigte die erwarteten zukünftigen
Ergebnisse, die voraussichtlich in Ländern erzielt werden, in
welchen die Gruppe wesentliche latente Nettosteuerguthaben
hat, wie die USA, Grossbritannien und die Schweiz. Die
Gruppe verglich darauf diese erwarteten zukünftigen Ergeb-
nisse mit den für die Nutzung latenter Steuerguthaben
anwendbaren Gesetzen. Das US-Steuergesetz gewährt eine
20-jährige Nutzungsperiode für steuerliche Verlustvorträge
und das Schweizer Steuergesetz gewährt eine siebenjährige
Nutzungsperiode für steuerliche Verlustvorträge, während im
britischen Steuergesetz die Nutzungsperiode für steuerliche
Verlustvorträge unbegrenzt ist.

Steuervorteile aus aktienbasierten Vergütungen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Steuervorteile aus aktienbasierter Vergütung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

In der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasste Steuervorteile                                                                                                            466             539             632  

In der Kapitalreserve verbuchte Steuervorteile/(Steuer-                                                                                                                                                                  

nachbelastungen) aus Mitnahmeeffekten                                                                                                                                        (280)             615             179  

Steuervorteile aus dividendensteuerähnlichen Zahlungen                                                                                                                      2               26                 0  

u Siehe «Anhang 27 – Aufgeschobene Mitarbeitervergütungen»

für weitere Informationen zu aktienbasierten Vergütungen.

Wenn zum Abrechnungszeitpunkt der aktienbasierten Vergü-
tung der Abzug für Steuerzwecke höher ausfällt als der in der
konsolidierten Jahresrechnung verbuchte kumulierte Personal-
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aufwand, bezeichnet man den damit verbundenen ausge-
schöpften Steuervorteil als sogenannten Mitnahmeeffekt
(Windfall Benefit). Mitnahmeeffekte werden erfolgsneutral in
den Kapitalreserven im Eigenkapital verbucht und in der kon-
solidierten Kapitalflussrechnung als Geldfluss aus Finanzie-
rungstätigkeit ausgewiesen. Wenn zum Abrechnungszeitpunkt
der aktienbasierten Vergütung der Abzug für Steuerzwecke
tiefer ausfällt als der in der konsolidierten Jahresrechnung ver-
buchte kumulierte Personalaufwand, bezeichnet man den
damit verbundenen Steueraufwand als Steuernachbelastung
(Shortfall). Der Steueraufwand aufgrund von Steuernachbe-
lastungen wird erfolgsneutral in den Kapitalreserven im Eigen-
kapital verbucht, solange die Steuernachbelastungen geringer
sind als die kumulierten Mitnahmeeffekte. Ansonsten wird der
Steueraufwand erfolgswirksam in der konsolidierten Erfolgs-
rechnung erfasst. Mitnahmeeffekte und Dividendenäquivalente
in den Jahren 2011 und 2010 von kumuliert CHF 1,1 Mia.
beziehungsweise CHF 1,0 Mia. führten allerdings nicht zu
einer Reduktion der Ertragsteuern, da einige Gesellschaften

steuerliche Verlustvorträge, netto, aufwiesen. Werden diese
Ertragsteuervorteile realisiert, werden schätzungsweise CHF
278 Mio. erfolgsneutral in den Kapitalreserven erfasst.

Ungewisse Ertragsteuerpositionen
US GAAP erfordert ein zweistufiges Vorgehen bei der Beur-
teilung von ungewissen Ertragsteuerpositionen. Im ersten
Schritt entscheidet ein Unternehmen, ob eine Ertragsteuerpo-
sition aufgrund aller zu ihr gehörigen technischen Aspekte mit
einer Eintrittswahrscheinlichkeit von mehr als 50% einer Über-
prüfung durch die Steuerbehörden standhält, einschliesslich
des Ausgangs damit verbundener Rekurse und Prozesse.
Ertragsteuerpositionen, die diese 50%-Bedingung erfüllen,
werden dann gemessen, um die Höhe des in der konsolidier-
ten Jahresrechnung ausweisbaren Steuervorteils festzulegen.
Jede Ertragsteuerposition wird mit dem höchsten Steuervor-
teilbetrag angesetzt, der mit einer Wahrscheinlichkeit von über
50% bei der Abrechnung realisiert wird.

Umrechnung des Anfangs- und Endbetrags nicht erfasster Steuervorteile, brutto

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Entwicklung der nicht erfassten Steuervorteile, brutto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                      578             964          1 177  

Zunahme nicht erfasster Steuervorteile aufgrund von Steuerpositionen,                                                                                                                                          

die in einer früheren Periode eingegangen wurden                                                                                                                             54               53               17  

Abnahme nicht erfasster Steuervorteile aufgrund von Steuerpositionen einer früheren Periode                                                        (177)           (286)           (198)  

Zunahme nicht erfasster Steuervorteile aufgrund von Steuerpositionen,                                                                                                                                          

die in der laufenden Periode eingegangen wurden                                                                                                                              30               39               17  

Abnahme nicht erfasster Steuervorteile aufgrund von Vergleichen mit Steuerbehörden                                                                      (65)             (31)             (58)  

Reduktion nicht erfasster Steuervorteile aufgrund Ablaufs der anwendbaren Verjährungsfristen                                                         (19)             (91)               (6)  

Sonstige (einschliesslich Fremdwährungsumrechnung)                                                                                                                     (28)             (70)               15  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                        373             578             964  

davon, falls erfasst, den effektiven Steuersatz beeinflussend                                                                                                         366             554             915  

Zinsen und Strafen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Zinsen und Strafsteuern (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

In der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasste Zinsen und Strafsteuern                                                                                            (19)             (43)             (15)  

In der konsolidierten Bilanz erfasste Zinsen und Strafsteuern                                                                                                              86             209             272  

Zinsen und Strafen werden als Steueraufwand erfasst. Die
Gruppe ist derzeit Gegenstand laufender Steuerprüfungen und
Abklärungen durch die Steuerbehörden in verschiedenen Län-
dern. Dazu zählen die USA, Grossbritannien und die Schweiz.
Obwohl der Zeitpunkt für den Abschluss dieser Prüfungen

nicht bekannt ist, ist es durchaus möglich, dass einige dieser
Prüfungen und Abklärungen innerhalb von zwölf Monaten nach
dem Jahresabschlussdatum beendet sein werden.

Es ist durchaus möglich, dass die nicht erfassten Steuer-
vorteile innerhalb von zwölf Monaten nach dem Jahresab-



288

schlussdatum um einen Betrag zwischen null und CHF 26
Mio. herabgesetzt werden.

Die Gruppe bleibt ab den nachfolgenden Jahren für Prü-
fungen durch die Behörden auf nationaler, bundesstaatlicher,

Provinz- oder vergleichbarer lokaler Ebene in den nachfolgen-
den wichtigsten Ländern offen: Schweiz 2008; USA 2006;
Japan 2005; Niederlande 2005 und Grossbritannien 2003.

27 Aufgeschobene Mitarbeitervergütungen

Die Gewährung von aufgeschobenen Vergütungen wird durch
die Tätigkeit, die Rolle, den Standort sowie die erbrachte Leis-
tung der einzelnen Mitarbeitenden bestimmt. Die Zuteilung
dieser Vergütungen liegt, sofern keine vertraglichen Verpflich-
tungen vorliegen, ausschliesslich im Ermessen des höheren
Kaders. Spezielle aufgeschobene Vergütungen im Rahmen von
vertraglichen Verpflichtungen richten sich im Allgemeinen an
neu eingetretene Kadermitglieder und beziehen sich auf ein
einziges, bestimmtes Jahr. Sie dienen zum Ausgleich für die
beim Eintritt in die Gruppe verwirkten Ansprüche gegenüber
früheren Arbeitgebern. Grundsätzlich gewährt die Gruppe
keine mehrjährigen vertragliche Verpflichtungen.

Der Vergütungsaufwand für aktienbasierte und andere
Ansprüche, die als aufgeschobene Vergütungen zugeteilt wur-
den, wird gemäss den spezifischen Bedingungen der einzelnen
Ansprüche in der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst. Die
Erfassung des Vergütungsaufwands hängt in erster Linie von
zukünftig erforderlichen Dienstjahren und der im Plan definier-
ten Periode, in der Ansprüche erworben werden, den Rege-
lungen bezüglich Frühpensionierung, Sperrfristen und weiteren
Bestimmungen ab. Der Vergütungsaufwand für aktienbasierte
und andere Ansprüche, welche als aufgeschobene Vergütun-
gen zugeteilt wurden, beinhaltet zudem die aktuellen Schät-

zungen für die Ergebnisse der geltenden Leistungskriterien,
für zukünftige Verwirkungen und Marktbewertungsanpassun-
gen bei bestimmten Baransprüchen, die noch ausstehend
sind.

Die folgenden Tabellen zeigen den Vergütungsaufwand für
aufgeschobene Vergütungen, die im Jahr 2011 sowie in den
Vorjahren zugeteilt und in den Jahren 2011, 2010 und 2009
in der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst wurden. Ausser-
dem zeigen sie die total ausgelieferten Aktien, den geschätz-
ten nicht erfassten Vergütungsaufwand für aufgeschobene
Vergütungen aus dem Jahr 2011 und den Vorjahren, die per
31. Dezember 2011 ausstehend waren, und die verbleibende
erforderliche Dienstzeit, in welcher der geschätzte nicht
erfasste Vergütungsaufwand erfasst wird. Der geschätzte
nicht erfasste Vergütungsaufwand basierte auf dem qFair
Value der einzelnen Ansprüche zum Zuteilungsdatum und ent-
hielt die aktuellen Schätzungen für die Ergebnisse der gelten-
den Leistungskriterien und für zukünftige Verwirkungen.
Schätzungen zukünftiger Marktwertanpassungen werden
jedoch nicht berücksichtigt. Der Vergütungsaufwand für die im
Januar 2012 zugeteilten aufgeschobenen Vergütungen wird
ab 2012 ausgewiesen und hatte somit keinen Einfluss auf die
konsolidierte Jahresrechnung für das Jahr 2011.
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Aufgeschobener Vergütungsaufwand

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Aufgeschobener Vergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Aktienansprüche                                                                                                                                                                              767             294             331  

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche                                                                                                                                      1 106             963                 –  

Baransprüche mit Verfügungsbeschränkung                                                                                                                                     253                 –                 –  

Scaled Incentive Share Units                                                                                                                                                            415             561                 –  

Incentive Share Units                                                                                                                                                                       174             723          1 526  

Cash Retention Awards                                                                                                                                                                        0             578             822  

Performance Incentive Plan (PIP I und PIP II) 1                                                                                                                                     0               (1)             (21)  

Partner-Asset-Facility-Ansprüche 2008 2                                                                                                                                              3               45             629  

Sonstige Baransprüche                                                                                                                                                                    334             422             431  

Total aufgeschobener Vergütungsaufwand                                                                                                                                 3 052          3 585          3 718  

Total ausgelieferte Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Total ausgelieferte Aktien                                                                                                                                                                24.2            47.3            39.1  

1 Enthält Rückerstattungen (Claw-backs). 2 Entspricht der Veränderung des Fair Value der zugrunde liegenden indexierten Vermögenswerte während der Periode. Das Jahr 2009 enthielt
auch den Erwerb der verbleibenden 33,3% im ersten Quartal.

Weitere Informationen

Ende                                                                                                                                                                                                                                    2011  

Geschätzter nicht erfasster Vergütungsaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                      

Aktienansprüche                                                                                                                                                                                                                 1 100  

Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche                                                                                                                                                                                569  

Baransprüche mit Verfügungsbeschränkung                                                                                                                                                                            167  

Scaled Incentive Share Units                                                                                                                                                                                                  211  

Incentive Share Units                                                                                                                                                                                                               85  

Sonstige Baransprüche                                                                                                                                                                                                            87  

Total                                                                                                                                                                                                                                   2 219  

Gewichteter Durchschnitt der gesamten verbleibenden erforderlichen Dienstzeit (in Jahren)                                                                                       

Gewichteter Durchschnitt der gesamten verbleibenden erforderlichen Dienstzeit                                                                                                                      1.5  

Nicht enthalten ist der geschätzte nicht erfasste Vergütungsaufwand für Ansprüche, die im Jahr 2012 für das Jahr 2011 zugeteilt wurden.

Annahmen zum Fair Value der aktienbasierten Vergütung
Die Schätzung des Fair Value von aktienbasierten Vergütun-
gen, für welche kein unabhängiger, börsennotierter Kurs ver-
fügbar ist, erfolgt am Zuteilungsdatum unter Verwendung von
Bewertungstechniken und/oder Optionspreismodellen, welche
die substanziellen Merkmale des zu bewertenden Instruments
möglichst genau widerspiegeln. Die den Modellen zugrunde
liegenden Annahmen basieren auf der aktuellen Marktein-
schätzung des Managements und auf den zum Zeitpunkt der
Zuteilung verfügbaren historischen Informationen, welche die
Marktteilnehmer voraussichtlich zur Festlegung des Kurses
des zuzuteilenden Instruments verwenden würden.

Die zur Schätzung des Fair Value verwendeten Werte für
die erwartete Volatilität basierten auf der implizierten Marktvo-
latilität von gehandelten Optionen auf Aktien der Gruppe,

deren historischer Volatilität sowie anderen relevanten Fakto-
ren, welche Aufschluss darüber geben, inwiefern die zukünf-
tige Entwicklung von der vergangenen abweichen könnte. Die
erwarteten Dividendenzahlungen beruhten auf Annahmen zu
den künftigen Geldflüssen aus Dividenden basierend auf den
Erwartungen des Marktes. Der erwartete risikolose Zinssatz
entsprach dem zum Zuteilungszeitpunkt gültigen qLondon
Interbank Offered Rate (LIBOR) für die erwartete Laufzeit des
Anspruchs. Der LIBOR wurde als Ersatz zur Bestimmung des
risikolosen Zinssatzes herangezogen, weil von der Schweizeri-
schen Eidgenossenschaft keine Zero-Bonds emittiert werden.
Die erwartete Laufzeit entsprach der Dauer, während derer die
gewährten Ansprüche aller Voraussicht nach ausstehend sein
würden, und berücksichtigte im Allgemeinen die vertragliche
Laufzeit eines jeden Instruments.
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Die folgende Tabelle zeigt wesentliche Annahmen zur
Schätzung des Fair Value von Scaled Incentive Share Units
(SISUs) und Incentive Share Units (ISUs), die 2010 und 2009

zugeteilt wurden und die auf dem jährlichen Prozess der auf-
geschobenen Vergütung basieren.

Wesentliche Annahmen zur Schätzung des Fair Value

                                                                                                                                                                                                                                               2010             2009  

                                                                                                                                                                                                     SISU              ISU              ISU  

Wesentliche Annahmen zum Fair Value                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Erwartete Volatilität in %                                                                                                                                                               33.42          33.52          62.97  

Erwartete Dividendenzahlungen, in CHF                                                                                                                                                                                         

2009                                                                                                                                                                                                –                 –            0.10  

2010                                                                                                                                                                                           1.45            1.45            0.60  

2011                                                                                                                                                                                           1.55            1.55            1.00  

2012                                                                                                                                                                                           1.65            1.65                 –  

2013                                                                                                                                                                                           1.75                 –                 –  

Erwarteter risikofreier Zinssatz in %                                                                                                                                                1.26            1.00            1.24  

Erwartete Dauer in Jahren                                                                                                                                                                   4                 3                 3  

Aktienansprüche
Die im Januar 2012 zugeteilten Aktienansprüche sind ver-
gleichbar mit jenen, welche im Januar 2011 zugeteilt wurden.
Sie werden allen Mitarbeitenden mit einer Gesamtvergütung
von über CHF/USD 250 000 beziehungsweise dem entspre-
chenden Betrag in der jeweiligen Landeswährung, sowie allen
Risikonehmern («Covered Employees», d. h. Mitarbeitenden,
deren Aktivitäten das Risikoprofil der Gruppe unter Umständen
beeinflussen können), mit Ausnahme von sämtlichen Mana-
ging Directors in Investment Banking und allen Direktoren in
Investment Banking, welche als Risikonehmer gelten, zuge-
teilt. Diese Aktienansprüche, welche über eine dreijährige
Periode verfügen, in der die Ansprüche erworben werden,
ersetzten andere aktienbasierte Instrumente aus den Vorjahren
einschliesslich SISUs, ISUs und den Performance Incentive
Plan (PIP). Sie sollen die Interessen der Mitarbeitenden der
Gruppe mit denen der Aktionäre der Gruppe und dem Ergebnis
der Gruppe abstimmen. Jeder zugeteilte Aktienanspruch
berechtigt den Inhaber zum Erhalt einer Aktie der Gruppe und
enthält weder eine Hebelkomponente noch einen Multiplika-
toreffekt. Die Anzahl der Aktienansprüche wurde ermittelt,
indem die aufgeschobene Komponente der variablen Vergü-
tung, die in Form von Aktien gewährt wurde, durch den durch-
schnittlichen Preis einer Aktie der Gruppe während der zwölf
Geschäftstage bis zum 18. Januar 2012 dividiert wurde.
Jeweils ein Drittel der Aktienansprüche wird an jedem der drei
folgenden Jahrestage ihrer Zuteilung an die Mitarbeiter erwor-
ben. Der Wert dieser Aktienansprüche hängt allein vom
Aktienkurs der Gruppe zum jeweiligen Übertragungszeitpunkt
ab. Im Januar 2011 zugeteilte Aktienansprüche verfügen über

eine vierjährige Periode, in der die Ansprüche erworben wer-
den. Der Erwerb erfolgt an jedem der vier folgenden Jahres-
tage ihrer Zuteilung zu einem Viertel. Aktienansprüche enthal-
ten bezüglich Frühpensionierung ein zweijähriges Moratorium
ab dem Zuteilungszeitpunkt.

Die Aktienansprüche der Gruppe umfassen sonstige
Ansprüche, wie gesperrte Aktien, die hauptsächlich in den ver-
gangenen Jahren verwendet wurden, und spezielle Ansprüche,
die neuen Mitarbeitenden zugeteilt werden können. Diese
Ansprüche ermöglichen es ihren Inhabern, jeweils eine Aktie
der Gruppe zu beziehen. Bedingung hierfür sind eine während
der Laufzeit ununterbrochene Anstellung innerhalb der Gruppe
sowie die Einhaltung restriktiver Regelungen und Auflösungs-
bestimmungen. Die Aktien werden im Allgemeinen über einen
Zeitraum von null bis fünf Jahren erworben.

Am 19. Januar 2012 teilte die Gruppe 20,0 Mio. Aktien-
ansprüche mit einem Gesamtwert von CHF 438 Mio. zu. Der
Fair Value der einzelnen Aktienansprüche betrug CHF 23.90
und entsprach dem Schlusskurs der Aktie der Gruppe am
Zuteilungsdatum. Der geschätzte nicht erfasste Vergütungs-
aufwand in Höhe von CHF 464 Mio. wurde auf Basis des Fair
Value am Zuteilungsdatum festgelegt, wobei Schätzungen
bezüglich zukünftiger Verwirkungen berücksichtigt wurden.
Dieser Aufwand wird über die dreijährige Periode, in der die
Ansprüche erworben werden, unter Berücksichtigung der
Regelungen bezüglich Frühpensionierung, erfasst. Am 20.
Januar 2011 teilte die Gruppe 34,5 Mio. Aktienansprüche mit
einem Gesamtwert von CHF 1 430 Mio. zu. Der Fair Value der
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einzelnen Aktienansprüche betrug CHF 42.51 und entsprach
dem Schlusskurs der Aktie der Gruppe am Zuteilungsdatum.

Um den aufsichtsrechtlichen Anforderungen gerecht zu
werden, teilte die Gruppe leitenden Mitarbeitenden in einigen
EU-Ländern eine alternative Form von Aktienansprüchen als
Bestandteil der Barvergütung ohne Zusatzbedingungen zu. Für
die Jahre 2011 und 2010 erhielten diese Mitarbeitenden 50%
des Betrags, den sie ansonsten in bar erhalten hätten, in Form
von gesperrten Aktien. Die Sperrfrist beträgt je nach Standort
mindestens sechs Monate und höchstens drei Jahre. Nach
Ablauf der Sperrfrist bestehen keine weiteren Einschränkun-
gen. Am 19. Januar 2012 teilte die Gruppe 0,5 Mio. gesperrte
Aktien im Gegenwert von rund CHF 11 Mio. zu. Diese Aktien
wurden mit der Zuteilung auch erworben. Sie sind nicht an
Verpflichtungen zukünftiger Dienstjahre gekoppelt und wurden
den Leistungen im Jahr 2011 zugerechnet. Am 20. Januar
2011 teilte die Gruppe 0,8 Mio. gesperrte Aktien im Gegen-
wert von rund CHF 35 Mio. zu.

Performance-Share-Ansprüche
Die Mitglieder der Geschäftsleitung, die Managing Directors
und alle anderen Risikonehmer erhielten einen Teil ihrer auf-
geschobenen variablen Vergütung in Form von Performance-
Share-Ansprüchen unter Vorbehalt von Rückzahlungsbestim-
mungen. Performance-Share-Ansprüche werden über drei
Jahre erworben, so dass jeweils ein Drittel der Aktienansprü-
che an jedem der drei folgenden Jahrestage ihrer Zuteilung
erworben wird. Jeder Performance-Share-Anspruch berechtigt
den Eigentümer des Anspruchs eine Aktie der Gruppe zu
erhalten. Im Gegensatz zu den Aktienansprüchen unterliegen

die noch nicht erworbenen Performance-Share-Ansprüche
einer Kürzung im Fall eines Verlusts einer Division oder einer
negativen Eigenkapitalrendite der Gruppe. Für Mitarbeitende
in Investment Banking, Private Banking und Asset Manage-
ment unterliegen die ausstehenden Performance-Share-
Ansprüche einer Kürzung im Fall eines Verlusts in der entspre-
chenden Division, es sei denn, es liegt eine negative
Eigenkapitalrendite der Gruppe vor, die eine Kürzung erfordern
würde, die grösser ist als die Anpassung in der Division für
das betreffende Jahr. In diesem Fall richtet sich die Kürzung
nach der negativen Eigenkapitalrendite der Gruppe. Bei Mitar-
beitenden im Bereich Shared Services und in anderen Sup-
portfunktionen ist die Kürzung nur im Fall einer negativen
Eigenkapitalrendite der Gruppe anwendbar und ist nicht mit
der Leistung der Divisionen verknüpft. Performance-Share-
Ansprüche enthalten bezüglich Frühpensionierung ein zweijäh-
riges Moratorium ab dem Zuteilungszeitpunkt.

Am 19. Januar 2012 teilte die Gruppe 23,5 Mio. Perfor-
mance-Share-Ansprüche mit einem Gesamtwert von CHF 516
Mio. zu. Der Fair Value der einzelnen Performance-Share-
Ansprüche betrug CHF 23.90 und entsprach dem Schlusskurs
der Aktie der Gruppe am Zuteilungsdatum. Der geschätzte
nicht erfasste Vergütungsaufwand in Höhe von CHF 546 Mio.
wurde auf Basis des Fair Value am Zuteilungsdatum festge-
legt, wobei Schätzungen bezüglich des Ergebnisses der rele-
vanten Leistungskriterien und bezüglich zukünftiger Verwirkun-
gen berücksichtigt wurden. Dieser Aufwand wird über die
dreijährige Periode, in der die Ansprüche erworben werden,
unter Berücksichtigung der Regelungen bezüglich Frühpensio-
nierung, erfasst.

Aktivitäten bezüglich Aktienansprüchen

                                                                                                                                                                                2011                                  2010                                  2009  

                                                                                                                                                        Gewichte-                        Gewichte-                       Gewichte-  

                                                                                                                                                        ter durch-                        ter durch-                        ter durch-  

                                                                                                                                                           schnitt-                           schnitt-                           schnitt-  

                                                                                                                                          Anzahl            licher          Anzahl            licher          Anzahl           licher  

                                                                                                                                         ausste-     Fair Value        ausste-     Fair Value         ausste-     Fair Value  

                                                                                                                                          hende     am Zutei-          hende     am Zutei-          hende     am Zutei-  

                                                                                                                                        Stamm-   lungsdatum       Stamm-   lungsdatum        Stamm-  lungsdatum  

                                                                                                                                           aktien         in CHF          aktien         in CHF           aktien         in CHF  

Aktienansprüche                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                            17.3          43.86            15.5          45.67            20.8          61.83  

Zugeteilt                                                                                                                                40.5          41.08              7.2          45.38              8.3          40.37  

Abgerechnet                                                                                                                          (7.6)          43.32            (5.0)          48.43          (12.8)          69.07  

Verwirkt                                                                                                                                 (2.1)          43.39            (0.4)          51.65            (0.8)          53.33  

Bestand am Ende der Periode                                                                                             48.1          41.91            17.3          43.86            15.5          45.67  

davon erworben                                                                                                                    1.8                 –              1.3                 –              1.2                 –  

davon noch nicht erworben                                                                                                 46.3                 –            16.0                 –            14.3                 –  
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Partner Asset Facility 2011
Im Rahmen des jährlichen Vergütungsprozesses für 2011
gewährte die Gruppe einen Teil ihrer aufgeschobenen varia-
blen Vergütung für leitende Mitarbeitende in Form von Part-
ner-Asset-Facility-2011-Einheiten (PAF2-Einheiten). PAF2-
Einheiten sind im Wesentlichen festverzinsliche strukturierte
Notes, die einem Teil des Kreditrisikos ausgesetzt sind, das
sich aus den Derivataktivitäten der Gruppe ergibt, einschliess-
lich aktueller und möglicher zukünftiger Swaps und anderer
Derivatgeschäfte. Der Wert der Zuteilung (sowohl für die Ver-
zinsung als auch für die endgültige Rückzahlung) wird gekürzt,
wenn die realisierten Kreditverluste aus einem spezifischen
Referenzportfolio eine festgelegte Schwelle überschreiten. Die
Gruppe trägt die ersten USD 500 Mio. dieser Verluste, und
die PAF2-Inhaber tragen alle hierüber hinausgehenden Ver-
luste bis zur vollen Höhe der zugeteilten aufgeschobenen Ver-
gütung. Daher stellt der PAF2-Plan einen Risikotransfer von
der Gruppe zu den Mitarbeitenden dar.

Mitarbeitende auf Stufe Managing Director und Director,
einschliesslich bestimmter Mitglieder der Geschäftsleitung,
erhielten PAF2-Ansprüche. Die PAF2-Ansprüche werden im
ersten Quartal 2012 erworben. Die Besitzer der Ansprüche
unterliegen gewissen Konkurrenz- und Werbeverbotsklauseln,
welche im Falle eines freiwilligen Ausscheidens aus dem
Unternehmen innerhalb von drei Jahren ab dem Zuteilungsda-
tum zur Auflösung der Ansprüche führen. 

Die PAF2-Ansprüche haben eine angegebene Laufzeit von
vier Jahren, die aber nach Wahl der Gruppe oder der kollektiv
handelnden Besitzer auf bis zu neun Jahre verlängert werden
kann. Diese Wahl muss spätestens am Ende des dritten Jah-
res nach dem Zuteilungsdatum erfolgen. PAF2-Einheiten lau-
ten auf Schweizer Franken und US-Dollar. Sie werden halb-
jährlich auf der Basis ihres jeweiligen Saldos zum Gegenwert
einer Jahresrendite von 5% (Ansprüche in CHF) oder 6,5%
(Ansprüche in USD) verzinst. Zum Ende der Laufzeit erhalten
die PAF2-Besitzer eine Schlusszahlung in Höhe des ursprüng-
lichen Zuteilungswerts abzüglich aller Verluste. Die Gruppe
kann die PAF2-Ansprüche nach eigenem Ermessen in bar
oder mit dem Gegenwert in Aktien erfüllen. 

Da das Basel-III-Regelwerk höhere Mindeststandards für
das Eigenkapital vorsieht, hat die Gruppe bei der Entwicklung
des PAF2-Plans gegen Ende 2011 eine optionale Auszahlung
in Aktien der Gruppe mit einbezogen, um das Kapitalmanage-
ment noch stärker zu flexibilisieren. Die Gruppe erörterte den
neuen Vergütungsplan während der Entwicklung mit der Eid-
genössischen Finanzmarktaufsicht (FINMA), und aufgrund
dieser Erörterungen wurden bestimmte Änderungen am Plan
vorgenommen, kurz bevor er im Januar 2012 vom Compensa-
tion Committee genehmigt wurde.

Im Januar 2012 gewährte die Gruppe PAF2-Einheiten mit
einem Fair Value von CHF 499 Mio. Am Zuteilungsdatum,
dem 1. März 2012, betrug der geschätzte nicht erfasste Ver-
gütungsaufwand CHF 540 Mio. Er wird im ersten Quartal
2012 erfasst, da die Ansprüche am 31. März 2012 vollständig
erworben werden. Der Vergütungsaufwand wird bis zur defini-
tiven Erfüllung der Ansprüche am Ende jeder Berichtsperiode
aktualisiert, je nachdem wie sich der Fair Value des Basiswerts
der Ansprüche über die Laufzeit entwickelt.

Adjustable Performance Plan Awards
Der Adjustable Performance Plan sieht aufgeschobene Baraus-
zahlungen für die Geschäftsleitung sowie Mitarbeitende im Rang
eines Managing Director oder Director vor. Die Einführung und
Zuteilung von Adjustable-Performance-Plan-Ansprüchen durch
die Gruppe erfolgte im Rahmen der aufgeschobenen Vergütun-
gen für das Jahr 2009 (2009 Adjustable Performance Plan).
Auch im Jahr 2010 teilte die Gruppe Adjustable-Performance-
Plan-Ansprüche im Rahmen der aufgeschobenen Vergütungen
für das Jahr 2010 zu (2010 Adjustable Performance Plan). Bei
diesen Adjustable Performance Plans wurden bestimmte Gestal-
tungsmerkmale angepasst und vereinfacht.

Die Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche für 2009
werden anteilsmässig über drei Jahre erworben. In Abhängig-
keit vom finanziellen Ergebnis der jeweiligen Geschäftsberei-
che und von der Eigenkapitalrendite der Gruppe kann der
effektiv an die einzelnen Mitarbeitenden ausbezahlte Betrag
gegenüber der ursprünglichen Zuteilung am Zuteilungsdatum
nach oben oder nach unten angepasst werden. Die jährlichen
Auszahlungen am jeweiligen Laufzeitende berücksichtigen die
im Folgenden beschriebenen Anpassungen.

Für Mitarbeitende, die einen Beitrag an den Ertrag ihres
Geschäftsbereichs leisten, können die ausstehenden Adjusta-
ble-Performance-Plan-Ansprüche aufgrund der finanziellen
Entwicklung ihres Geschäftsbereichs erhöht oder gekürzt wer-
den. Diese Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche werden
jährlich anhand einer Erfolgsrechnung vor variablem Vergü-
tungsaufwand und Steuern (adjustierter Gewinn oder Verlust)
für den Unternehmensbereich, in dem der Anspruchsberech-
tigte am Zuteilungsdatum beschäftigt war, und unter Berück-
sichtigung der Eigenkapitalrendite der Gruppe ermittelt. Wurde
im betreffenden Jahr ein adjustierter Gewinn bei einer positi-
ven Eigenkapitalrendite der Gruppe erzielt, werden alle aus-
stehenden Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche erhöht.
Der Prozentsatz der Eigenkapitalrendite der Gruppe für das
betreffende Jahr dient als Multiplikator. Wurde im betreffenden
Jahr ein adjustierter Gewinn bei einer negativen Eigenkapital-
rendite der Gruppe erzielt, erfolgt keine Anpassung der Adju-
stable-Performance-Plan-Ansprüche. Wurde in einem Jahr der
dreijährigen Periode, in der Ansprüche erworben werden, ein
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nach Geschäftsbereich adjustierter Verlust erzielt, erfolgt im
Verlustjahr eine Anpassung sämtlicher ausstehender Adjusta-
ble-Performance-Plan-Ansprüche. Die Eigenkapitalrendite der
Gruppe ist in diesem Fall nicht massgeblich.

Bei Mitarbeitenden in den Bereichen Shared Services und
anderen Supportfunktionen sowie Mitgliedern der Geschäftslei-
tung sind alle ausstehenden Adjustable-Performance-Plan-
Ansprüche an den adjustierten Gewinn oder Verlust der Gruppe
und die Eigenkapitalrendite der Gruppe geknüpft. Es besteht
aber kein Zusammenhang mit dem adjustierten Gewinn oder
Verlust der von ihnen unterstützten Unternehmensbereiche. Eine
Kürzung der ausstehenden Adjustable-Performance-Plan-
Ansprüche wird ausschliesslich durch einen adjustierten Verlust
auf Gruppenebene ausgelöst. Diese Verknüpfung mit der finan-
ziellen Entwicklung der Gruppe soll sicherstellen, dass die Ver-
gütung von Mitarbeitenden in Supportfunktionen nicht in einem
direkten Zusammenhang mit der Leistung der von ihnen unter-
stützten Unternehmensbereiche steht.

Die Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche für 2010
entsprechen im Grossen und Ganzen den Adjustable-Perfor-
mance-Plan-Ansprüchen für 2009. Die Adjustable-Perfor-
mance-Plan-Ansprüche für 2010 werden jedoch über einen
Zeitraum von vier Jahren erworben und die ausstehenden
Tranchen unterliegen einer jährlichen Anpassung. Dabei kön-
nen die ausstehenden Ansprüche um einen Prozentsatz, wel-
cher der Eigenkapitalrendite der Gruppe entspricht, angeho-
ben oder gekürzt werden, ausser die zuteilende Division weist
einen Verlust vor Steuern aus. In diesem Fall werden die aus-
stehenden Ansprüche in der betreffenden Division pro
CHF 1 Mia. Verlust um 15% gekürzt, ausser die Gruppe weist
im betreffenden Jahr eine negative Eigenkapitalrendite aus,
welche die betreffende Anpassung der Division übersteigt.

Am 20. Januar 2011 und am 21. Januar 2010 teilte die
Gruppe Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche mit einem
Gesamtwert von CHF 1 102 Mio. beziehungsweise CHF 1 187
Mio. zu.

Restricted Cash Award
Der Baranteil der variablen Vergütung ist normalerweise nicht
an Bedingungen geknüpft. Allerdings erhielten die Managing
Directors in der Division Investment Banking den Baranteil der
variablen Vergütung für das Jahr 2010 in Form eines Res-
tricted Cash Award (Baranspruch mit Verfügungsbeschrän-
kung), welcher über eine Periode von zwei Jahren erworben
wird und weitere einschränkende Klauseln und Bestimmungen
enthält. Diese Baransprüche mit Verfügungsbeschränkung
wurden im ersten Quartal 2011 ausbezahlt und müssen von
den Empfängern teilweise oder vollumfänglich zurückbezahlt
werden, wenn innerhalb der Periode, in der die Ansprüche
erworben werden, Ereignisse eintreten, die eine Rückzahlung

erfordern, beispielsweise das freiwillige Ausscheiden aus dem
Unternehmen oder einer Kündigung aus wichtigem Grund.

Am 20. Januar 2011 teilte die Gruppe Baransprüche mit
Verfügungsbeschränkung mit einem Gesamtwert von CHF 465
Mio. zu.

Scaled Incentive Share Unit
Der SISU-Plan ist ein aktienbasierter, langfristiger Anreizplan
für Mitarbeitende im Rang eines Managing Director oder
Director. Im Januar 2010 wurden SISUs im Rahmen der auf-
geschobenen Vergütungen für 2009 zugeteilt. SISUs sind mit
ISUs vergleichbar (siehe «Incentive Share Unit» unten), aller-
dings beträgt die Periode, in der die Ansprüche erworben wer-
den, vier Jahre und es bestehen Regelungen bezüglich Früh-
pensionierung. Ausserdem enthält die Hebelkomponente eine
zusätzliche Leistungsbedingung, welche die Anzahl Zusatzak-
tien gegebenenfalls erhöht oder verringert. Jede SISU-Basis-
komponente wird über einen Zeitraum von vier Jahren jeweils
am Jahrestag der Zuteilung zu einem Viertel erworben. Die
SISU-Hebelkomponenten werden erst vier Jahre nach dem
Zuteilungsdatum vollständig erworben. Das neue, vom Erfolg
abhängige Element verknüpft die definitive Lieferung von
zusätzlichen Aktien mit der Entwicklung der durchschnittlichen
Eigenkapitalrendite der Gruppe. Liegt die Eigenkapitalrendite
während der Vier-Jahres-Periode über einer am Zuteilungsda-
tum festgelegten Zielgrösse, wird die Stückzahl der mit Bezug
auf den Anstieg des durchschnittlichen Aktienkurses der
Gruppe zuzuteilenden zusätzlichen Aktien nach oben ange-
passt. Wird die Zielgrösse verfehlt, wird die Stückzahl redu-
ziert. Sie kann jedoch keinesfalls unter einen Wert von null sin-
ken. Bei der Berechnung der nach vier Jahren fälligen
definitiven Anzahl zusätzlicher Aktien wird somit zunächst die
Kursentwicklung der Aktie der Gruppe (Aktienkurs-Multiplika-
tor) und anschliessend die durchschnittliche Entwicklung der
Eigenkapitalrendite der Gruppe (Eigenkapitalrendite-Multipli-
kator) berücksichtigt. Die Lieferung der Aktien erfolgt, sobald
die SISU-Ansprüche fällig geworden sind. SISUs enthalten
bezüglich Frühpensionierung ein zweijähriges Moratorium ab
dem Zuteilungszeitpunkt.

Am 21. Januar 2010 teilte die Gruppe 21,1 Mio. SISUs
zu. Der Fair Value der SISU-Basiskomponente 2010 betrug
CHF 50.30 und derjenige der SISU-Hebelkomponente 2010
CHF 13.44. Für die im Januar 2010 zugeteilten SISUs ist die
maximale Ausschüttungsquote für Zusatzaktien auf den drei-
fachen Wert der Namenaktie der Credit Suisse Group am
Zuteilungsdatum limitiert. Zudem ist die Anzahl zu übertragen-
der Aktien auf maximal drei Aktien vor Anwendung des Ska-
lierungsfaktors beschränkt. Letzterer kann einen Wert von bis
zu 2,5 annehmen.
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Aktivitäten bezüglich Scaled Incentive Share Units

                                                                                                                                                                                                                        2011           2010

Anzahl zugeteilte Einheiten (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                                        20.4                 –

Zugeteilt                                                                                                                                                                                                                  –            21.1

Abgerechnet                                                                                                                                                                                                      (5.1)            (0.2)

Verwirkt                                                                                                                                                                                                             (0.6)            (0.5)

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                                          14.7            20.4

davon erworben                                                                                                                                                                                                1.0              0.2

davon noch nicht erworben                                                                                                                                                                             13.7            20.2

Incentive Share Units
In den Jahren 2006 bis 2009 waren ISUs für alle Mitarbeiten-
den das Hauptinstrument aktienbasierter, aufgeschobener Ver-
gütungen. Im Jahr 2009 wurden ISUs als aufgeschobene Ver-
gütung für alle Mitarbeitenden auf den Stufen bis und mit Vice
President eingesetzt. Eine ISU ist vergleichbar mit einer Aktie,
hat aber zusätzliches Wertsteigerungspotenzial, das direkt von
der Kursentwicklung der Aktie der Gruppe im Vergleich zu den
bei Zuteilung festgelegten Zielgrössen abhängt. Für jede
zugeteilte ISU erhalten die einzelnen Mitarbeitenden mindes-
tens eine Aktie der Gruppe (ISU-Basiskomponente). Nach
Ablauf der dreijährigen Übertragungsfrist können sie gegebe-
nenfalls Zusatzaktien (ISU-Hebelkomponente) erhalten. Die
Anzahl ISU-Hebelkomponenten, die in Zusatzaktien umgewan-
delt werden, berechnet sich durch Multiplikation der Gesamt-
zahl der ISU-Basiskomponenten abzüglich der Verwirkungen
mit einem Aktienkursmultiplikator. Die Höhe dieses Multiplika-
tors hängt von der effektiven Wertsteigerung des gewichteten
monatlichen Durchschnittskurses während der vertraglich ver-
einbarten Laufzeit gegenüber dem Aktienkurs am Zuteilungs-
datum ab. Ein Drittel der ISU-Basiskomponenten wird ein Jahr
nach dem Zuteilungsdatum, ein Drittel zwei Jahre nach dem

Zuteilungsdatum und ein Drittel drei Jahre nach dem Zutei-
lungsdatum übertragen. Die ISU-Hebelkomponenten werden
erst drei Jahre nach dem Zuteilungsdatum übertragen. Die
Aktien der Gruppe werden kurz nach der Ausübung der ISU-
Basiskomponenten und der ISU-Hebelkomponenten geliefert.
ISUs enthalten bezüglich Frühpensionierung ein zweijähriges
Moratorium ab dem Zuteilungszeitpunkt.

Am 21. Januar 2010 und am 21. Januar 2009 teilte die
Gruppe 6,0 Mio. beziehungsweise 26,1 Mio. ISUs zu. Der Fair
Value der Basiskomponente betrug für die Jahre 2010 und
2009 CHF 50.30 beziehungsweise CHF 23.70, derjenige der
Hebelkomponente CHF 13.45 beziehungsweise CHF 6.98.
Für die im Januar 2010 beziehungsweise 2009 zugeteilten
ISUs war die maximale Ausschüttungsquote in Form von
Zusatzaktien auf den dreifachen Wert der Zuteilung limitiert.
Zudem war die Anzahl zu übertragender Aktien auf maximal
fünf Aktien beschränkt.

Die im Jahr 2007 zugeteilten ISU-Hebelkomponenten wur-
den im ersten Quartal 2011 umgewandelt und hatten bei der
Umwandlung keinen Wert, da der Aktienkurs der Gruppe unter
dem festgelegten Minimalziel von CHF 58.45 lag.

Aktivitäten bezüglich Incentive Share Units

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Anzahl zugeteilte Einheiten (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                     37.7            41.5            59.8  

Zugeteilt 1                                                                                                                                                                                             –              6.0            26.4  

Abgerechnet                                                                                                                                                                                 (23.3)            (8.4)          (43.6)  

Verwirkt                                                                                                                                                                                          (1.1)            (1.4)            (1.1)  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                       13.3            37.7            41.5  

davon erworben                                                                                                                                                                             1.4              3.9              2.7  

davon noch nicht erworben                                                                                                                                                          11.9            33.8            38.8  

1 Enthält ISUs, welche im Januar und während des Jahres zugeteilt wurden.
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Cash Retention Awards
Für das Jahr 2008 erhielten sämtliche Managing Directors in
allen Divisionen, sämtliche Directors im Investment Banking
sowie jene Directors in den Divisionen Private Banking, Asset
Management und Shared Services, deren Barvergütung den
Betrag von CHF 300 000 überstieg, eine aufgeschobene Ver-
gütung in Form von Cash Retention Awards (CRAs). Diese
wurden im ersten Quartal 2009 ausbezahlt, der Erwerb
erfolgte jedoch über eine Periode von zwei Jahren und war von
weiteren Bedingungen abhängig. Insbesondere hätten CRAs
bei freiwilligem Ausscheiden aus dem Unternehmen innerhalb
von zwei Jahren anteilsmässig zurückerstattet werden müssen.
Im Januar 2011 war die Übertragung der CRAs vollumfänglich
abgeschlossen.

Performance Incentive Plan
Im Rahmen des jährlichen Prozesses für die aufgeschobene
Vergütung teilte die Gruppe ihren Mitarbeitenden für die Jahre
2004 und 2005 PIP-Einheiten zu (Zuteilung von PIP-I für
2004 im Jahr 2005, Zuteilung von PIP-II für 2005 im Jahr
2006). Diese Instrumente dienten der langfristigen Mitarbei-
terbindung. Die Zuteilung von PIP-Einheiten setzte eine unun-
terbrochene Anstellung innerhalb der Gruppe voraus und
unterlag normalerweise restriktiven Regelungen und Auflö-

sungsbestimmungen. Der Anspruch aus PIP-Einheiten ent-
stand gleichmässig über einen Zeitraum von fünf Jahren zu je
einem Fünftel pro Jahr. Jede PIP-Einheit berechtigte nach
dem fünften Jahrestag der Zuteilung zum Bezug einer
bestimmten Anzahl Namenaktien der Gruppe. Diese Anzahl
hing von folgenden Faktoren ab: (i) Ertragsentwicklung im Ver-
gleich zu den Zielvorgaben (Leistungskriterium) und (ii) Ent-
wicklung des Aktienkurses der Namenaktie der Credit Suisse
Group im Verhältnis zu vorher festgelegten Zielvorgaben sowie
verglichen mit der Entwicklung der Aktienkurse ausgewählter
Mitbewerber (Marktkriterium). Die Erfüllung des Leistungskri-
teriums war entscheidend für den Multiplikator zur Umrech-
nung der ursprünglich zugeteilten PIP-Einheiten in die defini-
tive Anzahl. Die Erfüllung des Marktkriteriums bestimmte die
Anzahl Namenaktien der Credit Suisse Group pro definitive
PIP-Einheit.

Die 2005 zugeteilten PIP-I-Einheiten wurden im April
2010 plangemäss definitiv umgewandelt. Jede ausstehende
PIP-I-Einheit ergab rund 4,8 Namenaktien. Die 2006 zuge-
teilten PIP-II-Einheiten wurden im März 2011 definitiv umge-
wandelt. Jede ausstehende PIP-Einheit war zum Zeitpunkt der
Umwandlung wertlos, da die Credit Suisse Group Aktie nicht
die Mindestkursvorgabe von CHF 47 erreicht hatte.

Aktivitäten bezüglich Performance Incentive Plan

                                                                                                                                                                                2011                                  2010                                  2009  

                                                                                                                                                              PIP II           PIP II            PIP I           PIP II            PIP I  

Anzahl zugeteilte Einheiten (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                 6.1              6.2            11.9              6.4            12.2  

Abgerechnet                                                                                                                                             (6.1)              0.0          (11.7)              0.0              0.0  

Verwirkt                                                                                                                                                      0.0            (0.1)            (0.2)            (0.2)            (0.3)  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                  0.0              6.1              0.0              6.2            11.9  

davon erworben                                                                                                                                          –              5.3              0.0              4.5            10.2  

davon noch nicht erworben                                                                                                                         –              0.8              0.0              1.7              1.7  

Partner Asset Facility 2008
Im Rahmen des jährlichen Vergütungsprozesses für 2008
erhielten Managing Directors und Directors im Investment
Banking den grössten Teil ihrer aufgeschobenen Vergütung in
Form von in US-Dollar ausgestellten Partner-Asset-Facility-
2008-Ansprüchen (PAF-Ansprüchen). PAF-Ansprüche sind
an ein genau definiertes Portfolio von illiquiden Aktiven (Port-
folio) aus der Division Investment Banking indexiert und stellen
eine erstrangige Verlustbeteiligung an diesem Portfolio dar.

Der Nominalwert dieses Portfolios richtete sich nach dem
Fair Value per 31. Dezember 2008, wobei die Zusammenset-

zung des Portfolios während der Laufzeit der Ansprüche bezie-
hungsweise bis zur Liquidation einzelner Positionen unverän-
dert bleibt. Besitzer von PAF-Ansprüchen werden am poten-
ziellen zukünftigen Gewinn aus diesen Aktiven partizipieren,
sofern einzelne Positionen innerhalb des Portfolios zu Preisen,
die den ursprünglichen Fair Value übersteigen, verkauft wer-
den können. Umgekehrt tragen sie je nach Liquidationserträ-
gen auch die erste Tranche der allfälligen Verluste aus diesen
Positionen. Durch die Einführung der PAF-Ansprüche wurde
ein bedeutender Anteil an Risikopositionen aus den qrisiko-
gewichteten Aktiven der Credit Suisse entfernt und auf die
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Mitarbeiter übertragen, was eine Reduktion des für diese Posi-
tionen notwendigen Eigenkapitals ermöglichte.

Die PAF-Ansprüche, die eine vertraglich festgelegte Lauf-
zeit von acht Jahren haben, sind voll ins Eigentum der
Begünstigten übergegangen. 66,7% der Basiswerte für PAF-
Ansprüche gingen sofort bei Gewährung in das Eigentum der
Begünstigten über und bezogen sich auf im Jahr 2008
erbrachte Dienste, während 33,3% innerhalb der ersten drei
Monate des Jahres 2009 ins Eigentum der Begünstigten über-
gingen. Alle PAF-Ansprüche unterliegen gewissen Konkur-
renzverbotsklauseln, welche im Falle einer Nichteinhaltung
dieser Klauseln pro rata über drei Jahre hinweg verfallen.
PAF-Ansprüche werden über die gesamte Laufzeit hinweg
halbjährlich auf der Basis ihres Nominalwertes zu LIBOR
+ 250 Basispunkten verzinst. Es ist beabsichtigt, dass die
Begünstigten nach Ablauf von vier Jahren jährlich 20% des
Nominalwertes des PAF-Anspruchs in bar ausbezahlt erhalten,
vorausgesetzt der Marktwert des Portfolios ist nicht unter den
Marktwert am Zuteilungsdatum gefallen. Im letzten Jahr der
Laufzeit der PAF-Ansprüche erhalten die Begünstigten eine
Schlusszahlung in bar. Diese setzt sich aus dem Nominalwert
am Tag der Zuteilung abzüglich aller bereits erfolgten Zahlun-
gen unter Berücksichtigung aller aus der Liquidation des Port-
folios realisierten Gewinne oder Verluste zusammen.

Am 21. Januar 2009 gewährte die Gruppe Mitarbeitenden
PAF-Ansprüche mit einem Nominalwert von CHF 686 Mio.
Zusätzlich wird der Vergütungsaufwand bis zur definitiven
Erfüllung der Ansprüche quartalsweise belastet beziehungs-
weise entlastet, je nachdem wie sich der Fair Value des Basis-
werts der Ansprüche über die Laufzeit entwickelt.

Per 31. Dezember 2011 hatten die bestehenden Inhaber
von PAF-Ansprüchen die freie Wahl, ihre bestehenden PAF-
Ansprüche wertneutral in neue PAF-Ansprüche, die an ein
erweitertes Portfolio von Referenzaktiven gekoppelt sind,
umzutauschen. Zum Stichtag hatten sich rund 35% der Mitar-

beitenden mit PAF-Ansprüchen für den Umtausch ihrer beste-
henden PAF-Ansprüche in neue PAF-Ansprüche entschieden.
Dies hatte keine Auswirkung auf den Vergütungsaufwand für
2011.

Sonstige Baransprüche
Die sonstigen Baransprüche bestehen aus aufgeschobenen
freiwilligen Vergütungen, Eigenhandel und Mitarbeiter-Anlage-
plänen. Der Vergütungsaufwand im Zusammenhang mit diesen
Vergütungen ging hauptsächlich auf Marktwert- und Perfor-
mance-Anpassungen zurück, da diese Vergütungen zumeist
vollumfänglich erworben sind.

Aktienoptionen
Vor 2004 bildeten Aktienoptionen eine wesentliche Kompo-
nente im aktienbasierten Vergütungsprogramm der Gruppe.
Seither haben wir die Optionsprogramme eingestellt und die
ursprünglichen Zuteilungen sind inzwischen vollumfänglich
ausgeübt worden. Aktienoptionen wurden jeweils zu einem
Ausübungspreis ausgegeben, der dem Marktpreis der Namen-
aktie der Credit Suisse Group im Zuteilungszeitpunkt ent-
sprach, und nach zehn Jahren verfallen.

In den Jahren 2011, 2010 und 2009 wurden keine Optio-
nen zugeteilt. Per 31. Dezember 2011 betrug die Summe des
inneren Werts der ausstehenden oder ausübbaren Optionen
null. Die gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit dieser
Optionen betrug 0,6 Jahre. Zum Ausübungszeitpunkt belief
sich der innere Wert der in den Jahren 2011, 2010 und 2009
ausgeübten Optionen auf CHF 1 Mio., CHF 8 Mio. bezie-
hungsweise CHF 10 Mio. Durch die Ausübung von Optionen
in den Jahren 2011, 2010 und 2009 sind der Gruppe flüssige
Mittel in Höhe von CHF 2 Mio., CHF 32 Mio. beziehungsweise
CHF 30 Mio. zugeflossen. Im Januar 2012 verfielen 8,7 Mil-
lionen Optionen.
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Aktivitäten bezüglich Aktienoptionen

                                                                                                                                                                                2011                                  2010                                  2009  

                                                                                                                                                        Gewichte-                        Gewichte-                       Gewichte-  

                                                                                                                                                        ter durch-                        ter durch-                        ter durch-  

                                                                                                                                                          schnittli-                          schnittli-                          schnittli-  

                                                                                                                                          Anzahl     cher Aus-          Anzahl     cher Aus-          Anzahl     cher Aus-  

                                                                                                                                         Aktien-       übungs-         Aktien-       übungs-         Aktien-       übungs-  

                                                                                                                                       optionen            preis       optionen            preis       optionen            preis  

                                                                                                                                          in Mio.         in CHF         in Mio.         in CHF          in Mio.         in CHF  

Aktienoptionen                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                            29.8          64.58            34.9          63.49            39.0          62.19  

Ausgeübt                                                                                                                               (0.1)          31.78            (0.8)          40.12            (0.7)          40.80  

Abgerechnet                                                                                                                            0.0            0.00              0.0            0.00            (0.3)          68.36  

Verwirkt                                                                                                                                   0.0            0.00              0.0            0.00              0.0          70.95  

Verfallen                                                                                                                              (12.8)          82.61            (4.3)          60.37            (3.1)          52.05  

Bestand am Ende der Periode                                                                                             16.9          51.00            29.8          64.58            34.9          63.49  

davon am Ende der Periode ausübbar                                                                                 16.9          51.00            29.8          64.58            34.8          63.49  

Lieferung von Aktien
In der Vergangenheit erfüllte die Gruppe ihre Verbindlichkeiten
zur Lieferung von Aktien aus Mitarbeiterbeteiligungsprogram-
men durch den Kauf von Aktien auf dem Markt sowie durch
den Abschluss von Hedging-Geschäften mit Drittparteien.

Während des Jahres 2011 beschloss die Gruppe, ausste-
hende Ansprüche auf aktienbasierte Vergütung in den Jahren
2011 und 2012 primär durch Ausgabe von Aktien aus dem
bedingten Kapital zu erfüllen.

28 Organe und diesen nahestehende Personen und Unternehmen

Vergütung zugunsten der Mitglieder der Geschäftsleitung
und des Verwaltungsrats
u Siehe «Anhang 3 – Vergütungen an Mitglieder der Geschäftslei-

tung und des Verwaltungsrats» in VI – Statutarische Jahresrech-

nung – Credit Suisse Group für weitere Informationen zur Ver-

gütung zugunsten der Mitglieder der Geschäftsleitung und des

Verwaltungsrats.



298

Kredite an Mitglieder der Geschäftsleitung und des Verwaltungsrats

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Kredite an Mitglieder der Geschäftsleitung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                        18  1             19               24  

Zunahmen                                                                                                                                                                                           5                 5                 4  

Abnahmen                                                                                                                                                                                         (1)               (6)               (9)  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                          22  1             18               19  

Kredite an Mitglieder des Verwaltungsrats (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                        35  2             25               24  

Zunahmen                                                                                                                                                                                           2               14               11  

Abnahmen                                                                                                                                                                                         (3)               (4)             (10)  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                          34  2             35  2             25  

1 Die Anzahl Personen mit ausstehenden Krediten zu Beginn und am Ende des Jahres betrug sechs. 2 Die Anzahl Personen mit ausstehenden Krediten zu Beginn und am Ende des
Jahres betrug acht beziehungsweise sieben.

Die den Mitgliedern der Geschäftsleitung und des Verwal-
tungsrats gewährten Kredite sind mehrheitlich Hypotheken
oder Ausleihungen gegen Wertschriftendeckung und richten
sich entweder nach für Drittparteien oder, im Falle von Kredi-
ten an Mitglieder der Geschäftsleitung, für breite Kreise von
Mitarbeitenden geltenden Bedingungen. Der höchste ausste-
hende Kredit belief sich auf CHF 11 Mio. und betraf des
Geschäftsleitungsmitglied Walter Bechtold.

Alle den Mitgliedern der Geschäftsleitung gewährten
Hypothekardarlehen sind entweder variabel oder festverzins-
lich. Festhypotheken werden in der Regel für einen Zeitrah-
men von bis zu zehn Jahren abgeschlossen. Die verwendeten
Zinssätze beruhen auf dem Refinanzierungssatz zuzüglich
einer Marge und entsprechen den für andere Mitarbeitende
anwendbaren Zinssätzen und übrigen Konditionen. Ausleihun-
gen gegen Wertschriftendeckung werden ebenfalls zu Zinssät-
zen und Konditionen gewährt, wie sie für Mitarbeitende üblich
sind. Bei der Gewährung von Krediten an diese Personen
kommen die gleichen Bewilligungs- und Risikobeurteilungsver-
fahren zur Anwendung, wie sie für alle Mitarbeitenden üblich
sind.

Verwaltungsratsmitglieder haben für Kredite keinen
Anspruch auf Mitarbeiterkonditionen, sondern unterliegen
Bedingungen, wie sie auch für andere Kunden mit vergleich-
barer Bonität angewendet werden. Mitglieder des Verwal-
tungsrats, die zuvor bei der Gruppe angestellt waren, können
über ausstehende Kredite verfügen, die sie zu Mitarbeiterkon-
ditionen erhalten haben. Zusätzlich zu den oben aufgeführten
Krediten können die Gruppe beziehungsweise im Bankge-
schäft engagierte Tochtergesellschaften der Credit Suisse
Group Ausleihungen oder Finanzierungsgeschäfte mit Gesell-
schaften tätigen, bei denen gegenwärtige Mitglieder des Ver-
waltungsrats bedeutenden Einfluss (gemäss Definition der

SEC) ausüben. Per 31. Dezember 2011 und 2010 gab es
keine solchen Positionen. Per 31. Dezember 2009 betrug die
Position gegenüber diesen Parteien CHF 50 000 einschliess-
lich aller Ausstände und Eventualverbindlichkeiten. Die
höchste gegenüber diesen Gegenparteien bestehende Posi-
tion in einem der Jahre der am 31. Dezember 2011 endenden
3-Jahres Periode war nicht höher als insgesamt CHF 10 Mio.

Im Februar 2011 schloss die Gruppe mit verbundenen
Unternehmen von Qatar Investment Authority (QIA) und der
Olayan Group, die signifikante Positionen an Aktien der
Gruppe halten, definitive Vereinbarungen für die Ausgabe von
Tier 1 Buffer Capital Notes gegen Barzahlung oder im Tausch
gegen 2008 ausgegebene Tier 1 Capital Notes ab. Nach
Ansicht der Gruppe handelte es sich dabei um eine wesentli-
che Transaktion, und QIA und die Olayan Group wurden im
Hinblick auf die Beurteilung der Bedingungen und der Corpo-
rate Governance der Transaktion als nahestehende Unterneh-
men von Jassim bin Hamad J.J. Al Thani beziehungsweise
Aziz R.D. Syriani erachtet. Die Gruppe sowie der Verwaltungs-
rat (mit Ausnahme von Herrn Al Thani und Herrn Syriani, die
in den Ausstand traten) kamen zu dem Schluss, dass die
Bedingungen der Transaktion angesichts ihrer Grösse, der Art
des Pufferkapitals, für das es keinen bestehenden Markt gibt,
sowie der Bedingungen der 2008 ausgegebenen und von QIA
und der Olayan Group gehaltenen Tier 1 Capital Notes ange-
messen waren.

Die Credit Suisse Group mit ihren Tochtergesellschaften
ist ein global tätiges Finanzdienstleistungsunternehmen und
betreibt insbesondere in der Schweiz bedeutende Geschäfts-
aktivitäten im Firmenkundengeschäft. Entsprechend unterhält
die Credit Suisse Beziehungen zu vielen grossen Unternehmen
einschliesslich solcher, bei denen Mitglieder des Verwaltungs-
rats eine Geschäftsleitungsfunktion ausüben oder deren Ver-



Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group 299

waltungsrat sie angehören. Abgesehen von der Transaktion
mit QIA und der Olayan Group, welche als Transaktion mit
nahestehenden Unternehmen erachtet wurde, und den Kredi-
ten an nahestehende Unternehmen per 31. Dezember 2011,
2010 und 2009 wurden alle unsere Geschäftsbeziehungen mit
Mitgliedern des Verwaltungsrats oder mit ihnen verbundenen
Gesellschaften oder Parteien im Rahmen der üblichen
Geschäftstätigkeit und zu Marktbedingungen eingegangen.

Verbindlichkeiten gegenüber eigenen
Vorsorgeeinrichtungen
Verbindlichkeiten gegenüber eigenen Vorsorgeeinrichtungen
der Gruppe per 31. Dezember 2011 und 2010 in Höhe von
CHF 2 424 Mio. beziehungsweise CHF 1 734 Mio. sind in
verschiedenen Verbindlichkeiten in der konsolidierten Bilanz
enthalten. Im Dezember 2011 investierte die Schweizer Vor-

sorgeeinrichtung der Gruppe CHF 350 Mio. in Mandatory
Convertible Securities  (MCS), ausgegeben durch die Credit
Suisse Group Finance (Guernsey) Limited, eine nicht konsoli-
dierte SPE und hundertprozentige Tochtergesellschaft der
Gruppe. Die MCS beinhalten einen Coupon von 2% und wer-
den bei Fälligkeit im Dezember 2012 in 16,5 Millionen Aktien
der Gruppe umgewandelt. Im Dezember 2011 gab die Gruppe
gegenüber der Credit Suisse Group Finance (Guernsey) Ltd.
die erforderliche Anzahl Aktien aus, die am Wandlungsdatum
der Schweizer Vorsorgeeinrichtung zugestellt werden müssen.
Per 31. Dezember 2011 hatten zudem sonstige SPEs, die
nicht konsolidiert werden und hundertprozentige Tochterge-
sellschaften der Gruppe sind, Verbindlichkeiten in Höhe von
CHF 23 Mio. gegenüber den Vorsorgeeinrichtungen der
Gruppe.

Von der Gruppe oder einer Tochtergesellschaft gewährte Ausleihungen an nach der Equity-Methode
bewertete Beteiligungen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Von der Gruppe oder einer Tochtergesellschaft gewährte ausstehende Ausleihungen an nach der                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             
Equity-Methode bewertete Beteiligungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Bestand zu Beginn der Periode                                                                                                                                                        45               83             575  

Geldaufnahmen/(Rückzahlungen), netto                                                                                                                                           (32)             (38)           (492)  

Bestand am Ende der Periode                                                                                                                                                          13               45               83  

29 Vorsorgepläne und sonstige Leistungen an Mitarbeitende im Ruhestand

Vorsorgepläne
Die Gruppe verfügt über Vorsorgepläne mit Leistungsprimat,
Vorsorgepläne mit Beitragsprimat und sonstige Vorsorgepläne
mit Leistungsprimat für Mitarbeitende im Ruhestand. Die
bedeutendsten Vorsorgepläne sind in der Schweiz, den USA
und in Grossbritannien.

Unter Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat versteht man
Vorsorgepläne, welche spezifische Leistungen für die einzel-
nen Mitarbeitenden anlässlich ihrer Pensionierung vorsehen.
Die Höhe der Leistungen basiert auf der Höhe des Salärs der
betreffenden Mitarbeitenden, dem Dienst- und dem Pensions-
alter. Vorsorgepläne mit Leistungsprimat führen keine indivi-
duellen Vorsorgekonti für die Teilnehmer, und Leistungen wer-
den grundsätzlich in Form von Renten ausbezahlt. Die
Pensionierten tragen weder das versicherungsmathematische
Risiko (das Risiko, dass die zukünftige Vorsorgeverpflichtung
höher ausfällt als erwartet beziehungsweise dass der/die Pen-
sionierte länger lebt als die berechnete Dauer des Rentenein-

kommens) noch das Anlagerisiko (das Risiko, dass die inves-
tierten Vermögenswerte und entsprechenden Renditen auf-
grund geringer oder negativer Erträge nicht zur Deckung der
erwarteten Leistungen ausreichen).

Bei Vorsorgeplänen mit Beitragsprimat wird für jeden Teil-
nehmer ein eigenes Vorsorgekonto geführt. Die Leistungen an
die einzelnen Teilnehmer beruhen ausschliesslich auf den Bei-
trägen, welche für dieses Vorsorgekonto geleistet werden, und
hängen von den Erträgen, den Aufwendungen sowie den dem
betreffenden Konto zugeschriebenen Gewinnen und Verlusten
auf den Anlagen ab. Somit gibt es keine betraglich im Voraus
festgesetzten Rentenleistungen auf den Zeitpunkt der Pensio-
nierung, und die Teilnehmer tragen das gesamte versiche-
rungsmathematische Risiko und das gesamte Anlagerisiko.
Aufgrund der in der Schweiz gesetzlich vorgeschriebenen Min-
destverzinsung auf diesen Vorsorgeplänen trägt der Arbeitge-
ber weiterhin ein finanzielles Risiko. Daher gelten die betref-
fenden Pläne nach US GAAP als Leistungsprimatpläne.
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Vorsorgepläne in der Schweiz
Die schweizerischen Vorsorgepläne der Gruppe erfassen die
Mitarbeitenden in der Schweiz und sind als Stiftungen mit Sitz
in Zürich errichtet. Am 1. Januar 2010 wurde der schweizeri-
sche Grundversicherungsplan mit dem bisherigen Rententeil
(Leistungsprimat) um einen Sparteil (Beitragsprimat) erweitert,
wobei ein partieller Wechsel vom Rententeil in den Sparteil
vorgenommen wurde. Am 20. Dezember 2011 gab die Gruppe
zudem den vollständigen Wechsel in den Sparteil des Plans
per 1. Januar 2013 bekannt. Für die Rechnungslegung nach
US GAAP werden sowohl Rententeil als auch Sparteil des
schweizerischen Grundversicherungsplans als Leistungspri-
matpläne behandelt. Der Plan bietet Leistungen im Falle von
Pensionierung, Tod und Erwerbsunfähigkeit und entspricht
den gesetzlich vorgeschriebenen minimalen Vorsorgeleistun-
gen gemäss schweizerischem Recht oder geht darüber hinaus.
Per 31. Dezember 2011 und 2010 entfielen auf die Vorsor-
gepläne mit Leistungsprimat in der Schweiz rund 81% bezie-
hungsweise 82% der den Leistungsprimatplänen der Gruppe
angeschlossenen Mitarbeitenden sowie 84% beziehungsweise
86% des qFair Value der Planvermögen und 83% bezie-
hungsweise 85% der Vorsorgeverpflichtungen aller Leistungs-
primatpläne der Gruppe.

Im Rententeil des Plans basieren die Beiträge der Mitar-
beitenden auf der Salärstufe jedes Mitarbeitenden und variie-
ren zwischen 9,0% und 12,5%, je nach Alter der Mitarbeiten-
den und Deckungsgrad im Plan. Die Beiträge der Gruppe an
den Grundversicherungsplan der Gruppe entsprechen mindes-
tens 200% der Mitarbeiterbeiträge.

Im Sparteil des Plans hängen die Beiträge der Mitarbeiten-
den von ihrem Alter ab und werden als Prozentsatz des versi-
cherten Lohns berechnet. Die Mitarbeitenden haben die Wahl
zwischen drei Beitragsniveaus, die abhängig von ihrem Alter
sind und bei zwischen 5% und 14% liegen. Der Beitrag der
Gruppe liegt zwischen 7,5% und 25% des versicherten Lohns
und hängt vom Alter der betreffenden Mitarbeitenden ab.

Vorsorgepläne im Ausland
Für die Mitarbeitenden der Gruppe, welche an Standorten aus-
serhalb der Schweiz tätig sind, gibt es verschiedene Vorsor-

gepläne, einschliesslich Vorsorgeplänen mit Leistungs- und
Beitragsprimat. Diese Pläne bieten Leistungen im Falle von
Pensionierung, Tod, Erwerbsunfähigkeit oder Beendigung des
Arbeitsverhältnisses. Die Pensionsvorsorgeleistungen hängen
vom Alter, von den Beiträgen und vom Salär ab. Die Finanzie-
rungspolitik der Gruppe hinsichtlich dieser Pläne steht im Ein-
klang mit den lokalen gesetzlichen und steuerlichen Vorschrif-
ten. Die getroffenen Berechnungsannahmen basieren auf den
lokalen wirtschaftlichen Gegebenheiten.

Sonstige Vorsorgepläne mit Leistungsprimat für
Mitarbeitende im Ruhestand
In den USA unterhält die Gruppe sonstige Vorsorgepläne mit
Leistungsprimat für Mitarbeitende im Ruhestand, die in erster
Linie Gesundheits- und Fürsorgeleistungen für bestimmte Mit-
arbeitende im Ruhestand erbringen. Im Austausch für die
gegenwärtig erbrachte Arbeitsleistung des Mitarbeitenden ver-
pflichtet sich die Gruppe, nach dessen Pensionierung Gesund-
heits- und Fürsorgeleistungen zu erbringen. Die Verpflichtung
der Gruppe hinsichtlich dieser Leistungen entsteht mit dem
Erbringen der Dienste seitens des Mitarbeitenden, die den
Mitarbeitenden berechtigen, im Ruhestand Leistungen aus
dem Vorsorgeplan zu beziehen.

Vorsorgeaufwand
Der periodische Nettovorsorgeaufwand für Vorsorgepläne mit
Leistungsprimat und sonstige Vorsorgepläne mit Leistungspri-
mat für Mitarbeitende im Ruhestand umfasst die Kosten des
betreffenden Plans für die Periode, in welcher die einzelnen
Mitarbeitenden Arbeitsleistungen erbringen. Der effektiv zu
erfassende Betrag wird anhand einer versicherungsmathema-
tischen Formel ermittelt, in die nebst anderen Faktoren der
laufende Dienstzeitaufwand, der Zinsaufwand, die erwarteten
Erträge des Planvermögens sowie die Amortisation von in der
kumulierten erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderung erfass-
ten nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwänden/(-gutschriften)
und versicherungsmathematischen Verlusten/(Gewinnen) ein-
fliessen.
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Zusammensetzung des Vorsorgeaufwands

                                                                                                                                                                                                                                                 Sonstige Vorsorge-  

                                                                                                                                                                                                                                               pläne mit Leistungs-  

                                                                                                                                                                                    Vorsorgepläne mit                                 primat (Gesundheits-  

                                                                                                                                                                                       Leistungsprimat                                   und Sozialvorsorge)  

                                                                                                                                  Schweiz                                                    Ausland                                                    Ausland  

                                                                                  2011           2010           2009           2011           2010           2009           2011           2010           2009  

Total Vorsorgeaufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Dienstzeitaufwand aus Vorsorgeverpflichtungen              319             269             217               33               30               33                 –                 1                 1  

Zinsaufwand auf Vorsorgeverpflichtungen                       416             453             471             123             134             129                 7                 9                 9  

Erwartete Erträge aus dem Planvermögen                   (668)           (637)           (610)           (160)           (163)           (166)                 –                 –                 –  

Amortisation von berücksichtigtem/r nachzuver-                                                                                                                                                                             

rechnendem/r Dienstzeitaufwand/(-gutschrift)                 17               17               35                 –                 1                 1               (2)               (2)               (2)  

Amortisation von berücksichtigten versiche-                                                                                                                                                                                   

rungsmathematischen Verlusten/(Gewinnen)                    84               86                 6               51               36               17                 9                 6                 8  

Periodischer Vorsorgeaufwand, netto                          168             188             119               47               38               14               14               14               16  

Verluste/(Gewinne) aus Planabgeltungen                           –                 1                 6                 –               (2)                 1                 –                 –                 –  

Verluste/(Gewinne) aus Plankürzungen                              1                 –                 –                 –                 –               (2)                 –                 –                 –  

Spezielle Abgangsleistungen                                            10                 2                 7                 –                 –                 –                 –                 –                 –  

Total Vorsorgeaufwand                                                 179             191             132               47               36               13               14               14               16  

Der gesamte im Personalaufwand erfasste Vorsorgeaufwand
betrug für 2011, 2010 und 2009 CHF 240 Mio., CHF 241
Mio. beziehungsweise CHF 161 Mio. Diese Beträge werden
im sonstigen Personalaufwand ausgewiesen.

Im zweiten Quartal 2011 begann die Gruppe im Rahmen
ihres strategischen Plans mit der Umsetzung einer Reihe von
Kostensenkungsmassnahmen einschliesslich eines Personal-
abbaus. Dies führte zu Verlusten aus Plankürzungen von
CHF 1 Mio., bedingt durch die sofortige Erfassung des bishe-
rigen Dienstzeitaufwands in Bezug auf die nicht mehr zu
erbringenden Dienstjahre, und spezielle Abgangsleistungen
von CHF 10 Mio. im Zusammenhang mit Frühpensionierungen
in der Schweiz. Der im Dezember 2008 angekündigte Perso-
nalabbau hatte spezielle Abgangsleistungen in Bezug auf die
schweizerischen Vorsorgepläne von CHF 2 Mio. beziehungs-
weise CHF 7 Mio. und in den Jahren 2010 und 2009 Planab-
geltungen von CHF 1 Mio. beziehungsweise CHF 7 Mio. im
Zusammenhang mit unseren Vorsorgeplänen in der Schweiz
beziehungsweise den USA zur Folge. Die Aufhebung eines
japanischen Vorsorgeplans führte im Jahr 2009 aufgrund
geringerer Vorsorgeverpflichtungen zu einem Gewinn aus

Plankürzungen von CHF 2 Mio. und im Jahr 2010 zu einem
Gewinn von CHF 2 Mio. aus der entsprechenden Planabgel-
tung. 

Vorsorgeverpflichtungen
Die Vorsorgeverpflichtungen werden entweder als aktuelle
Vorsorgeverpflichtungen (Accumulated Benefit Obligation,
ABO) oder als zukünftige Vorsorgeverpflichtungen (Projected
Benefit Obligation, PBO) ausgewiesen. Erstere beziehen sich
auf den versicherungsmathematischen Barwert auf Basis der
von den Mitarbeitenden bis zum Stichtag erbrachten Arbeits-
leistungen und umfassen die aktuellen und vergangenen
Lohn- und Gehaltsniveaus. Bei Letzteren kommen Annahmen
zu zukünftigen Lohn- und Gehaltsentwicklungen hinzu.

Die folgende Tabelle zeigt die Veränderungen der zukünfti-
gen Vorsorgeverpflichtungen und des Fair Value der Planver-
mögen, die in der konsolidierten Bilanz erfassten Beträge für
Vorsorgepläne mit Leistungsprimat und sonstige Vorsorge-
pläne mit Leistungsprimat für Mitarbeitende im Ruhestand
sowie die aktuellen Vorsorgeverpflichtungen für die erstge-
nannten Vorsorgepläne.
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Verbindlichkeiten und Deckungsgrad der Vorsorgepläne

                                                                                                                                                                                                                                                  Sonstige Vorsorge-  

                                                                                                                                                                                                                                                pläne mit Leistungs-  

                                                                                                                                                                                                         Vorsorgepläne mit            primat (Gesundheits-  

                                                                                                                                                                                                            Leistungsprimat              und Sozialvorsorge)  

                                                                                                                                                                             Schweiz                               Ausland                               Ausland  

im Jahr / Ende                                                                                                                       2011           2010           2011           2010           2011           2010  

Zukünftige Vorsorgeverpflichtungen (in Mio. CHF) 1                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Beginn der Bemessungsperiode                                                                                      13 813        13 324          2 373          2 299             160             141  

Arbeitnehmerbeiträge                                                                                                              240             250                 –                 –                 –                 –  

Dienstzeitaufwand                                                                                                                   319             269               33               30                 –                 1  

Zinsaufwand                                                                                                                           416             453             123             134                 7                 9  

Plananpassungen                                                                                                                  (483)                 –               (2)                 –                 –                 –  

Planabgeltungen                                                                                                                         –               (6)               (1)               (3)                 –                 –  

Plankürzungen                                                                                                                        (51)               (1)                 1                 –                 –                 –  

Spezielle Abgangsleistungen                                                                                                     10                 2                 4                 3                 –                 –  

Versicherungsmathematische Verluste/(Gewinne)                                                                    302               (3)             199             220               15               31  

Zusätzliche Pläne                                                                                                                        –                 –                 –                 9                 –                 –  

Auszahlungen von Vorsorgeleistungen                                                                                   (622)           (475)             (56)             (52)               (8)               (8)  

Währungsumrechnungsverluste/(-gewinne)                                                                                 –                 –                 1           (267)                 –             (14)  

Ende der Bemessungsperiode                                                                                         13 944        13 813          2 675          2 373             174             160  

Fair Value des Planvermögens (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Beginn der Bemessungsperiode                                                                                      13 428        12 594          2 121          2 036                 –                 –  

Effektive Rendite auf dem Planvermögen                                                                              (121)             377             485             218                 –                 –  

Arbeitgeberbeiträge                                                                                                                 679             688               33             172                 8                 8  

Arbeitnehmerbeiträge                                                                                                              240             250                 –                 –                 –                 –  

Planabgeltungen                                                                                                                         –               (6)               (1)               (3)                 –                 –  

Auszahlungen von Vorsorgeleistungen                                                                                   (622)           (475)             (56)             (52)               (8)               (8)  

Währungsumrechnungsgewinne/(-verluste)                                                                                 –                 –                 4           (250)                 –                 –  

Ende der Bemessungsperiode                                                                                         13 604        13 428          2 586          2 121                 –                 –  

Ausgewiesener Finanzierungsstatus (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Finanzierungsstatus der Pläne – Überdeckung/(Unterdeckung)                                             (340)           (385)             (89)           (252)           (174)           (160)  

Total in der konsolidierten Bilanz ausgewiesener                                                                                                                                                                        

Finanzierungsstatus per 31. Dezember                                                                              (340)           (385)            (89)           (252)           (174)           (160)  

Total bilanzierter Betrag (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Anlagevermögen                                                                                                                         0               17             498             166                 –                 –  

Kurzfristige Verbindlichkeiten                                                                                                       –                 –               (8)             (13)               (8)               (8)  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                (340)           (402)           (579)           (405)           (166)           (152)  

Total in der konsolidierten Bilanz bilanzierter Betrag per 31. Dezember                           (340)           (385)            (89)           (252)           (174)           (160)  

Aktuelle Vorsorgeverpflichtungen (in Mio. CHF) 2                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Ende der Bemessungsperiode                                                                                         13 467        12 847          2 584          2 287                 –                 –  

1 Einschliesslich geschätzter zukünftiger Salärerhöhungen. 2 Ohne geschätzte zukünftige Salärerhöhungen.

Gemäss US GAAP haben Arbeitgeber die Über- beziehungs-
weise Unterdeckung von Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat
und sonstigen Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat für Mitar-
beitende im Ruhestand in der Bilanz auszuweisen. Die Über-
beziehungsweise Unterdeckung dieser Vorsorgepläne berech-
net sich anhand der Differenz zwischen dem Fair Value der

Planvermögen und den zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen.
Sie kann von Jahr zu Jahr aufgrund der Änderungen des Fair
Value der Planvermögen und Änderungen der zukünftigen Vor-
sorgeverpflichtungen aufgrund von Änderungen der zugrunde-
liegenden Annahmen und der Bevölkerungsstatistik schwan-
ken. Im Jahr 2011 wirkten sich Plankürzungen von CHF 51
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Mio. und spezielle Abgangsleistungen von CHF 10 Mio. im
Zusammenhang mit dem Personalabbau in der Schweiz im
Zuge der im zweiten Quartal 2011 begonnenen Kostensen-
kungsmassnahmen auf die zukünftigen Vorsorgeverpflichtun-
gen aus. Zudem verringerten sich als Folge des am
20. Dezember 2011 bekannt gegebenen Wechsels vom Ren-
tenteil in den Sparteil des Plans die zukünftigen Vorsorgever-
pflichtungen um CHF 515 Mio. Ebenso wurde beschlossen,
die zwei Vorsorgepläne in der Schweiz – den Grundversiche-
rungsplan und den Ergänzungsplan – zusammenzulegen, was
zu einem nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwand von
CHF 32 Mio. führte. Im Jahr 2010 wurden die zukünftigen
Vorsorgeverpflichtungen von Planabgeltungen in Höhe von
CHF 6 Mio. tangiert. Zudem fielen namentlich in den schwei-
zerischen und US-Vorsorgeplänen spezielle Abgangsleistun-
gen in Höhe von CHF 5 Mio. im Zusammenhang mit dem im
Dezember 2008 angekündigten Personalabbau an. Ausser-
dem wurden im Jahr 2010 CHF 3 Mio. an Planabgeltungen
im Zusammenhang mit der Aufhebung eines japanischen Vor-
sorgeplans erfasst. 

Per 31. Dezember 2011 und 2010 war eine Nettounter-
deckung von CHF 603 Mio. beziehungsweise CHF 797 Mio.

in der konsolidierten Bilanz in Sonstige Aktiven und in Sons-
tige Verbindlichkeiten jeweils in der Zeile Sonstige ausgewie-
sen.

Im vierten Quartal 2011 leistete die Gruppe einen ausser-
ordentlichen Beitrag in Höhe von CHF  203 Mio. an den
schweizerischen Vorsorgeplan. Im Jahr 2010 leistete die
Gruppe ausserordentliche Beiträge in Höhe von CHF 199 Mio.
beziehungsweise CHF 135 Mio. an die Vorsorgepläne in der
Schweiz und in Grossbritannien. Für das Jahr 2012 erwartet
die Gruppe, dass sie Beiträge in Höhe von CHF 631 Mio. an
die schweizerischen und ausländischen Vorsorgepläne mit
Leistungsprimat und CHF 8 Mio. an die sonstigen Vorsorge-
pläne mit Leistungsprimat für Mitarbeitende im Ruhestand
leisten wird.

Vorsorgepläne mit Unterdeckung
Die folgende Tabelle zeigt die gesamten zukünftigen und aktu-
ellen Vorsorgeverpflichtungen sowie den gesamten Fair Value
der Planvermögen für jene Vorsorgepläne, welche per
31. Dezember 2011 beziehungsweise 2010 eine Unterde-
ckung bezogen auf die zukünftigen und aktuellen Vorsorgever-
pflichtungen aufwiesen.

Unterdeckung von Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat

                                                                                                                                     Zukünftige Vorsorgeverpflichtungen                                     Aktuelle Vorsorgeverpflichtungen  

                                                                                                                                            übersteigen den Fair Value der                                        übersteigen den Fair Value der  

                                                                                                                                                                    Planvermögen  1                                                             Planvermögen  1

                                                                                                                                  Schweiz                               Ausland                               Schweiz                               Ausland  

31. Dezember                                                                                  2011           2010           2011           2010           2011           2010           2011           2010  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Zukünftige Vorsorgeverpflichtungen                                              13 937        13 100          1 340          1 212                 –                 7          1 326          1 128  

Aktuelle Vorsorgeverpflichtungen                                                  13 460        12 167          1 304          1 163                 –                 7          1 296          1 099  

Fair Value des Planvermögens                                                     13 597        12 698             753             794                 –                 6             741             717  

1 Enthält nur die leistungsorientierten Vorsorgepläne, bei welchen die zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen / aktuellen Vorsorgeverpflichtungen den Fair Value der Planvermögen
übersteigen.

Als kumulierte und als sonstige erfolgsneutrale
Eigenkapitalveränderung erfasste Beträge
Die folgende Tabelle zeigt die versicherungsmathematischen
Gewinne/(Verluste) sowie den/die nachzuverrechnende/n

Dienstzeitaufwand/(-gutschrift), welche in der kumulierten
erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderung erfasst und
anschliessend als Komponenten des periodischen Nettovor-
sorgeaufwands verbucht wurden.
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Als kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung erfasste Beträge nach Steuern

                                                                                                                                                                                                      Sonstige Vorsorge-                                            

                                                                                                                                                                                                     pläne mit Leistungs-                                            

                                                                                                                                                               Vorsorgepläne mit            primat (Gesundheits-                                            

                                                                                                                                                                  Leistungsprimat              und Sozialvorsorge)                                   Total  

                                                                                                                                           2011           2010           2011           2010           2011           2010  

Als erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung erfasste Beträge (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Versicherungsmathematische Gewinne/(Verluste)                                                               (3 696)        (3 084)             (55)             (52)        (3 751)        (3 136)  

Nachzuverrechnende/r Dienstzeitgutschrift/(-aufwand)                                                            358             (39)                 4                 6             362             (33)  

Total                                                                                                                                 (3 338)        (3 123)            (51)             (46)        (3 389)       (3 169)  

Die folgenden Tabellen zeigen die Bewegungen der erfolgs-
neutralen Eigenkapitalveränderung aufgrund versicherungsma-
thematischer Gewinne/(Verluste) und nachzuverrechnendem/r
Dienstzeitaufwand/(-gutschrift), die in den Jahren 2011 und
2010 als kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung

erfasst wurden. Überdies zeigen die Tabellen die Amortisation
der vorgenannten Positionen als Bestandteile des periodi-
schen Nettovorsorgeaufwands für die erwähnten Berichtspe-
rioden sowie die Beträge, welche 2012 voraussichtlich amor-
tisiert werden.

Als sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung erfasste Veränderungen von Planvermögen 
und Vorsorgeverpflichtungen

                                                                                                                                                                                                                            Sonstige Vorsorge-                       

                                                                                                                                                                                                                          pläne mit Leistungs-                       

                                                                                                                                                               Vorsorgepläne mit                                 primat (Gesundheits-                       

                                                                                                                                                                  Leistungsprimat                                   und Sozialvorsorge)                       

                                                                                                                                                                                                                                           Total  

                                                                                                                      Brutto       Steuern           Netto         Brutto       Steuern           Netto           netto  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Versicherungsmathematische Gewinne/(Verluste)                                               (965)             216           (749)             (15)                 6               (9)           (758)  

Nachzuverrechnende/r Dienstzeitgutschrift/(-aufwand)                                         485           (102)             383                 –                 –                 –             383  

Amortisation von versicherungsmathematischen Verlusten/(Gewinnen)                 135             (35)             100                 9               (4)                 5             105  

Amortisation von nachzuverrechnendem/r Dienstzeitaufwand/(-gutschrift)              17               (4)               13               (2)                 1               (1)               12  

Sofortige Erfassung aufgrund von Plankürzungen/-abgeltungen                             49             (11)               38                 –                 –                 –               38  

Total unter sonstiger erfolgsneutraler Eigenkapitalveränderung                                                                                                                                                 

bilanzierter Betrag                                                                                           (279)               64           (215)               (8)                 3               (5)           (220)  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Versicherungsmathematische Gewinne/(Verluste)                                               (422)             103           (319)             (31)               12             (19)           (338)  

Amortisation von versicherungsmathematischen Verlusten/(Gewinnen)                 122             (30)               92                 6               (3)                 3               95  

Amortisation von nachzuverrechnendem/r Dienstzeitaufwand/(-gutschrift)              18               (4)               14               (2)                 1               (1)               13  

Sofortige Erfassung aufgrund von Plankürzungen/-abgeltungen                             (2)                 –               (2)                 –                 –                 –               (2)  

Total unter sonstiger erfolgsneutraler Eigenkapitalveränderung                                                                                                                                                 

bilanzierter Betrag                                                                                           (284)               69           (215)             (27)               10             (17)           (232)  
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Als kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung erfasste Beträge, nach Steuern, welche 2012
voraussichtlich amortisiert werden

                                                                                                                                                                                                                Sonstige Vorsorgepläne  

                                                                                                                                                                                                                      mit Leistungsprimat  

                                                                                                                                                                                   Vorsorgepläne mit            (Gesundheits- und  

im Jahr 2012                                                                                                                                                                   Leistungsprimat                 Sozialvorsorge)  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Amortisation von versicherungsmathematischen Verlusten/(Gewinnen)                                                                                              161                                    8  

Amortisation von nachzuverrechnendem/r Dienstzeitaufwand/(-gutschrift)                                                                                        (41)                                  (1)  

Total                                                                                                                                                                                                120                                    7  

Annahmen
Die Messung des periodischen Nettovorsorgeaufwands einer-
seits und der Vorsorgeverpflichtungen andererseits erfolgt
anhand detaillierter Annahmen, von denen jede einzelne die

bestmögliche Schätzung eines bestimmten zukünftigen Ereig-
nisses darstellt. Wo geeignet, sollten sie mit den im Markt
erwarteten Durchschnittswerten und Benchmarks, dem Markt-
trend und den historischen Daten übereinstimmen.

Gewichtete durchschnittliche Annahmen zur Bestimmung des periodischen Nettovorsorgeaufwands
und der Vorsorgeverpflichtungen

                                                                                                                                                                                                                                                 Sonstige Vorsorge-  

                                                                                                                                                                                                                                               pläne mit Leistungs-  

                                                                                                                                                                                    Vorsorgepläne mit                                 primat (Gesundheits-  

                                                                                                                                                                                       Leistungsprimat                                   und Sozialvorsorge)  

                                                                                                                                  Schweiz                                                    Ausland           

31. Dezember                                                               2011           2010           2009           2011           2010           2009           2011           2010           2009  

Nettovorsorgeaufwand (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Diskontsatz                                                                     3.1              3.5              3.9              5.5              6.0              6.3              5.5              6.1              6.4  

Salärentwicklung                                                             2.0              2.6              2.6              4.2              4.3              4.0                 –                 –                 –  

Erwartete langfristige Rendite auf dem Planvermögen     4.8              4.8              4.8              7.3              7.2              7.5                 –                 –                 –  

Vorsorgeverpflichtungen (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Diskontsatz                                                                     2.8              3.1              3.5              4.8              5.5              6.0              4.7              5.5              6.1  

Salärentwicklung                                                             1.4              2.0              2.6              4.0              4.2              4.3                 –                 –                 –  

Annahmen zur Bestimmung des periodischen
Nettovorsorgeaufwands und der Vorsorgeverpflichtungen
Die verwendeten Annahmen dienen der Feststellung ange-
messener Vorsorgeverpflichtungen zum Bemessungsstichtag
sowie zur Berechnung des periodischen Nettovorsorgeauf-
wands für die auf das betreffende Datum folgenden zwölf
Monate. Der Diskontsatz ist einer der Faktoren zur Bestim-
mung des Barwerts der zukünftigen, zum Bemessungsstichtag
als notwendig erachteten künftigen Mittelabflüsse zur
Deckung der Vorsorgeverpflichtungen im Zeitpunkt ihrer Fäl-
ligkeit. Die Annahmen zu Salärerhöhungen dienen zur Berech-
nung der zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen, deren Messung
auf der Annahme der künftigen Höhe der Vergütung basiert.

Die erwartete langfristige Rendite der Planvermögen, wel-
che zur Berechnung des erwarteten Ertrags der Planvermögen
als Teil des periodischen Nettovorsorgeaufwands dient, ent-
spricht dem durchschnittlichen Ertrag der zur Deckung der in
den zukünftigen Vorsorgeverpflichtungen enthaltenen Leistun-
gen angelegten beziehungsweise anzulegenden Mittel. Bei der
Schätzung dieser Rendite sind die Erträge aus den Planver-
mögen und die wahrscheinlich zur Wiederanlage zur Verfügung
stehenden Renditen gebührend zu beachten.

Die erwarteten langfristigen Renditen der Planvermögen
beruhen auf Total-Return-Prognosen und Schätzungen der
Volatilität und der Korrelationen. Nach Möglichkeit wurden
analoge, wenn nicht verwandte Verfahren zur Prognose der
Renditen in den einzelnen Anlageklassen verwendet. Bei den
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meisten Anlageklassen wurde in der Renditeprognose mit ein-
deutig spezifizierten multilinearen Regressionsmodellen oder
mit traditionellen Modellen wie dem Dividendendiskontmodell
und Fair-Value-Modellen gearbeitet.

Die erwarteten langfristigen Renditen für Schuldtitel
berücksichtigen sowohl auflaufende Zinserträge als auch
Kursentwicklungen. Die wahrscheinliche langfristige Bezie-
hung zwischen der Gesamtrendite und bestimmten exogenen
Variablen, die von Wirtschaftsmodellen bestimmt werden, wird
explizit genutzt, so dass zwischen den Prognosen zur Gesamt-
rendite im Bereich Schuldtitel und den Makroprognosen eine
direkte Beziehung besteht.

Zur Abschätzung der erwarteten langfristigen Renditen auf
Beteiligungspapieren verwenden wir ein zweiphasiges Dividen-
dendiskontmodell, das auf Basis der Konsensertragsprogno-
sen der Analysten eine marktimplizierte Aktienrisikoprämie
berechnet. Die Dividenden werden anhand der Konsenser-
tragsprognosen aus dem Markt und der historischen Auszah-
lungsquote geschätzt. Danach folgt eine Szenarioanalyse als
Stresstest für die Renditeniveaus.

Die erwartete langfristige Rendite von Immobilien beruht
auf Fehlerkorrekturmodellen. Die ihnen zugrunde liegenden
ökonomischen Modelle berücksichtigen sowohl den Mieter-
markt als auch den Einfluss der Kapitalmärkte im direkten
Immobilienmarkt. So entsteht eine replizierbare und robuste
Prognosemethode für erwartete Renditen aus Immobilienak-
tien, Fonds und direkten Marktindizes.

Die erwarteten langfristigen Renditen in den Anlageklassen
Private Equity und Hedgefonds werden mithilfe von Private-
Equity- und Hedgefonds-Benchmarks und entsprechenden
Indizes geschätzt. Für Private Equity und Hedgefonds sind
eine Reihe von Faktoren massgeblich für die Renditen. Diese
Faktoren werden mithilfe von multiplen linearen Regressions-
modellen mit verzögerten Renditen erfasst. Dieser Ansatz trägt
auch der Tatsache Rechnung, dass die betreffenden alternati-
ven Anlagen tendenziell positiv mit den aktuellen und den ver-
zögerten Aktienrenditen korreliert sind.

Annahmen zur Kostenentwicklung im Gesundheitswesen
Die Kostentrends im Gesundheitswesen dienen zur Festlegung
angemessener Kosten der sonstigen Vorsorgepläne mit Leis-
tungsprimat für Mitarbeitende im Ruhestand. Zur Bestimmung
dieser Kosten wurden die Kosten der versicherten Gesund-
heitsvorsorgeleistungen mit einem gewichteten jährlichen
Durchschnittsatz von 9,00% für das Jahr 2011 beziehungs-
weise 9,75% für die Jahre 2010 und 2009 veranschlagt. Per
31. Dezember 2011 wird angenommen, dass dieser Satz bis
im Jahr 2020 allmählich auf 5% fallen und danach konstant
bleiben dürfte. Per 31. Dezember 2011, 2010 und 2009
hätte eine Zunahme des Satzes der Gesundheitskostenent-

wicklung um 1% im Rahmen dieser Annahmen zu einer
Zunahme der Aufwendungen für Mitarbeitende im Ruhestand
von CHF 1,3 Mio., CHF 1,5 Mio. beziehungsweise CHF 1,3
Mio. geführt sowie zu einer Zunahme der kumulierten Vorsor-
geverpflichtungen für Leistungsprimatpläne von CHF 23 Mio.,
CHF 26 Mio. beziehungsweise CHF 19 Mio. Per 31. Dezem-
ber 2011, 2010 und 2009 hätte eine Abnahme des Satzes
der Gesundheitskostenentwicklung um 1% im Rahmen dieser
Annahmen zu einer Abnahme der Aufwendungen für Mitarbei-
tende im Ruhestand von CHF 1,1 Mio., CHF 1,2 Mio. bezie-
hungsweise CHF 1,0 Mio. geführt sowie zu einer Abnahme
der kumulierten Vorsorgeverpflichtungen für Leistungsprimat-
pläne von CHF  19 Mio., CHF  21 Mio. beziehungsweise
CHF 16 Mio.

Planvermögen und Anlagestrategie
Bei den Planvermögen handelt es sich um Aktiven, die ausge-
sondert und mit Restriktionen versehen wurden, um Leistun-
gen des Plans zu decken. Diese Planvermögen werden per
Bemessungsstichtag zum Fair Value erfasst.

Bei den Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat der Gruppe
verfolgt die Credit Suisse Group einen Total-Return-Ansatz,
wonach – bei sorgfältig gewähltem Risiko – zur Maximierung
der langfristigen Rendite der Planvermögen eine diversifizierte
Mischung aus Schuld- und Beteiligungstiteln und alternativen
Anlagen, insbesondere Hedgefonds und Private Equity, ver-
wendet wird. Ziel dieser Anlagestrategie ist es, durch eine
langfristig überdurchschnittliche Performance der Aktiven den
Aufwand für die Vorsorgepläne zu übertreffen und so die Kos-
ten für die Vorsorgepläne zu minimieren. Die Risikotoleranz
wird durch eine sorgfältige Einschätzung der Vorsorgever-
pflichtungen, des Deckungsgrades der Vorsorgepläne und der
finanziellen Situation der Gruppe ermittelt. Darüber hinaus wird
bei der Anlage in Beteiligungstiteln sowohl zwischen schwei-
zerischen und ausländischen Aktien als auch zwischen Wachs-
tums-, Substanz- sowie klein- und grosskapitalisierten Werten
diversifiziert. Anlagen in Immobilien und alternative Anlagen,
wie Private Equity und Hedgefonds, werden zur Verbesserung
der langfristigen Renditen und der Portfoliodiversifikation
getätigt. qDerivate können zur Absicherung von Marktrisiken
eingesetzt werden, jedoch nicht zur Verschuldung des Portfo-
lios über den Marktwert der zugrunde liegenden Investitionen
hinaus. Das Anlagerisiko wird kontinuierlich durch periodische
Überprüfungen der Vermögenswerte und der Verbindlichkeiten
sowie durch vierteljährliche Überprüfungen der Anlageportfo-
lios eruiert und überwacht. Zur Begrenzung des Anlagerisikos
halten die Vorsorgepläne der Gruppe festgelegte Richtlinien
für die strategische Vermögensallokation ein. Je nach Markt-
bedingungen werden diese Richtlinien kurzfristig noch restrik-
tiver gehandhabt.
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Per 31. Dezember 2011 und 2010 betrug der gesamte
Fair Value der Schuldtitel der Gruppe innerhalb der Planver-
mögen CHF 598 Mio. beziehungsweise CHF 251 Mio., wäh-
rend der gesamte Fair Value der Beteiligungstitel und Optio-
nen der Gruppe sich auf CHF  33 Mio. beziehungsweise
CHF 15 Mio. belief.

Fair-Value-Hierarchie der Planvermögen
u Siehe «Fair-Value-Hierarchie» in Anhang 33 – Finanzinstrumente

für weitere Informationen zur Fair-Value-Hierarchie.

Qualitative Offenlegung der bei der Ermittlung des Fair
Value verwendeten Bewertungstechniken
Liquide Mittel
Liquide Mittel umfassen Geldmarktinstrumente, wie Bankers’
Acceptances, Certificates of Deposit, qCPs, Buchforderun-
gen, Treasury Bills, sonstige Forderungen und gemischte
Anlagen. Die Bewertung der Geldmarktinstrumente und
gemischten Anlagen erfolgt im Allgemeinen anhand beobacht-
barer Eingabeparameter.

Schuldtitel
Die Schuldtitel umfassen Staats- und Unternehmensanleihen,
für die normalerweise in aktiven Märkten Preise gestellt wer-
den. Bei Schuldtiteln, für die keine Marktpreise zur Verfügung
stehen, beruhen die Bewertungen auf den Renditen, welche
den zugeschriebenen Risikograd des Emittenten und die Lauf-
zeit der Emission sowie die jüngsten Veräusserungen in den
betreffenden Märkten oder andere Modellierungstechniken
berücksichtigen, wobei gegebenenfalls Wertungen eine Rolle
spielen.

Beteiligungspapiere
Die in den Planvermögen enthaltenen Beteiligungspapiere
umfassen unter anderem Stammaktien, Wandelanleihen und
Aktien von Investmentgesellschaften sowie Fondsanteile. Die
Beteiligungspapiere werden in der Regel an öffentlichen Bör-
sen gehandelt, wobei regelmässig gestellte Kurse erhältlich
sind. Wandelanleihen werden im Allgemeinen unter Verwen-
dung von beobachtbaren Kursen bewertet. Aktien von Invest-
mentgesellschaften und Fondsanteile, die nicht direkt an einer
öffentlichen Börse gehandelt werden beziehungsweise deren
Fair Value sich nicht ohne Weiteres feststellen lässt, werden
anhand des Nettoinventarwerts zum Fair Value bewertet.

Derivate
Derivate bestehen sowohl aus qOTC- als auch aus börsenge-
handelten Derivaten. Der Fair Value von OTC-Derivaten wird
anhand von Eingabeparametern ermittelt, bei denen die Eigen-
schaften des Derivats berücksichtigt werden, die sich auf sei-

nen wirtschaftlichen Charakter auswirken. Bei der Bestim-
mung des Fair Value zahlreicher Derivate ist nur ein begrenz-
tes Mass an Subjektivität vorhanden, da sich die erforderlichen
Eingabeparameter in der Regel im Markt beobachten lassen.
Für komplexere Derivate können auch nicht beobachtbare Ein-
gabeparameter verwendet werden. Zu diesen Parametern zäh-
len langfristige Volatilitätshypothesen für OTC-Optionsge-
schäfte und Annahmen zur Wiedereinbringungsrate bei
Kreditderivatgeschäften. Der Fair Value von börsengehandel-
ten Derivaten wird üblicherweise aus den beobachtbaren Prei-
sen und/oder beobachtbaren Eingabeparametern abgeleitet.

Immobilien
Anlagen in Immobilien umfassen sowohl Direktanlagen als
auch Anlagen in Immobiliengesellschaften, Immobilienanlage-
trusts oder Immobilienfonds. Direktanlagen werden anlässlich
der Ersterfassung zum Anschaffungswert verbucht, da dies
dem Fair Value am nächsten kommt. Danach werden diese
Anlagen individuell anhand zahlreicher Faktoren zum Fair Value
bewertet. Diese Faktoren umfassen etwa die jüngsten Finan-
zierungsrunden mit neuen Drittanlegern, vergleichbare Unter-
nehmenstransaktionen, Analysen der Multiplikatoren auf Geld-
flüssen oder Buchwerten sowie Analysen von abdiskontierten
zukünftigen Geldflüssen (Discounted-Cashflow-Analysen).
Häufig sind die in diesen Modellen verwendeten Eingabepara-
meter nur in beschränktem Mass verfügbar, so dass die Ein-
schätzung ihrer Entwicklung im Zeitverlauf in hohem Mass von
der Beurteilung des Managements abhängt. Immobiliengesell-
schaften, -trusts und -anlagefonds, die nicht direkt an einer
öffentlichen Börse gehandelt werden beziehungsweise deren
Fair Value sich nicht ohne Weiteres feststellen lässt, werden
anhand des Nettoinventarwerts zum Fair Value bewertet.

Alternative Anlagen
Private-Equity-Anlagen umfassen Direktanlagen sowie Anla-
gen in Partnerschaften, welche Private-Equity- und verbun-
dene Anlagen in verschiedenen Portfoliogesellschaften und
Fonds tätigen, sowie Dachfonds-Partnerschaften. Die Private-
Equity-Positionen umfassen sowohl börsengehandelte als
auch private Wertschriften. Mit Restriktionen behaftete oder
nicht in aktiven Märkten börsengehandelte Anlagen werden
anhand öffentlich verfügbarer Preise mit angemessenen
Anpassungen für Liquiditäts- oder Handelsbeschränkungen
bewertet. In die Bewertung von Private Equity fliessen zahlrei-
che Faktoren wie etwa die jüngste Finanzierungsrunde mit
neuen Drittanlegern, Analysen des Kurs-Gewinn-Verhältnisses
vergleichbarer Unternehmen oder Discounted-Cashflow-Ana-
lysen ein. Falls der Fair Value bestimmter Private-Equity-Anla-
gen sich nicht leicht ermitteln lässt, werden diese Anlagen
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anhand des durch den General Partner gestellten Nettoinven-
tarwerts zum Fair Value bewertet.

Nicht direkt an einer Börse gehandelte Hedgefonds bezie-
hungsweise Hedgefonds ohne leicht festzustellenden Fair
Value werden anhand des durch die Verwaltungsgesellschaft
gestellten Nettoinventarwerts zum Fair Value bewertet.

Fair Value der Planvermögen
Die folgenden Tabellen zeigen die periodisch zum Fair Value
bewerteten Planvermögen der Vorsorgepläne mit Leistungspri-
mat der Gruppe per 31. Dezember 2011 und 2010.

Periodisch zum Fair Value bewertete Planvermögen

                                                                                                                                                                                2011                                                                             2010  

Ende                                                                                            Level 1         Level 2         Level 3            Total         Level 1         Level 2         Level 3            Total  

Planvermögen zum Fair Value (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Flüssige Mittel                                                                               2 212                 –                 –          2 212             890          1 366                 –          2 256  

Schuldtitel                                                                                     1 525          3 890                 –          5 415          1 806          3 576                 –          5 382  

davon Staaten                                                                            1 410               39                 –          1 449          1 806               38                 –          1 844  

davon Unternehmen                                                                      115          3 851                 –          3 966                 –          3 538                 –          3 538  

Beteiligungstitel                                                                             1 040          1 421                 –          2 461             840          1 282                 –          2 122  

Immobilien                                                                                            –             500          1 034          1 534                 –             492          1 014          1 506  

davon direkt                                                                                      –                 –          1 034          1 034                 –                 –          1 014          1 014  

davon indirekt                                                                                    –             500                 0             500                 –             492                 –             492  

Alternative Anlagen                                                                               –          1 376             606          1 982                 –          1 640             573          2 213  

davon Private Equity                                                                          –                 –             606             606                 –                 –             573             573  

davon Hedgefonds                                                                            –          1 583                 –          1 583                 –          1 526                 –          1 526  

davon Sonstige                                                                                  –           (207)  1               –           (207)                 –             114  1               –             114  

Sonstige Anlagen                                                                                  –                 0                 –                 0                 –             (51)                 –             (51)  

Schweiz                                                                                        4 777          7 187          1 640        13 604          3 536          8 305          1 587        13 428  

Flüssige Mittel                                                                                    51               18                 –               69             138               19                 –             157  

Schuldtitel                                                                                         130             792               90          1 012               65             644             122             831  

davon Staaten                                                                               128                 2                 –             130               57                 1                 –               58  

davon Unternehmen                                                                          2             790               90             882                 8             643             122             773  

Beteiligungstitel                                                                                  82             807                 –             889                 –          1 006                 –          1 006  

Immobilien – indirekt                                                                             –                 –               84               84                 –                 –               52               52  

Alternative Anlagen                                                                               3             351               90             444                 –             (97)               94               (3)  

davon Private Equity                                                                          –                 –                 9                 9                 –                 –                 8                 8  

davon Hedgefonds                                                                            –                 –               81               81                 –                 3               81               84  

davon Sonstige                                                                                 3             351  1               0             354                 –           (100)  1               5             (95)  

Sonstige Anlagen                                                                                  –               88                 –               88                 –               78                 –               78  

Ausland                                                                                            266          2 056             264          2 586             203          1 650             268          2 121  

Total Planvermögen zum Fair Value                                             5 043          9 243          1 904        16 190          3 739          9 955          1 855        15 549  

1 Hauptsächlich aus derivativen Instrumenten.
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Periodisch zum Fair Value bewertete Planvermögen in Level 3

                                                                                                                                                                                     Effektive Rendite                                                                 

                                                                                                                                                                            auf dem Planvermögen                                                                 

                                                                                                                                                            Auf per                                               Fremd-                     

                                                                                                                                                      Bilanzstich-  Auf während         Käufe,    währungs-      Bestand  

                                                                                             Bestand zu                                             tag noch   der Periode      Verkäufe,       umrech-              am  

                                                                                             Beginn der     Überträge     Überträge   gehaltenen    verkauften        Abwick-         nungs-     Ende der  

                                                                                                  Periode                an              aus         Aktiven         Aktiven          lungen        einfluss       Periode  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Schuldtitel – Unternehmen                                                                122               30               (2)               (4)                 5             (61)                 0               90  

Immobilien                                                                                     1 066                 –                 –               31                 0               21                 0          1 118  

davon direkt                                                                               1 014                 –                 –               20                 –                 –                 –          1 034  

davon indirekt                                                                                  52                 –                 –               11                 0               21                 0               84  

Alternative Anlagen                                                                           667                 3               (4)               25               (2)                 6                 1             696  

davon Private Equity                                                                      581                 –                 –               28               (5)               10                 1             615  

davon Hedgefonds                                                                          81                 3                 –               (3)                 3               (3)                 0               81  

davon Sonstige                                                                                 5                 –               (4)                 0                 0               (1)                 0                 0  

Total Planvermögen zum Fair Value                                             1 855               33               (6)               52                 3             (34)                 1          1 904  

davon Schweiz                                                                           1 587                 –                 –               47               (5)               10                 1          1 640  

davon Ausland                                                                               268               33               (6)                 5                 8             (44)                 0             264  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Schuldtitel – Unternehmen                                                                176                 0                 –               16                 1             (56)             (15)             122  

Immobilien                                                                                        996                 –                 –               32                 –               40               (2)          1 066  

davon direkt                                                                                  982                 –                 –               29                 –                 3                 –          1 014  

davon indirekt                                                                                  14                 –                 –                 3                 –               37               (2)               52  

Alternative Anlagen                                                                           572                 –                 –               (7)                 3             104               (5)             667  

davon Private Equity                                                                      527                 –                 –               (7)                 1               61               (1)             581  

davon Hedgefonds                                                                          45                 –                 –                 0                 2               38               (4)               81  

davon Sonstige                                                                                  –                 –                 –                 0                 0                 5                 –                 5  

Total Planvermögen zum Fair Value                                             1 744                 0                 –               41                 4               88             (22)          1 855  

davon Schweiz                                                                           1 497                 –                 –               22                 –               68                 –          1 587  

davon Ausland                                                                               247                 0                 –               19                 4               20             (22)             268  
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Die folgende Tabelle zeigt die Vermögensstruktur der Pläne
zum Bemessungsstichtag auf Basis des Fair Value zu diesem
Zeitpunkt unter Berücksichtigung der Wertentwicklung der
einzelnen Anlageklassen.

Gewichtete durchschnittliche Struktur der Planvermögen zum Bemessungsstichtag

                                                                                                                                                                                                                       Schweiz                               Ausland  

31. Dezember                                                                                                                                                              2011           2010           2011           2010  

Gewichtete durchschnittliche Struktur des Planvermögens (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Flüssige Mittel                                                                                                                                                              16.2            16.8              2.7              7.4  

Schuldtitel                                                                                                                                                                    39.8            40.0            39.1            39.1  

Beteiligungstitel                                                                                                                                                           18.1            15.8            34.4            47.4  

Immobilien                                                                                                                                                                   11.3            11.2              3.2              2.5  

Alternative Anlagen                                                                                                                                                      14.6            16.2            17.2              0.0  

Versicherungen                                                                                                                                                              0.0             0.0             3.4              3.6  

Total                                                                                                                                                                          100.0          100.0          100.0          100.0  

Die folgende Tabelle zeigt die angestrebte Struktur der Plan-
vermögen für 2012 in Übereinstimmung mit der Anlagestrate-
gie der Gruppe. Die angestrebte Struktur der Planvermögen

wird dazu verwendet, die erwartete Rendite der Planvermögen
zu bestimmen, die im Nettovorsorgeaufwand für 2012 berück-
sichtigt wird.

Zukünftige gewichtete durchschnittliche Zielstruktur der Planvermögen

                                                                                                                                                                                                                    Schweiz        Ausland  

2012 (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Flüssige Mittel                                                                                                                                                                                                       10                 1  

Schuldtitel                                                                                                                                                                                                             40               56  

Beteiligungstitel                                                                                                                                                                                                     25               21  

Immobilien                                                                                                                                                                                                             10                 3  

Alternative Anlagen                                                                                                                                                                                               15               16  

Versicherungen                                                                                                                                                                                                       0                3  

Total                                                                                                                                                                                                                   100             100  
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Geschätzte zukünftige Auszahlungen aus Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat und sonstigen
Vorsorgeplänen mit Leistungsprimat für Mitarbeitende im Ruhestand

                                                                                                                                                                                                                Sonstige Vorsorgepläne  

                                                                                                                                                                                                                      mit Leistungsprimat  

                                                                                                                                                                                   Vorsorgepläne mit            (Gesundheits- und  

                                                                                                                                                                                      Leistungsprimat                 Sozialvorsorge)  

Geschätzte zukünftige Auszahlungen von Vorsorgeleistungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

2012                                                                                                                                                                                               876                                    8  

2013                                                                                                                                                                                               873                                    8  

2014                                                                                                                                                                                               891                                    9  

2015                                                                                                                                                                                               900                                  10  

2016                                                                                                                                                                                               914                                  10  

Für die fünf nachfolgenden Jahre                                                                                                                                                  4 763                                  54  

Vorsorgepläne mit Beitragsprimat
Die Gruppe leistet auch Beiträge an verschiedene Vorsorge-
pläne mit Beitragsprimat. Diese befinden sich vor allem in den
USA und in Grossbritannien, aber auch in anderen Ländern

der Welt. In den Jahren 2011, 2010 und 2009 beliefen sich
die von der Gruppe geleisteten Beitragszahlungen und die ent-
sprechenden Aufwendungen auf CHF 246 Mio., CHF 263
Mio. beziehungsweise CHF 235 Mio.

30 Derivat- und Absicherungsgeschäfte

qDerivate sind im Allgemeinen entweder privat ausgehandelte
qOTC-Kontrakte oder über geregelte Börsen abgewickelte
Standardkontrakte. Die Gruppe setzt als Derivate für Handels-
und Risikomanagementzwecke zumeist Zins-, Fremdwäh-
rungs- und Credit Default Swaps, Zins- und Devisenoptionen,
Devisenterminkontrakte sowie Devisen- und Zinsfutures ein.

Die Gruppe geht auch Kontrakte ein, die nicht in vollem
Umfang als Derivate gelten, bei denen jedoch Eigenschaften
mit derivativem Charakter eingebettet sind. Solche Transaktio-
nen umfassen im Wesentlichen ausgegebene und erworbene
strukturierte Schuldtitel, bei denen die Rendite im Verhältnis
zu einem Beteiligungspapier, Index oder dem Kreditrisiko einer
Drittpartei berechnet werden kann oder die nicht standardi-
sierte Zins- oder Fremdwährungsbedingungen aufweisen.

Zum Zeitpunkt des Abschlusses der Derivatkontrakte weist
die Gruppe das Derivat einer der folgenden Kategorien zu:
p Handelsgeschäfte;
p Risikomanagementgeschäft, das gemäss Rechnungsle-

gungsstandards nicht als Absicherung qualifiziert (wird als
«Economic Hedge» bezeichnet);

p Fair-Value-Absicherungsgeschäft einer erfassten Aktiv-
oder Passivposition;

p Cashflow-Absicherungsgeschäft gegenüber Veränderun-
gen eines zu bezahlenden oder zu erhaltenden Cashflows
in Bezug auf eine erfasste Aktiv- oder Passivposition oder
eine erwartete Transaktion; oder

p Nettoinvestitionsabsicherung einer Beteiligung an einem
ausländischen Geschäftsbetrieb.

Handelsgeschäfte
Die Gruppe ist auf den wichtigsten Handelsmärkten präsent
und tätigt Geschäfte mit zahlreichen anerkannten Handels-
und Absicherungsprodukten. Diese Geschäfte umfassen wie
erwähnt den Einsatz von Swaps, Futures, Optionen und struk-
turierten Produkten, wie kundenspezifische Transaktionen mit
Kombinationen von Derivaten, im Rahmen von Verkäufen und
Handelsgeschäften. Zu Letzteren gehören Market-Making,
Risikopositionierung und Arbitrage. Der Grossteil der von der
Gruppe gehaltenen derivativen Finanzinstrumente wurde zu
Handelszwecken eingesetzt.

Economic Hedges
Wirtschaftliche Absicherungsgeschäfte (Economic Hedges)
bestehen, wenn Derivatgeschäfte, welche die Gruppe im Rah-
men ihres Risikomanagements einsetzt, nicht für das Hedge
Accounting im Sinne von US GAAP qualifizieren. Dabei kom-
men folgende Instrumente zum Einsatz:
p Zinsderivate zur Absicherung des Zinserfolgs auf

bestimmten Aktiven und Verbindlichkeiten des Kernbank-
geschäfts;

p Fremdwährungsderivate zur Absicherung des Fremdwäh-
rungsrisikos auf bestimmten Ertrags- und Aufwandskom-
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ponenten wie auch den Aktiven und Verbindlichkeiten des
Kernbankgeschäfts;

p Kreditderivate zur Absicherung des Kreditrisikos bestimm-
ter Kreditportfolios; und 

p Futures zur Steuerung von Risiken aus Aktienpositionen
einschliesslich Wandelanleihen.

Derivate, die für wirtschaftliche Absicherungen eingesetzt wer-
den, werden in der konsolidierten Bilanz als Handelsbestände
oder Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen erfasst.

Absicherungsgeschäfte
Fair-Value-Absicherungsgeschäfte
Die Gruppe legt Fair-Value-Absicherungsgeschäfte im Rah-
men einer umfassenden Zinsrisikomanagementstrategie fest,
welche die Verwendung derivativer Instrumente einschliesst,
um die durch Zinsbewegungen verursachten Ertragsschwan-
kungen zu minimieren. Zusätzlich zu den Absicherungen von
Fair-Value-Veränderungen infolge des Zinsrisikos in Zusam-
menhang mit festverzinslichen Ausleihungen, qRepo-
Geschäften und langfristigen Schuldtiteln werden von der
Gruppe folgende Instrumente eingesetzt:
p Fremdwährungsswaps zur Umwandlung von in Fremdwäh-

rung ausgestellten festverzinslichen Vermögenswerten
oder Verbindlichkeiten in variabel verzinsliche Vermögens-
werte und Verbindlichkeiten in der Buchführungswährung;
sowie

p Devisenterminkontrakte zur Absicherung des Fremdwäh-
rungsrisikos im Zusammenhang mit zur Veräusserung ver-
fügbaren Wertpapieren.

Cashflow-Absicherungsgeschäfte
Die Gruppe legt Cashflow-Absicherungsgeschäfte im Rahmen
ihrer Strategie fest, das Risiko von Schwankungen von Geld-
flüssen aus Ausleihungen, Einlagen und anderen Schuldver-
schreibungen zu begrenzen. Dazu nutzt sie Zinssatzswaps zur
Umwandlung von variabel verzinslichen in festverzinsliche Ver-
mögenswerte oder Verbindlichkeiten. Die Gruppe verwendet
auch Fremdwährungsswaps, um in einer Fremdwährung aus-
gestellte festverzinsliche und variabel verzinsliche Vermögens-
werte oder Verbindlichkeiten in festverzinsliche Aktiven oder
Passiven umzuwandeln, je nach Währungsprofil, welchem die
Gruppe ausgesetzt sein möchte. Dieses Profil umfasst unter
anderem Schweizer Franken und US-Dollar. Ausserdem setzt
die Gruppe Derivate zur Absicherung der Geldflüsse im
Zusammenhang mit erwarteten Transaktionen ein. Per Ende

2011 sicherte die Gruppe mit Cashflow-Absicherungsgeschäf-
ten ihr Risiko von künftigen Cashflow-Schwankungen aus
erwarteten Transaktionen für maximal 20 Monate ab. Davon
ausgenommen waren jene erwarteten Transaktionen, die mit
der Zahlung von variablen Zinsen auf bestehende Finanzin-
strumente zusammenhängen.

Nettoinvestitionsabsicherungsgeschäfte
Die Gruppe legt Nettoinvestitionsabsicherungsgeschäfte im
Rahmen ihrer Strategie zur Absicherung ausgewählter Beteili-
gungen an ausländischen Geschäftsbetrieben gegenüber
Fremdwährungsschwankungen fest, wozu in der Regel Devi-
senterminkontrakte verwendet werden. 

Beurteilung der Wirksamkeit von
Absicherungsgeschäften
Die Wirksamkeit von Absicherungsgeschäften wird von der
Gruppe sowohl voraus- als auch rückblickend beurteilt. Die
vorausblickende Beurteilung erfolgt sowohl zu Beginn einer
Absicherung als auch auf einer fortlaufenden Basis. Von der
Gruppe wird dabei verlangt, dass sie ihre Erwartung einer
hohen Wirksamkeit der Absicherungsbeziehung über zukünf-
tige Perioden begründet. Die rückblickende Beurteilung erfolgt
ebenfalls fortlaufend. Die Gruppe muss dabei beurteilen, ob
die Absicherungsbeziehung tatsächlich wirksam war. Wenn die
Gruppe rückblickend die Absicherungsgeschäfte der laufen-
den Periode für angemessen hält, wird der nicht wirksame Teil
des Absicherungsgeschäfts ermittelt und in der Erfolgsrech-
nung verbucht.

Fair Value von derivativen Instrumenten
Die folgenden Tabellen zeigen den Brutto-Wiederbeschaf-
fungswert von Derivaten nach Kontraktarten und Position in
der Bilanz sowie nach Einsatz der betreffenden Derivate zu
Handelszwecken beziehungsweise in einer qualifizierenden
Absicherungsbeziehung. Die angegebenen Nominalbeträge
illustrieren den indikativen Umfang der Derivatgeschäfte inner-
halb der Gruppe. 

Auf Angaben zu abtrennbaren (bifurcated) eingebetteten
Derivaten wurde in dieser Tabelle verzichtet. Die Gruppe hat
ihr Wahlrecht gemäss US GAAP ausgeübt und bewertet
grundsätzlich alle Finanzinstrumente mit eingebetteten Deriva-
ten, die nicht eindeutig und eng mit dem Basisvertrag zusam-
menhängen, zum Fair Value.
u Siehe «Anhang 33 – Finanzinstrumente» für Erklärungen zur

Ermittlung des Fair Value durch die Gruppe.
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Fair Value von derivativen Instrumenten

                                                                                                                                                                                                   Handel                                              Absicherung  1

                                                                                                                                                          Positiver     Negativer                          Positiver     Negativer  

                                                                                                                                                           Wieder-        Wieder-                           Wieder-        Wieder-  

                                                                                                                                      Kontrakt-       beschaf-      beschaf-      Kontrakt-       beschaf-      beschaf-  

Ende 2011                                                                                                                       volumen     fungswert     fungswert       volumen     fungswert     fungswert  

Derivative Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Termin- und Zinstermingeschäfte                                                                                      7 210.5              4.5              4.2              0.0              0.0              0.0  

Swaps                                                                                                                            28 754.5          658.0          650.0            71.2              3.8              2.3  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                               2 902.5            65.9            66.3              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                             2 537.1              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                962.3              0.4              0.3              0.0              0.0              0.0  

Zinsprodukte                                                                                                                 42 366.9          728.8          720.8            71.2              3.8              2.3  

Termingeschäfte                                                                                                               2 133.0            29.7            30.7            17.4              0.1              0.0  

Swaps                                                                                                                              1 230.0            34.1            51.3              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                  831.7            12.3            12.7              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                  25.6              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                   3.7              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Fremdwährungsprodukte                                                                                                4 224.0            76.1            94.7            17.4              0.1              0.0  

Termingeschäfte                                                                                                                    16.3              1.4              1.4              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                    34.7              0.9              1.0              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                    0.1              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Edelmetallprodukte                                                                                                              51.1              2.3              2.4              0.0              0.0              0.0  

Termingeschäfte                                                                                                                      4.1              0.9              0.0              0.0              0.0              0.0  

Swaps                                                                                                                                 211.4              5.8              5.7              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                  241.5            14.5            14.9              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                  57.8              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                366.0            18.2            21.2              0.0              0.0              0.0  

Beteiligungs-/Indexprodukte                                                                                              880.8            39.4            41.8              0.0              0.0              0.0  

Kreditderivate 2                                                                                                                 2 042.7            63.3            60.0              0.0              0.0              0.0  

Termingeschäfte                                                                                                                      8.7              0.9              0.8              0.0              0.0              0.0  

Swaps                                                                                                                                   63.6              8.3              7.8              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                    29.9              2.2              1.7              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                177.1              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                  63.3              3.9              3.8              0.0              0.0              0.0  

Sonstige Produkte 3                                                                                                            342.6            15.3            14.1              0.0              0.0              0.0  

Total derivative Instrumente                                                                                          49 908.1          925.2          933.8            88.6              3.9              2.3  

Das Kontraktvolumen der derivativen Instrumente (Handel und Absicherung) betrug per 31. Dezember 2011 CHF 49 996,7 Mia.
1 Bezieht sich auf Derivatkontrakte, die unter US GAAP für Hedge Accounting qualifizieren. 2 Hauptsächlich Credit Default Swaps. 3 Hauptsächlich Rohstoffe, Energie- und
Emissionsprodukte.
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Fair Value von derivativen Instrumenten (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                   Handel                                              Absicherung  1

                                                                                                                                                          Positiver     Negativer                          Positiver     Negativer  

                                                                                                                                                           Wieder-        Wieder-                           Wieder-        Wieder-  

                                                                                                                                      Kontrakt-       beschaf-      beschaf-      Kontrakt-       beschaf-      beschaf-  

Ende 2010                                                                                                                        volumen     fungswert     fungswert       volumen     fungswert     fungswert  

Derivative Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Termin- und Zinstermingeschäfte                                                                                      8 073.9              6.3              5.9              0.0              0.0              0.0  

Swaps                                                                                                                            24 103.8          429.2          422.3            70.0              2.5              1.7  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                               2 420.3            44.9            46.1              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                             2 769.2              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                             1 365.6              0.5              0.3              0.0              0.0              0.0  

Zinsprodukte                                                                                                                 38 732.8          480.9          474.6            70.0              2.5              1.7  

Termingeschäfte                                                                                                               2 062.4            35.2            37.9            19.4              0.4              0.1  

Swaps                                                                                                                              1 059.0            35.0            45.8              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                  796.9            14.4            15.1              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                  13.5              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                   5.6              0.1              0.1              0.0              0.0              0.0  

Fremdwährungsprodukte                                                                                                3 937.4            84.7            98.9            19.4              0.4              0.1  

Termingeschäfte                                                                                                                    15.9              1.7              1.4              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                    25.4              0.7              0.8              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                    0.5              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Edelmetallprodukte                                                                                                              41.8              2.4              2.2              0.0              0.0              0.0  

Termingeschäfte                                                                                                                      6.2              1.1              0.1              0.0              0.0              0.0  

Swaps                                                                                                                                 213.7              4.2              7.5              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                  268.2            15.0            16.2              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                  77.9              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                389.5            17.0            18.0              0.0              0.0              0.0  

Beteiligungs-/Indexprodukte                                                                                              955.5            37.3            41.8              0.0              0.0              0.0  

Kreditderivate 2                                                                                                                 1 989.5            49.5            46.6              0.0              0.0              0.0  

Termingeschäfte                                                                                                                    32.0              2.0              1.9              0.0              0.0              0.0  

Swaps                                                                                                                                 100.9            14.1            15.7              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (OTC)                                                                                    50.1              3.2              2.9              0.0              0.0              0.0  

Futures                                                                                                                                219.8              0.0              0.0              0.0              0.0              0.0  

Optionen, gekauft und verkauft (börsengehandelt)                                                                128.6              4.8              4.8              0.0              0.0              0.0  

Sonstige Produkte 3                                                                                                            531.4            24.1            25.3              0.0              0.0              0.0  

Total derivative Instrumente                                                                                          46 188.4          678.9          689.4            89.4              2.9              1.8  

Das Kontraktvolumen der derivativen Instrumente (Handel und Absicherung) betrug per 31. Dezember 2010 CHF 46 277,8 Mia.
1 Bezieht sich auf Derivatkontrakte, die unter US GAAP für Hedge Accounting qualifizieren. 2 Hauptsächlich Credit Default Swaps. 3 Hauptsächlich Rohstoffe, Energie- und
Emissionsprodukte.
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Fair Value von derivativen Instrumenten (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                          2011                                  2010  

                                                                                                                                                                             Positiver      Negativer       Positiver      Negativer  

                                                                                                                                                                              Wieder-        Wieder-        Wieder-        Wieder-  

                                                                                                                                                                             beschaf-       beschaf-       beschaf-       beschaf-  

Ende                                                                                                                                                                     fungswert     fungswert     fungswert     fungswert  

Derivative Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Wiederbeschaffungswerte (Handel und Absicherung), vor Netting-Vereinbarungen                                                      929.1          936.1          681.8          691.2  

Verrechnung mit Gegenparteien 1                                                                                                                              (836.4)        (836.4)        (602.9)        (602.9)  

Verrechnung von Barsicherheiten 1                                                                                                                              (36.5)          (37.6)          (28.5)          (29.2)  

Wiederbeschaffungswerte (Handel und Absicherung), nach Netting-Vereinbarungen                                                     56.2            62.1            50.4            59.1  

davon in Handelsbestände und Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen verbucht                                                     52.5            60.1            47.7            57.9  

davon in Sonstige Aktiven und Sonstige Verbindlichkeiten verbucht                                                                             3.7              2.0              2.7              1.2  

1 Die Verrechnung basierte auf rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen.

Fair-Value-Absicherungsgeschäfte

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Erfolgswirksam erfasste Gewinne/(Verluste) aus Derivaten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Zinsprodukte                                                                                                                                                                                    548             564           (664)  

Fremdwährungsprodukte                                                                                                                                                                    20               21                 3  

Total                                                                                                                                                                                                568             585           (661)  

Erfolgswirksam erfasste Gewinne/(Verluste) aus abgesicherten Positionen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Zinsprodukte                                                                                                                                                                                  (585)           (546)             644  

Fremdwährungsprodukte                                                                                                                                                                  (20)             (21)               (3)  

Total                                                                                                                                                                                              (605)           (567)             641  

Details zu Fair-Value-Absicherungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Nettogewinne/(-verluste) auf dem unwirksamen Teil                                                                                                                         (37)               18             (20)  

Entspricht den im Handelserfolg erfassten Gewinnen/(Verlusten).
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Cashflow-Absicherungsgeschäfte

                                                                        2011           2010           2009  

Im Eigenkapital erfasste Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

aus Derivaten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Fremdwährungsprodukte                                       (6)               39             117  

Aus dem Eigenkapital in die Erfolgsrechnung                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

umklassierte Gewinne/(Verluste) (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Fremdwährungsprodukte                                       31 1             27  1             13  2

Entspricht den Gewinnen/(Verlusten) auf dem wirksamen Anteil.
1 Im Kommissions- und Dienstleistungsertrag enthalten. 2 Im Total Geschäftsaufwand
enthalten.

Ein Nettoverlust aus Cashflow-Absicherungsgeschäften in
Höhe von CHF 9 Mio. dürfte in den nächsten zwölf Monaten
aus der kumulierten erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderung
umklassiert werden.

Nettoinvestitionsabsicherungsgeschäfte

                                                                        2011           2010           2009  

Im Eigenkapital erfasste Gewinne/(Verluste)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

aus Derivaten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Zinsprodukte                                                           0                 8               12  

Fremdwährungsprodukte                                     280          1 563        (1 401)  

Total                                                                   280          1 571        (1 389)  

Aus dem Eigenkapital in die Erfolgsrechnung                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

umklassierte Gewinne/(Verluste) (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Fremdwährungsprodukte                                         4 1             (4)  1           (21)  2

Total                                                                       4              (4)             (21)  

Entspricht den Gewinnen/(Verlusten) auf dem wirksamen Anteil.
1 In Sonstiger Ertrag enthalten. 2 Hauptsächlich in aufgegebenen Geschäftsbereichen
enthalten.

Die Gruppe klassiert alle nicht im Zusammenhang mit Absi-
cherungen verbuchten Derivate als Handelsgeschäfte. 

u Siehe «Anhang 8 – Handelserfolg» für die Gewinne und Verluste

aus den Handelsgeschäften nach Produktarten.

Angaben zu kreditrisikobezogenen
Eventualverpflichtungen
Bestimmte derivative Finanzinstrumente der Gruppe sind mit
Klauseln versehen, die die Gruppe zur Einhaltung eines
bestimmten Kreditratings der wichtigsten Ratingagenturen ver-
pflichten. Wenn die Ratings unter die vertraglich festgelegten
Benotungen fallen, können die Vertragsparteien die Stellung
zusätzlicher Sicherheiten für die betreffenden Derivate verlan-
gen, falls Letztere einer Nettoverbindlichkeit entsprechen.
Bestimmte Derivatkontrakte sehen auch die Kündigung des
betreffenden Kontrakts vor. Zumeist können solche Kündigun-
gen bei einer Herabstufung der Gruppe beziehungsweise ihrer
Gegenpartei zum Wiederbeschaffungswert (ermittelt nach der
Mark-to-Market Methode) des Derivats erfolgen.

Die folgende Tabelle zeigt die aktuelle Nettoposition der
Gruppe aus kreditrisikobezogenen Eventualverpflichtungen im
Zusammenhang mit Derivatkontrakten, die Sicherungsverein-
barungen enthalten, mit bilateralen Gegenparteien und Spezi-
alzweckgesellschaften (SPEs), die gestellten Sicherheiten und
die zusätzlich erforderlichen Sicherheiten bei Ratingherabstu-
fungen um eine beziehungsweise zwei Stufen. Die Tabelle
umfasst auch Derivatkontrakte mit kreditrisikobezogenen
Eventualverbindlichkeiten ohne Sicherungsvereinbarungen, die
vorzeitige Kündigungsklauseln enthalten. Die aktuelle Netto-
position bei Derivaten mit bilateralen Gegenparteien und Ver-
trägen mit Klauseln zur vorzeitigen Kündigung entspricht dem
gesamten Fair Value der Derivate, die in einer Nettoverbind-
lichkeitsposition waren. Bei SPEs kann das Nettorisiko je
Kontrakt andere Beträge als den qnegativen Wiederbeschaf-
fungswert von Derivaten mit kreditrisikobezogenen Merkmalen
oder Zusatzbeträge zu letzteren enthalten.
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Risiken aus Verpflichtungskrediten (Contingent Credit Risk)

                                                                                                                                                                                                 Spezial-                                        

                                                                                                                                                                                                  zweck-                                        

                                                                                                                                                                            Bilaterale          gesell-      Vorzeitige                     

Ende                                                                                                                                                              Gegenparteien       schaften  Kündigungen           Total  

2011 (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Aktuelle Nettorisikoposition                                                                                                                                          17.0              2.0              0.7            19.7  

Hinterlegte Sicherheiten                                                                                                                                               14.8              1.8                 –            16.6  

Zusätzlich benötigte Sicherheiten bei einer Herabstufung um eine Ratingstufe                                                                0.2              1.6              0.0              1.8  

Zusätzlich benötigte Sicherheiten bei einer Herabstufung um zwei Ratingstufen                                                              0.4              3.0              0.5              3.9  

2010 (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Aktuelle Nettorisikoposition                                                                                                                                          14.6              2.1              0.8            17.5  

Hinterlegte Sicherheiten                                                                                                                                               13.0              2.0                 –            15.0  

Zusätzlich benötigte Sicherheiten bei einer Herabstufung um eine Ratingstufe                                                                0.2              1.8              0.1              2.1  

Zusätzlich benötigte Sicherheiten bei einer Herabstufung um zwei Ratingstufen                                                              0.4              3.2              0.4              4.0  

Kreditderivate
Kreditderivate sind vertragliche Vereinbarungen, bei denen der
Käufer in der Regel eine Prämie bezahlt und im Gegenzug vom
Verkäufer eine Zahlung erhält, sofern ein Kreditereignis bei
der zugrunde liegenden Referenzgesellschaft oder dem Refe-
renzvermögenswert eintritt. Die meisten Kreditderivate werden
privat abgeschlossen. Es handelt sich um OTC-Kontrakte mit
zahlreichen Erfüllungs- und Zahlungsbedingungen; die meis-
ten sind so strukturiert, dass sie das Auftreten eines identifi-
zierbaren Kreditereignisses wie beispielsweise Konkurs, Insol-
venz, Zwangsverwaltung, wesentliche nachteilige
Umschuldung oder Nichteinhalten von fälligen Verpflichtungen
spezifizieren. 

Die Gruppe geht im Rahmen ihrer ordentlichen Geschäfts-
tätigkeit Kreditderivatkontrakte ein, indem sie Kreditsicherun-
gen kauft und verkauft, um Kundentransaktionen zu ermögli-
chen, und als Market Maker auftritt. Dies umfasst das
Bereitstellen von strukturierten Produkten für ihre Kunden zur
Absicherung ihrer Kreditrisiken. Die Referenzinstrumente die-
ser strukturierten Kreditprodukte sind entweder Basiswerte mit
Investment-Grade- oder Nicht-Investment-Grade-Rating; sie
können Unternehmens- oder Staatsanleihen, vermögenswert-
besicherte Wertschriften (Asset-backed Securities, ABS) und
Ausleihungen umfassen. Diese Instrumente können sich auf
einzelne Referenzinstrumente (Single-named Instruments)
beziehen oder in Form von kombinierten Portfolios mehrere
Referenzinstrumente (Multi-named Instruments) haben. Die
Gruppe kauft Kreditsicherungen, um verschiedene Formen von
Kreditrisikopositionen wirtschaftlich abzusichern, beispiels-
weise Kreditportfolios und andere Cash-Positionen. Zudem
geht die Gruppe Eigenhandelspositionen in Form von gekauf-
ten oder verkauften Kreditsicherungen ein.

Die Kreditderivatgeschäfte, die von der Gruppe am häu-
figsten ausgeführt werden, sind qCDS und Credit Swaptions.
CDSs sind vertragliche Vereinbarungen, bei denen der Käufer
des Swap im Voraus und/oder regelmässig eine Prämie
bezahlt und im Gegenzug vom Verkäufer des Swap im Falle
eines Kreditereignisses der zugrunde liegenden Referenzge-
sellschaft oder Referenzvermögenswerts eine Zahlung erhält.
Credit Swaptions sind Optionen mit einer festgelegten Lauf-
zeit, die es dem Käufer gegen die Zahlung einer einmaligen
Prämie erlauben, im Rahmen eines CDS Sicherungen zu
einem bestimmten Kreditereignis zu kaufen oder zu verkaufen.

Um ihre Kreditrisiken zu reduzieren, geht die Gruppe
zudem rechtlich durchsetzbare qNetting-Vereinbarungen mit
ihren Derivat-Gegenparteien ein. Die Sicherheiten für derar-
tige Derivatkontrakte werden üblicherweise auf Nettobasis je
Gegenpartei gestellt und können den einzelnen Derivatkon-
trakten nicht zugewiesen werden.

Verkaufte Kreditsicherungen
Verkaufte Kreditsicherungen entsprechen dem Maximalbetrag
potenzieller zukünftiger Zahlungen auf Basis des Nominal-
werts der Derivate, die die Gruppe im Falle von Kreditereig-
nissen leisten müsste. Nach Ansicht der Gruppe ist dieser
Maximalbetrag nicht repräsentativ für das effektive Verlust -
risiko, wie historische Daten belegen. Der betreffende Betrag
wird nicht um die Anrechte der Gruppe auf die Basiswerte und
diesbezüglichen Cashflows gekürzt. Die meisten Kreditderivat-
kontrakte sehen vor, dass die Gruppe bei Eintreten eines Kre-
ditereignisses (oder des Auslösers für die Erfüllung) im Allge-
meinen die Differenz zwischen der verkauften Kreditsicherung
und dem Regress auf den Wert der Basiswerte zu zahlen hat.
Der Maximalbetrag potenzieller zukünftiger Zahlungen wird
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nicht um eventuelle, an eine bestimmte Gegenpartei entrich-
tete Bardeckungen gekürzt, da diese Zahlungen nach Ver-
rechnung aller Derivatpositionen einschliesslich Kreditderiva-
ten mit der betreffenden Gegenpartei im Rahmen einer
entsprechenden Master-Netting-Vereinbarung berechnet wür-
den. Aufgrund dieser Verrechnungsverfahren kann der Betrag
der Sicherheiten nicht den spezifischen Kategorien der Kredit-
derivatpositionen zugeordnet werden.

Zur Darstellung der Qualität des Erfüllungsrisikos aus Kre-
ditsicherungen, die verkauft wurden, arbeitet die Gruppe mit
internen Ratings für jene Instrumente, welche in den Kontrak-
ten als Referenzinstrumente bezeichnet werden. Interne
Ratings werden von erfahrenen Kreditanalysten vergeben und
basieren auf fachmännischem Ermessen unter Berücksichti-
gung der Analyse und Beurteilung von sowohl quantitativen als
auch qualitativen Faktoren. Die spezifischen Faktoren, welche
analysiert werden, und ihre relative Bedeutung hängen von der
Art der Gegenpartei ab. Die Analyse legt Wert auf eine
zukunftsorientierte Betrachtungsweise, die sich auf wirtschaft-
liche Trends und finanzielle Fundamentaldaten konzentriert
und Bezugsgruppenanalysen (Peer-Analysen), Branchenver-
gleiche sowie andere quantitative Hilfsmittel verwendet.
Externe Ratings und Marktinformationen werden im Analyse-
prozess ebenfalls verwendet, sofern sie verfügbar sind.

Gekaufte Kreditsicherungen
Gekaufte Kreditsicherungen entsprechen Instrumenten, bei
denen das als Basiswert dienende Referenzinstrument
 identisch mit dem Referenzinstrument für verkaufte Kreditsi-
cherungen ist. Der Maximalbetrag potenzieller zukünftiger
Zahlungen für die einzelnen als Basiswert dienenden identi-
schen Referenzinstrumente kann über oder unter dem Nomi-
nalbetrag der verkauften Kreditsicherungen liegen.

Die Gruppe berücksichtigt auch die geschätzten Wieder-
eingänge, die sie bei einem Eintritt des entsprechenden
 Kreditereignisses erhalten würde. Diese umfassen den voraus-
sichtlichen Wert des zugrunde liegenden Referenzvermögens-
wertes, der in den meisten Fällen an die Gruppe übertragen
würde, und die Auswirkungen gekaufter Sicherungen mit glei-
chem Referenzinstrument und Produkttyp.

Sonstige gekaufte Kreditsicherungen
Im Rahmen ihrer ordentlichen Geschäftstätigkeit kauft die
Gruppe auch Kreditsicherungen, um das Risiko verkaufter
Kreditsicherungen zu mindern. Diese gekauften Kreditsiche-
rungen haben möglicherweise ein ähnliches, jedoch nicht das
gleiche Referenzinstrument und verwenden ähnliche, jedoch
nicht gleiche Produkte, reduzieren aber insgesamt die Kredit-
derivatrisikoposition. Die sonstigen gekauften Kreditsicherun-
gen basieren auf dem Nominalwert der Instrumente. 

Die Gruppe kauft Kreditsicherungen von Banken und
 Broker-Dealern, anderen Finanzinstituten und sonstigen
Gegenparteien.

Fair Value der verkauften Kreditsicherungen
Die Fair Values der verkauften Kreditsicherungen geben
zudem Aufschluss über das Erfüllungsrisiko, wobei die negati-
ven Fair Values steigen, wenn die Wahrscheinlichkeit steigt,
dass im Rahmen des Derivatkontrakts eine Zahlung geleistet
werden muss. 

Die folgenden Tabellen umfassen nicht alle Kreditderivate;
sie weichen vom Total der Kreditderivate in der Tabelle «Fair
Value von derivativen Finanzinstrumenten» ab. Dies liegt daran,
dass bestimmte Kreditderivatprodukte nicht im Geltungsbe-
reich von US GAAP liegen. US GAAP definiert Kreditderivate
als derivative Instrumente, (a) in denen einer oder mehrere
Basiswerte in Bezug zum Kreditrisiko einer bestimmten Gesell-
schaft (oder Gruppe von Gesellschaften) oder zu einem Index,
der auf dem Kreditrisiko einer Gruppe von Gesellschaften
basiert, stehen und (b) den Verkäufer einem potenziellen Ver-
lust aus vertraglich festgelegten kreditrisikobezogenen Ereig-
nissen aussetzt. Gewisse physisch unterlegte qforderungsbe-
sicherte Wertschriften (Cash CDOs) und weitere Instrumente
wurden nicht in der Tabelle berücksichtigt, da sie nicht in den
Geltungsbereich der US-GAAP-Bestimmungen fallen. qTotal
Return Swaps (TRS) von CHF 4,8 Mia. wurden in der Tabelle
auch nicht berücksichtigt, da sie den Verkäufer keinem poten-
ziellen Verlust aus vertraglich festgelegten kreditbezogenen
Ereignissen aussetzen. TRS bieten nur Schutz gegen einen
Wertverlust der betreffenden Aktiven und nicht gegen zusätz-
liche Verluste aufgrund spezifischer Kreditereignisse.
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Verkaufte/gekaufte Kreditsicherungen

                                                                                                                                                                                             Gekaufte/                        Fair Value  

                                                                                                                                                                                            (Verkaufte)       Sonstige        der ver-  

                                                                                                                                                         Verkaufte      Gekaufte       Kreditsi-       gekaufte        kauften  

                                                                                                                                                          Kreditsi-       Kreditsi-   cherungen,       Kreditsi-       Kreditsi-  

Ende 2011                                                                                                                                       cherungen    cherungen  1         netto    cherungen    cherungen  

Instrumente auf einzelnen Referenzwert (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Investment Grade 2                                                                                                                                (452.2)          432.4          (19.8)            55.6            (9.0)  

Nicht-Investment-Grade                                                                                                                        (189.1)          179.4            (9.7)            16.7          (15.3)  

Total Instrumente auf einzelnen Referenzwert                                                                                    (641.3)          611.8          (29.5)            72.3          (24.3)  

davon Staaten                                                                                                                                   (134.8)          132.6            (2.2)            10.8            (8.1)  

davon Nicht-Staaten                                                                                                                          (506.5)          479.2          (27.3)            61.5          (16.2)  

Instrumente auf mehrere Referenzwerte (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Investment Grade 2                                                                                                                                (278.2)          253.1          (25.1)            14.5          (15.5)  

Nicht-Investment-Grade                                                                                                                          (71.9)            64.1  3          (7.8)              9.0            (1.7)  

Total Instrumente auf mehrere Referenzwerte                                                                                   (350.1)          317.2          (32.9)            23.5          (17.2)  

davon Staaten                                                                                                                                     (18.4)            17.5            (0.9)              0.9            (1.5)  

davon Nicht-Staaten                                                                                                                          (331.7)          299.7          (32.0)            22.6          (15.7)  

Total Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Investment Grade 2                                                                                                                                (730.4)          685.5          (44.9)            70.1          (24.5)  

Nicht-Investment-Grade                                                                                                                        (261.0)          243.5          (17.5)            25.7          (17.0)  

Total Instrumente                                                                                                                                (991.4)          929.0          (62.4)            95.8          (41.5)  

davon Staaten                                                                                                                                   (153.2)          150.1            (3.1)            11.7            (9.6)  

davon Nicht-Staaten                                                                                                                          (838.2)          778.9          (59.3)            84.1          (31.9)  

Ende 2010                                                                                                                                                                                                                                     

Instrumente auf einzelnen Referenzwert (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Investment Grade 2                                                                                                                                (467.5)          450.1          (17.4)            49.0              1.0  

Nicht-Investment-Grade                                                                                                                        (195.3)          169.2          (26.1)            17.2            (2.2)  

Total Instrumente auf einzelnen Referenzwert                                                                                    (662.8)          619.3          (43.5)            66.2            (1.2)  

davon Staaten                                                                                                                                   (115.2)          113.5            (1.7)            10.3            (2.4)  

davon Nicht-Staaten                                                                                                                          (547.6)          505.8          (41.8)            55.9              1.2  

Instrumente auf mehrere Referenzwerte (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Investment Grade 2                                                                                                                                (238.4)          215.1          (23.3)            14.5            (4.8)  

Nicht-Investment-Grade                                                                                                                          (60.3)            55.9            (4.4)            16.1            (1.1)  

Total Instrumente auf mehrere Referenzwerte                                                                                   (298.7)          271.0          (27.7)            30.6            (5.9)  

davon Staaten                                                                                                                                     (15.5)            14.7            (0.8)              0.7            (0.7)  

davon Nicht-Staaten                                                                                                                          (283.2)          256.3          (26.9)            29.9            (5.2)  

Total Instrumente (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Investment Grade 2                                                                                                                                (705.9)          665.2          (40.7)            63.5            (3.8)  

Nicht-Investment-Grade                                                                                                                        (255.6)          225.1          (30.5)            33.3            (3.3)  

Total Instrumente                                                                                                                                (961.5)          890.3          (71.2)            96.8            (7.1)  

davon Staaten                                                                                                                                   (130.7)          128.2            (2.5)            11.0            (3.1)  

davon Nicht-Staaten                                                                                                                          (830.8)          762.1          (68.7)            85.8            (4.0)  

1 Entspricht den gekauften Kreditsicherungen mit identischen Basiswerten und den Wiedereingängen. 2 Basierend auf internen Ratings BBB und höher. 3 Enthält Clock Finance.
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Die folgende Tabelle zeigt die Abstimmung des Nominal -
betrags der in der Tabelle «Fair Value von derivativen Instru-
menten» enthaltenen Kreditderivate mit der Tabelle «Ver-
kaufte/gekaufte Kreditsicherungen».

Abstimmung von Kreditderivaten

Ende                                                                                                                                                                                                                                    2011  

Kreditderivate (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                            

Verkaufte Kreditsicherungen                                                                                                                                                                                                991.4  

Gekaufte Kreditsicherungen                                                                                                                                                                                                929.0  

Sonstige gekaufte Kreditsicherungen                                                                                                                                                                                     95.8  

Sonstige Instrumente                                                                                                                                                                                                            26.5  1

Total Kreditderivate                                                                                                                                                                                                         2 042.7  

1 Besteht aus bestimmten physisch besicherten Forderungstiteln (CDOs), TRS und sonstigen derivativen Instrumenten.

Die Unterteilung der zukünftigen Zahlungen nach Restlaufzeit
und zugrunde liegendem Risiko gibt Aufschluss über den aktu-
ellen Stand des Erfüllungspotenzials im Rahmen des Derivat-
kontrakts.

Verfall der verkauften Kreditsicherungen

                                                                                                                                                                                  Fällig                                                           

                                                                                                                                                                                in we-            Fällig                                        

                                                                                                                                                                                  niger      zwischen            Fällig                     

                                                                                                                                                                                     als        1 und 5            nach                     

Ende                                                                                                                                                                          1 Jahr         Jahren      5 Jahren            Total  

2011 (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Instrumente auf einzelnen Referenzwert                                                                                                                      134.1          394.5          112.7          641.3  

Instrumente auf mehrere Referenzwerte                                                                                                                       58.7          202.4            89.0          350.1  

Total Instrumente                                                                                                                                                      192.8          596.9          201.7          991.4  

2010 (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Instrumente auf einzelnen Referenzwert                                                                                                                       90.7          468.2          103.9          662.8  

Instrumente auf mehrere Referenzwerte                                                                                                                       27.3          227.0            44.4          298.7  

Total Instrumente                                                                                                                                                      118.0          695.2          148.3          961.5  

31 Garantien und Verpflichtungen

Garantien
Im normalen Geschäftsverlauf werden Garantien abgegeben,
welche die Credit Suisse unter Umständen verpflichten, Zah-
lungen an Dritte zu leisten, falls die Gegenpartei bei einem
Kreditvertrag oder einer anderen vertraglichen Verpflichtung

ihrer Zahlungspflicht nicht nachkommt. Der in der Tabelle auf-
geführte Bruttobetrag entspricht dem aufgrund der Garantien
maximal möglichen Zahlungsbetrag. Der Buchwert entspricht
unserer aktuell besten Schätzung der Zahlungen, die aufgrund
bestehender Garantievereinbarungen erforderlich sein werden. 
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Garantien

                                                                                                      Fällig                                                                                                                                       

                                                                                                    in we-            Fällig            Fällig                                                                                                 

                                                                                                      niger      zwischen      zwischen            Fällig            Total             Total                         Erhaltene  

                                                                                                         als        1 und 3        3 und 5            nach        Brutto-          Netto-          Buch-         Sicher-  

Ende                                                                                             1 Jahr         Jahren         Jahren      5 Jahren         betrag          betrag  1           wert          heiten  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Kreditsicherungsgarantien und ähnliche Instrumente                       3 273          2 062          1 106             907          7 348          6 613               50          2 455  

Gewährleistungsgarantien und ähnliche Instrumente                       5 598          1 674          1 317          1 715        10 304          9 394               73          3 381  

Schadenersatzverpflichtungen aus Wertschriftenleihen                 15 005                 0                 0                 0        15 005        15 005                 0        15 005  

Derivate 2                                                                                     27 593        12 953          5 137          5 710        51 393        51 393          3 650                 –  3

Sonstige Garantieverpflichtungen                                                   3 972             387             422             194          4 975          4 939                 4          2 268  

Total Garantien                                                                           55 441        17 076          7 982          8 526        89 025        87 344          3 777        23 109  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Kreditsicherungsgarantien und ähnliche Instrumente                       3 413          1 525          1 033          1 437          7 408          6 922             512          4 357  

Gewährleistungsgarantien und ähnliche Instrumente                       6 627          2 157          1 213          2 109        12 106        10 840             100          4 317  

Schadenersatzverpflichtungen aus Wertschriftenleihen                 18 254                 0                 0                 0        18 254        18 254                 0        18 254  

Derivate 2                                                                                     35 804        19 292          6 486          4 061        65 643        65 643          2 246                 –  3

Sonstige Garantieverpflichtungen                                                   4 349             544             278             287          5 458          5 387                 8          2 622  

Total Garantien                                                                           68 447        23 518          9 010          7 894      108 869      107 046          2 866        29 550  

1 Der Nettobetrag errechnet sich aus dem Bruttobetrag abzüglich allfälliger Beteiligungen. 2 Nicht enthalten sind Derivatkontrakte mit bestimmten aktiven Handels- und
Investmentbanken und bestimmten sonstigen Gegenparteien, da solche Kontrakte bar abgewickelt werden können und die Gruppe keinen Anhaltspunkt dafür hatte, dass die
Gegenparteien bei Vertragsabschluss die Basisinstrumente hielt. 3 Sicherheiten für als Garantien verbuchte Derivate werden als unbedeutend erachtet.

Kreditsicherungsgarantien und ähnliche Instrumente
Kreditsicherungsgarantien und ähnliche Instrumente sind Ver-
träge, welche die Gruppe zu Zahlungen verpflichten, sollte
eine Drittpartei im Rahmen einer spezifischen bestehenden
Kreditverpflichtung ihren entsprechenden Pflichten nicht nach-
kommen. Der Nettogesamtbetrag schliesst folgende Produkte
ein: Standby-Akkreditive, Garantien für Geschäfts- und Wohn-
bauhypotheken und andere Garantien im Zusammenhang mit
Zweckgesellschaften mit variablem Anteil (VIEs).

Durch Standby-Akkreditive verpflichtet sich die Gruppe im
Rahmen des Firmenkreditgeschäfts und anderer Aktivitäten
mit Firmenkunden, bei welchen die Gruppe Garantien in Form
von Standby-Akkreditiven an Gegenparteien gewährt, die eine
Zahlungsverpflichtung an Dritte darstellen, sollten die Gegen-
parteien ihre Zahlungspflichten aus einem Kreditvertrag oder
einer anderen vertraglichen Verpflichtung nicht erfüllen.

Garantien für Geschäfts- und Wohnbauhypotheken werden
im Rahmen des US-Hypothekengeschäfts der Gruppe einge-
gangen. Dabei verkauft die Gruppe gewisse Geschäfts- und
Wohnbauhypotheken an die Federal National Mortgage Asso-
ciation (FNMA) und verpflichtet sich dabei, einen prozentualen
Anteil an den Verlusten zu tragen, falls die Kreditnehmer ihrem
Schuldendienst nicht nachkommen. Zudem gewährt die
Gruppe Garantien zur Entschädigung der FNMA für Verluste
aus bestimmten Krediten, die den von der FNMA begebenen
hypothekenbesicherten Wertpapieren zugrunde liegen. Der

Garantiefall tritt ein, falls Kreditnehmer ihrem Schuldendienst
auf den zugrunde liegenden Hypotheken nicht nachkommen.

Die Gruppe gewährt VIEs und anderen Gegenparteien
auch Garantien, bei welchen sie sich im Falle des Eintretens
gewisser Ereignisse, wie beispielsweise Rückstufungen im
Rating und/oder substanzieller Abnahmen des qFair Value
solcher Vermögenswerte, zum Kauf von Vermögenswerten
dieser Garantienehmer verpflichtet.

Gewährleistungsgarantien und ähnliche Instrumente
Gewährleistungsgarantien und ähnliche Instrumente sind Ver-
einbarungen, die Zahlungen bedingen, wenn gewisse leis-
tungsabhängige Ziele oder Verpflichtungen nicht erfüllt wer-
den. Solche vertraglichen Bedingungen können die Pflicht
eines Kunden zur Lieferung bestimmter Produkte und Dienst-
leistungen oder die Leistungserbringung im Rahmen eines
Bauvertrags beinhalten. Leistungsabhängige Garantien wer-
den häufig in der Projektfinanzierung eingesetzt. Der Netto-
gesamtbetrag setzt sich aus Garantien für Private-Equity-
Fonds und Garantien im Zusammenhang mit
Verbriefungsaktivitäten von Wohnbauhypotheken zusammen.

Bei Garantien für Private-Equity-Fonds hat die Gruppe
Anlegern in von einer Tochtergesellschaft errichteten Private-
Equity-Fonds Garantien gewährt, allfällige Rückforderungsan-
sprüche von Gewinnbeteiligungen gegenüber gewissen Gene-
ral Partners, die an diese General Partners ausgeschüttet
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wurden (Carried Interest), zu begleichen, falls die Performance
der verbleibenden Anlagen abnimmt. Zur Begrenzung des Risi-
kos hält die Gruppe in der Regel einen Anteil der auszuschüt-
tenden Gewinnbeteiligungen zurück, um allfällige Rückforde-
rungsverpflichtungen zu decken. Weiter ist die Gruppe im
Rahmen bestimmter vertraglicher Vereinbarungen zu Barzah-
lungen an gewisse Anleger in bestimmten Private-Equity-
Fonds verpflichtet, falls festgelegte Performance-Grenzwerte
nicht erreicht werden.

In Verbindung mit ihren Aktivitäten bei der Verbriefung von
US-Wohnbauhypotheken übernimmt die Gruppe zudem in
bestimmten Fällen die Gewährleistung, dass der Kreditadmi-
nistrator die Abwicklung des Zahlungsverkehrs und die Über-
weisung allfälliger Aufschläge bei vorzeitiger Tilgung an den
Securitization Trust durchführt. Die Gruppe wird gemäss die-
sen Garantien zahlungspflichtig, falls der Kreditadministrator
diese Aufschläge nicht überweist.

Schadenersatzverpflichtungen bei Wertschriftenleihen
Der Netto-Gesamtbetrag für Schadenersatzverpflichtungen bei
Wertschriftenleihen enthält Vereinbarungen, in welchen die
Gruppe die Entschädigung allfälliger Verluste an Kunden, die
Wertschriften ausleihen, zusicherte, falls Schuldner die im
Rahmen des Wertpapierleihvertrags geborgten Titel nicht
zurückgeben und die hinterlegten Sicherheiten den Marktwert
der geborgten Wertpapiere nicht decken. Wie in der Tabelle zu
Garantien aufgezeigt, war die Gruppe hinsichtlich Schadener-
satzverpflichtungen aus Wertpapierleihen vollständig besichert.

Derivate
qDerivate werden im Rahmen der normalen Geschäftstätigkeit
ausgegeben, hauptsächlich in Form von geschriebenen Put-
Optionen. Nach US GAAP ist kein Ausweis von Derivatkon-
trakten erforderlich, wenn diese bar beglichen werden können
und die Gruppe keinen Hinweis darauf hat, dass die Gegen-
parteien die Basisinstrumente bei Vertragsabschluss mit einer
gewissen Wahrscheinlichkeit hielten. Die Gruppe ist zum
Schluss gekommen, dass bestimmte Handels- und Invest-
mentbanken sowie bestimmte andere Gegenparteien diese
Bedingungen erfüllen. Aus diesem Grund weist die Gruppe die
entsprechenden Kontrakte nicht als Garantien aus.

Die Gruppe verfolgt diverse Absicherungsstrategien, um ihr
Risiko aus diesen Derivaten zu bewirtschaften und zu reduzie-
ren. Bei einigen Kontrakten, wie geschriebene Zinssatz-Caps
(Interest Rate Caps) oder Devisenoptionen, lässt sich die
maximal mögliche Auszahlung nicht bestimmen, da Zinssätze
oder Devisenkurse theoretisch ohne Limite ansteigen könnten.
Für diese Kontrakte wurde das Kontraktvolumen in der oben
stehenden Tabelle offengelegt, um einen Anhaltspunkt zum
zugrunde liegenden Risiko zu geben. Zudem erfasst die

Gruppe alle Derivate zum Fair Value in der konsolidierten
Bilanz und hat bei der Ermittlung dieser Fair Values die leis-
tungsauslösenden Ereignisse und die Zahlungswahrscheinlich-
keiten mit einbezogen. Die Wahrscheinlichkeit, dass geschrie-
bene Put-Optionen, welche für die Gegenpartei im Geld liegen
(in-the-money), ausgeübt werden, liegt bei mehr als 50%.
Dieses Risiko beschränkte sich für die Gruppe auf den Buch-
wert, der in der Tabelle aufgeführt wurde.

Sonstige Garantieverpflichtungen
Sonstige Garantieverpflichtungen beinhalten Bankakzepte,
Restwertgarantien, Einlagensicherungen, bedingte Entgelte
bei Unternehmenszusammenschlüssen, garantierte Mindest-
werte von Anlagen in Anlage- oder Private-Equity-Fonds
sowie alle weiteren Garantien, die nicht einer der oben
genannten Kategorien zugewiesen wurden.

Banken mit Kundeneinlagen und Effektenhändler in der
Schweiz und in gewissen anderen europäischen Ländern sind
verpflichtet, die Auszahlung privilegierter Einlagen im Falle
spezifischer Einschränkungen oder erzwungener Liquidation
einer solchen Bank sicherzustellen. In der Schweiz stellen
Banken mit Kundeneinlagen und Effektenhändler gemeinsam
einen Garantiebetrag von bis zu CHF 6 Mia. bereit. Tritt ein
solches Auszahlungsereignis ein, ausgelöst durch eine von der
FINMA auferlegte spezifische Geschäftsrestriktion oder auf-
grund der Zwangsliquidation einer anderen Bank mit Kunden-
einlagen, wird der Beitrag der Gruppe auf Basis ihres Anteils
privilegierter Einlagen im Verhältnis zur Gesamtheit der privile-
gierten Einlagen berechnet. Basierend auf der Schätzung der
FINMA für die im Bankgeschäft engagierten Tochtergesell-
schaften der Gruppe liegt der Anteil der Gruppe an der Einla-
genversicherung für die Zeit vom 1.  Juli 2011 bis zum
30. Juni 2012 bei CHF 0,7 Mia. Diese Garantien für Einla-
gensicherungen wurden unter Sonstige Garantieverpflichtun-
gen aufgeführt.

Zusicherungen und Gewährleistungen für verkaufte
Wohnbauhypothekarkredite
Im Zusammenhang mit dem Verkauf von US-Wohnbauhypo-
thekarkrediten durch das Investment Banking hat die Gruppe
bestimmte Zusicherungen und Gewährleistungen in Bezug auf
die verkauften Kredite abgegeben. Die Gruppe hat diese Zusi-
cherungen und Gewährleistungen in Bezug auf Verkäufe von
Krediten an folgende Käufer abgegeben: die staatlich gespon-
serten Unternehmen Fannie Mae und Freddie Mac, institutio-
nelle Investoren, hauptsächlich Banken, sowie Verbriefungen
nicht staatlich gesponserter Unternehmen (Non-Agency Secu-
ritizations) – auch als Private-Label-Verbriefungen bekannt.
Bei den verkauften Darlehen handelt es sich hauptsächlich um
Darlehen, die die Gruppe von anderen Parteien gekauft hat.
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Der Umfang der Zusicherungen und Gewährleistungen hängt,
soweit solche abgegeben wurden, von der Transaktion ab,
kann aber Folgendes beinhalten: Eigentum an den Hypothe-
karkrediten und rechtmässige Befugnis, die Kredite zu verkau-
fen; Belehnungsquoten und andere Eigenschaften der Liegen-
schaft, des Kreditnehmers und des Kredits; Gültigkeit der
Pfandrechte, mit denen die Kredite besichert sind, Zusiche-
rung, dass keine Steuerrückstände oder damit verbundene
Pfandrechte bestehen; Konformität mit den Richtlinien für die
Prüfung der finanziellen und wirtschaftlichen Verhältnisse von
Kreditnehmern und Vollständigkeit der Dokumentation sowie
Kreditvergabe im Einklang mit den bestehenden Gesetzen.
Wenn festgestellt wird, dass zugesicherte und gewährleistete
Eigenschaften nicht zutreffend waren, kann die Gruppe dazu
verpflichtet sein, die entsprechenden Kredite zurückzukaufen
oder die Anleger für erlittene Verluste zu entschädigen. Ob der
Gruppe im Zusammenhang mit Rückkäufen und Entschädi-
gungen ein Verlust entsteht, hängt von folgenden Faktoren ab:
dem Umfang der erhobenen Ansprüche, der Gültigkeit solcher

Ansprüche (einschliesslich der Wahrscheinlichkeit und der
Fähigkeit zur Durchsetzung der Ansprüche); ob die Gruppe
erfolgreich Forderungen gegen Parteien stellen kann, die Kre-
dite an die Gruppe verkauft und dabei gegenüber der Gruppe
Zusicherungen und Gewährleistungen abgegeben haben; der
Lage am Immobilienmarkt für Wohnbauten, einschliesslich der
Zahl der Kreditausfälle; ob die Verpflichtungen aus den ver-
brieften Instrumenten durch Dritte garantiert oder versichert
waren. 

Die folgenden Tabellen zeigen den Totalbetrag der zwi-
schen dem 1. Januar 2004 und dem 31. Dezember 2011 ver-
kauften Wohnbauhypothekarkredite nach Art der Gegenpartei,
die Entwicklung der offenen Rückkaufsforderungen in der
Periode vom 1. Juli 2011 bis 31. Dezember 2011, die Ent-
wicklung der Rückstellungen für offene Rückkaufsforderungen
in der Periode vom 1. Januar 2011 bis 31. Dezember 2011
und die realisierten Verluste aus dem Rückkauf verkaufter
Wohnbauhypothekarkredite.

Verkaufte Wohnbauhypothekarkredite

Ab 1. Januar 2004 bis 31. Dezember 2011 verkaufte Wohnbauhypothekarkredite (in Mia. USD)                                                                                  

Staatlich gesponserte Unternehmen                                                                                                                                                                                        8.2  

Private Anleger 1                                                                                                                                                                                                                    22.1  

Verbriefungen nicht staatlich gesponserter Unternehmen                                                                                                                                                     128.5  2

Total                                                                                                                                                                                                                                   158.8  

1 Hauptsächlich Banken. 2 Der per 31. Dezember 2011 ausstehende Betrag der verkauften Wohnbauhypothekarkredite betrug USD 30,9 Mia. Die Differenz zwischen dem
Gesamtbetrag der verkauften Wohnbauhypothekarkredite und dem per 31. Dezember 2011 ausstehenden Betrag entsprach den Schuldnerrückzahlungen von USD 82,1 Mia. und den
Verlusten von USD 15,5 Mia. aus Kreditausfällen.
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Verkaufte Wohnbauhypothekarkredite – offene Rückkaufsforderungen

                                                                                                                                                                                                                                                                     2011  

                                                                                                                                                                                                               Verbriefun-                     

                                                                                                                                                                                                                  gen nicht                     

                                                                                                                                                                             Staatlich                          staatlich                     

                                                                                                                                                                         gesponser-                      gesponser-                     

                                                                                                                                                                            te Unter-         Private     ter Unter-                     

                                                                                                                                                                              nehmen        Anleger        nehmen            Total  

Offene Rückkaufsforderungen (in Mio. USD)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Bestand per 1. Juli                                                                                                                                                         60             487          1 084          1 631  

Neue Forderungen                                                                                                                                                          29               10          1 160          1 199  

Mittels Rückkäufen erledigte Forderungen                                                                                                                     0               (1)               (4)               (5)  1

Sonstige Abgeltungen                                                                                                                                                 (8)                 0               (3)             (11)  2

Total abgegoltene Forderungen                                                                                                                                       (8)               (1)               (7)             (16)  

Angefochtene Forderungen                                                                                                                                           (13)             (64)             (28)           (105)  

Überträge an Schiedsgerichts- und Rechtsverfahren 3                                                                                                        0                 0        (1 966)        (1 966)  

Bestand per 31. Dezember 4                                                                                                                                          68             432             243             743  

1 Zu einem Rückkaufspreis von USD 5 Mio. abgegolten. 2 Zu USD 9 Mio. abgegolten. 3 Siehe «Anhang 37 – Rechtsstreitigkeiten» für Informationen zu offenen Forderungen, die
Gegenstand eines Schiedsgerichts- oder Rechtsverfahrens sind. 4 Per 31. Dezember 2010 betrug das Total der offenen Rückkaufsforderungen USD 473 Mio., wovon USD 39 Mio.,
USD 434 Mio. und USD 0 Mio. auf staatlich gesponserte Unternehmen, private Anleger beziehungsweise Verbriefungen nicht staatlich gesponserter Unternehmen entfielen.

Rückstellungen für offene Rückkaufsforderungen

                                                                                                                                                                                                                                           2011  

Rückstellungen für offene Rückkaufsforderungen (in Mio. USD) 1                                                                                                                                  

Bestand per 1. Januar                                                                                                                                                                                                             29  

Zunahme/(Abnahme) von Rückstellungen, netto                                                                                                                                                                       47  

Realisierte Verluste 2                                                                                                                                                                                                               (17)  

Bestand per 31. Dezember                                                                                                                                                                                                     59  3

1 Nicht enthalten sind Rückstellungen für Rückkaufsforderungen in Bezug auf verkaufte Wohnbauhypothekarkredite, die in einem Schiedsgerichts- oder Rechtsverfahren sind. Siehe
«Anhang 37 – Rechtsstreitigkeiten» für weitere Informationen. 2 Enthält Schadenersatzzahlungen zur Abgeltung von Rückkaufsforderungen für Darlehen. 3 Im Wesentlichen alles in
Bezug auf staatlich gesponserte Unternehmen.

Verluste aus dem Rückkauf verkaufter Wohnbauhypothekarkredite

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Verluste aus dem Rückkauf von verkauften Wohnbauhypothekarkrediten (in Mio. USD)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Realisierte Verluste                                                                                                                                                                             17  1             24  2             24  2

Enthält Schadenersatzzahlungen zur Abgeltung von Rückkaufsforderungen für Darlehen.
1 Hauptsächlich aus staatlich gesponserten Unternehmen und Verbriefungen nicht staatlich gesponserter Unternehmen. 2 Hauptsächlich aus staatlich gesponserten Unternehmen.

Zusicherungen und Gewährleistungen im Zusammenhang mit
Wohnbauhypothekarkrediten, die an Verbriefungsvehikel nicht
staatlich gesponserter Unternehmen verkauft werden, sind
weniger umfangreich als bei Wohnbauhypothekarkrediten, die
an staatlich gesponserte Unternehmen verkauft werden. Damit
kann sich der Nachweis von Rückkaufsforderungen aufgrund
von Kausalitäten und Ansprüchen im Zusammenhang mit Ver-
stössen gegen Zusicherungen und Gewährleistungen bei
Wohnbauhypothekarkrediten, die im Rahmen von Verbriefun-

gen nicht staatlich gesponserter Unternehmen verkauft wur-
den, schwieriger gestalten. Die Gruppe ist an Rechtsstreitig-
keiten im Zusammenhang mit Zusicherungen und Garantien
für verkaufte Wohnbauhypothekarkredite beteiligt. 
u Siehe «Anhang 37 – Rechtsstreitigkeiten» für weitere Informa-

tionen.

Rückkaufsforderungen im Zusammenhang mit verkauften
Wohnbauhypothekarkrediten, die Gegenstand von Schiedsge-
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richts- oder Rechtsverfahren sind oder im Verlauf der Berichts-
periode werden, sind nicht in den unter Garantien und Ver-
pflichtungen offengelegten Rückkaufsforderungen und ent-
sprechenden Eventualverlusten und Rückstellungen enthalten.
Solche Rückkaufsforderungen werden unter Rechtsstreitigkei-
ten und den damit zusammenhängenden Eventualverlusten
und Rückstellungen adressiert.

Aufgrund der zahlreichen Ausfälle bei Wohnbauhypothe-
karkrediten, einschliesslich der durch die Gruppe verkauften
oder verbrieften Wohnbauhypothekarkredite, fallen diese
Rückkaufsforderungen in Zukunft möglicherweise höher aus.

Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang
mit Veräusserungen und sonstige Schadlosklauseln
Die Gruppe hat gewisse Garantien, für welche sich die maxi-
malen Eventualverbindlichkeiten nicht quantifizieren lassen.
Solche Garantien sind in der oben stehenden Tabelle nicht
enthalten und werden nachfolgend erläutert. 

Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang
mit Veräusserungen
Im Zusammenhang mit dem Verkauf bestimmter Aktiven oder
Geschäftsbereiche gewährt die Gruppe dem Käufer manchmal
bestimmte Schadlosklauseln. Diese Schadlosklauseln variieren
je nach Gegenpartei bezüglich Umfang und Dauer und hängen
von der Art der verkauften Aktiven oder Geschäftsbereiche ab.
Diese sind dazu konzipiert, das potenzielle Risiko aus
bestimmten nicht quantifizierbaren und nicht erkennbaren Ver-
lustmöglichkeiten, wie beispielsweise Rechtsstreitigkeiten,
Steuern und geistigem Eigentum, vom Käufer auf den Verkäu-
fer zu übertragen. Die Gruppe überwacht solche vertraglichen
Vereinbarungen genau, um sicherzustellen, dass die Rückstel-
lungen für Schadlosklauseln in der konsolidierten Jahresrech-
nung der Gruppe angemessen sind.

Sonstige Schadlosklauseln
Die Gruppe gewährt gewissen Gegenparteien im Rahmen ihrer
normalen Geschäftsaktivitäten Schadlosklauseln, bei welchen
es nicht möglich ist, den Maximalbetrag, zu dessen Zahlung
sie verpflichtet werden könnte, zu schätzen. Als normales Ele-
ment im Rahmen von Emissionen eigener Wertschriften ver-
pflichtet sich die Gruppe üblicherweise, die Inhaber solcher
Papiere zu entschädigen, wenn aufgrund von Änderungen der
anwendbaren Steuergesetze oder ihrer Auslegung zusätzliche
Verrechnungssteuerbelastungen verursacht oder Steuern
erhoben werden. Wertschriften, bei welchen solche zusätzli-
chen Zahlungen vorgesehen sind, verfügen normalerweise
auch über eine entsprechende Rückzahlungs- oder Kündi-
gungsklausel, wenn die zusätzlichen Zahlungen durch Ände-
rungen von Gesetzen oder deren Auslegung verursacht wer-
den, bei welchen der Emittent keine angemessenen
Massnahmen zur Vermeidung der zusätzlichen Zahlungen
ergreifen kann. Da solche möglichen Verpflichtungen von
zukünftigen Änderungen der Steuergesetzgebung abhängen,
kann die Gruppe eine allfällige Verbindlichkeit aus solchen
Änderungen zum jetzigen Zeitpunkt nicht vernünftig schätzen.
Angesichts der üblicherweise bestehenden Kündigungsklausel
erwartet die Gruppe nicht, dass allfällig mögliche Verbindlich-
keiten aufgrund von Steueraufrechnungen wesentlich sein
werden. 

Die Gruppe ist Mitglied zahlreicher Börsen und Clearing-
häuser, was aufgrund ihrer Mitgliedschaftsvereinbarungen bei
Ausfall eines anderen Mitglieds Leistungen erforderlich
machen könnte. Die Gruppe hat festgestellt, dass es nicht
möglich ist, den Maximalbetrag dieser Verpflichtungen zu
schätzen. Die Gruppe glaubt aber, dass die Wahrscheinlich-
keit, aufgrund dieser Vereinbarungen effektiv Zahlungen vor-
nehmen zu müssen, gering ist.

Leasingverpflichtungen

Leasingverpflichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                             

2012                                                                                                                                                                                                                                     601  

2013                                                                                                                                                                                                                                     550  

2014                                                                                                                                                                                                                                     470  

2015                                                                                                                                                                                                                                     414  

2016                                                                                                                                                                                                                                     379  

Später                                                                                                                                                                                                                                 2 145  

Künftige Verpflichtungen aus Operating Leasing                                                                                                                                                              4 559  

Abzüglich minimaler Mieten aus nicht kündbaren Untermietverträgen                                                                                                                                      418  

Total künftige Mindestverpflichtungen aus Operating Leasing, netto                                                                                                                               4 141  
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Mietaufwand für Operating Leasing

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Mietaufwand aus Operating Leasing (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Minimaler Mietaufwand                                                                                                                                                                     554             625             599  

Ertrag aus Untermiete                                                                                                                                                                      (97)           (123)           (125)  

Total Mietaufwand aus Operating Leasing, netto                                                                                                                           457             502             474  

Sonstige Verpflichtungen

                                                                                                                         Fällig                                                                                                                    

                                                                                                                       in we-            Fällig            Fällig                                                                              

                                                                                                                         niger      zwischen      zwischen            Fällig            Total             Total      Erhaltene  

                                                                                                                            als        1 und 3        3 und 5            nach        Brutto-          Netto-         Sicher-  

Ende                                                                                                                 1 Jahr         Jahren         Jahren      5 Jahren         betrag          betrag  1        heiten  

2011 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Unwiderrufliche Verpflichtungen aus Dokumentarakkreditiven                            5 644                 3               40                 0          5 687          5 207          2 372  

Kreditverpflichtungen                                                                                    157 701        19 988        35 755          7 116      220 560  2    215 343      144 278  

Reverse-Repo-Geschäfte auf Termin                                                               28 885                 0                 0                 0        28 885        28 885        28 885  

Sonstige Verpflichtungen                                                                                  1 457             405             872             874          3 608          3 608               33  

Total sonstige Verpflichtungen                                                                    193 687        20 396        36 667          7 990      258 740      253 043      175 568  

2010 (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Unwiderrufliche Verpflichtungen aus Dokumentarakkreditiven                            4 500               10               41                 0          4 551          4 162          1 883  

Kreditverpflichtungen                                                                                    153 759        35 459        12 234          8 101      209 553  2    202 999      142 425  

Reverse-Repo-Geschäfte auf Termin                                                               51 968                 0                 0                 0        51 968        51 968        51 968  

Sonstige Verpflichtungen                                                                                  1 375             833          1 095             557          3 860          3 860               55  

Total sonstige Verpflichtungen                                                                    211 602        36 302        13 370          8 658      269 932      262 989      196 331  

1 Der Nettobetrag errechnet sich aus dem Bruttobetrag abzüglich allfälliger Beteiligungen. 2 Per 31. Dezember 2011 und 2010 waren CHF 138 051 Mio. beziehungsweise CHF
136 533 Mio. unbenutzte Kreditlimiten enthalten, die durch uns mittels Mitteilung an den Kunden einseitig kündbar waren.

Unwiderrufliche Zusagen aus Dokumentarakkreditiven
Unwiderrufliche Zusagen aus Dokumentarakkreditiven bein-
halten Risiken aus dem Handelsfinanzierungsgeschäft im
Zusammenhang mit Akkreditiven, unter welchen sich die
Gruppe gegenüber einem Exporteur bei Vorlage von Fracht-
und anderen Dokumenten zur Leistung von Zahlungen ver-
pflichtet.

Kreditverpflichtungen
Kreditverpflichtungen sind nicht in Anspruch genommene
unwiderrufliche Zusagen, die in unserem alleinigen Ermessen
mit Mitteilung an den Kunden widerrufen werden können. Ein
kleiner Teil der gesamten Kreditverpflichtungen bezieht sich
auf das Leveraged-Finance-Geschäft. Zusagen zur Schaffung
von Hypothekarkrediten, welche zum Verkauf gehalten wer-
den, qualifizieren für Rechnungslegungszwecke als Derivate
und sind in dieser Offenlegung nicht enthalten. Solche Ver-
pflichtungen werden in der konsolidierten Bilanz als Derivate
ausgewiesen.

Forward-Reverse-Repo-Geschäfte
Forward-Reverse-Repo-Geschäfte sind Transaktionen, bei
welchen der erste Austausch von Zahlungen aus qReverse-
Repo-Geschäften an einem vereinbarten Datum in der Zukunft
stattfindet.

Sonstige Verpflichtungen
Sonstige Verpflichtungen beinhalten Private-Equity-Verpflich-
tungen, feste Verpflichtungen aus dem Wertschriftenemissi-
onsgeschäft, Verpflichtungen aus Akkreditiven mit aufgescho-
bener Zahlung und aus in Umlauf befindlichen Akzepten sowie
Verpflichtungen für Call- und Put-Optionen auf Aktien und
anderen Beteiligungsinstrumenten.

In der durch die Gruppe konsolidierten brasilianischen
Tochtergesellschaft Credit Suisse Hedging-Griffo Investimen-
tos S.A. gibt es Minderheitsanteile mit Rückgaberecht. Die
Minderheitsinvestoren haben das Recht, ihre Anteile zu einem
Wert anzudienen, der gemäss einer Berechnungsformel und
der Performance der Tochtergesellschaft ermittelt wird. Die



Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group 327

Put-Option ist bis am 30. Mai 2012 ausübbar. Bei einer Aus-
übung würde die Gruppe volle Kontrolle und Eigentum erlan-
gen. Der Rückgabewert der Put-Option wurde von der Gruppe
auf BRL 1 209 Mio. (CHF 609 Mio.) geschätzt. Die Gruppe
entschied sich, den Wert dieser Zahlung über das Jahr 2011
zu erfassen. Der geschätzte Kaufpreis wurde in der Bilanz per

31. Dezember 2011 als Minderheitsanteile mit Rückgaberecht
unter Sonstige Verbindlichkeiten vollständig abgegrenzt. Die
damit verbundenen ausserbilanziellen Verpflichtungen wurden
entsprechend aufgelöst. Die Gruppe verfügt zudem über eine
Call-Option für den Erwerb der Minderheitsanteile bis 9. Juni
2012.

32 Übertragungen von finanziellen Vermögenswerten und Zweckgesellschaften mit variablem Anteil
(VIEs)

Die Gruppe schliesst im Rahmen ihrer normalen Geschäftstä-
tigkeit Transaktionen mit Spezialzweckgesellschaften (Special
Purpose Entities, SPEs) ab und macht von diesen Gebrauch.
Eine SPE ist eine Einheit (Gesellschaft) in Form eines Trusts
oder einer anderen rechtlichen Struktur, die ein bestimmtes
begrenztes Bedürfnis der einrichtenden Gesellschaft erfüllen
soll. Die SPE ist in der Regel so strukturiert, dass die Vermö-
genswerte gegenüber Kreditgebern oder anderen Einheiten,
einschliesslich der Gruppe, isoliert sind. SPEs dienen der
Gruppe und ihren Kunden in erster Linie zur Verbriefung von
finanziellen Vermögenswerten und der Schaffung von Anlage-
produkten. Die Gruppe nutzt SPEs auch für andere von Kun-
den ausgehende Aktivitäten, etwa zur Ermöglichung von
Finanzierungen, sowie für ihre eigenen steuerlichen oder regu-
latorischen Zwecke.

Übertragungen von finanziellen Vermögenswerten
Verbriefungen
Der grösste Teil der von der Gruppe durchgeführten Verbrie-
fungen erfolgt für Hypotheken und hypothekenbezogene
Wertschriften. Die Transaktionen erfolgen hauptsächlich über
SPEs. Bei einer typischen Verbriefung kauft die SPE Vermö-
genswerte, die durch die Erlöse der Ausgabe von Schuld- und
Eigenkapitaltiteln, Zertifikaten, qCPs und sonstigen Schuld-
verschreibungen der SPE finanziert werden. Diese Vermö-
genswerte und Verbindlichkeiten werden in der Bilanz der SPE
verbucht und erscheinen nicht in der konsolidierten Bilanz der
Gruppe, ausser wenn die Gruppe die Vermögenswerte an die
Gesellschaft verkauft hat und die Rechnungslegungsanforde-
rungen für den Verkauf nicht erfüllt wurden oder die Gruppe
die SPE konsolidiert.

Die Gruppe erwirbt Geschäfts- und Wohnbauhypotheken
zur Verbriefung und verkauft diese Hypothekardarlehen an
SPEs. Diese SPEs emittieren qCommercial Mortgage-backed
Securities (CMBS), qResidential Mortgage-backed Securities
(RMBS) und Asset-backed Securities (ABS), welche durch die
an sie übertragenen Aktiven besichert sind und eine Rendite
erzielen, die auf der Rendite der verbrieften Aktiven basiert.

Anleger in solchen hypothekarbesicherten Wertschriften oder
ABS haben üblicherweise ein Rückgriffsrecht auf die Aktiven
der SPEs falls nicht von dritter Seite eine Garantie abgegeben
wurde, welche die Bonität der betreffenden Vermögenswerte
erhöht. Die Anleger und die SPEs haben kein Rückgriffsrecht
auf die Aktiven der Gruppe. Die Gruppe ist üblicherweise
Emissionshaus und Market-Maker für diese Wertschriften.

Ausserdem führt die Gruppe Neuverbriefungen von bereits
ausgegebenen RMBS durch. In der Regel werden Zertifikate
aus einem bestehenden Verbriefungsvehikel in ein neu
geschaffenes, gesondertes Verbriefungsvehikel verkauft.
Diese Neuverbriefungen dienen häufig dazu, ein bestehendes
Wertpapier neu zu verpacken, um dem Anleger eine Tranche
mit höherem Rating zu bieten.

Die Gruppe erwirbt auch Ausleihungen und sonstige Schuld-
verpflichtungen von Kunden und verkauft diese direkt oder indi-
rekt an SPEs, welche qCDOs emittieren. Die Gruppe struktu-
riert die CDOs und ist Emissionshaus und Market-Maker für
diese CDOs. CDOs sind durch die an das zugehörige CDO-
Vehikel übertragenen Aktiven besichert; ihr Ertrag basiert auf
dem Ertrag der betreffenden Aktiven. Anleger haben üblicher-
weise ausschliesslich ein Rückgriffsrecht auf die Sicherheiten
der CDOs, jedoch kein Rückgriffsrecht auf die Aktiven der
Gruppe.

Wenn die Gruppe Vermögenswerte auf eine SPE überträgt,
muss sie beurteilen, ob diese Übertragung als Verkauf der Ver-
mögenswerte zu bilanzieren ist. Übertragungen von Vermögens-
werten erfüllen die Anforderungen für einen Verkauf möglicher-
weise nicht, wenn die Vermögenswerte nicht rechtlich von der
Gruppe isoliert wurden und/oder wenn ein anhaltendes Enga-
gement der Gruppe als faktische Kontrolle dieser Vermögens-
werte gilt. Wenn die Übertragung nicht als Verkauf gilt, wird sie
stattdessen als besicherte Kreditaufnahme verbucht, wobei die
übertragenen Vermögenswerte als Sicherheit gelten.

Aufgrund neuer Richtlinien für die Rechnungslegung ab
1. Januar 2010 konnte die Gruppe bestimmte Übertragungen
von Vermögenswerten und bestimmte Übertragungen von Teilen
von Vermögenswerten, die der Definition von Beteiligungen nicht
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entsprechen, nicht länger als Verkäufe bilanzieren. Diese Ände-
rung der Richtlinien hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf
die Finanz- und Ertragslage oder die Cashflows der Gruppe.

Gewinne und Verluste aus Verbriefungstransaktionen hängen
teilweise von den Buchwerten der übertragenen Hypotheken
und CDOs ab und werden den verkauften Aktiven und dem all-
fällig einbehaltenen Begünstigungsanteil im Verhältnis der
betreffenden Fair Values im Zeitpunkt des Verkaufs zugeordnet.

Die folgende Tabelle stellt Gewinne oder Verluste und die
Erlöse aus den übertragenen Aktiven für Verbriefungen von
finanziellen Vermögenswerten in den Jahren 2011, 2010 und
2009 dar, welche als Verkauf behandelt wurden, zusammen
mit den Geldflüssen zwischen der Gruppe und den für Verbrie-
fungen verwendeten SPEs, bei welchen die Gruppe per Ende
2011, 2010 und 2009 weiterhin eingebunden war, unabhän-
gig davon, wann die Verbriefung stattfand.

Verbriefungen

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Gewinne und Geldflüsse (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

CMBS                                                                                                                                                                                                                                            

Nettogewinn 1                                                                                                                                                                                       6               13                 0  

Erlös aus Übertragung von Aktiven                                                                                                                                                   974             523             144  

Abwicklungs- und Verwaltungsgebühren                                                                                                                                               1                 1                 1  

Geldzufluss aus Anteilen, die weiterhin gehalten werden                                                                                                                   205             150             244  

RMBS                                                                                                                                                                                                                                            

Nettogewinn 1                                                                                                                                                                                     65             214             194  

Erlös aus Übertragung von Aktiven                                                                                                                                              30 695        52 308        34 246  

Käufe von vormals übertragenen finanziellen Vermögenswerten oder diesen zugrunde liegenden Sicherheiten                                     (4)                 0             (46)  

Abwicklungs- und Verwaltungsgebühren                                                                                                                                               3                 6                 6  

Geldzufluss aus Anteilen, die weiterhin gehalten werden                                                                                                                   382             488             329  

ABS 2                                                                                                                                                                                                                                

Nettogewinn 1                                                                                                                                                                                       0                 0               19  

Erlös aus Übertragung von Aktiven                                                                                                                                                       0                 0             104  

Käufe von vormals übertragenen finanziellen Vermögenswerten oder diesen zugrunde liegenden Sicherheiten                                       0                 0             (18)  

Geldzufluss aus Anteilen, die weiterhin gehalten werden                                                                                                                       4                 6               18  

CDO                                                                                                                                                                                                                                

Nettogewinn 1                                                                                                                                                                                     25               69             107  

Erlös aus Übertragung von Aktiven                                                                                                                                                   988          2 952          2 374  

Käufe von vormals übertragenen finanziellen Vermögenswerten oder diesen zugrunde liegenden Sicherheiten 3                               (206)        (1 823)        (1 850)  

Geldzufluss aus Anteilen, die weiterhin gehalten werden                                                                                                                     32             157               13  

1 Enthält Erträge aus Underwriting, abgegrenzte Abschlusskosten, Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf von Sicherheiten an die SPEs sowie Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf
von neu ausgegebenen Wertschriften an Dritte, aber ohne Zinserfolg auf Aktiven vor Verbriefung. Die Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf der Sicherheiten entsprechen der Differenz
zwischen dem Fair Value am Tag vor der Preisfestlegung der Verbriefung und dem Verkaufspreis der Ausleihungen. 2 Hauptsächlich Darlehen besichert durch Wohneigentum. 3 Stellt
Market-Making-Aktivität dar sowie freiwillige Rückkäufe zum Fair Value, soweit keine Rückkaufverpflichtungen bestanden.

Sonstige vermögensbasierte
Finanzierungsvereinbarungen
Die Gruppe verwendet SPEs auch für andere kundengetrie-
bene Aktivitäten und für steuerliche oder regulatorische Zwe-
cke der Gruppe. Zu diesen Aktivitäten zählen etwa diverse
Leveraged-Finance-Strukturen, Neuverbriefungen und andere
Strukturen.

Leveraged-Finance-Strukturen werden bei der Syndizierung
bestimmter, von der Gruppe gehaltener Ausleihungen einge-
setzt. In der Regel errichtet ein externer Sponsor eine SPE, die
ihrerseits Ausleihungen der Gruppe erwirbt. Das aufgrund des
von der Gruppe zur Verfügung gestellten Schuldtitels (Kreditfa-

zilität) bestehende Rückgriffsrecht bezieht sich ausschliesslich
auf die in der SPE gehaltenen Vermögenswerte.

Strukturen zur Neuverbriefung sind darauf ausgelegt,
einem Kunden besicherte Engagements in bestimmten
Cashflows oder Kreditrisiken zu ermöglichen. Zumeist emittiert
die SPE Schuldtitel an den Kunden und schliesst einen Deri-
vatkontrakt ab, der die gewünschten Engagements ermöglicht.
Danach werden von der Gruppe Sicherheiten erworben.

Diese Kategorie umfasst zudem Strukturen im Zusammen-
hang mit Lebensversicherungen, Emerging-Markets-Struktu-
ren zur Finanzierung, Beteiligung an Ausleihungen oder Gene-
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rierung von Ausleihungen sowie weitere alternative Strukturen
für Venture-Capital-artige Anlagen.

Die folgende Tabelle stellt die Gewinne oder Verluste und
die Erlöse aus den in den Jahren 2011 und 2010 und 2009
übertragenen finanziellen Vermögenswerten dar, welche als
Verkäufe qualifizierten und keine Verbriefungen waren, zusam-

men mit den Geldflüssen zwischen der Gruppe und den SPEs,
welche für solche Übertragungen verwendet wurden und bei
welchen die Gruppe per Ende Dezember 2011, Ende 2010
und Ende 2009 weiterhin eingebunden war. Der Übertra-
gungszeitpunkt der Aktiven war dafür nicht von Bedeutung.

Sonstige forderungsrechtbesicherte Finanzierungsaktivitäten

                                                                                                                                                                                                     2011           2010           2009  

Gewinne und Geldflüsse (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Nettogewinn/(-verlust) 1                                                                                                                                                                      (1)               16               12  

Erlös aus Übertragung von Aktiven 2                                                                                                                                                 280          1 424          3 494  

Käufe von vormals übertragenen finanziellen Vermögenswerten oder diesen zugrunde liegenden Sicherheiten                                   (50)           (696)           (219)  

Abwicklungs- und Verwaltungsgebühren                                                                                                                                               1                 0                0 

Geldzufluss aus Anteilen, die weiterhin gehalten werden                                                                                                                   665          1 376          1 422  

1 Enthält Erträge aus Underwriting, abgegrenzte Abschlusskosten, Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf von Sicherheiten an die SPEs sowie Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf
von neu ausgegebenen Wertschriften an Dritte, aber ohne Zinserfolg auf Aktiven vor sonstigen forderungsrechtbesicherten Finanzierungen. Die Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf
der Sicherheiten entsprechen der Differenz zwischen dem Fair Value am Tag vor der Preisfestlegung der sonstigen forderungsrechtbesicherten Finanzierungen und dem Verkaufspreis der
Ausleihungen. 2 Hauptsächlich Darlehen besichert durch Wohneigentum.

Die Gruppe hat keine wesentlichen Verwaltungspflichten aus
Verbriefungen oder sonstigen forderungsrechtbesicherten
Finanzierungsaktivitäten.

Fortlaufende Einbindung bei übertragenen finanziellen
Vermögenswerten
Die Gruppe kann bei finanziellen Vermögenswerten, die an
eine SPE übertragen werden, weiterhin eingebunden sein,
unabhängig davon, ob die betreffende Übertragung als Ver-
kauf oder als besicherte Kreditaufnahme verbucht wurde. Eine
solche Einbindung kann unterschiedlich ausgestaltet sein,
unter anderem aber nicht abschliessend: Kreditadministrati-
ons-, Rückgriffrechts- und Garantievereinbarungen, Vereinba-
rungen zum Kauf oder zur Rückgabe von übertragenen Akti-
ven, derivative Instrumente, Verpfändungen von Sicherheiten
und Begünstigungsanteilen (Beneficial Interests) an den über-
tragenen Vermögenswerten. Die Begünstigungsanteile, die
zum Fair Value bewertet werden, beinhalten das Anrecht auf
sämtliche beziehungsweise einen Teil von bestimmten, bei der
SPE eingegangenen Geldflüssen, wie etwa vor- und nachran-
gige Anteile an Zins-, Kapital- oder anderen Geldzuflüssen zur
Weitergabe oder Weiterauszahlung, Prämien an Garantiege-
ber, Verbindlichkeiten aus CPs und Restwertbeteiligungen in
Form von Schuldtiteln oder Aktien.

Die Risikoposition der Gruppe aus fortlaufender Einbin-
dung bei übertragenen finanziellen Vermögenswerten
beschränkt sich in der Regel auf die von der Gruppe gehalte-

nen Begünstigungsanteile. Diese haben üblicherweise die
Form von durch SPEs ausgegebenen vorrangigen, nachrangi-
gen Instrumenten oder Restwert-Tranchen. Diese Instrumente
werden von der Gruppe üblicherweise im Zusammenhang mit
Emissions- oder Market-Making-Aktivitäten gehalten und in
der konsolidierten Bilanz als Handelsbestände ausgewiesen.
Veränderungen im Fair Value dieser Begünstigungsanteile
werden in der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst.

In der Regel können Anleger auf die Vermögenswerte der
SPE Rückgriff nehmen und profitieren häufig auch von ande-
ren Kreditbesserungen, wie Konti mit Sicherheiten, oder von
Liquiditätsfazilitäten, wie Kreditrahmen oder Liquiditäts-Put-
Optionen im Rahmen von Kaufvereinbarungen über Vermö-
genswerte. Die SPE kann auch Derivatkontrakte abschliessen,
um die Rendite oder die Referenzwährung der Basiswerte an
die Bedürfnisse der SPE-Anleger anzupassen oder das Kre-
ditrisiko der SPE zu begrenzen beziehungsweise zu ändern.
Die Gruppe wie auch die Gegenpartei eines entsprechenden
Derivatkontrakts können bestimmte Kreditbesserungen
gewähren.

Die folgende Tabelle stellt die ausstehenden Kapitalbe-
träge der Aktiven dar, aus welchen die Gruppe nach der Über-
tragung der finanziellen Vermögenswerte an SPEs weiterhin
eine Risikoposition hat, und das Total der Aktiven von SPEs
per 31. Dezember 2011 beziehungsweise 2010. Der Übertra-
gungszeitpunkt der Aktiven war dafür nicht von Bedeutung.



330

Ausstehende Kapitalbeträge und das Total der Aktiven von SPEs aus fortlaufender Einbindung

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

CMBS                                                                                                                                                                                                                              

Ausstehender Kapitalbetrag                                                                                                                                                                            35 487        45 129  

Total Aktiven von SPEs                                                                                                                                                                                  52 536        65 667  

RMBS                                                                                                                                                                                                                              

Ausstehender Kapitalbetrag                                                                                                                                                                            91 242        79 077  

Total Aktiven von SPEs                                                                                                                                                                                  95 297        85 556  

ABS                                                                                                                                                                                                                                 

Ausstehender Kapitalbetrag                                                                                                                                                                              3 023          4 171  

Total Aktiven von SPEs                                                                                                                                                                                    3 023          4 171  

CDO                                                                                                                                                                                                                                

Ausstehender Kapitalbetrag                                                                                                                                                                            20 729        29 275  

Total Aktiven von SPEs                                                                                                                                                                                  20 729        29 279  

Sonstige forderungsbesicherte Finanzierungen                                                                                                                                                                 

Ausstehender Kapitalbetrag                                                                                                                                                                            11 481        10 770  

Total Aktiven von SPEs                                                                                                                                                                                  11 555        10 770  

Die ausstehenden Nominalbeträge beziehen sich auf von der Gruppe übertragene Aktiven und enthalten keine Nominalbeträge für von Dritten übertragene Aktiven.

Fair Value von Begünstigungsanteilen
Der Fair Value von Begünstigungsanteilen aus fortlaufender
Einbindung zum Transferzeitpunkt und zum Berichtszeitpunkt
wird mit Hilfe von Fair-Value-Bewertungsmethoden, wie dem
Barwert der geschätzten zukünftigen Cashflows, ermittelt,
wobei diese auf Annahmen basieren, welche die Marktteilneh-

mer üblicherweise zu Bewertungszwecken treffen. Die Fair
Values von Aktiven oder Verbindlichkeiten aus fortlaufenden
Einbindungen umfassen keinen Nutzen aus Finanzinstrumen-
ten, welche die Gruppe eventuell zur Absicherung der latenten
Risiken verwendet.
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Massgebliche ökonomische Annahmen
zum Transferzeitpunkt
Im Januar 2010 passte das FASB die Offenlegungsanforde-
rungen für den Ausweis des Fair Value von fortlaufenden Ein-
bindungen der Gruppe zum Transferzeitpunkt an. 

u Siehe « Fair Value von Finanzinstrumenten» in Anhang 33 –

Finanzinstrumente für weitere Informationen.

Für die Fair-Value-Bewertung von Begünstigungsanteilen zum Übertragungszeitpunkt verwendete
massgebliche ökonomische Annahmen

                                                                                                                                                                                                                          2011                                  2010  

Im Zeitpunkt der Übertragung, im Jahr                                                                                                                         CMBS          RMBS          CMBS          RMBS  

in Mio. CHF, wo nicht anders vermerkt                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Fair Value der Begünstigungsanteile                                                                                                                                57          5 095               79          3 110  

davon Level 2                                                                                                                                                              42          4 695               79          2 751  

davon Level 3                                                                                                                                                              15             399                 0             359  

Gewichtete durchschnittliche Laufzeit (in Jahren)                                                                                                           7.2              5.4              6.4              7.7  

Angenommene vorzeitige Tilgung (Jahresrate), in % 1                                                                                                   15.0      9.0–34.9                 –      0.0–43.7  

Diskontsatz (Jahressatz), in % 2                                                                                                                             2.9–10.6      0.5–71.2      5.5–10.2      0.0–70.1  

Erwartete Kreditausfälle (Jahresrate), in %                                                                                                              1.2–9.3      0.3–71.0        3.2–8.0      0.0–71.5  

Übertragungen von Aktiven, an welchen die Gruppe keine Begünstigungsanteile hat, sind in dieser Tabelle nicht enthalten.
1 Die angenommene Geschwindigkeit der vorzeitigen Tilgung (Prepayment Speed Assumption, PSA) ist ein Industriestandard für die Projektion von vorzeitigen Tilgungen von
Wohnbauhypothekarkrediten. PSA baut auf der Annahme einer konstanten vorzeitigen Tilgungsrate (Constant Prepayment Rate, CPR) auf. Eine 100%ig vorzeitige Tilgung beruht auf der
Annahme, dass eine vorzeitige Tilgungsrate von 0,2% pro Jahr auf dem ausstehenden Kapitalbetrag im ersten Monat geleistet wird. Diese Rate nimmt mit jedem Monat um 0,2% zu, bis
nach 30 Monaten eine Rate von 6% erreicht wird. Diese Monatsrate bleibt anschliessend während der ganzen Laufzeit des Hypothekarkredits konstant. 100 PSA entsprechen
6 CPR. 2 Der Diskontsatz basierte auf der gewichteten durchschnittlichen Rendite auf dem Begünstigungsanteil.
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Massgebliche ökonomische Annahmen per Stichtag
Die folgenden Tabellen stellen die Sensitivitätsanalyse zu
massgeblichen ökonomischen Annahmen dar, welche zur

Ermittlung des Fair Value der per 31. Dezember 2011 bezie-
hungsweise 2010 gehaltenen SPE-Begünstigungsanteile ver-
wendet wurden.

Massgebliche ökonomische Annahmen für die Messung des Fair Value von Begünstigungsanteilen
aus SPEs

                                                                                                                                                                                                                                      Sonstige  

                                                                                                                                                                                                                                 forderungs-  

                                                                                                                                                                                                                                   besicherte  

                                                                                                                                                                                                                                     Finanzie-  

Ende 2011                                                                                                                                             CMBS  1       RMBS             ABS            CDO  2       rungen  

in Mio. CHF, wo nicht anders vermerkt                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Fair Value der Begünstigungsanteile                                                                                                           342          2 960               10             244          1 500  

davon Nicht-Investment-Grade                                                                                                                133             688               10               42          1 461  

Gewichtete durchschnittliche Laufzeit (in Jahren)                                                                                        4.1              5.3            18.9              2.9              2.4  

Angenommene vorzeitige Tilgung (Jahresrate), in % 3                                                                                     –      0.1–30.0                 –                 –                 –  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 10% auf den Fair Value                                                        –          (44.2)                 –                 –                 –  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 20% auf den Fair Value                                                        –          (86.6)                 –                 –                 –  

Diskontsatz (Jahressatz), in % 4                                                                                                          2.3–50.1      0.3–49.1                 –      2.6–58.7      0.7–12.8  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 10% auf den Fair Value                                                (30.5)          (94.4)                 –            (3.9)            (4.3)  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 20% auf den Fair Value                                                (36.2)        (151.9)                 –            (7.3)            (8.6)  

Erwartete Kreditausfälle in % (Jahresrate)                                                                                          1.9–49.0      0.9–48.9                 –      5.4–31.8      9.5–12.2  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 10% auf den Fair Value                                                (29.8)          (83.6)                 –            (2.7)            (4.1)  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 20% auf den Fair Value                                                (34.8)        (131.5)                 –            (5.1)            (8.1)  

                                                                                                                                                                                                                                      Sonstige  

                                                                                                                                                                                                                                 forderungs-  

                                                                                                                                                                                                                                   besicherte  

                                                                                                                                                                                                                                     Finanzie-  

Ende 2010                                                                                                                                              CMBS  1       RMBS             ABS            CDO  2       rungen  

in Mio. CHF, wo nicht anders vermerkt                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Fair Value der Begünstigungsanteile                                                                                                           412          1 694               22             262          2 440  

davon Nicht-Investment-Grade                                                                                                                  25          1 070               22               35          2 397  

Gewichtete durchschnittliche Laufzeit (in Jahren)                                                                                        3.4              6.9            11.4              1.8              3.7  

Angenommene vorzeitige Tilgung (Jahresrate), in % 3                                                                                     –      0.2–35.8        0.0–4.1                 –                 –  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 10% auf den Fair Value                                                        –          (38.8)            (0.1)                 –                 –  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 20% auf den Fair Value                                                        –          (78.1)            (0.3)                 –                 –  

Diskontsatz (Jahressatz), in % 4                                                                                                          2.2–40.3      2.2–52.5      7.5–28.0      0.7–29.2        0.8–7.8  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 10% auf den Fair Value                                                (13.7)          (61.8)            (1.0)            (1.3)            (4.6)  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 20% auf den Fair Value                                                (26.6)        (117.6)            (1.8)            (2.6)            (9.3)  

Erwartete Kreditausfälle in % (Jahresrate)                                                                                          1.8–40.2      1.5–49.9      3.6–24.9      0.8–27.6      6.6–13.3  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 10% auf den Fair Value                                                  (9.8)          (48.2)            (0.6)            (0.8)            (4.1)  

Auswirkung einer ungünstigen Veränderung von 20% auf den Fair Value                                                (19.2)          (92.1)            (1.2)            (1.5)            (8.4)  

1 Um eine vorzeitige Tilgung zu vermeiden, sind kommerzielle Hypothekarausleihungen durch Tilgungssperrfristen und Renditesicherungsklauseln geschützt. 2 CDOs sind üblicherweise
so strukturiert, dass das Risiko einer vorzeitigen Tilgung ausgeschlossen wird. 3 Die angenommene Geschwindigkeit der vorzeitigen Tilgung (Prepayment Speed Assumption, PSA) ist ein
Industriestandard für die Projektion von vorzeitigen Tilgungen von Wohnbauhypothekarkrediten. PSA baut auf der Annahme einer konstanten vorzeitigen Tilgungsrate (Constant
Prepayment Rate, CPR) auf. Eine 100%ig vorzeitige Tilgung beruht auf der Annahme, dass eine vorzeitige Tilgungsrate von 0,2% pro Jahr auf dem ausstehenden Kapitalbetrag im ersten
Monat geleistet wird. Diese Rate nimmt mit jedem Monat um 0,2% zu, bis nach 30 Monaten eine Rate von 6% erreicht wird. Diese Monatsrate bleibt anschliessend während der ganzen
Laufzeit des Hypothekarkredits konstant. 100 PSA entsprechen 6 CPR. 4 Der Diskontsatz basiert auf der gewichteten durchschnittlichen Rendite auf dem Begünstigungsanteil.

Diese Sensitivitäten sind hypothetischer Natur und berück-
sichtigen wirtschaftliche Absicherungsgeschäfte nicht. Die

Änderungen des Fair Value aufgrund einer Änderung der
Annahmen um 10% oder 20% lassen sich in der Regel nicht
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extrapolieren, da die Beziehung zwischen der Änderung der
Annahmen und derjenigen des Fair Value nicht linear sein
muss. Des weiteren wird die Auswirkung der Änderung einer
bestimmten Annahme auf den Fair Value der Begünstigungs-
anteile berechnet, ohne die anderen Annahmen zu ändern. In
der Praxis können sich Änderungen einer Annahme auf andere
Annahmen auswirken (beispielsweise können steigende
Marktzinsen zu geringeren vorzeitigen Tilgungen und höheren
Kreditverlusten führen), wodurch die Sensitivitäten verstärkt
oder abgeschwächt werden könnten.

Besicherte Geldaufnahmen
Die folgende Tabelle stellt die Buchwerte von übertragenen
finanziellen Vermögenswerten und zugehörigen Verbindlichkei-
ten dar, deren Übertragung per 31. Dezember 2011 bezie-
hungsweise 2010 nicht als Verkauf qualifizierte.
u Siehe «Anhang 34 – Verpfändete oder abgetretene Aktiven» für

weitere Informationen.

Buchwert der übertragenen finanziellen Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, deren Übertragung
nicht als Verkauf qualifizierte

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

CMBS                                                                                                                                                                                                                                            

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                                 664             602  

Verbindlichkeit gegenüber SPEs, enthalten in Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                           (664)           (602)  

RMBS                                                                                                                                                                                                                                            

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                                   12               58  

Verbindlichkeit gegenüber SPEs, enthalten in Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                             (12)             (58)  

ABS                                                                                                                                                                                                                                               

Handelsbestände                                                                                                                                                                                                  43               19  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                              1 268          1 341  

Verbindlichkeit gegenüber SPEs, enthalten in Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                        (1 312)        (1 360)  

CDO                                                                                                                                                                                                                                              

Handelsbestände                                                                                                                                                                                                  40             203  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                                 206             171  

Verbindlichkeit gegenüber SPEs, enthalten in Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                           (246)           (374)  

Sonstige forderungsbesicherte Finanzierungen                                                                                                                                                                           

Handelsbestände                                                                                                                                                                                             1 768          1 381  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                                                     0              29  

Verbindlichkeit gegenüber SPEs, enthalten in Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                        (1 768)        (1 410)  

Zweckgesellschaften mit variablem Anteil (VIEs)
Im Rahmen ihrer normalen Geschäftstätigkeit beteiligt sich die
Gruppe an verschiedenen Transaktionen mit Gesellschaften,
die als Zweckgesellschaften mit variablem Anteil (Variable
Interest Entities, VIEs) gelten und allgemein drei Hauptkate-
gorien zuzuordnen sind: CDOs, CP Conduits und Finanzinter-
mediation. Bei VIEs handelt es sich um SPEs, die typischer-
weise ohne zusätzliche nachrangige finanzielle Mittel zu wenig
Eigenkapital zur Finanzierung ihrer Aktivitäten haben oder der-
art strukturiert sind, dass die Inhaber der Stimmrechte keine
wesentlichen Anteile an den Gewinnen und Verlusten dieser
Gesellschaften haben. VIEs können durch die Gruppe, nicht
verbundene Dritte oder Kunden gesponsert werden. Solche
Gesellschaften sind darauf zu überprüfen, ob sie konsolidiert

werden müssen, wobei verlangt wird, dass die meistbegüns-
tigte Partei (Primary Beneficiary) die VIEs zu konsolidieren
hat. Aufgrund der neuen Richtlinien für die Rechnungslegung
verwendet das FASB bei der Entscheidung über die Konsoli-
dierung von VIEs eine neue Analysemethode. Laut Modell hat
eine Gesellschaft nun festzulegen, ob sie in der Lage ist, die
für die ökonomischen Aspekte der VIEs massgeblichen Aktivi-
täten zu steuern, sowie ob das berichtende Unternehmen
potenziell bedeutende Vorteile oder Verluste durch die VIEs
erfährt. Im bisherigen Konsolidierungsmodell für VIEs wurde
dagegen nur berücksichtigt, ob eine Gesellschaft die Risiken
und/oder Vorteile der VIEs mehrheitlich absorbierte. Ausser-
dem ist der Meistbegünstigte laufend neu zu evaluieren, wäh-
rend entsprechende Neubeurteilungen bis anhin nur bei Eintritt
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bestimmter Wiedererwägungsereignisse vorgeschrieben
waren.

Als Folge dieser neuen Richtlinien konsolidierte die Gruppe
bestimmte VIEs und ehemalige qualifizierende SPEs, bei
denen Einbindungen vorlagen. Die Gruppe entschied sich bei
allen finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten der
VIEs und ehemaligen qualifizierenden SPEs für die Fair-Value-
Option bei Übergang.
u Siehe «Anhang 33 – Finanzinstrumente» für weitere Informatio-

nen.

Die Anwendung der Rechnungslegungsvorschriften für die
Konsolidierung von VIEs kann umfangreiche eigene Einschät-
zungen des Managements erfordern. Falls die Konsolidierung
einer VIE erforderlich ist, begrenzt sich die Risikoposition der
Gruppe auf denjenigen Teil der Aktiven der VIE, welcher dem
variablen Anteil der Gruppe vor allfälligen Risikomanagement-
aktivitäten zur Absicherung ihrer Nettoposition zugeordnet
werden kann. Von Dritten gehaltene Anteile an VIEs haben
trotz Konsolidierung durch die Gruppe in der Regel keinen Ein-
fluss auf die Erfolgsrechnung der Gruppe.

Grundsätzlich werden Transaktionen mit VIEs zur Ermögli-
chung von Verbriefungen ausgeführt oder zur Erfüllung spezi-
fischer Kundenbedürfnisse, wie der Bereitstellung von Liqui-
dität oder Anlagemöglichkeiten. Im Rahmen solcher Aktivitäten
kann die Gruppe Anteile an VIEs halten. Transaktionen mit
VIEs im Zusammenhang mit Verbriefungen umfassen den Ver-
kauf oder Erwerb von Vermögenswerten und den Abschluss
von diesbezüglichen Derivaten mit den betreffenden VIEs,
wobei Liquidität, Kredit oder sonstige Unterstützung bereit
gestellt werden. Auch Derivatgeschäfte, bei denen die Gruppe
als Prime Broker fungiert, zählen zu den Transaktionen mit
VIEs. Die Gruppe schliesst auch Kreditvereinbarungen mit
VIEs ab, um Projekte oder den Ankauf von Vermögenswerten
zu finanzieren. Die Aktiven von VIEs unterliegen üblicherweise
insofern Beschränkungen, als sie in erster Linie zur Deckung
der Verpflichtungen der betreffenden Gesellschaft gehalten
werden. Zudem ist die Gruppe bei VIEs involviert, die errichtet
wurden, um Kunden alternative Anlagelösungen zu bieten.
Solche VIEs beziehen sich primär auf Private-Equity-Anlagen,
fondsgebundene Vehikel oder Dachfonds, bei welchen die
Gruppe die Strukturierung, das Management, den Vertrieb, die
Vermittlung, das Market-Making oder die Bereitstellung von
Liquidität übernimmt.

Als Folge dieser Aktivitäten hält die Gruppe variable Betei-
ligungen an VIEs. Solche variablen Anteile bestehen aus von
VIEs emittierten Finanzinstrumenten, die von der Gruppe
gehalten werden, bestimmten Derivaten mit VIEs oder Auslei-
hungen an VIEs. Von der Gruppe an beziehungsweise für VIEs
gewährte Garantien können ebenfalls als variable Anteile an

einer VIE qualifizieren. Für diese Garantien, einschliesslich
Derivaten, die als Garantien qualifizieren, wird der Nominal-
wert der betreffenden Garantien zur Darstellung der Risikopo-
sitionen ausgewiesen. Grundsätzlich haben Anleger in konso-
lidierten VIEs bei Ausfall der VIEs kein Rückgriffsrecht auf die
Gruppe, falls den Anlegern keine Garantie gewährt wurde oder
die Gruppe nicht Gegenpartei in einer Derivattransaktion mit
einer VIE ist.

Die Gesamtaktiven der konsolidierten und nicht konsoli-
dierten VIEs mit Einbindung der Gruppe stellen das gesamte
Vermögen der betreffenden VIEs dar, selbst wenn die Position
der Gruppe aufgrund der von Drittanlegern gehaltenen Anteile
gegebenenfalls deutlich geringer ist. Die nominalen Aktiven
der nicht konsolidierten VIEs, bei welchen die Gruppe in
bedeutendem Umfang eingebunden ist, entsprechen den
aktuellsten, der Gruppe zur Verfügung stehenden Angaben zu
den verbleibenden Nominalwerten der Basisvermögenswerte.
In den meisten Fällen werden diese Aktiven zu fortgeführten
Anschaffungskosten ausgewiesen, wobei Fair-Value-Minde-
rungen nur einbezogen werden, wenn entsprechende Angaben
vorliegen.

Die maximale Verlustposition der Gruppe weicht vom
Buchwert der Aktiven der einzelnen VIEs ab. Diese maximale
Verlustposition besteht aus dem Buchwert der als Handelsbe-
stände gehaltenen variablen Anteile der Gruppe, den Derivaten
und Ausleihungen und dem Nominalwert der an VIEs gewähr-
ten Garantien, nicht aber dem Gesamtvermögen der VIEs. Die
maximale Verlustposition versteht sich ohne Berücksichtigung
der Risikomanagementaktivitäten der Gruppe einschliesslich
der Effekte aus Finanzinstrumenten, welche die Gruppe zur
wirtschaftlichen Absicherung der mit diesen VIEs verbundenen
Risiken verwenden kann. Die wirtschaftlichen Risiken im
Zusammenhang mit den Risikopositionen der Gruppe in VIEs
sowie sämtliche relevanten Initiativen zur qRisikominderung
sind im Risikomanagementsystem der Gruppe berücksichtigt.

Die Gruppe hat konsolidierte oder nicht konsolidierte VIEs
nur bei entsprechenden vertraglichen Verpflichtungen finanziell
oder anderweitig unterstützt.

Collateralized Debt Obligations
Die Gruppe tätigt CDO-Transaktionen, um Bedürfnisse von
Kunden und Anlegern zu erfüllen, Gebühren zu verdienen und
finanzielle Vermögenswerte zu verkaufen. Die Gruppe kann als
Emissionshaus, Makler oder Vermögensverwalter auftreten
und die Vermögenswerte vor Abschluss einer Transaktion in
ihren Eigenbestand aufnehmen (Warehousing). Im Rahmen
ihrer Geschäftstätigkeit im Bereich strukturierte Finanzierun-
gen (Structured Finance) erwirbt die Gruppe von und im Auf-
trag von Kunden Ausleihungen und andere Schuldverbindlich-
keiten zur Verbriefung. Ausleihungen und andere
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Schuldverbindlichkeiten werden an VIEs verkauft, die ihrer-
seits CDOs emittieren, um den Kauf von Aktiven wie Invest-
ment-Grade-Papieren und hochverzinslichen Schuldtiteln von
Unternehmen zu finanzieren.

In der Regel gilt innerhalb von Managed CDOs diejenige
Einheit als Sicherheitenverwalter, die über diejenigen Aktivitä-
ten bestimmt, welche die wirtschaftliche Lage der Einheit
massgeblich beeinflussen. Bei statischen CDOs ist dieser
«Einfluss» schwieriger zu analysieren; möglicherweise geht er
vom Sponsor der Einheit oder der qCDS-Gegenpartei aus.

CDOs gewähren Anteil an den Kreditrisiken eines ABS-
Portfolios (Cash-CDOs) oder eines Referenzportfolios von
Wertschriften (synthetische CDOs). Cash-CDO-Geschäfte
arbeiten mit eigentlichen Wertschriften, während synthetische
CDO-Geschäfte CDS zum Austausch des Kreditrisikos von
Basiswerten verwenden, anstatt die Basiswerte (Cash Assets)
direkt einzusetzen. Die Gruppe kann auch als Gegenpartei für
Derivatgeschäfte mit VIEs auftreten – diese Geschäfte gelten
in der Regel nicht als variable Anteile – und in einen Teil der
von VIEs emittierten Schuldtitel oder Beteiligungspapiere
investieren. Die Portfolios der CDO-Einheiten lassen sich in
aktiv bewirtschaftete und statische Portfolios gliedern.

Die von solchen VIEs ausgegebenen Begünstigungsanteile
werden ausschliesslich durch die Cashflows der zugehörigen
Sicherheiten gedeckt. Drittgläubiger dieser VIEs haben bei
einem Zahlungsausfall kein Rückgriffsrecht auf die Gruppe.

Die Risikoposition der Gruppe aus CDO-Geschäften
beschränkt sich grundsätzlich auf die Anteile, welche sie im
Zusammenhang mit ihrer Tätigkeit als Emissionshaus oder
Market-Maker hält. Die Gruppe konsolidiert Einheiten nur
dann, wenn ihr «Einfluss» über diese Einheiten zugeschrieben
wird und die betreffenden Beteiligungen potenziell signifikant
ausfallen. Ansonsten gilt sie nicht als Meistbegünstigter. Die
Obergrenze für Risikopositionen der Gruppe umfasst keine
Auswirkungen von Finanzinstrumenten, mit denen die Risiken
der VIEs wirtschaftlich abgesichert werden.

Commercial Paper Conduits
Die Gruppe ist weiterhin als Administrator für ein Asset-
backed CP-Conduit tätig, nämlich Alpine, ein kundenorientier-
tes Multiseller-Conduit-Vehikel, und stellt diesem auch Liqui-
dität und Instrumente zur Kreditbesserung bereit. Alpine
veröffentlicht Daten zu seinem Portfolio und dessen Aktiven
und reicht dieses Portfolio einer Ratingagentur zum öffentli-
chen Rating basierend auf den Cashflows des Gesamtportfo-
lios ein. Alpine erwirbt Vermögenswerte von Kunden, nament-
lich Kredite und Darlehen, wobei diese Ankäufe durch die
Ausgabe von CPs gedeckt werden, die wiederum durch die
betreffenden Vermögenswerte besichert sind. Damit ein Ver-
mögenswert für das CP-Conduit qualifiziert, muss dieser nach

Berücksichtigung von entsprechenden vermögenswertspezifi-
schen Kreditbesserungen mindestens ein Investment-Grade-
Rating aufweisen. Diese Kreditbesserungen werden in erster
Linie von den Kunden gewährt, welche die betreffenden Ver-
mögenswerte transferieren. Die Kunden gewähren den Anle-
gern in diesem CP-Conduit Kreditbesserungen in Form von
über den Nominalwert hinausgehenden Besicherungen und
anderen vermögenswertspezifischen Besserungen. Zudem hat
ein nicht mit der Gruppe verbundener Anleger eine begrenzte
Position auf das Erstrisiko des gesamten Alpine-Portfolios
zurückbehalten. Die Gruppe besitzt keine Beteiligung an
Alpine. Da die Gruppe als Administrator fungiert und zudem
Liquidität sowie Kreditbesserungsfazilitäten zur Verfügung
stellt, weist sie bedeutende Engagements und bedeutenden
Einfluss auf die Tätigkeit von Alpine auf. Per 1. Januar 2010
qualifizierte die Gruppe als Meistbegünstigter von Alpine und
konsolidierte dieses Vehikel gemäss den neuen Richtlinien.

Die durchschnittliche Restlaufzeit aller ausstehenden CP
des Conduit belief sich per 31. Dezember 2011 und 2010 auf
etwa 18 beziehungsweise 12 Tage. Per 31. Dezember 2011
und 2010 verfügte Alpine über das höchste Rating für kurz-
fristige Instrumente von Moody’s und Dominion Bond Rating
Service und das Rating A-1 von Standard & Poor’s und F-1
von Fitch. Die Ratingagentur Fitch setzte im Oktober 2011
Alpine auf ihre Beobachtungsliste für eine Herabstufung
(Rating Watch Negative). Im Dezember 2011 hat Fitch die
Ratings von Alpine herabgestuft und es aus der negativen
Rating Watch herausgenommen. Der grösste Teil der von
Alpine erworbenen Aktiven bestand aus Ausleihungen oder
Forderungen mit hohen Ratings aus dem Konsumsektor, ein-
schliesslich Fahrzeugkrediten und -leasingfinanzierungen, Stu-
diendarlehen und Kreditkartenforderungen. Die Vermögens-
werte von Alpine wiesen per 31.  Dezember  2011
beziehungsweise 2010 ein gewichtetes durchschnittliches
Rating von AA auf, basierend auf dem tiefsten externen oder
internen Rating des einzelnen Vermögenswerts. Per 31.
Dezember 2011 und 2010 betrug die durchschnittliche Rest-
laufzeit 2,5 Jahre beziehungsweise 3,5 Jahre.

Die Verpflichtung der Gruppe gegenüber diesem CP-Con-
duit besteht aus Verpflichtungen im Rahmen von Liquiditäts-
vereinbarungen und einer Vereinbarung zur Kreditbesserung
für das gesamte Programm. Bei den Liquiditätsvereinbarungen
handelt es sich um vermögenswertspezifische Vereinbarungen,
in deren Rahmen die Gruppe unter bestimmten Umständen
Vermögenswerte des CP-Conduit erwerben muss. Solche
Käufe sind unter anderem erforderlich bei Liquiditätsverknap-
pung im CP-Markt, so dass das CP-Conduit seine Verbindlich-
keiten nicht refinanzieren kann, oder in gewissen Fällen bei
Zahlungsausfall eines Basiswerts. Die Gruppe kann nach
eigenem Ermessen Vermögenswerte erwerben, deren Rating
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unter Investment Grade gefallen ist, um das CP-Conduit zu
stützen. In beiden Fällen verändern sich die spezifischen Kre-
ditbesserungen für die einzelnen Vermögenswerte seitens des
als Verkäufer auftretenden Kunden und die entsprechende
Risikoübernahme des Erstrisiko-Anlegers für die betreffenden
Vermögenswerte nicht. Wenn die Gruppe solche Vereinbarun-
gen eingeht, überprüft sie die mit diesen Geschäften verbun-
denen Kreditrisiken gleich wie bei sonstigen Kreditvergaben.
Die programmweite Vereinbarung mit dem CP-Conduit zur
Kreditbesserung würde potenzielle Zahlungsausfälle der Ver-
mögenswerte tragen, steht aber im Rang vor der Kreditbesse-
rung seitens des als Verkäufer auftretenden Kunden und des
Erstrisiko-Anlegers.

Die Gruppe erachtet die Wahrscheinlichkeit eines Verlustes
in Höhe der maximalen Risikoposition als gering, da die vom
CP-Conduit gehaltenen Vermögenswerte – nach Berücksich-
tigung der hauptsächlich durch Kunden bereitgestellten ver-
mögenswertspezifischen Kreditbesserungen – als erstklassig
eingestuft werden. Die wirtschaftlichen Risiken im Zusammen-
hang mit den Aktiven des CP-Conduit sind im Risikomanage-
ment-System der Gruppe berücksichtigt, wobei Gegenpartei-,
Economic-Capital- und Szenarioanalyserisiken eingeschlossen
sind.

Finanzintermediation
Die Gruppe ist bei VIEs in ihrer Rolle als Finanzintermediär im
Auftrag von Kunden massgeblich eingebunden.

Die Gruppe erachtet die Wahrscheinlichkeit eines Verlustes
in Höhe der maximalen Risikoposition als gering, da sie Mass-
nahmen zur Risikominderung ergriffen hat. Hierzu zählen unter
anderem Strategien zur wirtschaftlichen Absicherung und Ver-
einbarungen über die Stellung von Sicherheiten. Die wirt-
schaftlichen Risiken der Gruppe im Zusammenhang mit Risi-
kopositionen in konsolidierten und nicht konsolidierten VIEs
aus Finanzintermediation sowie sämtliche relevanten Initiativen
zur Risikominderung sind im Risikomanagementsystem der
Gruppe berücksichtigt.

Finanzintermediation schliesst Verbriefungen, Fonds, Kre-
ditvereinbarungen und sonstige Vehikel ein.

Verbriefungen
Verbriefungen erfolgen zumeist über qCMBS-, qRMBS- und
ABS-Vehikel. Die Gruppe handelt als Emissionshaus und Mar-
ket-Maker, sorgt für Liquidität, ist Gegenpartei für Derivatge-
schäfte oder sorgt für Kreditbesserungen bei VIEs mit Bezug
auf bestimmte Verbriefungstransaktionen. Die maximale Ver-
lustposition entspricht dem Buchwert der Begünstigungsan-
teile und der als variable Anteile geltenden allfälligen Derivat-
positionen, falls entsprechende bestehen, zuzüglich der
Risiken aus allfälligen von der Gruppe gestellten Kreditbesse-

rungen. Die maximale Verlustposition der Gruppe berücksich-
tigt die Effekte aus Finanzinstrumenten nicht, welche zur wirt-
schaftlichen Absicherung der Risiken aus diesen VIEs dienen.

Den massgeblichen Einfluss auf das Verbriefungsvehikel
haben die vom Kreditadministrator getroffenen Entscheidun-
gen bezüglich Kreditausfällen. Die als Kreditadministrator fun-
gierende Partei ist in der Lage, Entscheidungen zu treffen, die
das Ergebnis der Aktivitäten des Verbriefungsvehikels wesent-
lich beeinflussen können. Wenn bei einem Verbriefungsvehikel
mehrere Parteien über bestimmte Vermögenswerte als Kredit-
administratoren fungieren, legt die Gruppe fest, dass sie ent-
scheidungsbefugt ist, wenn sie mehr als 50% der Vermögens-
werte in dem Verbriefungsvehikel kontrolliert. Liegt zudem ein
wirtschaftliches Interesse des Kreditadministrators oder einer
ihm nahestehenden Person vor, das einen signifikanten Anteil
der Gewinne und/oder Verluste absorbieren könnte, gilt er
bzw. die betreffende Person als Meistbegünstigter und hat das
Vehikel zu konsolidieren. Wenn die Gruppe festlegt, dass sie
die Kontrolle über die relevante Verwaltung hat, dann ent-
scheidet sie, in erster Linie durch Auswertung des Betrags
und der Beschaffenheit der durch das von ihr gehaltene Vehi-
kel emittierten Wertschriften, ob sie verpflichtet ist, Verluste
aus dem Verbriefungsvehikel zu absorbieren, bzw. ob sie zu
Gewinnen daraus berechtigt ist, die potenziell massgeblich für
das Vehikel sein könnten. Die in dieser Analyse berücksichtig-
ten Faktoren umfassen die Nachrangigkeit der gehaltenen
Wertschriften sowie die Grösse der Position, basierend auf
dem Prozentsatz der Wertpapierklasse und der Gesamt-Deal-
Classes der emittierten Wertschriften. Je niedriger der Rang
der nachrangigen Wertschrift, umso wahrscheinlicher ist es,
dass die Gruppe Erstbegünstigter sein wird. Diese Konsolidie-
rungsanalyse wird in jedem Berichtszeitraum auf Basis der
Veränderungen im Inventar und den in der Verbriefung verblei-
benden Vermögenswerten durchgeführt. In der Regel konsoli-
diert die Gruppe Verbriefungsvehikel, wenn sie als Kreditad-
ministrator fungiert und Positionen aus ihrer Tätigkeit als
Emissionshaus aufweist. Kurzfristige Market-Making-Positio-
nen in Vehikeln gelten in diesem Zusammenhang generell
nicht als potenziell signifikant.

Im Falle einer Wiederverbriefung von bereits vorher emit-
tierten RMBS-Wertschriften sind die Wiederverbriefungsvehi-
kel passiv und haben keine wesentlichen laufenden Aktivitä-
ten, die einer Verwaltung bedürften. Entscheidungen bezüglich
der Verbriefungstransaktion gleich zu Beginn sind der Schlüs-
sel in Bezug auf das Vehikel. Aktivitäten zu Beginn beinhalten
die Auswahl der Vermögenswerte und die Entscheidung über
die Kapitalstruktur. Die Kontrolle über ein Wiederverbriefungs-
vehikel wird in der Regel zwischen der Gruppe und dem/den
an der Erstellung des Vehikels beteiligten Anleger/n geteilt.
Die Gruppe beschliesst, dass sie der Erstbegünstigte eines
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Wiederverbriefungsvehikels ist, wenn sie im Wesentlichen alle
aus dem Vehikel emittierten Anleihen besitzt.

Fonds
Als Fonds werden Anlagestrukturen wie Anlagefonds für den
öffentlichen Vertrieb, Dachfonds, Private-Equity-Fonds und
fondsgebundene Produkte bezeichnet, bei welchen die Anle-
ger üblicherweise über Schuldtitel anstelle von Aktien bezie-
hungsweise Anteilen beteiligt sind. Daher qualifizieren diese
Strukturen als VIEs. Die Gruppe kann verschiedene Beziehun-
gen zu solchen VIEs unterhalten, so etwa als Strukturierer,
Anlageberater, Vermögensverwalter, Administrator, Depot-
stelle, Emittent, Makler, Market-Maker oder als Prime Broker.
Diese Aktivitäten schliessen die Verwendung von VIEs zur
Strukturierung fondsgebundener Produkte, Hedgefonds-
Dachfonds oder Private-Equity-Anlagen ein, um Kunden alter-
native Anlagen zu ermöglichen. Bei solchen Transaktionen hält
eine VIE die Basisanlagen und emittiert Wertschriften, die den
Anlegern eine Rendite auf Basis der Wertentwicklung dieser
Anlagen bieten.

Die maximale Verlustposition entspricht dem Fair Value der
von solchen Strukturen emittierten Instrumente, die von der
Gruppe aufgrund der Emittenten- oder Market-Making-Aktivi-
täten gehalten werden, den Vehikeln zur Verfügung gestellter
Finanzierungen und der Risikoposition der Gruppe aus Kapi-
talschutz- und Rücknahmegarantieklauseln. In der Regel liegt
das Verlustrisiko aus solchen Anlagen bei den Anlegern. Die
Gruppe kann aber bei bestimmten Fondstypen einen Kapital-
schutz auf den Wertschriften gewähren, um das Verlustrisiko
der Anleger zu begrenzen. Die maximale Verlustposition der
Gruppe berücksichtigt die Effekte aus Finanzinstrumenten
nicht, welche zur wirtschaftlichen Absicherung der Risiken aus
diesen VIEs dienen.

Die Anwendung der neuen FASB-Richtlinien auf Fonds
wurde aufgeschoben. Anstelle des überarbeiteten Konsolidie-
rungsmodells mit den Kriterien Einfluss und Potenzial zur
Absorption von signifikanten Risiken und Erfolgen kam das
frühere Konsolidierungsmodell zur Anwendung. Nach diesem
ursprünglichen Modell gilt die Gruppe als Meistbegünstigter
und konsolidiert die betreffenden Fonds, wenn sie über 50%
ihrer ausstehenden Emissionen hält.

Kreditvereinbarungen
Kreditvereinbarungen sind Einzelfinanzierungsvehikel, bei wel-
chen die Gruppe Mittel zur Finanzierung bestimmter Aktiven
oder unternehmerischer Vorhaben bereitstellt. Der Eigentümer

der Aktiven oder Geschäftsleiter der Unternehmen stellt in die-
sen Fällen das Eigenkapital der Vehikel zur Verfügung. Diese
massgeschneiderten Finanzierungsstrukturen werden zum
Erwerb, Leasing oder zur anderweitigen Finanzierung und Ver-
waltung von Kundenvermögen errichtet.

Die maximale Verlustposition entspricht dem Buchwert der
Ausleihungen der Gruppe, welche denselben Kreditrisikoma-
nagementverfahren unterliegen wie Ausleihungen, die direkt
an Kunden gewährt werden. Die Bonität der Kunden wird
sorgfältig überprüft, es gelten strikte Belehnungssätze, und
die Kunden stellen Eigenkapital, zusätzliche Deckungen oder
Garantien, was das Risiko der Gruppe in bedeutendem Aus-
mass reduziert. Aufgrund der Risikominderungsmassnahmen,
einschliesslich der über den Nominalwert hinausgehenden
Besicherung und der wirksamen Überwachung der Einhaltung
ausreichender Belehnungssätze, erachtet die Gruppe die
Wahrscheinlichkeit eines Verlustes in Höhe der maximalen
Risikoposition als gering.

In der Regel hat der externe Sponsor einer VIE während
ihres Bestehens die Kontrolle über ihre Vermögenswerte inne
und verfügt über das Potenzial, signifikante Gewinne und Ver-
luste zu absorbieren. In den meisten Fällen handelt es sich bei
der Gruppe nicht um den Meistbegünstigten derartiger Struk-
turen, so dass ihrerseits keine Konsolidierung erfolgt. Bei
Änderungen der Struktur, etwa einem Ausfall des Sponsors,
erhält die Gruppe möglicherweise die Kontrolle über die Ver-
mögenswerte. Liegen signifikante Ausleihungen der Gruppe
vor, muss sie die betreffende Einheit in einem solchen Fall
eventuell konsolidieren.

Sonstige
Unter Sonstige finden sich zusätzliche Vehikel, mit denen die
Gruppe die Finanzierung und Emission von hybriden Kapitalin-
strumenten bereitstellt. Die Trust-Preferred-Issuance-Vehikel
zur Aufnahme von Hybridkapital unterstützen die Gruppe bei
der kapitaleffizienten Mittelaufnahme. Die VIE gibt Vorzugsak-
tien mit Garantie der Gruppe aus und verwendet den Erlös zum
Ankauf von Schuldtiteln der Gruppe. Die Garantien der Gruppe
für ihre eigenen Schuldtitel gelten nicht als variable Beteiligun-
gen. Da die Gruppe überdies keine Positionen in den betref-
fenden Vehikeln aufweist, bestehen für sie auch keine maxi-
malen Verlustpositionen. Unter nicht konsolidierte VIEs werden
nur die Gesamtaktiven der Trust-Preferred-Issuance-Vehikel
offengelegt, da die Gruppe bei diesen Einheiten keine varia-
blen Beteiligungen hat.
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Konsolidierte VIEs
Die Gruppe ist bei VIEs in ihrer Rolle als Finanzintermediär im
Auftrag von Kunden massgeblich eingebunden. Die Gruppe
konsolidierte alle VIEs mit Bezug zu Finanzintermediation, bei
welchen sie die meistbegünstigte Partei war. Aufgrund der
neuen Richtlinien werden bestimmte konsolidierte Einheiten,
bei denen die Gruppe die Mehrheit der Stimmrechte hält, ab
2010 neu – zumeist unter Fonds – offengelegt.

Die Tabellen zu den konsolidierten VIEs weisen die Buch-
werte und Klassifikationen der Aktiven und Verbindlichkeiten
der konsolidierten VIEs per Ende 2011 beziehungsweise 2010
aus.

Konsolidierte VIEs, bei welchen die Gruppe meistbegünstigte Partei war

                                                                                                                                                                                                                          Finanzintermediation                       

                                                                                                                                             CP-        Verbrie-        Anlage-         Auslei-                                        

Ende 2011                                                                                                         CDO        Conduit         fungen           fonds         hungen       Sonstige            Total  

Aktiven konsolidierter VIEs (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken                                         1 202               24                 0               43             102               25          1 396  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                     

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                  0               19                 0                 0                 0                 0               19  

Handelsbestände                                                                                              1 207             728               18          2 681             554          1 211          6 399  

Anlagen in Wertschriften                                                                                          0               41                 0                 0                 0                 0               41  

Sonstige Anlagen                                                                                                     0                 0                 0                 0          1 863             483          2 346  

Ausleihungen, netto                                                                                                 0          4 720                 0                 0               62          1 158          5 940  

Liegenschaften und Einrichtungen                                                                           0                 0                 0                 0             564               82             646  

Zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                        7 231                 0          3 941                 0                 2                 0        11 174  

Sonstige Aktiven                                                                                                    43             751                 0               30             741             263          1 828  

Total Aktiven konsolidierter VIEs                                                                     9 683          6 283          3 959          2 754          3 888          3 222        29 789  

Verbindlichkeiten konsolidierter VIEs (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Kundeneinlagen                                                                                                       0                 0                 0                 0                 0             221             221  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                30                 0                 0                 0                 3          1 253          1 286  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                     0          6 141                 0                 0                 0                 0          6 141  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                            9 383               24          4 483             276             227             465        14 858  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                     69                 2                 0               24             158             493             746  

Total Verbindlichkeiten konsolidierter VIEs                                                     9 482          6 167          4 483             300             388          2 432        23 252  
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Konsolidierte VIEs, bei welchen die Gruppe meistbegünstigte Partei war (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                          Finanzintermediation                       

                                                                                                                                             CP-        Verbrie-        Anlage-         Auslei-                                        

Ende 2010                                                                                                          CDO        Conduit         fungen           fonds         hungen       Sonstige            Total  

Aktiven konsolidierter VIEs (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken                                         1 011               24               95             118             129               55          1 432  

Handelsbestände                                                                                              1 943          1 392               31          3 417             605          1 329          8 717  

Anlagen in Wertschriften                                                                                          0               72                 0                 0                 0                 0               72  

Sonstige Anlagen                                                                                                     0                 0                 0               46          1 781             507          2 334  

Ausleihungen, netto                                                                                                 0          2 521                 0                 0               60          1 164          3 745  

Liegenschaften und Einrichtungen                                                                           0                 0                 0                 0               39               33               72  

Zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                        7 510                 0          7 960                 0                 0                 0        15 470  

Sonstige Aktiven                                                                                                    58          1 278                 1               65          2 278             420          4 100  

Total Aktiven konsolidierter VIEs                                                                   10 522          5 287          8 087          3 646          4 892          3 508        35 942  

Verbindlichkeiten konsolidierter VIEs (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Kundeneinlagen                                                                                                       0                 0                 0                 0                 0               54               54  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                33                 0                 0             149                 0                 6             188  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                     0          4 307                 0               26                 0                 0          4 333  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                            9 617               23          9 139             499             221             240        19 739  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                     54                 6               99               32             322             327             840  

Total Verbindlichkeiten konsolidierter VIEs                                                     9 704          4 336          9 238             706             543             627        25 154  

Nicht konsolidierte VIEs
Die Tabellen «Nicht konsolidierte VIEs» stellen die Buchwerte
und die Klassierung der Aktiven und Verbindlichkeiten der
variablen Anteile dar, welche in der konsolidierten Bilanz der
Gruppe ausgewiesen werden, sowie die maximale Verlustpo-
sition und das Total der Aktiven der nicht konsolidierten VIEs.

Die maximale Verlustposition entspricht den variablen
Anteilen an nicht konsolidierten VIEs, die von der Gruppe
bilanziert werden (beispielsweise direkte Anteile an Vehikeln,
Ausleihungen und sonstigen Forderungen), sowie die Nomi-
nalbeträge von Garantien und ausserbilanziellen Verpflichtun-
gen aus variablen Anteilen, die gegenüber nicht konsolidierten
VIEs abgegeben wurden. Diese Beträge, vor allem die Nomi-
nalbeträge von Derivaten und Garantien, entsprechen nicht
den im Zusammenhang mit diesen Transaktionen erwarteten
Verlusten, da sie die Effekte von Sicherheiten, Verwertungen
oder die Wahrscheinlichkeit von Verlusten nicht berücksichti-
gen. Zudem werden die Kompensationseffekte aus Finanzin-
strumenten nicht berücksichtigt, die zur Minderung der
genannten Risiken dienen. Auch von der Gruppe bereits ver-

buchte frühere Buchverluste im Zusammenhang mit Garantien
oder Derivaten werden nicht mindernd angerechnet.

Das Total der Aktiven der nicht konsolidierten VIEs bezieht
sich auf die nicht konsolidierten VIEs, an welchen die Gruppe
variable Anteile hält. Diese Beträge entsprechen den Aktiven
der Einheiten an sich und stehen normalerweise in keinem
Zusammenhang zu den Risiken, die die Gruppe in Bezug auf
die Einheit aufweist, so dass sie zu Risikomanagementzwe-
cken nicht berücksichtigt werden.

Bestimmte VIEs wurden nicht in die folgende Tabelle auf-
genommen. Hierzu zählen etwa von Dritten strukturierte VIEs,
bei denen die Beteiligungen der Gruppe die Form von Wert-
schriften in den Beständen der Gruppe haben, bestimmte,
nicht von der Gruppe gesponserte Vehikel zur Finanzierung
einzelner Aktiven, bei denen die Gruppe Finanzierungen stellt,
aufgrund von Überbesicherungen und Garantien aber äusserst
geringe Verlustrisiken aufweist, nicht qualifizierende Verkäufe,
bei denen die Gruppe keine weiteren Beteiligungen aufweist,
und andere nicht zu konsolidierende Einheiten.
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Nicht konsolidierte VIEs

                                                                                                                                                                                                                          Finanzintermediation                       

                                                                                                                                                           Verbrie-        Anlage-         Auslei-                                        

Ende 2011                                                                                                                            CDO         fungen           fonds         hungen       Sonstige           Total  

Aktiven variabler Anteile (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Handelsbestände                                                                                                                    126          5 497          1 449             834          2 395        10 301  

Ausleihungen, netto                                                                                                                    0             123          1 627          4 742          3 257          9 749  

Sonstige Aktiven                                                                                                                         0                 0               32                 0             391             423  

Total Aktiven variabler Anteile                                                                                               126          5 620          3 108          5 576          6 043        20 473  

Maximale Verlustposition (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Maximale Verlustposition                                                                                                       153          7 056          3 505          6 051          6 413        23 178  

Aktiven nicht konsolidierter VIEs (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Aktiven nicht konsolidierter VIEs                                                                                        7 093      113 845        58 815        23 633        20 748      224 134  

                                                                                                                                                                                                                          Finanzintermediation                       

                                                                                                                                                           Verbrie-        Anlage-         Auslei-                                        

Ende 2010                                                                                                                             CDO         fungen           fonds         hungen       Sonstige           Total  

Aktiven variabler Anteile (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Handelsbestände                                                                                                                    130          3 847          2 426             645          2 905          9 953  

Ausleihungen, netto                                                                                                                332             145          1 634          6 520          2 031        10 662  

Sonstige Aktiven                                                                                                                         0                 0               80                 0               32             112  

Total Aktiven variabler Anteile                                                                                               462          3 992          4 140          7 165          4 968        20 727  

Maximale Verlustposition (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Maximale Verlustposition                                                                                                       634          7 686          4 270          7 936          5 370        25 896  

Aktiven nicht konsolidierter VIEs (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Aktiven nicht konsolidierter VIEs                                                                                      10 491      115 024        66 068        31 006        15 778      238 367  

33 Finanzinstrumente

Konzentration von Kreditrisiken
Kreditrisikokonzentrationen ergeben sich, wenn eine Anzahl
von Gegenparteien ähnliche Geschäftstätigkeiten wahrnehmen
oder in der gleichen geografischen Region tätig sind. Kreditri-
sikokonzentrationen ergeben sich auch, wenn die Gegenpar-
teien ähnliche wirtschaftliche Merkmale aufweisen, welche
dazu führen, dass sie alle ihren vertraglichen Verpflichtungen
bei sich ändernden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen nicht
mehr nachkommen können.

Um sicherzustellen, dass mögliche Risikokonzentrationen
identifiziert werden, überwacht die Gruppe regelmässig ihre
Kreditrisikoportfolios nach Gegenparteien, Branchen, Ländern
und Produkten, wobei eine umfangreiche Palette von quanti-
tativen Hilfsmitteln und Kennzahlen verwendet wird. Kreditrisi-
ken in Bezug auf Gegenparteien und Produkte werden mittels
Gegenpartei-Limiten überwacht. Diese Limiten stellen die

Obergrenze für Kreditpositionen dar, welche die Gruppe
gegenüber bestimmten Gegenparteien für bestimmte Zeitperi-
oden eingehen will. Länderlimiten werden aufgestellt, um
unerwünschte Risikokonzentrationen in bestimmten Ländern
zu vermeiden.

Die gesamte Kreditrisikoposition der Gruppe in Bezug auf
die einzelnen Branchen ist breit diversifiziert. Ein Grossteil der
Kreditpositionen entfällt auf Privatkunden, insbesondere in
Form von Wohnbauhypothekarkrediten in der Schweiz, oder
betrifft Transaktionen mit Finanzinstituten. In beiden Fällen ist
die Kundenbasis ausgedehnt und auch die Anzahl und die Art
der Transaktionen sind breit diversifiziert. Für Transaktionen
mit Finanzinstituten ist das Geschäft auch geografisch breit
gestreut, mit Schwerpunkten in Nord- und Südamerika,
Europa und zu einem geringeren Teil im asiatisch-pazifischen
Raum.
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Fair Value von Finanzinstrumenten
Der qFair Value der meisten Finanzinstrumente der Gruppe
beruht auf Kursen beziehungsweise Preisen, die in aktiven
Märkten gestellt werden, oder auf beobachtbaren Marktpara-
metern. Zu diesen Instrumenten zählen Staatspapiere und von
staatlichen Institutionen ausgegebene Wertschriften,
bestimmte qCPs, die Mehrheit an erstklassigen Unterneh-
mensanleihen, bestimmte hochverzinsliche Schuldtitel, börsen-
gehandelte und gewisse qOTC-Derivate sowie die meisten
börsenkotierten Aktien.

Zudem hält die Gruppe Finanzinstrumente, für die keine
Preise und nur wenige oder gar keine beobachtbaren Markt-
parameter verfügbar sind. Eine weitere Verschlechterung der
Finanzmärkte kann einen bedeutenden Einfluss auf den Wert
dieser Finanzinstrumente und das Ergebnis haben. Bei diesen
Instrumenten beruht die Ermittlung des Fair Value auf der sub-
jektiven Einschätzung und Beurteilung unter Berücksichtigung
von Liquidität, Preisbildungsannahmen, des aktuellen wirt-
schaftlichen Umfelds und der Konkurrenzsituation sowie der
instrumentspezifischen Risiken. Unter solchen Umständen
erfolgt die Bewertung auf Basis der vom Management selbst
vorgenommenen Beurteilungen zu den Annahmen (ein-
schliesslich Annahmen zu den Risikoparametern), welche die
Marktteilnehmer bei der Preisfestsetzung für den betreffenden
Vermögenswert oder die betreffende Verbindlichkeit treffen
würden. Zu diesen Instrumenten zählen gewisse OTC-Deri-
vate, einschliesslich Aktien- und Kreditderivate, gewisse
aktienbasierte Wertschriften von Unternehmen, hypothekar-
wertbezogene Wertschriften und qCDOs, Private-Equity-
Beteiligungen, gewisse Ausleihungen und Kreditprodukte, ein-
schliesslich Leveraged Finance, gewisse Konsortialkredite und
gewisse hochverzinsliche Anleihen sowie Finanzinstrumente
auf Lebensversicherungen. 

Der Fair Value von finanziellen Vermögenswerten und Ver-
bindlichkeiten wird von verschiedenen Faktoren beeinflusst.
Hierzu gehören etwa Benchmark-Zinsen, Preise für von Drit-
ten ausgegebene Finanzinstrumente, Rohstoffpreise, Devisen-
kurse und Indexkurse beziehungsweise -sätze. Zudem sind
Wertberichtigungen ein integraler Bestandteil des Bewer-
tungsprozesses, falls die Marktpreise der Bonität einer Gegen-
partei nicht Rechnung tragen. Wertberichtigungen werden
sowohl bei OTC-Derivaten als auch bei Schuldtiteln vorgenom-
men. Änderungen der für eine bestimmte Gegenpartei mass-
geblichen Risikoaufschläge wirken sich auf die Ermittlung des
Fair Value von Vermögenswerten aus (sogenannte Credit
Valuation Adjustments), Änderungen der für die Gruppe mass-
geblichen Risikoaufschläge auf die Ermittlung des Fair Value
ihrer Verbindlichkeiten (sogenannte Debit Valuation Adjust-
ments). Bei OTC-Derivaten werden sowohl Änderungen der
Bonität der Gruppe als auch der betreffenden Gegenpartei in

die Ermittlung ihres Fair Value einbezogen; Grundlage sind die
jeweils aktuellen Preise für qCDS. Die Anpassungen berück-
sichtigen auch vertraglich vereinbarte Faktoren, welche die
Risikopositionen der Gruppe im Zusammenhang mit einer
bestimmten Gegenpartei mindern sollen. Hierbei handelt es
sich etwa um gestellte und im Besitz der Gruppe befindliche
Sicherheiten und Netting-Rahmenvereinbarungen. Bei hybri-
den Schuldtiteln mit eingebetteten Derivaten werden Änderun-
gen der Bonität der Gruppe in der Ermittlung des Fair Value
auf Basis der jeweils aktuellen Aufschläge für langfristige
Fremdmittel berücksichtigt.

Die regelmässige Überprüfung der beobachtbaren Para-
meter, die bei den Preismodellen verwendet werden, hat dazu
geführt, dass die Gruppe 2011 eine Anpassung der Schätz-
werte zur Ermittlung des Fair Value bestimmter besicherter
Derivate durch die Verwendung der Zinsertragskurven von
Overnight Indexed Swaps (OIS) statt anderer Referenzzins-
sätze, wie des qLIBOR, vorgenommen hat. Dies hat im
Investment Banking zu einem Verlust von CHF 146 Mio. im
Anleihenverkauf und -handel geführt.

Die Gruppe hat von der Vereinfachung der Rechnungsle-
gung, die von der Fair-Value-Option angeboten wird, haupt-
sächlich für die Segmente Investment Banking und Asset
Management Gebrauch gemacht. Dies wurde grundsätzlich
durch die Wahl der Fair-Value-Option, sowohl bei der Einfüh-
rung als auch bei Folgetransaktionen, für Positionen erzielt,
welche unter die Hedge-Accounting-Vorschriften von US
GAAP fallen. Das heisst, dass wir bei Instrumenten, für wel-
che sich kein Hedge Accounting erreichen liess und bei wel-
chen wir wirtschaftlich abgesichert sind, die Fair-Value-Option
gewählt haben. Auch in den Fällen, in welchen wir eine
 Transaktion auf Fair-Value-Basis führen, bis anhin aber keine
Fair-Value-Bewertung anwenden durften, haben wir die Fair-
Value-Option in Anspruch genommen, um unsere Risikomana-
gement-Berichterstattung mit unserer Finanzberichterstattung
in Einklang zu bringen.

Fair-Value-Option
Die Gruppe hat für bestimmte Positionen der Jahresrechnung
die Fair-Value-Option gewählt, wie nachfolgend erläutert wird:

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen, Reverse-
Repo-Geschäften und Wertpapierleihen
Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts entschieden,
die strukturierten Reverse-Repo-Geschäfte und die meisten
Matched-Book-Reverse-Repo-Geschäfte zum Fair Value zu
bewerten. Diese Aktivitäten werden auf Fair-Value-Basis
geführt, weshalb die Fair-Value-Bewertung für Berichterstat-
tungszwecke als angemessener erachtet wurde. Die Gruppe
verzichtete auf die Fair-Value-Option für feste Finanzierungen
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mittels Reverse-Repo-Geschäften, da es sich hier zumeist um
Overnight-Vereinbarungen handelt, die dem Fair Value nahe-
kommen, aber nicht auf Fair-Value-Basis geführt werden.

Sonstige Anlagen
Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts entschieden,
bestimmte nach der Equity-Methode bewertete Beteiligungen
zum Fair Value zu bewerten. Diese Aktiven werden auf Fair-
Value-Basis geführt, weshalb die Fair-Value-Bewertung für
Berichterstattungszwecke als angemessener erachtet wurde.
Bei bestimmten ähnlichen Instrumenten, wie etwa nach der
Equity-Methode bewerteten Beteiligungen in strategischen
Beziehungen, wie beispielsweise die Beteiligung der Gruppe
an bestimmten Clearingorganisationen, wurde aufgrund der
strategischen Beziehung kein Gebrauch von der zur Verfügung
stehenden Fair-Value-Option gemacht.

Ausleihungen
Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts entschieden,
nahezu alle kommerziellen Ausleihungen und Kreditverpflich-
tungen des Investment Banking sowie bestimmte Emerging-
Markets-Ausleihungen des Investment Banking zum Fair Value
zu bewerten. Diese Aktiven werden nach dem Fair-Value-Prin-
zip geführt, weshalb die Fair-Value-Bewertung für Berichter-
stattungszwecke als angemessener erachtet wurde. Mit der
Erfassung zum Fair Value wird zudem eine Ungleichbehand-
lung beseitigt, die durch Absicherungsgeschäfte der wirt-
schaftlichen Risiken (Economic Hedges), welche die Gruppe
zur Bewirtschaftung dieser Ausleihungen eingeht, vorhanden
war. Für bestimmte ähnliche Ausleihungen wie Projektfinan-
zierungen, Leasingfinanzierungen, Ausleihungen mit Barsi-
cherheiten und bestimmte Überbrückungskredite, bei welchen
die Fair-Value-Option ebenfalls anwendbar wäre, wurde diese
aber nicht gewählt, da es derzeit an der für eine Fair-Value-
Bewertung solcher Ausleihungen notwendigen Infrastruktur
fehlt und/oder keine Absicherungsgeschäfte für die wirt-
schaftlichen Risiken solcher Ausleihungen möglich sind.
Zudem hat die Gruppe im Private Banking die Wahl getroffen,
die Ausleihungen nicht zum Fair Value zu bewerten, da inlän-
dische Privatkonsumkredite, Hypothekardarlehen und Unter-
nehmenskredite nicht auf Fair-Value-Basis geführt werden.

Sonstige Aktiven
Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts entschieden,
die Fair-Value-Option auf zur Veräusserung gehaltene Auslei-
hungen anzuwenden, da diese kurzfristig gehalten werden und
eine Veräusserung der betreffenden Ausleihungen in naher
Zukunft beabsichtigt ist. Zu den sonstigen Aktiven zählen auch
Aktiven von Zweckgesellschaften mit variablem Anteil (VIEs)
und verbriefte Hypothekarkredite, welche die Kriterien zur Ver-

buchung als Verkauf gemäss US GAAP nicht erfüllen. Die
Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts entschieden,
diese Transaktionen zum Fair Value zu bewerten.

Verbindlichkeiten gegenüber Banken
Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts entschieden,
bestimmte Termineinlagen im Zusammenhang mit ihren Akti-
vitäten in den Emerging Markets zum Fair Value zu bewerten.

Kundeneinlagen
Die Kundeneinlagen der Gruppe beinhalten fondsgebundene
Einlagen. Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts
entschieden, die Fair-Value-Option für diese fondsgebundenen
Einlagen anzuwenden. Fondsgebundene Produkte werden auf
Fair-Value-Basis geführt, weshalb die Fair-Value-Bewertung
für Berichterstattungszwecke als angemessener erachtet
wurde.

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen, Repo-
Geschäften und Wertpapierleihen
Die Gruppe hat ihr Wahlrecht ausgeübt, strukturierte qRepo-
Geschäfte sowie die meisten Matched-Book-Repo-Geschäfte
zum Fair Value zu bewerten. Diese Aktivitäten werden auf Fair-
Value-Basis geführt, weshalb die Fair-Value-Bewertung für
Berichterstattungszwecke als angemessener erachtet wurde.
Die Gruppe verzichtete auf die Fair-Value-Option für feste
Finanzierungen mittels Repo-Geschäften, da es sich hier
zumeist um Overnight-Vereinbarungen handelt, die dem Fair
Value nahekommen, aber nicht auf Fair-Value-Basis geführt
werden.

Kurzfristige Geldaufnahmen
Zu den kurzfristigen Geldaufnahmen der Gruppe zählen
hybride Schuldinstrumente mit eingebetteten Derivaten. Einige
dieser eingebetteten Derivate bewirken, dass Derivat und
Basisvertrag dieser Schuldinstrumente zu Bewertungszwecken
aufgespaltet werden können (Bifurcatable Debt Instruments).
Gemäss den Vorschriften der US GAAP wählte die Gruppe per
1. Januar 2006 für einige dieser Instrumente die Fair-Value-
Option. Neue aufspaltbare hybride Instrumente, welche im
Jahr 2006 eingegangen wurden, werden zum Fair Value bilan-
ziert. Einige hybride Schuldinstrumente dürfen nicht aufge-
spaltet werden. Gemäss US GAAP darf die Gruppe nicht auf-
spaltbare hybride Schuldinstrumente zum Fair Value bewerten.
Mit Ausnahme bestimmter aufspaltbarer hybrider Schuldinstru-
mente, bei welchen die Gruppe auf eine Fair-Value-Bewertung
verzichtete, bewertet sie alle am 1. Januar 2007 in ihren
Büchern befindlichen hybriden Schuldtitel sowie alle nach die-
sem Datum selbst geschaffenen hybriden Schuldtitel zum Fair
Value. Diese Aktivitäten werden auf Fair-Value-Basis geführt,
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weshalb die Fair-Value-Bewertung für Berichterstattungszwe-
cke als angemessener erachtet wurde. Für zwei Hauptgruppen
von vergleichbaren Instrumenten wurde auf die Fair-Value-
Bewertung verzichtet. Die erste Gruppe betrifft das Kreditge-
schäft im Private Banking, welches strukturierte Einlagen und
ähnliche Anlageprodukte umfasst. Diese werden entweder
aufgespaltet oder nach der Abgrenzungsmethode (Accrual
Method) geführt, weshalb die Fair-Value-Bewertung nicht als
angemessen erachtet wurde. Bei der zweiten Gruppe handelt
es sich um Instrumente mit kurzer Restlaufzeit, deren Fair
Value am Ende dieser Laufzeit realisiert wird.

Langfristige Verbindlichkeiten
Zu den langfristigen Verbindlichkeiten der Gruppe zählen
hybride Schuldtitel mit eingebetteten Derivaten, wie oben
unter «Kurzfristige Geldaufnahmen» beschrieben. Zu den lang-
fristigen Verbindlichkeiten der Gruppe gehören auch Schuldti-
telemissionen, die von der Treasury-Abteilung geführt werden
und keine derivativen Merkmale aufweisen (gewöhnliche
Schuldtitel, Vanilla Debt). Das Zinsänderungsrisiko dieser
Instrumente wird von der Gruppe mit Hilfe von Derivaten aktiv
gesteuert. Namentlich festverzinsliche Schuldtitel werden mit
Zinsswaps «Fix gegen Variabel» abgesichert. Die Gruppe hat
mit Einführung der Fair-Value-Option am 1. Januar 2007 ihr
Wahlrecht ausgeübt, diese festverzinslichen Schulden zum
Fair Value zu bewerten, wobei Fair-Value-Änderungen als Teil
des Handelserfolgs erfasst werden. Die Gruppe verzichtete für
die seit dem 1. Januar 2008 von der Gruppe ausgegebenen
festverzinslichen Schuldtitel auf die Anwendung der Fair-
Value-Option. Stattdessen wird Hedge Accounting gemäss
den Vorgaben der US GAAP angewendet.

Sonstige Verbindlichkeiten
Zu den sonstigen Verbindlichkeiten zählen Verbindlichkeiten
aus VIEs und verbrieften Hypothekarkrediten, welche die Kri-
terien zur Verbuchung als Verkauf gemäss US GAAP nicht
erfüllen. Die Gruppe hat sich im Rahmen ihres Wahlrechts ent-
schieden, die Fair-Value-Option für Transaktionen dieser Art
anzuwenden.

Fair-Value-Hierarchie
Die Stufen der Fair-Value-Hierarchie sind wie folgt definiert:
p Level 1: In aktiven Märkten gestellte Preise (ohne Anpas-

sungen) – zu welchen die Gruppe Zugang hat – für identi-

sche Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten. Diese Stufe
der Fair-Value-Hierarchie bietet den zuverlässigsten Nach-
weis des Fair Value und wird bei Vorhandensein immer zur
Fair-Value-Berechnung verwendet.

p Level 2: Direkt oder indirekt beobachtbare Eingabepara-
meter zum Vermögenswert oder zur Verbindlichkeit, wel-
che nicht gestellte Marktpreise gemäss Level 1 darstellen.
Zu diesen Eingabeparametern gehören: (i) in aktiven
Märkten gestellte Preise für vergleichbare Vermögens-
werte oder Verbindlichkeiten; (ii) für identische oder ver-
gleichbare Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten
gestellte Preise in nicht aktiven Märkten, das heisst Märk-
ten, in welchen wenige Transaktionen in diesem Vermö-
genswert oder dieser Verbindlichkeit stattfinden, in wel-
chen die Kurse beziehungsweise Preise nicht aktuell sind,
Preisstellungen entweder im Zeitverlauf oder unter den
einzelnen Market-Makers stark variieren oder in welchen
wenig Informationen öffentlich zugänglich sind; (iii) andere
beobachtbare Eingabeparameter für den Vermögenswert
oder die Verbindlichkeit, welche nicht gestellte Preise oder
Kurse sind; oder (iv) Eingabeparameter, die im Wesentli-
chen aus beobachtbaren Marktdaten durch Korrelationen
oder auf anderem Wege abgeleitet oder erhärtet werden.

p Level 3: Nicht beobachtbare Eingabeparameter zum
betreffenden Vermögenswert oder zur betreffenden Ver-
bindlichkeit. Diese Eingabeparameter entsprechen den
eigenen Annahmen der Gruppe zu den Prämissen (ein-
schliesslich der Prämissen zum Risiko), welche Marktteil-
nehmer zur Preisfestsetzung für den betreffenden Vermö-
genswert oder die betreffende Verbindlichkeit verwenden
würden. Diese Eingabeparameter werden anhand der
unter den gegebenen Umständen bestmöglichen Informa-
tionen einschliesslich der eigenen Daten der Gruppe erar-
beitet. Die in diesem Zusammenhang verwendeten eige-
nen Daten der Gruppe werden angepasst, wenn
Informationen vorliegen, dass andere Marktteilnehmer
abweichende Prämissen verwenden würden.

Die Gruppe erfasst offene Netto-Long-Positionen zu Geldkur-
sen (Bid Prices) und offene Netto-Short-Positionen zu Brief-
kursen (Ask Prices), falls sie in diesen Positionen nicht als
Market-Maker auftritt. In letzterem Fall kommen Mittelkurse
zur Anwendung. Transaktionskosten werden bei den Fair-
Value-Bewertungen nicht berücksichtigt.
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Periodisch zum Fair Value bewertete Aktiven und Verbindlichkeiten

                                                                                                                                                                                                                    Einfluss                     

                                                                                                                                                                                                                    der Ver-                     

Ende 2011                                                                                                                                            Level 1         Level 2         Level 3      rechnung  1         Total  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                                                 0             405                 0                 0             405  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                        0      157 469          1 204                 0      158 673  

Anleihen                                                                                                                                                   94          3 895             112                 0          4 101  

davon Unternehmen                                                                                                                                0          3 835             112                 0          3 947  

Aktien                                                                                                                                               25 958               51               81                 0        26 090  

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften                                                                                                   26 052          3 946             193                 0        30 191  

Anleihen                                                                                                                                            82 241        52 766        10 028                 0      145 035  

davon ausländische Staaten                                                                                                           61 507          8 123             358                 0        69 988  

davon Unternehmen                                                                                                                            340        27 622          5 076                 0        33 038  

davon RMBS                                                                                                                                  19 331          5 848          1 786                 0        26 965  

davon CMBS                                                                                                                                          0          4 556          1 517                 0          6 073  

davon CDO                                                                                                                                             0          6 570             727                 0          7 297  

Aktien                                                                                                                                               57 398          9 039             467                 0        66 904  

Derivate                                                                                                                                              6 455      909 156          9 587    (872 650)        52 548  

davon Zinsprodukte                                                                                                                          2 017      724 203          2 547                 –                 –  

davon Fremdwährungsprodukte                                                                                                               1        75 091          1 040                 –                 –  

davon Aktien/Index-bezogene Produkte                                                                                           3 929        32 734          2 732                 –                 –  

davon Kreditderivate                                                                                                                                0        61 120          2 171                 –                 –  

Sonstige                                                                                                                                              9 235          3 635          2 196                 0        15 066  

Handelsbestände                                                                                                                                155 329      974 596        22 278    (872 650)      279 553  

Anleihen                                                                                                                                              3 649          1 315             102                 0          5 066  

davon ausländische Staaten                                                                                                             3 302                 0               18                 0          3 320  

davon Unternehmen                                                                                                                                0             748               43                 0             791  

davon CDO                                                                                                                                             0             566               41                 0             607  

Aktien                                                                                                                                                        9               83                 0                 0               92  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                         3 658          1 398             102                 0          5 158  

Private Equity                                                                                                                                             0                 0          4 306                 0          4 306  

davon Aktienfonds                                                                                                                                  0                 0          3 136                 0          3 136  

Hedgefonds                                                                                                                                               0             232             266                 0             498  

davon Anleihenfonds                                                                                                                               0             154             172                 0             326  

Sonstige Aktienanlagen                                                                                                                          424               50          2 504                 0          2 978  

davon Private                                                                                                                                          0               40          2 504                 0          2 544  

Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen                                                                                             0                 0          1 969                 0          1 969  

Sonstige Anlagen                                                                                                                                       424             282          9 045                 0          9 751  

Ausleihungen                                                                                                                                                 0        13 852          6 842                 0        20 694  

davon Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                           0          7 591          4 559                 0        12 150  

davon Finanzinstitute                                                                                                                                  0          5 480          2 179                 0          7 659  

Sonstige immaterielle Werte (Hypothekenverwaltungsrechte)                                                                          0                 0               70                 0               70  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                     5 451        23 050          7 469           (205)        35 765  

davon zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                                                        0        12 104          6 901                 0        19 005  

Total Aktiven zum Fair Value                                                                                                              190 914   1 174 998        47 203    (872 855)      540 260  

Abzüglich Sonstige Anlagen – den Minderheitsanteilen                                                                                                                                                                   

zurechenbares Eigenkapital zum Fair Value                                                                                               (295)             (99)        (3 944)                 0        (4 338)  

Abzüglich unter ASU 2009-17 konsolidierter Aktiven 2                                                                                    0        (9 304)        (4 003)                 0      (13 307)  

Aktiven zum Fair Value, ohne Minderheitsanteile und                                                                                                                                                                 

unter dem Basel-Regelwerk nicht konsolidierte Aktiven                                                                   190 619   1 165 595        39 256    (872 855)      522 615  

1 Derivate werden pro Level brutto ausgewiesen. Die Auswirkung von Verrechnungen entspricht den rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen. 2 Aktiven konsolidierter VIEs, die
unter dem Basel-Regelwerk keine risikogewichteten Aktiven sind.
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Periodisch zum Fair Value bewertete Aktiven und Verbindlichkeiten (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                    Einfluss                     

                                                                                                                                                                                                                    der Ver-                     

Ende 2011                                                                                                                                            Level 1         Level 2         Level 3      rechnung  1         Total  

Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                                              0          2 721                 0                 0          2 721  

Kundeneinlagen                                                                                                                                             0          4 599                 0                 0          4 599  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                      0      136 483                 0                 0      136 483  

Anleihen                                                                                                                                                   94          3 895             112                 0          4 101  

davon Unternehmen                                                                                                                                0          3 835             112                 0          3 947  

Aktien                                                                                                                                               25 958               51               81                 0        26 090  

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften                                                                 26 052          3 946             193                 0        30 191  

Anleihen                                                                                                                                            38 681          9 301               21                 0        48 003  

davon ausländische Staaten                                                                                                           38 622             829                 0                 0        39 451  

davon Unternehmen                                                                                                                                6          7 591               13                 0          7 610  

Aktien                                                                                                                                               19 124             461                 7                 0        19 592  

Derivate                                                                                                                                              6 283      920 251          7 315    (873 684)        60 165  

davon Zinsprodukte                                                                                                                          1 941      717 248          1 588                 –                 –  

davon Fremdwährungsprodukte                                                                                                               1        91 846          2 836                 –                 –  

davon Aktien/Index-bezogene Produkte                                                                                           3 809        37 018          1 022                 –                 –  

davon Kreditderivate                                                                                                                                0        58 497          1 520                 –                 –  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                               64 088      930 013          7 343    (873 684)      127 760  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                           0          3 311             236                 0          3 547  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                     122        57 529        12 715                 0        70 366  

davon Treasury-Schuldscheine über zwei Jahre                                                                                           0        14 228                 0                 0        14 228  

davon strukturierte Schuldtitel über zwei Jahre                                                                                            0        19 692          7 576                 0        27 268  

davon Verbindlichkeiten ohne Rückgriff                                                                                                   122        10 564          3 585                 0        14 271  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                              0        27 536          3 891           (335)        31 092  

davon nicht qualifizierende Verkäufe                                                                                                            0          3 821          1 909                 0          5 730  

Total Verbindlichkeiten zum Fair Value                                                                                                90 262   1 166 138        24 378    (874 019)      406 759  

1 Derivate werden pro Level brutto ausgewiesen. Die Auswirkung von Verrechnungen entspricht den rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen.
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Periodisch zum Fair Value bewertete Aktiven und Verbindlichkeiten (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                    Einfluss                     

                                                                                                                                                                                                                    der Ver-                     

Ende 2010                                                                                                                                            Level 1         Level 2         Level 3      rechnung  1         Total  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                        0      135 709          1 197                 0      136 906  

Anleihen                                                                                                                                                 431          5 812                 0                 0          6 243  

davon Unternehmen                                                                                                                                0          5 552                 0                 0          5 552  

Aktien                                                                                                                                               35 888               16                 0                 0        35 904  

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften                                                                                                   36 319          5 828                 0                 0        42 147  

Anleihen                                                                                                                                            84 937        58 605        11 013                 0      154 555  

davon ausländische Staaten                                                                                                           67 775          8 100             373                 0        76 248  

davon Unternehmen                                                                                                                            196        34 722          3 803                 0        38 721  

davon RMBS                                                                                                                                  16 233          6 937          3 264                 0        26 434  

davon CMBS                                                                                                                                          0          2 226          1 861                 0          4 087  

davon CDO                                                                                                                                             0          5 764          1 135                 0          6 899  

Aktien                                                                                                                                               91 376        10 943             622                 0      102 941  

Derivate                                                                                                                                              7 004      663 116          8 719    (631 095)        47 744  

davon Zinsprodukte                                                                                                                          3 217      475 596          2 072                 –                 –  

davon Fremdwährungsprodukte                                                                                                               1        83 857             843                 –                 –  

davon Aktien/Index-bezogene Produkte                                                                                           3 002        31 967          2 300                 –                 –  

davon Kreditderivate                                                                                                                                0        46 824          2 725                 –                 –  

Sonstige                                                                                                                                              7 229        10 217          2 018                 0        19 464  

Handelsbestände                                                                                                                                190 546      742 881        22 372    (631 095)      324 704  

Anleihen                                                                                                                                              6 186          1 590               79                 0          7 855  

davon ausländische Staaten                                                                                                             5 904             284               18                 0          6 206  

davon Unternehmen                                                                                                                                0             984                 0                 0             984  

davon CDO                                                                                                                                             0             321               62                 0             383  

Aktien                                                                                                                                                        4               86                 0                 0               90  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                         6 190          1 676               79                 0          7 945  

Private Equity                                                                                                                                             0                 0          4 609                 0          4 609  

davon Aktienfonds                                                                                                                                  0                 0          3 516                 0          3 516  

Hedgefonds                                                                                                                                               0             575             259                 0             834  

davon Anleihenfonds                                                                                                                               0             185             165                 0             350  

Sonstige Aktienanlagen                                                                                                                          631             807          4 723                 0          6 161  

davon Private                                                                                                                                          8             614          4 719                 0          5 341  

Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen                                                                                             0                 0          1 844                 0          1 844  

Sonstige Anlagen                                                                                                                                       631          1 382        11 435                 0        13 448  

Ausleihungen                                                                                                                                                 0        12 294          6 258                 0        18 552  

davon Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                                           0          6 574          3 558                 0        10 132  

davon Finanzinstitute                                                                                                                                  0          5 389          2 195                 0          7 584  

Sonstige immaterielle Werte (Hypothekenverwaltungsrechte)                                                                          0                 0               66                 0               66  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                     5 886        24 526          9 253           (195)        39 470  

davon zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                                                        0        14 866          8 932                 0        23 798  

Total Aktiven zum Fair Value                                                                                                              239 572      924 296        50 660    (631 290)      583 238  

Abzüglich Sonstige Anlagen – den Minderheitsanteilen                                                                                                                                                                   

zurechenbares Eigenkapital zum Fair Value                                                                                               (522)           (870)        (4 518)                 0        (5 910)  

Abzüglich unter ASU 2009-17 konsolidierter Aktiven 2                                                                                    0      (11 655)        (7 155)                 0      (18 810)  

Aktiven zum Fair Value, ohne Minderheitsanteile und                                                                                                                                                                 

unter dem Basel-Regelwerk nicht konsolidierte Aktiven                                                                   239 050      911 771        38 987    (631 290)      558 518  

1 Derivate werden pro Level brutto ausgewiesen. Die Auswirkung von Verrechnungen entspricht den rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen. 2 Aktiven konsolidierter VIEs, die
unter dem Basel-Regelwerk keine risikogewichteten Aktiven sind.
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Periodisch zum Fair Value bewertete Aktiven und Verbindlichkeiten (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                    Einfluss                     

                                                                                                                                                                                                                    der Ver-                     

Ende 2010                                                                                                                                            Level 1         Level 2         Level 3      rechnung  1         Total  

Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                                              0          3 444                 0                 0          3 444  

Kundeneinlagen                                                                                                                                             0          3 537                 0                 0          3 537  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                      0      123 190             507                 0      123 697  

Anleihen                                                                                                                                                 431          5 812                 0                 0          6 243  

davon Unternehmen                                                                                                                                0          5 552                 0                 0          5 552  

Aktien                                                                                                                                               35 888               16                 0                 0        35 904  

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften                                                                 36 319          5 828                 0                 0        42 147  

Anleihen                                                                                                                                            44 635        11 356               65                 0        56 056  

davon ausländische Staaten                                                                                                           44 466          1 130                 0                 0        45 596  

davon Unternehmen                                                                                                                                6          9 432               65                 0          9 503  

Aktien                                                                                                                                               19 580             404               28                 0        20 012  

Derivate                                                                                                                                              6 817      673 437          9 107    (631 432)        57 929  

davon Zinsprodukte                                                                                                                          2 980      470 284          1 341                 –                 –  

davon Fremdwährungsprodukte                                                                                                             16        95 916          2 941                 –                 –  

davon Aktien/Index-bezogene Produkte                                                                                           2 971        35 897          2 940                 –                 –  

davon Kreditderivate                                                                                                                                0        45 343          1 256                 –                 –  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                               71 032      685 197          9 200    (631 432)      133 997  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                           0          3 185             123                 0          3 308  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                     402        66 493        16 797                 0        83 692  

davon Treasury-Schuldscheine über zwei Jahre                                                                                           0        19 500                 0                 0        19 500  

davon strukturierte Schuldtitel über zwei Jahre                                                                                            0        20 162          9 488                 0        29 650  

davon Verbindlichkeiten ohne Rückgriff                                                                                                   402        12 200          6 825                 0        19 427  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                              0        26 047          3 734           (596)        29 185  

davon nicht qualifizierende Verkäufe                                                                                                            0          3 885          1 849                 0          5 734  

Total Verbindlichkeiten zum Fair Value                                                                                              107 753      916 921        30 361    (632 028)      423 007  

1 Derivate werden pro Level brutto ausgewiesen. Die Auswirkung von Verrechnungen entspricht den rechtlich durchsetzbaren Netting-Vereinbarungen.

Im Jahr 2011 und 2010 erfolgten keine wesentlichen Über-
träge zwischen Level 1 und Level 2.
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Periodisch zum Fair Value bewertete Aktiven und Verbindlichkeiten für Level 3

                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

                                                                                                                                                 Bestand zu                                                                                                           
                                                                                                                                                 Beginn der             Überträge             Überträge                                                     

2011                                                                                                                                               Periode                        an                      aus                   Käufe                         

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                                            0                         0                     (24)                       27                         

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                                            
Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                            1 197                         0                     (11)                         0                         

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften                                                                                                       0                      201                         0                         0                         

Anleihen                                                                                                                                      11 013                  3 405                (3 043)                 10 382                         

davon Unternehmen                                                                                                                   3 803                      931                   (706)                  5 484                         

davon RMBS                                                                                                                              3 264                  1 704                (1 277)                  2 820                         

davon CMBS                                                                                                                              1 861                      324                   (237)                      831                         

davon CDO                                                                                                                                1 135                      370                   (625)                      712                         

Aktien                                                                                                                                               622                      309                   (515)                      726                         

Derivate                                                                                                                                         8 719                  2 998                (2 311)                         0                         

davon Zinsprodukte                                                                                                                    2 072                      815                   (142)                         0                         

davon Aktien/Index-bezogene Produkte                                                                                      2 300                      665                   (796)                         0                         

davon Kreditderivate                                                                                                                   2 725                  1 216                (1 267)                         0                         

Sonstige                                                                                                                                        2 018                      194                   (433)                  2 806                         

Handelsbestände                                                                                                                             22 372                  6 906                (6 302)                 13 914                         

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                         79                         2                         0                       48                         

Aktien                                                                                                                                            9 591                       26                     (74)                  1 013                         

Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen                                                                                 1 844                         0                         0                       79                         

Sonstige Anlagen                                                                                                                            11 435                       26                     (74)                  1 092                         

Ausleihungen                                                                                                                                     6 258                  1 560                (1 367)                  1 335                         

davon Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                               3 558                  1 411                   (854)                      447                         

davon Finanzinstitute                                                                                                                      2 195                      149                   (240)                      836                         

Sonstige immaterielle Werte                                                                                                                   66                         0                         0                       23                         

Sonstige Aktiven                                                                                                                               9 253                  6 198                (6 988)                  4 730                         

davon zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen 2                                                                          8 932                  5 988                (6 974)                  4 426                         

Total Aktiven zum Fair Value                                                                                                          50 660                 14 893              (14 766)                 21 169                          

Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                                      
Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                            507                         0                   (293)                         0                         

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften                                                                    0                      201                         0                         0                         

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                            9 200                  1 276                (2 062)                      214                         

davon Zinsderivate                                                                                                                         1 341                       91                     (45)                         0                         

davon Fremdwährungsderivate                                                                                                       2 941                       48                   (135)                         0                         

davon Aktien/Index-bezogene Derivate                                                                                           2 940                      113                   (716)                         0                         

davon Kreditderivate                                                                                                                       1 256                      949                (1 072)                         0                         

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                  123                       64                     (23)                         0                         

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                           16 797                  7 346                (8 522)                         0                         

davon strukturierte Schuldtitel über zwei Jahre                                                                               9 488                  1 911                (2 109)                         0                         

davon Verbindlichkeiten ohne Rückgriff                                                                                           6 825                  5 187                (6 213)                         0                         

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                 3 734                      663                   (383)                      290                         

davon nicht qualifizierende Verkäufe                                                                                               1 849                      607                   (345)                      237                         

Total Verbindlichkeiten zum Fair Value                                                                                          30 361                  9 550              (11 283)                      504                          

Nettoaktiven zum Fair Value                                                                                                          20 299                  5 343                (3 483)                 20 665                          

1 Ausgewiesene Gewinne oder Verluste aus Level-3-Transaktionen werden von der Gruppe sowohl für Überträge an Level 3 als auch für Überträge aus Level 3 auf den letzten Tag der
Berichterstattungsperiode ermittelt. 2 Enthält im Handelserfolg verbuchte unrealisierte Verluste von CHF 528 Mio., hauptsächlich für Sub-Prime-Risiken aus RMBS (einschliesslich Ver-
briefungen nicht staatlich gesponserter Unternehmen), teilweise ausgeglichen durch Gewinne aus Positionen konsolidierter SPEs und den Fremdwährungsumrechnungseinfluss auf dem
gesamten Portfolio der zur Veräusserung gehaltenen Ausleihungen.



Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group 349

                                                                                                                                                           Handelserfolg                                     Sonstiger Ertrag                                                              

                                                                                                                                                                                                                       Fremdwährungs-          Bestand am  

                                                                                                               Auf Überträge               Auf allen       Auf Überträge               Auf allen       umrechnungs-              Ende der  

                                     Verkäufe           Emissionen        Abwicklungen                 an/aus  1           sonstigen                 an/aus  1           sonstigen                 einfluss                Periode  

                                                0                         0                         0                       (1)                       (2)                         0                         0                         0                         0  

                                                                                                                                                                                                                                                                            

                                                0                       55                     (45)                         0                         4                         0                         0                         4                  1 204  

                                                0                         0                       (7)                         0                         0                         0                         0                       (1)                      193  

                                     (11 218)                         0                         0                         1                   (467)                         0                         0                     (45)                 10 028  

                                       (4 574)                         0                         0                       34                       49                         0                         0                       55                  5 076  

                                       (4 230)                         0                         0                     (37)                   (361)                         0                         0                     (97)                  1 786  

                                       (1 072)                         0                         0                       (2)                   (181)                         0                         0                       (7)                  1 517  

                                          (907)                         0                         0                       16                       33                         0                         0                       (7)                      727  

                                          (668)                         0                         0                       35                     (47)                         0                         0                         5                      467  

                                                0                      777                (3 085)                       22                  2 436                         0                         0                       31                  9 587  

                                                0                      133                   (599)                       13                      266                         0                         0                     (11)                  2 547  

                                                0                      272                   (184)                     (21)                      455                         0                         0                       41                  2 732  

                                                0                       85                (2 051)                       31                  1 453                         0                         0                     (21)                  2 171  

                                       (2 300)                         0                     (43)                       (7)                     (67)                         0                         0                       28                  2 196  

                                     (14 186)                      777                (3 128)                       51                  1 855                         0                         0                       19                 22 278  

                                            (18)                         0                       (4)                         0                         0                         0                         0                       (5)                      102  

                                       (4 720)                         0                         0                         0                       30                         0                  1 271                     (61)                  7 076  

                                            (83)                         0                         0                         0                      116                         0                         0                       13                  1 969  

                                       (4 803)                         0                         0                         0                      146                         0                  1 271                     (48)                  9 045  

                                          (978)                  2 483                (2 338)                       18                   (122)                         0                         0                       (7)                  6 842  

                                          (521)                  1 984                (1 494)                         2                       (2)                         0                         0                       28                  4 559  

                                          (353)                      371                   (608)                       (1)                   (143)                         0                         0                     (27)                  2 179  

                                                0                         0                         0                         0                         0                         0                     (19)                         0                       70  

                                       (5 534)                  1 570                (1 442)                   (105)                   (161)                         0                         1                     (53)                  7 469  

                                       (5 180)                  1 569                (1 443)                   (105)                   (255)                         0                         0                     (57)                  6 901  

                                    (25 519)                  4 885                (6 964)                     (37)                  1 720                         0                  1 253                     (91)                 47 203  

                                                                                                                                                                                                                                                                            

                                                0                         0                   (199)                       (4)                         0                         0                         0                     (11)                         0  

                                                0                         0                       (7)                         0                         0                         0                         0                       (1)                      193  

                                          (290)                      502                (1 928)                      203                      259                         0                         0                     (31)                  7 343  

                                                0                         2                   (193)                       (4)                      383                         0                         0                       13                  1 588  

                                                0                       17                   (704)                         7                      655                         0                         0                         7                  2 836  

                                                0                      153                   (348)                      181                (1 236)                         0                         0                     (65)                  1 022  

                                                0                      136                   (414)                       19                      622                         0                         0                       24                  1 520  

                                                0                      320                   (229)                         1                     (24)                         0                         0                         4                      236  

                                                0                  6 253                (8 383)                   (166)                   (490)                         0                         0                   (120)                 12 715  

                                                0                  2 921                (3 566)                     (55)                   (932)                         0                         0                     (82)                  7 576  

                                                0                  2 609                (4 393)                   (117)                   (215)                         0                         0                     (98)                  3 585  

                                          (437)                       17                   (245)                     (45)                      181                         0                      128                     (12)                  3 891  

                                          (403)                         0                         0                     (11)                     (20)                         0                         0                       (5)                  1 909  

                                         (727)                  7 092              (10 991)                     (11)                     (74)                         0                      128                   (171)                 24 378  

                                    (24 792)                (2 207)                  4 027                     (26)                  1 794                         0                  1 125                       80                 22 825  
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Periodisch zum Fair Value bewertete Aktiven und Verbindlichkeiten für Level 3 (Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

                                                                                                                                                                                                                                         Käufe,                         
                                                                                                                                                 Bestand zu                                                                    Verkäufe,                         
                                                                                                                                                 Beginn der             Überträge             Überträge            Ausgaben,                         

2010                                                                                                                                               Periode                        an                      aus        Abwicklungen  1                       

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                                            
Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                            1 514                         0                         0                   (209)                         

Anleihen                                                                                                                                      11 980                  3 142                (2 422)                (1 946)                         

davon Unternehmen                                                                                                                   4 816                      770                   (604)                   (870)                         

davon RMBS                                                                                                                              3 626                  1 239                (1 093)                   (824)                         

davon CMBS                                                                                                                              2 461                      259                   (207)                   (577)                         

davon CDO                                                                                                                                   559                      607                   (435)                     (28)                         

Aktien                                                                                                                                               488                      334                   (177)                       48                         

Derivate                                                                                                                                       11 192                  2 493                (2 156)                (2 411)                         

davon Zinsprodukte                                                                                                                    1 529                      576                   (206)                   (109)                         

davon Aktien/Index-bezogene Produkte                                                                                      3 298                      236                   (644)                   (744)                         

davon Kreditderivate                                                                                                                   4 339                  1 407                (1 060)                   (870)                         

Sonstige                                                                                                                                        2 310                      688                   (778)                       14                         

Handelsbestände                                                                                                                             25 970                  6 657                (5 533)                (4 295)                         

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                         86                         0                   (133)                      148                         

Aktien                                                                                                                                          12 205                      328                   (397)                (2 329)                         

Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen                                                                                 2 048                         0                         0                   (134)                         

Sonstige Anlagen                                                                                                                            14 253                      328                   (397)                (2 463)                         

Ausleihungen                                                                                                                                   11 079                  1 215                (3 686)                (1 689)                         

davon Ausleihungen an Gewerbe und Industrie                                                                               8 346                      703                (1 644)                (3 251)                         

davon Finanzinstitute                                                                                                                      2 454                      160                (1 839)                  1 439                         

Sonstige immaterielle Werte                                                                                                                   30                         0                         0                       91                         

Sonstige Aktiven                                                                                                                               6 744                  4 808                (7 169)                  4 158                         

davon zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen                                                                            6 220                  4 744                (7 132)                  4 294                         

Total Aktiven zum Fair Value                                                                                                          59 676                 13 008              (16 918)                (4 259)                         

Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                                      
Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                            206                         0                         0                      356                         

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                          11 951                  2 109                (2 632)                (2 134)                         

davon Zinsderivate                                                                                                                         1 786                      387                   (307)                   (283)                         

davon Fremdwährungsderivate                                                                                                       2 936                      156                     (16)                   (421)                         

davon Aktien/Index-bezogene Derivate                                                                                           3 635                      194                   (744)                   (574)                         

davon Kreditderivate                                                                                                                       1 996                  1 244                   (939)                   (467)                         

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                  164                       46                     (69)                       33                         

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                           16 646                  4 313                (8 781)                  4 595                         

davon strukturierte Schuldtitel über zwei Jahre                                                                             14 781                  1 330                (3 364)                (2 198)                         

davon Verbindlichkeiten ohne Rückgriff                                                                                                  0                  2 789                (5 069)                  7 975                         

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                 3 995                      409                   (150)                     (42)                         

davon nicht qualifizierende Verkäufe                                                                                               1 932                      197                     (37)                      161                         

Total Verbindlichkeiten zum Fair Value                                                                                          32 962                  6 877              (11 632)                  2 808                         

Nettoaktiven zum Fair Value                                                                                                          26 714                  6 131                (5 286)                (7 067)                         

1 Enthält CHF 10,1 Mia. als Käufe ausgewiesene Level-3-Aktiven aufgrund der Einführung von ASU 2009-17 per 1. Januar 2010. 2 Ausgewiesene Gewinne oder Verluste aus Level-3-
Transaktionen werden von der Gruppe sowohl für Überträge an Level 3 als auch für Überträge aus Level 3 auf den letzten Tag der Berichterstattungsperiode ermittelt.
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                                                                                                                                                            Handelserfolg                                     Sonstiger Ertrag                                                              

                                                                                                                                                                                                                                                                             

                                                                                                                                                                                                                        Fremdwährungs-        Bestand am  

                                                                                                               Auf Überträge               Auf allen       Auf Überträge               Auf allen       umrechnungs-             Ende der  

                                                                                                                         an/aus  2           sonstigen                 an/aus  2           sonstigen                 einfluss               Periode  

                                                                                                                                                                                                                                                                             

                                                                                                                                  0                         8                         0                         0                   (116)                  1 197  

                                                                                                                              193                  1 037                         0                       (2)                   (969)                 11 013  

                                                                                                                                45                      121                         0                       (2)                   (473)                  3 803  

                                                                                                                              126                      491                         0                         0                   (301)                  3 264  

                                                                                                                                12                     (73)                         0                         0                     (14)                  1 861  

                                                                                                                                  7                      526                         0                         0                   (101)                  1 135  

                                                                                                                                (3)                     (31)                         0                         0                     (37)                      622  

                                                                                                                              108                      301                         0                       (1)                   (807)                  8 719  

                                                                                                                              102                      353                         0                       (1)                   (172)                  2 072  

                                                                                                                              104                      315                         0                         0                   (265)                  2 300  

                                                                                                                            (141)                   (739)                         0                         0                   (211)                  2 725  

                                                                                                                                27                     (37)                         0                         0                   (206)                  2 018  

                                                                                                                              325                  1 270                         0                       (3)                (2 019)                 22 372  

                                                                                                                                  0                         4                         0                         0                     (26)                       79  

                                                                                                                                  0                     (14)                       25                      581                   (808)                  9 591  

                                                                                                                                  0                      113                         0                         0                   (183)                  1 844  

                                                                                                                                  0                       99                       25                      581                   (991)                 11 435  

                                                                                                                                51                       81                         0                       34                   (827)                  6 258  

                                                                                                                                43                   (267)                         0                       34                   (406)                  3 558  

                                                                                                                                  8                      362                         0                         0                   (389)                  2 195  

                                                                                                                                  0                         0                         0                     (48)                       (7)                       66  

                                                                                                                              852                  1 043                         0                       39                (1 222)                  9 253  

                                                                                                                              849                  1 106                         0                       46                (1 195)                  8 932  

                                                                                                                           1 228                  2 505                       25                      603                (5 208)                 50 660  

                                                                                                                                                                                                                                                                             

                                                                                                                                (3)                         3                         0                         0                     (55)                      507  

                                                                                                                              397                      454                         0                         0                   (945)                  9 200  

                                                                                                                                57                   (179)                         0                         0                   (120)                  1 341  

                                                                                                                                  5                      561                         0                         0                   (280)                  2 941  

                                                                                                                              140                      639                         0                         0                   (350)                  2 940  

                                                                                                                                35                   (530)                         0                         0                     (83)                  1 256  

                                                                                                                                  5                     (41)                         0                         0                     (15)                      123  

                                                                                                                              658                  1 600                         0                         0                (2 234)                 16 797  

                                                                                                                              (52)                      179                         0                         0                (1 188)                  9 488  

                                                                                                                              696                  1 425                         0                         0                   (991)                  6 825  

                                                                                                                              (39)                   (283)                         0                      170                   (326)                  3 734  

                                                                                                                                  5                   (244)                         0                         0                   (165)                  1 849  

                                                                                                                           1 018                  1 733                         0                      170                (3 575)                 30 361  

                                                                                                                              210                      772                       25                      433                (1 633)                 20 299  
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Erfolg aus periodisch auf Basis von bedeutenden nicht beobachtbaren Eingabeparametern
zum Fair Value bewerteten Aktiven und Verbindlichkeiten (Level 3)

                                                                                                                                                                                                     2011                                                        2010  

                                                                                                                                      Handels-      Sonstiger           Total      Handels-      Sonstiger            Total  

                                                                                                                                           erfolg          Ertrag         Ertrag           erfolg          Ertrag          Ertrag  

Gewinne und Verluste auf Aktiven und Verbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Im Nettoertrag enthaltene realisierte/unrealisierte Gewinne/(Verluste), netto                        1 768          1 125          2 893  1           982             458          1 440  1

Wovon:                                                                                                                                                                                                                                          

Unrealisierte Gewinne/(Verluste) auf Aktiven und Verbindlichkeiten,                                                                                                                                            

welche per Bilanzstichtag noch gehalten wurden                                                                  546             (32)             514        (1 197)             120        (1 077)  

1 Nicht enthalten sind realisierte und nicht realisierte Gewinne/(Verluste), netto, aus Fremdwährungsumrechnungseinfluss.

Sowohl beobachtbare als auch nicht beobachtbare Eingabe-
parameter können zur Ermittlung des Fair Value von in Level 3
klassierten Positionen herangezogen werden. Daher können
die in der oben stehenden Tabelle ausgewiesenen nicht reali-
sierten Gewinne und Verluste auf Aktiven und Verbindlichkei-
ten im Rahmen von Level 3 auch Veränderungen des Fair
Value beinhalten, die sich sowohl auf beobachtbare als auch
auf nicht beobachtbare Eingabeparameter zurückführen las-
sen.

Die Gruppe macht von verschiedenen Methoden zur Absi-
cherung der wirtschaftlichen Risiken (Economic Hedging)
Gebrauch, um die Risiken unter anderem auch im Zusammen-
hang mit Level-3-Positionen zu steuern. Diese Methoden kön-
nen den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten, die in
Level 1 und/oder Level 2 klassiert sind, einschliessen. Die in
der oben stehenden Tabelle ausgewiesenen realisierten bezie-
hungsweise nicht realisierten Gewinne und Verluste auf Akti-
ven und Verbindlichkeiten von Level 3 berücksichtigen die
damit zusammenhängenden realisierten und unrealisierten
Gewinne und Verluste aus Economic-Hedging-Instrumenten,
welche in Level 1 und/oder Level 2 klassiert sind, nicht.

Überträge an beziehungsweise aus Level 3
Im Jahr 2011 wurden Aktiven in Höhe von CHF 14 893 Mio.
an Level 3 übertragen. Sie betrafen in erster Linie Handels-
bestände und zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen. Die
Überträge bezogen sich auf den Handel und konsolidierte
SPE-Positionen in den Geschäftsbereichen RMBS (ein-
schliesslich nichtstaatliche) und alternative Anlagen, in erster
Linie aufgrund der begrenzt beobachtbaren Preisdaten und
reduzierten Preisinformationen von externen Anbietern. Im
Jahr 2011 wurden Aktiven in Höhe von CHF 14 766 Mio. aus

Level 3 übertragen. Sie betrafen in erster Linie zur Veräusse-
rung gehaltene Ausleihungen und Handelsbestände. Die Über-
tragungen aus Level 3 bei den zur Veräusserung gehaltenen
Ausleihungen beruhten in erster Linie auf dem Handel und
konsolidierten SPE-Positionen in den Geschäftsbereichen
RMBS und alternative Anlagen, da sich die betreffenden
Preise besser beobachten liessen. Die Übertragungen aus
Level 3 bei den Handelsbeständen bezogen sich auf RMBS
aufgrund verbesserter Preisinformationen von externen Anbie-
tern.

Im Jahr 2010 wurden Aktiven in Höhe von CHF 13 008
Mio. an Level 3 übertragen. Sie betrafen in erster Linie zur
Veräusserung gehaltene Ausleihungen und Handelsbestände.
Diese Übertragungen an Level 3 betrafen Schuldtitel aus
Emerging Markets, Zinsprodukte und Private-Equity-Beteili-
gungen, da sich die betreffenden Preise weniger gut beobach-
ten liessen und die Anbieter weniger Preise stellten. Im Jahr
2010 wurden Aktiven in Höhe von CHF 16 918 Mio. aus
Level 3 übertragen. Sie betrafen in erster Linie Handelsbe-
stände und zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen. Die
Übertragungen aus Level 3 betrafen in erster Linie hypothe-
karbesicherte Aktiven und Unternehmenskredite, da sich die
betreffenden Preise besser beobachten liessen und die Anbie-
ter vermehrt Preise stellten.

Nicht periodische Änderungen des Fair Value
Bestimmte Aktiven und Verbindlichkeiten werden nicht peri-
odisch zum Fair Value bewertet. Dies bedeutet, dass sie nicht
laufend zum Fair Value bewertet werden, sondern dass sie nur
unter bestimmten Umständen einer Fair-Value-Anpassung
unterliegen (zum Beispiel bei nachweislichen Wertberichtigun-
gen).
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Nicht periodische Änderungen des Fair Value

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Nicht periodisch zum Fair Value bilanzierte Ausleihungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Nicht periodisch zum Fair Value bilanzierte Ausleihungen                                                                                                                                 0.7              0.6  

davon Level 2                                                                                                                                                                                                   0.0              0.1  

davon Level 3                                                                                                                                                                                                   0.7              0.5  

Qualitative Offenlegung von Bewertungsmethoden 
Feststellung des Fair Value und die Nutzung unabhängiger
Pricing Services
Die Gruppe verfügt über ein formelles Verfahren zur Feststel-
lung des Fair Value. Dieses Verfahren umfasst die Trennung
gewisser Zuständigkeiten, die formelle Dokumentierung sowie
Überprüfungsverfahren und Eskalationsanforderungen. Einer
der Hauptbestandteile des Kontrollprozesses ist die Trennung
von Zuständigkeiten zwischen Front Office und Product Con-
trol, wobei das Front Office für die tägliche Erfassung von
Inventarpositionen zum Fair Value zuständig ist, während Pro-
duct Control dafür verantwortlich ist, diese Bewertungen in
regelmässigen Abständen unabhängig zu überprüfen und zu
validieren.

Das Front Office bewertet das Inventar, soweit möglich,
anhand von beobachtbaren Marktdaten, gegebenenfalls
anhand ausgeführter Transaktionen oder durch Händler oder
Broker gestellte Preise für dasselbe oder ein ähnliches Instru-
ment. Product Control bewertet dieses Inventar anhand von
unabhängigen Daten, die ebenfalls aus ausgeführten Transak-
tionen oder durch Händler oder Broker gestellte Preise beste-
hen. Zusätzlich nutzt Product Control im Rahmen der Überprü-
fung Daten von unabhängigen Pricing Services. Um
sicherzustellen, dass die Daten dieser unabhängigen Pricing
Services den Fair Value widerspiegeln, werden diese Daten
einer Analyse unterzogen. Diese Analyse umfasst die Validie-
rung anhand ausgeführter Transaktionen oder durchführbarer
Broker-Preise, die Überprüfung der Beitragenden, um sicher-
zustellen, dass diese aktive Marktteilnehmer sind, die statisti-
sche Überprüfung der Daten, um sicherzustellen, dass sie in
sich selbst konsistent sind, und die Nutzung von Pricing Chal-
lenges. Im Rahmen der Analyse werden zudem die Datenquel-
len der Pricing Services sowie sämtliche Modelle oder Annah-
men, die zur Ergebnisfindung beigetragen haben, untersucht.
Zweck der Überprüfung ist es, die Qualität und Verlässlichkeit
der Daten für die Nutzung in der Ermittlung des Fair Value
sowie für die geeignete Nutzung der Daten in der unabhängi-
gen Bewertung durch Product Control zu beurteilen.

Geldmarktpapiere
Zu den gehandelten Geldmarktpapieren zählen unter anderem
Bankakzepte, Einlagenzertifikate, CPs, Buchforderungen,
Treasury Bills und andere Rechte, die zu Handelszwecken
gehalten werden. Die Bewertung von Geldmarktinstrumenten
erfolgt im Allgemeinen auf Basis von beobachtbaren Eingabe-
parametern.

Ankauf von Wertschriften über Reverse-Repo-Geschäfte
und Verkauf von Wertschriften über Repo-Geschäfte
Im Rahmen von Reverse-Repo-Geschäften erworbene oder
von Repo-Geschäften verkaufte Wertpapiere werden mit Hilfe
der Analyse von abdiskontierten zukünftigen Mittelflüssen
(Discounted-Cashflow-Analyse) zum Fair Value erfasst.
Zukünftige Geldflüsse werden dabei mit Hilfe von beobacht-
baren Marktzinskurven für die entsprechenden Laufzeiten und
die gestellten Sicherheiten der Instrumente abgezinst. Die
grosse Mehrheit der im Rahmen von Reverse-Repo-Geschäf-
ten erworbenen beziehungsweise Repo-Geschäften verkauften
Wertpapiere fallen somit unter Level 2 der Fair-Value-Hierar-
chie. In strukturierte Reverse-Repo- und Repo-Transaktionen
sind Derivate eingebettet. Ihre Bewertung erfolgt anhand der-
selben Verfahren wie die weiter unten erläuterte Bewertung
von eigenständigen Derivaten. Wird der Wert eines eingebet-
teten Derivats weitgehend aufgrund von nicht beobachtbaren
Parametern ermittelt, fallen die betreffenden strukturierten
Reverse-Repo- und Repo-Vereinbarungen unter Level 3 der
Fair-Value-Hierarchie.

Die im Rahmen von Reverse-Repo-Geschäften erworbe-
nen Wertpapiere sind im Allgemeinen vollumfänglich oder über
ihren Wert hinaus mit Staatspapieren, Geldmarktinstrumenten,
Unternehmensanleihen oder anderen Schuldverschreibungen
besichert. Fällt eine Gegenpartei aus, hat die Gruppe im Rah-
men der Sicherheitsvereinbarungen das Recht, die in ihrem
Besitz befindlichen Sicherheiten zu verwerten.

Schuldtitel
Für Schuldtitel staatlicher Emittenten werden typischerweise
Preise in aktiven Märkten gestellt; sie sind folglich als Level-
1-Instrumente klassiert. Die Bewertungen von Schuldtiteln, für
welche keine Marktpreise zur Verfügung stehen, beruhen auf
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Renditen, welche die Bonität (Credit Rating), die historische
Wertentwicklung, Ausfälle und das Ausmass der Verluste
sowie die Laufzeit des Titels, kürzlich im Markt erfolgte Trans-
aktionen oder andere Modellberechnungsmethoden berück-
sichtigen, wobei auch subjektive Beurteilungen zum Tragen
kommen können.

Wertpapiere, für die beobachtbare Preise oder Modelldaten
im Markt zur Verfügung stehen, gelten als Level-2-Instru-
mente. Stehen keine beobachtbaren Preise zur Verfügung
oder bedeutende Modellparameter sind nicht beobachtbar,
werden die betreffenden Wertpapiere dem Level 3 zugeord-
net.

Unternehmensanleihen
Die Bewertung von Unternehmensanleihen erfolgt anhand der
aktuellen Marktniveaus, die entweder auf den jüngsten Markt-
transaktionen oder auf den durch Broker-Dealer gestellten
Preisen beruhen.

Lässt sich der Marktpreis für ein bestimmtes Wertpapier
nicht auf direktem Weg ermitteln, erfolgt die Bewertung auf
Basis der Renditen anderer Instrumente innerhalb der spezifi-
schen oder einer vergleichbaren Kapitalstruktur des Emitten-
ten mit Anpassungen für die Rangstufe (vorrangig/nachrangig)
und die Laufzeit. Bewertungen können auch, unter Berück-
sichtigung der Bonitäts-, Liquiditäts- und Laufzeitunter-
schiede, durch den Vergleich mit analogen Wertpapieren als
Benchmark erfolgen, falls entsprechende Marktdaten vorlie-
gen, oder auch mit Hilfe von Mittelflussmodellierungsmetho-
den unter Nutzung beobachtbarer Eingabeparameter, etwa der
aktuellen Zinskurven und der beobachtbaren Credit-Default-
Swap-Spreads.

CMBS, RMBS und ABS/CDO
Werte für qRMBS, qCMBS und sonstige ABS können als
gestellte Preise, die häufig auf den unter Händlern bezie-
hungsweise im Verkehr mit Kunden gehandelten Preisen für
ähnlich strukturierte und besicherte Wertpapiere beruhen, zur
Verfügung stehen. Werte für RMBS, CMBS und sonstige
ABS, für welche keine wesentlichen beobachtbaren Eingabe-
parameter zur Verfügung stehen, werden mit Hilfe von Refe-
renzwerten, wie vergleichbaren Transaktionen oder Indizes,
und anderen Bewertungsmodellen ermittelt.

Bei den meisten strukturierten Schuldtiteln beruht die
Ermittlung des Fair Value auf subjektiven Einschätzungen, die
von der Liquidität, der Eignerstruktur (Konzentration) und dem
aktuellen wirtschaftlichen und Konkurrenzumfeld abhängen.
Die Bewertung erfolgt anhand der eigenen Annahmen des
Managements über die wahrscheinlich im Markt gestellten
Preise für den betreffenden Vermögenswert.

Gedeckte Anleihe- und Kreditverbindlichkeiten werden in
verschiedene strukturierte Tranchen aufgeteilt, wobei die
Bewertung jeder einzelnen Tranche auf Basis ihres individuel-
len Ratings und der zugrundeliegenden Sicherheiten der
Struktur erfolgt. Für die Bewertung von Cash-CDOs und syn-
thetischen CDOs werden Bewertungsmodelle verwendet.

Beteiligungspapiere
Die meisten Positionen der Gruppe in Beteiligungspapieren
werden an öffentlichen Börsen gehandelt, so dass gestellte
Preise leicht und regelmässig erhältlich sind. Daher werden
sie als Level-1-Instrumente klassiert. Level-2-Beteiligungspa-
piere umfassen fondsgebundene Produkte, Wandelanleihen
oder mit Restriktionen versehene Beteiligungspapiere, die
daher nicht in aktiven Märkten gehandelt werden.

Fondsgebundene Produkte
Unter fondsgebundenen Produkten versteht man Anlagen in
externen Hedgefonds und Dachfonds. Der Fair Value dieser
Instrumente wird anhand derselben Methoden, wie sie weiter
unten in den Sonstigen Anlagen beschrieben werden,
bestimmt.

Wandelanleihen
Wandelanleihen werden im Allgemeinen unter Verwendung von
beobachtbaren Kursen bewertet. Bei einer kleinen Minderheit
von Wandelanleihen stehen keine beobachtbaren Kurse zur
Verfügung, so dass die Bewertung mittels interner und exter-
ner Modelle erfolgt. Diese Modelle verwenden die Schlüssel-
parameter Aktienkurse, Dividendensätze, Kreditrisikoprämien
(gegenüber Unternehmens- und Staatsanleihen), Renditekur-
ven, Fremdwährungskurse, die Rate vorzeitiger Tilgungen,
Kosten für Mittelaufnahmen sowie die Volatilität der betroffe-
nen Einzeltitel und der Aktienmärkte an sich.

Derivate
qDerivate, die zu Handelszwecken gehalten werden oder im
Rahmen von Sicherungsgeschäften bilanziert werden, beste-
hen aus OTC-Derivaten und börsengehandelten Derivaten.

Der Fair Value von börsengehandelten Derivaten wird
anhand beobachtbarer Preise ermittelt. Diese werden in
Level 1 der Fair-Value-Hierarchie erfasst. Ein Teil der beob-
achtbaren, an einer Börse gestellten Preise lässt sich mögli-
cherweise zum Bilanzstichtag nicht realisieren und kann aus
Liquiditätsgründen angepasst werden. Instrumente, bei denen
solche Anpassungen aus Liquiditätsgründen erfolgt sind, etwa
langfristige Optionskontrakte, werden in Level 2 der Fair-
Value-Hierarchie erfasst.

Der Fair Value von OTC-Derivaten wird entweder mit Hilfe
von für die Branche massgeblichen Modellen oder mit Hilfe
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von selbst entwickelten Modellen ermittelt. Beide Modellarten
verwenden verschiedene beobachtbare und nicht beobacht-
bare Eingabeparameter zur Bestimmung des Fair Value. Zu
diesen Eingabeparametern zählen diejenigen Eigenschaften
des betreffenden Derivats, welche sich auf die ökonomische
Wirkung des Instruments auswirken.

Bei der Bestimmung des Fair Value zahlreicher Derivate ist
nur ein begrenztes Mass an Subjektivität notwendig, da sich
die erforderlichen Eingabeparameter im Markt beobachten las-
sen. Für komplexere Derivate können auch nicht beobachtbare
Eingabeparameter verwendet werden, die auf spezifischen,
selbst entwickelten Modellhypothesen beruhen. Zu den spezi-
fischen, nicht beobachtbaren Eingabeparametern zählen etwa
langfristige Volatilitätshypothesen für OTC-Optionsgeschäfte
und Annahmen zur Wiedereinbringungsrate für Kreditderivat-
geschäfte.

Stehen keine beobachtbaren Eingabeparameter (an Bör-
sen, von Händlern oder Brokern gestellte Preise oder Kon-
sensangaben von Marktdatenanbietern) zur Verfügung, werden
die Bewertungen nach Möglichkeit durch Kalibrierung beob-
achtbarer Preise (Kassa- und Forward-Preise, Benchmark-
Zinskurven und Volatilitätseingaben für breit gehandelte Pro-
dukte) vorgenommen. Eingabeparameter, die sich nicht aus
anderen Quellen ableiten lassen, beruhen gegebenenfalls auf
Schätzungen anhand historischer Daten.

Beruht die Bewertung eines OTC-Derivats mehrheitlich auf
beobachtbaren Marktdaten, wird es Level 2 zugeordnet; kom-
men mehrheitlich nicht beobachtbare Eingabeparameter zum
Zug, wird das betreffende OTC-Derivat in Level 3 erfasst.

Zinsderivate
Bei gewöhnlichen OTC-Zinsderivaten wie Zinsswaps, Swapti-
ons und Caps und Floors erfolgt die Bewertung durch Abzin-
sung der zukünftigen Mittelflüsse. Die zukünftigen Mittelflüsse
und die angewendeten Zinssätze werden aus im Markt verbrei-
teten Renditekurven und branchenweit gültigen Volatilitätsein-
gaben abgeleitet. Stehen Börsenpreise zur Verfügung, fliessen
sie ebenfalls in die Bewertung von börsengehandelten Termin-
kontrakten und Optionen ein und finden eventuell auch
Anwendung bei der Ableitung von Renditekurven. Die Einga-
beparameter für komplexere Produkte umfassen unter ande-
rem Basis-Swapspreads, Constant-Maturity-Konvexitätsan-
passungen, Renditedifferenzen zwischen Constant Maturity
Swaps und Staatsanleihen, Korrelationen mit dem Inflations-
index, saisonbedingte Teuerungsraten, Einzel- oder Quanto-
Zinskorrelationen, instrumentübergreifende Korrelationen,
Mean-Reversion, serielle Korrelation und Annahmen zu den
konditionellen Tilgungsraten.

Währungsderivate
Zu den Währungsderivaten gehören gewöhnliche Produkte wie
Kassa-, Termin- und Optionskontrakte, bei denen die erwar-
teten abgezinsten zukünftigen Mittelflüsse aus den Termin-
kurskurven und branchenweit anerkannten Verfahren zur
Modellierung der Optionalität abgeleitet werden. Falls vorhan-
den, fliessen auch die Börsenkurse in die Bewertung von Ter-
minkontrakten und Optionen ein. Bei komplexeren Produkten
zählen unter anderem Devisenkurskorrelationen, instrument-
übergreifende Quanto-Korrelationen und Annahmen zur Vola-
tilitätsverzerrung zu den Eingabeparametern.

Aktienderivate
Als Aktienderivate gelten gewöhnliche Optionen und Swaps
sowie verschieden Arten von exotischen Optionen. Die Einga-
beparameter für Aktienderivate umfassen unter anderem die
Kosten für Fremdmittel, Dividendenkurven, Korrelationen zwi-
schen den einzelnen Beteiligungspapieren, Korrelationen zwi-
schen Aktien und Devisen, die Volatilität von Einzeltiteln und
Indizes, das Risiko von Finanzierungslücken, die Volatilität der
Mittel, die Korrelation zwischen Zinssätzen und Beteiligungs-
papieren und Renditekurven.

Kreditderivate
Zu den Kreditderivaten zählen CDS auf einzelne Emittenten
und Indizes sowie komplexer strukturierte Kreditprodukte.
Gewöhnliche Produkte werden mit Hilfe der branchenüblichen
Modelle und Eingabeparameter bewertet, die sich im Allgemei-
nen in den Märkten beobachten lassen einschliesslich Rendi-
teaufschlägen für Bonitätsunterschiede und Wiedereinbrin-
gungsraten.

Komplexe strukturierte Kreditderivate werden mit Hilfe von
selbst entwickelten Modellen bewertet, deren Eingabeparame-
ter wie Renditeaufschläge für Bonitätsunterschiede, Wieder-
einbringungsraten, Bonitätsschwankungen, Default-Korrelatio-
nen, synthetische Basisspreads und Raten vorzeitiger Tilgung
umfassen. Diese Parameter basieren im Allgemeinen auf im
Markt beobachtbaren Daten.

Rohstoffderivate
Die Rohstoffderivate umfassen Terminkontrakte, gewöhnliche
sowie exotische Optionen, Swaps, Swaptions und strukturierte
Transaktionen. Gewöhnliche Produkte werden in der Regel mit
Hilfe der branchenüblichen Modelle bewertet, während bei
komplexeren Modellen gegebenenfalls selbst entwickelte
Modelle Anwendung finden. Die Eingabeparameter umfassen
unter anderem rohstoffklassenübergreifende Korrelationen,
die Korrelation zwischen Devisen und Rohstoffen, die Termin-
kurven für Rohstoffgeschäfte, Kassapreise, Rohstoffvolatilitä-
ten und die Renditekurve. Die Eingabeparameter können
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anhand von ausgeführten Geschäften, Broker- und Konsens-
daten validiert werden. In anderen Fällen wird zur Abschätzung
von Eingabeparametern gegebenenfalls auf historische Bezie-
hungen abgestellt.

Sonstige Handelsbestände
Sonstige Handelsbestände umfassen sowohl Kassa- als auch
synthetische Finanzinstrumente auf Lebensversicherungen. Zu
den Kassainstrumenten zählen SPIA-, Premium-Finance- und
Life-Settlement-Verträge zum Fair Value, während die synthe-
tischen Instrumente Langlebigkeits-Swaps, -optionen und -
Notes umfassen.

Die Bewertung dieser Instrumente erfolgt anhand von
selbst entwickelten Modellen und verschiedenen Eingabepa-
rametern, wobei für die Bestimmung des Fair Value von
Finanzinstrumenten auf Lebensversicherungen die Hypothe-
sen zu den Sterblichkeitsraten allerdings in jedem Fall von
zentraler Bedeutung sind. Die einzelnen Sterblichkeitsraten
werden zumeist abgeleitet, indem man eine von einer profes-
sionellen Aktuarsvereinigung erarbeitete Sterblichkeitskurve
für die gesamte versicherte Population mit einem individuell
spezifischen Multiplikator vervielfacht. Diese Multiplikatoren
beruhen auf Daten zur Lebenserwartung, die von unabhängi-
gen externen Anbietern stammen, die bei den einzelnen versi-
cherten Personen den Gesundheitszustand, den familiären
Hintergrund und weitere Angaben überprüfen, um deren
Lebenserwartung abzuschätzen. Zusätzlich zu den Sterblich-
keitsraten werden auch die Diskontsätze und die Kreditrisiko-
prämien in die Bewertung von Finanzinstrumente auf Lebens-
versicherungen einbezogen.

Da sich die Sterblichkeitsraten im Markt nur in beschränk-
tem Mass beobachten lassen, gelten die meisten Finanzinstru-
mente auf Lebensversicherungen als Level-3-Instrumente.

Sonstige Anlagen
Zu den sonstigen Anlagen der Gruppe zählen in erster Linie
Anlagen in Beteiligungspapieren in Form von a) Direktanlagen
in externe Hedgefonds, Private-Equity-Fonds und Dachfonds,
b) nach der Equity-Methode bewertete Anlagen, bei denen die
Gruppe die operative und finanzielle Politik des Anlageobjekts
in wesentlichem Mass beeinflussen kann sowie c) Direktanla-
gen in nicht börsengängige Beteiligungspapieren.

Direktanlagen in externe Hedgefonds, Private-Equity-
Fonds und Dachfonds werden auf Basis ihres Nettoinventar-
werts zum Fair Value ausgewiesen. Die meisten dieser Instru-
mente werden in der Fair-Value-Hierarchie Level 3
zugeordnet, da kurzfristig Einschränkungen der Rückgabefä-
higkeit zum Nettoinventarwert gelten. In bestimmten Fällen
kann der Nettoinventarwert angepasst werden, falls der durch
den Fondsmanager veröffentlichte Nettoinventarwert nach-

weislich nicht den beobachteten Marktbewegungen entspricht
oder andere Umstände vorliegen, die eine entsprechende
Anpassung des veröffentlichten Nettoinventarwertes auslösen.
Bei Anpassungen des veröffentlichten Nettoinventarwerts
stellt das Management in bedeutendem Umfang auf eigene
Einschätzungen ab.

Direktanlagen in nicht börsengängige Beteiligungspapiere
umfassen sowohl Immobilienanlagen als auch andere Anlagen.
Diese Anlagen sowie nach der Equity-Methode bewertete
Anlagen werden zunächst zu ihrem Transaktionspreis ausge-
wiesen, da dieser die beste Näherung an den Fair Value dar-
stellt. Danach werden diese Anlagen einzeln anhand zahlrei-
cher Faktoren zum Fair Value bewertet. Diese Faktoren
umfassen etwa die jüngsten Finanzierungsrunden mit externen
Anlegern, vergleichbare Unternehmenstransaktionen, mehrfa-
che Geldfluss- oder Buchwertanalysen beziehungsweise Dis-
counted-Cashflow-Analysen. Häufig sind die in diesen Model-
len verwendeten Eingabeparameter nur in beschränktem Mass
verfügbar, so dass die Einschätzung ihrer Entwicklung im Zeit-
verlauf in hohem Mass von den Annahmen des Managements
abhängt. Daher werden diese Anlagen in Level 3 der Fair-
Value-Hierarchie erfasst.

Ausleihungen
Die zum Fair Value ausgewiesenen Ausleihungen der Gruppe
umfassen kommerzielle Kredite, Wohnimmobilienkredite,
Unternehmenskredite, Leveraged-Finance-Kredite sowie Aus-
leihungen im Bereich der Emerging Markets. Der Fair Value
beruht auf kürzlich erfolgten Abschlüssen und gestellten Prei-
sen, falls solche zur Verfügung stehen. Bei deren Fehlen kann
die Ermittlung des jeweiligen Fair Value mit Hilfe von Relative-
Value-Benchmark-Vergleichen, welche Preisstellungen auf-
grund von anderen Positionen innerhalb derselben Kapital-
struktur, anderen vergleichbaren Kreditvergaben, generischen
branchenweiten Kreditrisikoprämien, den impliziten Kreditrisi-
koprämien auf Basis von CDS für den betreffenden Kreditneh-
mer und Unternehmensbewertungen umfassen, oder auch auf
Basis von Ausstiegspreisen für die Sicherheiten unter aktuel-
len Marktbedingungen, erfolgen.

Sowohl die gedeckten als auch die ungedeckten Teile der
revolvierenden Kreditlimiten innerhalb des Unternehmenskre-
ditportfolios werden anhand eines Preisstellungsmodells für
CDS bewertet, bei dem ein Grossteil der Eingabeparameter
auf Schätzungen beruht. Hierzu zählen etwa Kreditrisikoprä-
mien, Wiedereinbringungsraten, Kreditkonversionsfaktoren
sowie die gewichtete Durchschnittslaufzeit der einzelnen Kre-
dite.

Zu den sonstigen Aktiven und Verbindlichkeiten der
Gruppe zählen im Zusammenhang mit der Verbriefungstätig-
keit gehaltene Hypothekarkredite sowie Aktiven und Verbind-
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lichkeiten von VIEs und verbriefte Hypothekarkredite, welche
unter US GAAP als nicht zur Veräusserung verfügbar qualifi-
zieren. Der Fair Value von im Zusammenhang mit Verbriefun-
gen gehaltenen Hypothekarkrediten wird auf Basis des
Gesamtkredits ermittelt. Diese Berechnung erfolgt auf der
Basis von Kreditablösepreisen zu aktuellen Marktbedingungen.
Der Fair Value von Aktiven und Verbindlichkeiten von VIEs und
Verbriefungen von Hypothekarkrediten, welche unter US
GAAP als nicht zur Veräusserung verfügbar qualifizieren, wird
anhand der Preisstellungen für besicherte Anleihen festge-
stellt, falls solche zur Verfügung stehen. Ist dies nicht der Fall,
kommen Cashflow-Analysen für derartige Anleihen zur Anwen-
dung.

Kurzfristige Geldaufnahmen und langfristige Verbindlichkeiten
Die kurzfristigen Geldaufnahmen und langfristigen Verbindlich-
keiten der Gruppe umfassen strukturierte Notes (hybride
Finanzinstrumente, die teilweise in zwei Komponenten aufge-

spaltet werden können) und gewöhnliche Schuldtitel. Der Fair
Value von strukturierten Notes beruht wenn möglich auf
gestellten Preisen. Stehen keine Marktpreise zur Verfügung,
wird der Fair Value anhand eines Discounted-Cashflow-
Modells berechnet, welches die Kreditrisikoprämien der
Gruppe, den Wert der eingebetteten Derivate und die Rest-
laufzeit der Emission auf Basis von Call-Optionen einbezieht.
Die in die emittierten Schuldtitel eingebetteten Derivate wer-
den im Einklang mit den oben dargestellten Ansätzen für
eigenständige Derivate der Gruppe bewertet. Der Fair Value
von strukturierten Schuldtiteln steht unter bedeutendem Ein-
fluss der kombinierten Call-Optionen und der Entwicklung der
Renditen aus den Derivaten.

Der Fair Value gewöhnlicher Schuldtitel wird anhand des
Markts für Neuemissionen ermittelt, wobei die risikofreien
Zinssätze für vergleichbare Laufzeiten und die eigenen Kredit-
risikoprämien der Gruppe zur Anwendung kommen.

Unterschied zwischen dem Gesamtbetrag des Fair Value und dem Gesamtbetrag der ausstehenden
Kapitalbeträge für Ausleihungen und Finanzinstrumente

                                                                                                                                                                                                     2011                                                        2010  

                                                                                                                                                        Gesamter                                           Gesamter                     

                                                                                                                                                            ausste-                                               ausste-                     

                                                                                                                                     Gesamter         hender                        Gesamter         hender                     

                                                                                                                                              Fair        Kapital-                                 Fair        Kapital-                     

Ende                                                                                                                                     Value          betrag      Differenz           Value          betrag      Differenz  

Ausleihungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Zinslos gestellte Ausleihungen                                                                                                807          3 277        (2 470)             758          2 274        (1 516)  

Finanzinstrumente (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                          405             404                 1                 0                 0                 0  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                          158 673      157 889             784      136 906      135 939             967  

Ausleihungen                                                                                                                     20 694        21 382           (688)        18 552        18 677           (125)  

Sonstige Aktiven 1                                                                                                              20 511        30 778      (10 267)        25 078        36 195      (11 117)  

Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Kundeneinlagen                                                     (610)           (620)               10           (410)           (420)               10  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                      (136 483)    (136 396)             (87)    (123 697)    (123 562)           (135)  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                               (3 547)        (3 681)             134        (3 308)        (3 262)             (46)  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                           (70 366)      (79 475)          9 109      (83 692)      (90 271)          6 579  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                 (5 730)        (8 210)          2 480        (5 734)        (7 569)          1 835  

1 Hauptsächlich zur Veräusserung gehaltene Ausleihungen.
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Gewinne und Verluste aus Finanzinstrumenten

                                                                                                                                                                                                                           2011             2010             2009  

                                                                                                                                                                                                   Netto-          Netto-          Netto-  

                                                                                                                                                                                               gewinne/      gewinne/      gewinne/  

                                                                                                                                                                                              (-verluste)     (-verluste)     (-verluste)  

Finanzinstrumente (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                                                                                       0               11  1               0  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                       1 698  1        1 901  1        1 363  1

Sonstige Handelsbestände                                                                                                                                                                 10  2             46  2           262  2

Sonstige Anlagen                                                                                                                                                                             196  2         (225)  3           998  3

davon bezüglich Kreditrisiko                                                                                                                                                          (14)               (2)                 0  

Ausleihungen                                                                                                                                                                              (1 105)  2        1 065  1        7 976  2

davon bezüglich Kreditrisiko                                                                                                                                                        (256)             707          5 255  

Sonstige Aktiven                                                                                                                                                                              476  1        5 896  2        1 458  1

davon bezüglich Kreditrisiko                                                                                                                                                        (332)             589             549  

Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Kundeneinlagen                                                                                                                  (2)  1           (27)  2             (9)  1

davon bezüglich Kreditrisiko                                                                                                                                                            45                 0                 2  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                                                      (575)  1         (471)  1      (1 421)  1

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                                                                91  2           (51)  2         (778)  2

davon bezüglich Kreditrisiko 4                                                                                                                                                          (2)                 1                 6  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                        2 342  2      (6 162)  2    (10 345)  2

davon bezüglich Kreditrisiko 4                                                                                                                                                     1 909             273        (4 004)  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                              (286)  2         (232)  2        1 299  2

davon bezüglich Kreditrisiko                                                                                                                                                        (348)             (97)          1 125  

1 Hauptsächlich im Zinserfolg berücksichtigt. 2 Hauptsächlich im Handelserfolg berücksichtigt. 3 Hauptsächlich im sonstigen Ertrag berücksichtigt. 4 Kreditrisikobezogene Fair-Value-
Änderungen beruhen auf der Änderung der gruppeneigenen Kreditrisikoprämien. Sonstige Fair-Value-Änderungen sind Änderungen von Fremdwährungskursen, Zinssätzen sowie
Bewegungen im Referenzpreis oder -index für strukturierte Schuldtitel zurechenbar. Fair-Value-Änderungen auf gewöhnlichen Verbindlichkeiten der Credit Suisse betrugen für die Jahre
2011, 2010 und 2009 CHF 1 210 Mio., CHF 341 Mio. beziehungsweise CHF (4 458) Mio.

Zinsertrag und -aufwand werden auf Basis der vertraglich für
die betreffenden Transaktionen festgelegten Zinssätze berech-
net. Der Zinsertrag und -aufwand wird in der konsolidierten
Erfolgsrechnung aufgrund der Art des betreffenden Instru-
ments und der diesbezüglichen Marktkonvention erfasst. Wenn
die Zinsen als Teil der Änderung im Fair Value eines Instru-
ments mit einbezogen sind, werden sie im Handelserfolg
erfasst. Ansonsten werden sie als Zins- und Dividendener-
träge beziehungsweise Zinsaufwand erfasst. Dividendener-
träge werden ausserhalb des Handelserfolgs erfasst.

Die Auswirkung von Kreditrisiken auf in den Aktiven gehal-
tenen Schuldtiteln gemäss oben stehender Tabelle wurde aus
der Gesamtveränderung des Fair Value abzüglich der Auswir-
kungen von Änderungen des Basis- oder risikofreien Zinssat-
zes berechnet. Die Auswirkungen der Veränderung des eige-
nen Kreditrisikos auf Verbindlichkeiten gemäss oben
stehender Tabelle wurden wie folgt berechnet: Differenz zwi-
schen dem Fair Value der betreffenden Instrumente am

Berichtszeitpunkt und dem theoretischen Fair Value der
betreffenden Instrumente gemäss Berechnung anhand der am
Ende der Berichtsperiode geltenden Renditekurve mit Anpas-
sungen nach oben oder nach unten je nach Änderung der
eigenen Kreditrisikoprämie der Gruppe ab dem Transaktions-
zeitpunkt bis zum Berichtszeitpunkt.

Feststellung des Fair Value von Anlagen in bestimmten
Gesellschaften, welche einen Nettoinventarwert je Anteil
berechnen
Die folgende Tabelle bezieht sich auf Anlagen in bestimmten
Gesellschaften, die einen Nettoinventarwert je Anteil oder
dessen Gegenwert berechnen. Hierbei handelt es sich vor
allem um Private-Equity- und Hedgefonds. Der Fair Value der-
artiger Anlagen lässt sich nicht ohne weiteres feststellen, die
Bewertung zum Fair Value erfolgt anhand des Nettoinventar-
werts.
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Fair Value, nicht gezogene Verpflichtungen und Bedingungen bezüglich Rückgabefristen

                                                                                                                                                                                                                                    Nicht ge-  

                                                                                                                                                                                                                                       zogene  

                                                                                                                                                                        Ohne Rück-     Mit Rück-            Total    Verpflich-  

Ende 2011                                                                                                                                                           gaberecht     gaberecht    Fair Value        tungen  

Fair Value und nicht gezogene Verpflichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Anleihenfonds                                                                                                                                                              45               61             106                 0  

Aktienfonds                                                                                                                                                                 40          4 864  1        4 904                 0  

Aktienfonds – Leerverkäufe                                                                                                                                           0             (78)             (78)                 0  

Total Fonds in Handelsbestände und Ver-                                                                                                                                                                                       

bindlichkeiten aus Handelsbeständen gehalten                                                                                                                85          4 847          4 932                 0  

Anleihenfonds                                                                                                                                                              58             268             326             219  

Aktienfonds                                                                                                                                                                   4               50               54                 0  

Sonstige                                                                                                                                                                        5             113             118               55  

Hedgefonds                                                                                                                                                                    67             431  2           498             274  

Anleihenfonds                                                                                                                                                                9                 0                 9               18  

Aktienfonds                                                                                                                                                            3 136                 0          3 136             954  

Immobilienfonds                                                                                                                                                         338                 0             338             200  

Sonstige                                                                                                                                                                    823                 0             823             231  

Private Equity                                                                                                                                                             4 306                 0          4 306          1 403  

Beteiligungen bewertet nach der Equity-Methode                                                                                                          360                 0             360                 0  

Total Fonds in Sonstige Anlagen gehalten                                                                                                                  4 733             431          5 164          1 677  

Total Fair Value                                                                                                                                                         4 818  3        5 278  4      10 096          1 677  5

1 46% des Fair-Value-Betrags der Aktienfonds mit Rückgaberecht können auf Sicht mit einer Kündigungsfrist von weniger als 30 Tagen zurückgegeben werden, 19% können
quartalsweise mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich mehr als 45 Tagen zurückgegeben werden, 18% können auf jährlicher Basis mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich mehr als
60 Tagen zurückgegeben werden, und 17% können auf monatlicher Basis mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich weniger als 30 Tagen zurückgegeben werden. 2 72% des Fair-
Value-Betrags der Hedgefonds mit Rückgaberecht können quartalsweise mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich mehr als 60 Tagen zurückgegeben werden, 17% können auf jährlicher
Basis mit einer Kündigungsfrist von mehr als 60 Tagen zurückgegeben werden, und 10% können auf Sicht mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich weniger als 30 Tagen
zurückgegeben werden. 3 Enthält CHF 2 248 Mio., welche den Minderheitsanteilen zurechenbar sind. 4 Enthält CHF 91 Mio., welche den Minderheitsanteilen zurechenbar
sind. 5 Enthält CHF 540 Mio., welche den Minderheitsanteilen zurechenbar sind.
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Fair Value, nicht gezogene Verpflichtungen und Bedingungen bezüglich Rückgabefristen
(Fortsetzung)

                                                                                                                                                                                                                                    Nicht ge-  

                                                                                                                                                                                                                                       zogene  

                                                                                                                                                                        Ohne Rück-     Mit Rück-            Total    Verpflich-  

Ende 2010                                                                                                                                                            gaberecht     gaberecht    Fair Value        tungen  

Fair Value und nicht gezogene Verpflichtungen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Anleihenfonds                                                                                                                                                                0               29               29                 0  

Aktienfonds                                                                                                                                                                 37          6 340  1        6 377                 0  

Aktienfonds – Leerverkäufe                                                                                                                                           0           (109)           (109)                 0  

Total Fonds in Handelsbestände und Ver-                                                                                                                                                                                       

bindlichkeiten aus Handelsbeständen gehalten                                                                                                                37          6 260          6 297                 0  

Anleihenfonds                                                                                                                                                              20             330             350             234  

Aktienfonds                                                                                                                                                                   8             219             227                 0  

Sonstige                                                                                                                                                                        5             252             257                 0  

Hedgefonds                                                                                                                                                                    33             801  2           834             234  

Anleihenfonds                                                                                                                                                              12                 0               12               19  

Aktienfonds                                                                                                                                                            3 516                 0          3 516          1 054  

Immobilienfonds                                                                                                                                                         322                 0             322             223  

Sonstige                                                                                                                                                                    759                 0             759             213  

Private Equity                                                                                                                                                             4 609                 0          4 609          1 509  

Beteiligungen bewertet nach der Equity-Methode                                                                                                       1 183                 0          1 183                 0  

Total Fonds in Sonstige Anlagen gehalten                                                                                                                  5 825             801          6 626          1 743  

Total Fair Value                                                                                                                                                         5 862  3        7 061  4      12 923          1 743  5

1 47% des Fair-Value-Betrags der Aktienfonds mit Rückgaberecht können auf Sicht mit einer Kündigungsfrist von weniger als 30 Tagen zurückgegeben werden, 22% können auf
monatlicher Basis mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich weniger als 30 Tagen zurückgegeben werden, und 16% können auf jährlicher Basis mit einer Kündigungsfrist von
mehrheitlich mehr als 60 Tagen zurückgegeben werden. 2 51% des Fair-Value-Betrags der Hedgefonds mit Rückgaberecht können quartalsweise mit einer Kündigungsfrist von
mehrheitlich mehr als 60 Tagen zurückgegeben werden, 22% können auf Sicht mit einer Kündigungsfrist von weniger als 30 Tagen zurückgegeben werden, und 17% können auf
monatlicher Basis mit einer Kündigungsfrist von mehrheitlich mehr als 30 Tagen zurückgegeben werden. 3 Enthält CHF 2 399 Mio., welche den Minderheitsanteilen zurechenbar
sind. 4 Enthält CHF 95 Mio., welche den Minderheitsanteilen zurechenbar sind. 5 Enthält CHF 641 Mio., welche den Minderheitsanteilen zurechenbar sind.

Anlagen in Fonds, die als Handelsbestände und Verbindlich-
keiten aus Handelsbeständen erfasst sind, beinhalten vor
allem Positionen, die in Aktiendachfonds als Economic Hedge
für an Kunden ausgegebene Structured Notes und Derivate
gehalten werden und sich auf dieselben zugrunde liegenden
Risiko- und Liquiditätsbedingungen des Fonds beziehen. Bei
den meisten dieser Fonds gelten aufgrund der Illiquidität der
Anlagen Begrenzungen hinsichtlich der Höhe von Rückzügen
aus dem Fonds während der Rückgabeperiode. In anderen
Fällen kann die Höhe der Rückzüge je nach der Kündigungs-
frist für die Rückgabe variieren, wobei sie bei längeren Fristen
meist höher ist. Darüber hinaus können Strafen fällig werden,
wenn die Rückgabe innerhalb eines bestimmten Zeitraums
nach dem Erwerb erfolgt.

Anlagen in Fonds, die als sonstige Anlagen erfasst sind,
legen hauptsächlich in nichtkotierte Wertschriften sowie in
geringerem Umfang in börsengehandelte Wertschriften und
Dachfonds an. Bei mehreren dieser Anlagen gelten Rückga-
bebeschränkungen, die im Ermessen des Verwaltungsrats des

Fonds liegen, und/oder die Rückgabe ist ohne Beschränkung,
aber nur bis zu einem bestimmten Prozentsatz des Gesamt-
vermögens oder erst nach einem bestimmten Datum zulässig.

Darüber hinaus werden bei Anlagen ohne Rückgabemög-
lichkeit, die als Handelsbestände und als sonstige Anlagen
erfasst sind, die zugrunde liegenden Vermögenswerte dieser
Fonds voraussichtlich über die Lebensdauer des Fonds liqui-
diert, im Allgemeinen über bis zu zehn Jahre.

Offenlegung des Fair Value von Finanzinstrumenten
Unabhängig von der Fair-Value-Bewertung in der konsolidier-
ten Jahresrechnung muss die Gruppe gemäss US GAAP den
Fair Value von Finanzinstrumenten offenlegen, soweit seine
Ermittlung praktikabel ist. Sämtliche Nicht-Finanzinstrumente
wie Leasingtransaktionen, Liegenschaften, Immobilien und
Einrichtungen, nach der Equity-Methode bewertete Beteiligun-
gen sowie Vorsorgeverpflichtungen fallen nicht unter diese
Bestimmung.
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Buchwert und geschätzter Fair Value von Finanzinstrumenten

                                                                                                                                                                                                                          2011                                  2010  

                                                                                                                                                                                 Buch-              Fair          Buch-              Fair  

Ende                                                                                                                                                                             wert           Value             wert           Value  

Finanzaktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                236 963      236 963      220 443      220 443  

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften                                                                                                                      30 191        30 191        42 147        42 147  

Handelsbestände                                                                                                                                                   270 315      270 315      324 704      324 704  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                                                            5 160          5 160          8 397          8 397  

Ausleihungen                                                                                                                                                         229 657      233 922      218 842      221 937  

Sonstige Finanzaktiven 1                                                                                                                                         232 452      232 491      189 973      190 011  

Finanzverbindlichkeiten (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Einlagen                                                                                                 353 548      353 467      325 057      325 051  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                                                              176 559      176 559      168 394      168 394  

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften                                                                                    30 191        30 191        42 147        42 147  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                                                                127 760      127 760      133 997      133 997  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                                                                      26 116        26 117        21 683        21 683  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                 162 655      159 538      173 752      172 698  

Sonstige Finanzverbindlichkeiten 2                                                                                                                           127 936      127 936      123 549      123 549  

1 Enthält hauptsächlich flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken, zinstragende Einlagen bei Banken, Forderungen aus Kundenhandel, zum Verkauf gehaltene Ausleihungen,
Bargeldsicherheiten auf derivativen Instrumenten, Zins- und Gebührenforderungen sowie nicht marktgängige Beteiligungstitel. 2 Enthält hauptsächlich Verbindlichkeiten aus
Kundenhandel, Barsicherheit für derivative Instrumente sowie Zins- und Gebührenverbindlichkeiten.

34 Verpfändete oder abgetretene Aktiven

Die Gruppe war im Besitz von Sicherheiten im Zusammenhang
mit Verkaufsvereinbarungen, Wertschriftenleihen und Auslei-
hungen, Derivatgeschäften sowie durch Einschuss gedeckten
Broker-Darlehen. Zusätzlich wurde ein Grossteil der von der
Gruppe erhaltenen Sicherheiten in Verbindung mit qRepo-

Geschäften, verkauften, aber noch nicht gekauften Wertpapie-
ren, Wertschriftenleihen und Ausleihungen, Verpfändungen an
Clearingstellen, Separierungsvorschriften gemäss Wertpapier-
gesetz und -vorschriften, Derivatgeschäften und Bankdarlehen
verkauft oder weiterverpfändet. 

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

Verpfändete oder abgetretene Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Buchwert verpfändeter oder sicherungsübereigneter Aktiven                                                                                                                         157 856      169 702  

davon Aktiven mit dem Recht zur Veräusserung oder Weiterverpfändung                                                                                                     96 922      112 246  

Fair Value von mit dem Recht zur Veräusserung oder Weiterverpfändung erhaltenen Sicherheiten                                                                 373 657      356 970  

davon veräussert oder weiterverpfändet                                                                                                                                                     332 718      307 894  

Sonstige Informationen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Flüssige Mittel und Wertschriften mit Verfügungsbeschränkungen aufgrund ausländischer Bankregulierung                                                    17 943        16 090  

Mindestliquidität gemäss Anforderung der Schweizerischen Nationalbank                                                                                                         2 294          2 090  



362

35 Eigenmittelunterlegung

Die Gruppe untersteht den Vorschriften der FINMA. Die Kapi-
talausstattung der Gruppe unterliegt qualitativen Beurteilungen
seitens der Aufsichtsbehörden, einschliesslich der FINMA,
hinsichtlich der Zusammensetzung des Kapitals, der Risikoge-
wichtungen und anderer Faktoren. Die Gruppe hielt sich seit
Januar 2008 an die unter dem Namen «Basel II» bekannten
internationalen Vorschriften für eine angemessene Eigenkapi-
talausstattung des Basler Ausschusses für Bankenaufsicht
(Basler Ausschuss). Diese Vorschriften betrafen sowohl die
anrechenbaren Eigenmittel als auch die qrisikogewichteten
Aktiven. Im Januar 2011 führte die Gruppe, wie von der
FINMA verlangt, die Basler Marktrisikoänderungen («Revisions
to the Basel II market risk framework») des Basler Ausschus-
ses (qBasel II.5) für die Eigenmittelvorschriften der FINMA
ein. Die Berechnung der Eigenmittelunterlegung der Gruppe
basiert, in Übereinstimmung mit dem FINMA-Rundschreiben
2008/34, auf US GAAP. Gemäss FINMA kann die Gruppe
weiterhin Eigenkapital in Höhe von CHF 0,6 Mia. beziehungs-
weise CHF 1,1 Mia. von SPEs, die gemäss US GAAP per 31.
Dezember 2011 und 2010 dekonsolidiert wurden, als Kernka-
pital (Tier 1) berücksichtigen.

Gemäss den Eigenmittelvorschriften der FINMA und der
Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) besteht das
gesamte erforderliche Kapital aus zwei Kategorien: Kernkapital
(Tier 1) und ergänzendes Kapital (Tier 2). Das Kernkapital
umfasst Eigenkapital nach US GAAP, qualifizierende Minder-
heitsanteile und hybride Kernkapitalinstrumente. Beim Kern-
kapital (Tier 1) werden sodann Abzüge, u.a. für Goodwill und
sonstige immaterielle Werte, Beteiligungen an Versicherungs-
gesellschaften, Investitionen in bestimmte Bank- und Finanz-
gesellschaften sowie weitere Anpassungen, einschliesslich
kumulativer Fair-Value-Anpassungen von gewöhnlichen Ver-
bindlichkeiten (Vanilla Debt) der Credit Suisse nach Steuern,
erwarteter, aber noch nicht vereinbarter Dividenden, Netto-
Long-Positionen in eigenen Aktien im Handelsbuch und eine
Anpassung für die buchhalterische Behandlung von Vorsorge-
plänen vorgenommen. Das innere Kernkapital (Core Tier 1)
umfasst keine hybriden Kernkapitalinstrumente. Das Kernka-
pital wird erweitert durch ergänzendes Kapital, welches vor-
wiegend aus unbesicherten, unkündbaren und nachrangigen
Instrumenten besteht, die lediglich gegenüber Kernkapitalin-
strumenten  Vorrang haben. Die Summe des Kernkapitals und
des ergänzenden Kapitals ergibt das Total der anrechenbaren
eigenen Mittel.

Zu den risikogewichteten Aktiven gehören das konsoli-
dierte Bilanzvermögen, Nettopositionen von nicht im Handels-
bestand gehaltenen Wertpapieren, in ihre Kreditäquivalente

umgerechnete Ausserbilanzgeschäfte sowie Marktpositionen
in den Handelsbeständen.

Per 31. Dezember 2011 beziehungsweise 2010 war die
Gruppe gemäss den aufsichtsrechtlichen Bestimmungen der
FINMA und der BIZ angemessen kapitalisiert.

BIZ-Daten 

                                                                 Basel II.5       Basel II         Basel II  

Ende                                                                  2011           2011           2010  

Anrechenbare Eigenmittel (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Kernkapital (Tier 1)                                         36 844        38 029        37 725  

davon inneres Kernkapital (Core Tier 1)   25 956        27 141        26 627  

Ergänzendes Kapital (Tier 2)                           11 810        12 995        10 074  

Total anrechenbare Eigenmittel                    48 654        51 024        47 799  

Risikogewichtete Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Kreditrisiko                                                   157 237      155 352      158 735  

Marktrisiko                                                     40 609        11 170        18 925  

Nicht gegenparteibezogenes Risiko                   7 819          7 819          7 380  

Operationelles Risiko                                      36 088        36 088        33 662  

Risikogewichtete Aktiven                            241 753      210 429      218 702  

Eigenmittelquoten (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     

Quote des inneren Kernkapitals (Core Tier 1)     10.7            12.9            12.2  

Kernkapitalquote (Tier 1)                                    15.2            18.1            17.2  

Eigenmittelquote                                                 20.1            24.2            21.9  

Für die BIZ-Berichterstattung war Basel II.5 per 31. Dezember 2011 in Kraft.

Broker-Dealer-Geschäft
Einzelne als Broker-Dealer tätige Tochtergesellschaften der
Gruppe unterstehen ebenso den Eigenmittelvorschriften. Per
31. Dezember 2011 beziehungsweise 2010 erfüllten die
Gruppe und ihre Tochtergesellschaften alle geltenden auf-
sichtsrechtlichen Eigenmittelvorschriften.

Dividendeneinschränkungen
Einzelne Tochtergesellschaften der Gruppe unterliegen gesetz-
lichen Einschränkungen bezüglich der Höhe der Dividenden
(beispielsweise Einschränkungen gemäss schweizerischem
Obligationenrecht). 

Gemäss schweizerischem Obligationenrecht dürfen Divi-
denden nur dann ausgerichtet werden, wenn die Gesellschaft
über Bilanzgewinne aus früheren Geschäftsjahren verfügt oder
die freien Reserven der Gesellschaft hoch genug sind, um eine
Ausschüttung von Dividenden zu ermöglichen. Zudem müssen
mindestens 5% des jährlichen Reingewinns den gesetzlichen
Reserven zugewiesen werden, bis diese 20% des einbezahlten
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Aktienkapitals erreicht haben. Unsere Reserven übersteigen
derzeit diese 20%-Schwelle. Weiter bedürfen Dividendenaus-
schüttungen der Genehmigung durch die Generalversamm-
lung.

Per 31. Dezember 2011 und 2010 war die Gruppe in
Bezug auf ihre Fähigkeit, die vorgeschlagenen Dividenden
auszuschütten, keinen wesentlichen Einschränkungen unter-
worfen.

36 Verwaltete Vermögen

Die folgende Offenlegung enthält Informationen zu verwalteten
Vermögen und Netto-Neugeldern, wie von der FINMA vorge-
schrieben.

Verwaltete Vermögen beinhalten Vermögenswerte von
Kunden, für welche die Gruppe Anlageberatungs- oder Ver-
mögensverwaltungsdienstleistungen erbringt. Vermögens-
werte, die lediglich zu Transaktions- oder Aufbewahrungszwe-
cken gehalten werden, gelten nicht als verwaltete Vermögen.
Nicht zu den verwalteten Vermögen zählen auch Vermögens-
werte von Firmenkunden und öffentlich-rechtlichen Institutio-
nen, die vorwiegend zu Cash-Management- oder Transakti-
onszwecken dienen. Die Klassierung der Vermögenswerte als
verwaltete Vermögen erfolgt für jeden Kunden separat auf-
grund seiner Absichten und Zielsetzungen und der erbrachten
Bankdienstleistungen. Umklassierungen zwischen verwalteten
Vermögen und Vermögen, die zu Transaktions- und Aufbewah-
rungszwecken gehalten werden, führen zu entsprechenden
Zu- oder Abflüssen an Netto-Neugeldern.

Die Netto-Neugelder beziffern den Umfang des Erfolgs bei
der Akquisition von verwalteten Vermögen. Die Berechnung
erfolgt nach der direkten Methode aufgrund einzelner Geldzah-
lungen, Titellieferungen und Geldflüssen, die aus der Erhö-

hung oder Rückzahlung von Ausleihungen entstehen. Den
Kunden gutgeschriebene Zins- und Dividendenerträge und die
für Bankdienstleistungen belasteten Kommissionen, Zinsen
und Gebühren werden bei der Berechnung der Netto-Neugel-
der nicht berücksichtigt, da diesbezüglich kein direkter Zusam-
menhang zum Akquisitionserfolg verwalteter Vermögen der
Gruppe besteht. Auch währungs- und kursbedingte Verände-
rungen der verwalteten Vermögen sowie Vermögenszugänge
und -abgänge im Zusammenhang mit der Übernahme oder
Veräusserung ganzer Unternehmen beziehungsweise Unter-
nehmensteile sind nicht Teil der Netto-Neugelder.

Ein Teil der Position Verwaltete Vermögen der Gruppe
resultiert aus Doppelzählungen. Doppelzählungen ergeben
sich aus der Erbringung mehrstufiger Anlageberatungs- und
Vermögensverwaltungsdienstleistungen für bestimmte ver -
waltete Vermögen. Jede dieser Anlageberatungs- oder Ver -
waltungsdienstleistungen führt zu einem zusätzlichen Kunden-
nutzen und zu zusätzlichem Ertrag für die Gruppe.
Doppelzählungen resultieren insbesondere aus der Anlage von
verwalteten Vermögen in von der Credit Suisse verwalteten
kollektiven Anlageinstrumenten. Das Ausmass der Doppelzäh-
lungen wird in der nachfolgenden Tabelle dargestellt.

Verwaltete Vermögen

im Jahr / Ende                                                                                                                                                                                                   2011           2010  

Verwaltete Vermögen (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

Vermögen in von der Credit Suisse verwalteten kollektiven Anlageinstrumenten                                                                                                189.2          215.7  

Vermögen mit Verwaltungsmandat                                                                                                                                                                    222.4          213.4  

Sonstige verwaltete Vermögen                                                                                                                                                                          817.9          823.9  

Verwaltete Vermögen (einschliesslich Doppelzählungen)                                                                                                                           1 229.5       1 253.0  

davon Doppelzählung                                                                                                                                                                                    112.3          128.0  

Netto-Neugelder (in Mia. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Total Netto-Neugelder (inklusive Doppelzählungen)                                                                                                                                        40.9            69.0  
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37 Rechtsstreitigkeiten

Im Zusammenhang mit ihrer Geschäftstätigkeit ist die Gruppe
in verschiedene gerichtliche, regulatorische und Schiedsver-
fahren involviert. Hierzu zählen auch die nachstehenden Fälle.
Einige dieser Verfahren wurden im Namen verschiedener Klä-
gergruppen angestrengt und haben wesentliche und/oder im
Betrag nicht bezifferbare Entschädigungszahlungen zum
Gegenstand. 

Die Gruppe bildet Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten
(einschliesslich Gebühren und Kosten für externe Rechtsan-
wälte und sonstige Dienstleistungserbringer) in Zusammen-
hang mit bestimmten gerichtlichen, regulatorischen und
Schiedsverfahren, wenn die Kosten, Zusatzkosten oder die
Kostenbandbreiten wahrscheinlich und realistisch abschätzbar
sind. Die Gruppe überprüft ihre gerichtlichen, regulatorischen
und Schiedsverfahren quartalsweise auf Angemessenheit der
Rückstellungen. Sie kann anhand der Einschätzungen des
Managements und auf Rat ihrer Rechtsberater ihre Rückstel-
lungen erhöhen beziehungsweise auflösen. Weitere Bildungen
oder Auflösungen von Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten
können in Zukunft anfallen, falls die betreffenden Rechtsstrei-
tigkeiten, Forderungen oder Verfahren dies erfordern.

Es liegt in der Natur der Sache, dass die Wahrscheinlich-
keit oder realistische Eintrittsmöglichkeit von Kosten sowie die
Höhe beziehungsweise Bandbreite möglicher Kosten sich bei
zahlreichen Fällen nicht ohne Weiteres abschätzen lässt. Bei
der Vorlage der konsolidierten Jahresrechnung der Gruppe
geht das Management von Annahmen bezüglich des Ausgangs
dieser Fälle aus, nimmt hierfür Rückstellungen vor und belas-
tet die Erfolgsrechnung entsprechend, wenn Verluste im
Zusammenhang mit solchen Fällen wahrscheinlich sind und
angemessen geschätzt werden können. Die Annahmen beru-
hen naturgemäss auf Einschätzungen und den aktuell verfüg-
baren Informationen. Dabei werden verschiedene Faktoren
berücksichtigt, unter anderem Art und Charakter der Rechts-
streitigkeit, des Anspruchs oder des Verfahrens, Entwicklung
der Angelegenheit, erhaltene Rechtsauskünfte, Gegenargu-
mente der Gruppe und deren Erfahrungen aus ähnlichen Fäl-
len oder Verfahren sowie Einschätzung der Angelegenheiten
durch die Gruppe, einschliesslich Vergleichen, bei denen
andere Beklagte in ähnlichen oder damit verbundenen Fällen
oder Verfahren betroffen sind. Bevor die Kosten, die zusätzli-
chen Kosten oder die Kostenbandbreite für ein bestimmtes
Verfahren oder einen bestimmten Fall angemessen abge-
schätzt werden können, sind die Tatsachen und die Rechtslage
zu evaluieren.

Die meisten hängigen Fälle, die die Gruppe betreffen,
umfassen im Betrag nicht bezifferbare Schadenersatzforde-

rungen. Bei bestimmten Fällen ist der geforderte Schadener-
satz zwar beziffert, dennoch kann dieser Betrag nicht unbe-
dingt mit den realistischen Kosten gleichgesetzt werden. Im
Folgenden findet sich eine Darstellung der Schadenersatzfor-
derungen gegenüber der Gruppe (sofern im betreffenden Ver-
fahren beziffert) sowie gewisser weiterer quantifizierbarer und
öffentlich zugänglicher Angaben.

Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über die kumu-
lierten Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten der Gruppe.

Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten

                                                                                                              2011  

in Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Bestand zu Beginn der Periode                                                               861  

Zunahme der Abgrenzungen für Rechtsstreitigkeiten                                  752  

Abnahme der Abgrenzungen für Rechtsstreitigkeiten                                  (29)  

Abnahme aufgrund von Vergleichen und sonstigen                                             

Barzahlungen                                                                                           (688)  

Fremdwährungsumrechnung                                                                      (26)  

Bestand am Ende der Periode                                                                 870  

Die kumulierten Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten der
Gruppe umfassen auch Schätzungen der Kosten, der Zusatz-
kosten oder der Kostenbandbreiten bei Verfahren, bei denen
Kostenfolgen wahrscheinlich sind und sich realistisch abschät-
zen lassen. Nach Ansicht der Gruppe lässt sich bei bestimm-
ten Verfahren aufgrund ihrer Komplexität, des neuartigen Cha-
rakters bestimmter Forderungen, der kurzen bisherigen
Verfahrensdauer und der bis anhin begrenzten Befunde sowie
gegebenenfalls weiterer Faktoren keine realistische Gesamt-
kostenbandbreite abschätzen. Die Gruppe schätzt ihre realisti-
schen und nicht durch bestehende Rückstellungen gedeckten
Gesamtkosten auf eine Bandbreite von CHF 0 bis CHF 2,3 Mia. 

Die Gruppe geht aufgrund der gegenwärtig verfügbaren
Informationen und rechtlichen Auskünfte in Anbetracht der
bestehenden Rückstellungen für Rechtsstreitigkeiten davon
aus, dass der Ausgang ihrer Verfahren insgesamt keine
wesentlichen nachteiligen Folgen für die Finanzlage der
Gruppe hat. Aufgrund der mit solchen Verfahren, einschliess-
lich Verfahren von Regulatoren oder anderen Behörden, ver-
bundenen Unsicherheiten ist allerdings nicht auszuschliessen,
dass die anfallenden Kosten bestehende Rückstellungen letzt-
lich überschreiten können und dass diese Überschreitungen
einen wesentlichen Einfluss auf das Betriebsergebnis einer
bestimmten Periode haben, falls dieses Ergebnis entspre-
chend ausfällt.
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Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit IPO-
Zuteilungen
Seit Januar 2001 waren die Credit Suisse Securities (USA)
LLC (CSS LLC), ein mit ihr verbundenes Unternehmen sowie
verschiedene andere Investmentbanken als Beklagte in einer
grossen Anzahl von sogenannten Sammelklagen aufgeführt,
die beim US District Court for the Southern District of New
York (SDNY) im Zusammenhang mit IPO-Zuteilungspraktiken
eingereicht wurden. Im April 2002 reichten die Kläger konso-
lidierte, abgeänderte Klagen ein, welche sich auf verschiedene
angebliche Verstösse gegen die US-Wertschriftengesetze
bezogen, unter anderem angebliche wesentliche Auslassun-
gen und falsche Darstellungen in Registrations Statements
(Eintragungsbekanntmachungen) und Prospekten für Börsen-
gänge und in einigen Fällen in Anschluss-Angeboten sowie im
Zusammenhang mit Sekundärmarkt-Transaktionen zu diesen
Angeboten. Die Klagen enthielten Vorwürfe, dass die Eintra-
gungsbekanntmachungen und Prospekte wesentliche Anga-
ben zu Kommissionen an Investmentbanken und Sekundär-
markttransaktionen bestimmter Kunden, die in den IPOs
Aktienzuteilungen erhalten hatten, entweder ausgelassen oder
falsch dargestellt hätten. Die Klagen enthielten auch Vorwürfe,
dass angeblich irreführende Analystenberichte herausgegeben
worden seien, welche behauptete manipulierte Aktienkurse
des Emittenten stützten, und dass diese Berichte die angebli-
chen Zuteilungspraktiken nicht offengelegt hätten beziehungs-
weise dass die Analysten in einem Interessenkonflikt standen.
Im September 2008 wurde zwischen den Klägern und dem
Emissionshaus sowie dem Emittenten ein Grundsatzvergleich
geschlossen und im Oktober 2009 erklärte der SDNY diesen
Grundsatzvergleich in einem Beschluss für gültig. Einige an
diesem Grundsatzvergleich beteiligte Parteien haben Rekurs
gegen die Genehmigung des Vergleichs seitens des SDNY
eingelegt. Diese Rekurse wurden seither abgeschlossen oder
abgewiesen, wobei ein solcher Rekurskläger einen Antrag für
eine Überprüfung durch den US Supreme Court einzureichen
versuchte. Dieser Antrag wurde zuerst wegen Verfahrensfeh-
lern abgewiesen. Am 18. Januar 2012 entschied der Beamte
des US Supreme Court, der Antrag sei zur falschen Zeit ein-
gereicht worden und könne deshalb nicht erneut eingereicht
werden. Am 27. Januar 2012 orientierten die Kläger den
SDNY, der Vergleich sei dadurch definitiv und wirksam und
erlaube die Ausschüttung der Mittel an die Kläger sowie die
Einstellung des Streitverfahrens für alle Zwecke. Die Beile-
gung dieser Angelegenheit wurde durch bestehende Rückstel-
lungen gedeckt.

Research-bezogene Rechtsstreitigkeiten
Nach den branchenweiten behördlichen und regulatorischen
Untersuchungen der Praktiken von Research-Analysten im

Jahr 2002 und dem Aufsehen in den Medien wurden soge-
nannte Sammelklagen gegen CSS LLC eingereicht, wobei die
Klage in Sachen Rechtsstreit Credit Suisse – AOL Securities
Litigation, die im US District Court des Distrikts Massachu-
setts eingereicht wurde, die letzte ausstehende Angelegenheit
darstellt. Die Klage wurde im Namen der Käufer von Aktien
der damaligen AOL Time Warner Inc. (AOL) eingereicht, die
dem Aktien-Research der CSS LLC vorwarf, zwischen Januar
2001 und Juli 2002 falsche und irreführende Research-Anga-
ben verbreitet zu haben. Die zweite abgeänderte Klage in die-
ser Angelegenheit betraf Haftpflichtansprüche gegenüber der
CSS LLC und bestimmten mit ihr verbundenen Gesellschaften
sowie ehemaligen Mitarbeitenden der CSS LLC wegen
behaupteten Verstosses gegen Bundesgesetze. Die Kläger
schätzten den Schadenersatz auf etwa USD 3,9 Mia. Der Dis-
trict Court wies den Antrag der CSS LLC auf Abweisung der
Klage am 16. Dezember 2006 ab. Am 26. September 2008
befand der District Court die Sammelklage für zulässig,
wonach der US Court of Appeals for the First Circuit (das
zuständige Kassationsgericht) den Rekurs der CSS LLC
gegen diesen Beschluss abwies. Am 4. November 2008
stellte die CSS LLC einen Antrag auf Beurteilung im summa-
rischen Verfahren, da keine Beweise für falsche oder irrefüh-
rende Research-Analysen zu AOL durch die CSS LLC vorliege
und sich kein Einfluss des Research der CSS LLC auf den
Aktienkurs von AOL sowie die Verluste der Klägerklasse nach-
weisen lasse. Zudem stellten die Kläger und die CSS LLC am
21. April und 5.  Juni 2009 je Anträge auf Ausschluss der
Sachverständigen der Gegenseite. Am 26. August 2011 wies
der District Court den Antrag der CSS LLC auf Durchführung
eines summarischen Verfahrens ab. Am 28. September 2011
reichten die Beklagten einen Antrag auf Bestätigung von Fra-
gen für eine einstweilige Berufung ein, der am 21. November
2011 abgelehnt wurde. Am 13. Januar 2012 liess der District
Court ein summarisches Verfahren zugunsten der Beklagten
zu, nachdem es den Ausschluss eines Sachverständigen der
Kläger beschlossen hatte. Am 16. Februar 2012 reichten die
Kläger einen Wiedererwägungsantrag ein. Am 1. März 2012
reichten die Beklagten Einspruch gegen den Antrag der Kläger
ein.

Rechtsstreitigkeiten in Bezug auf Enron
Zwei auf Enron bezogene Einzelklagen gegen CSS LLC sowie
bestimmte mit ihr verbundene Gesellschaften sind nach wie
vor beim US District Court for the Southern District of Texas
(SDT) hängig. In diesen Klagen machen die Kläger geltend,
dass sie sich auf die Jahresabschlüsse von Enron verlassen
hätten, und versuchen, die Beklagten für Ungenauigkeiten in
den Jahresabschlüssen von Enron zur Rechenschaft zu ziehen.
Im Falle Connecticut Resources Recovery Authority v. Lay, et
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al. zielt der Kläger darauf ab, seine angeblichen Verluste in
Höhe von rund USD 130 Mio. bis USD 180 Mio. aus einem
Geschäft mit Enron gegen verschiedene Beklagte im Rahmen
des Connecticut Unfair Trade Practices Act (Gesetz gegen
unlauteren Handel) und des bürgerlichen Rechts des Staates
Connecticut geltend zu machen. Ein Antrag auf Abweisung ist
hängig. Im Falle Silvercreek Management Inc. v. Citigroup,
Inc., et al., versucht der Kläger im Rahmen der Bundesgesetze
und der Gesetze des Bundesstaates Forderungen im Zusam-
menhang mit seinem angeblichen Verlust aus Anlagen in
Enron in Höhe von USD 280 Mio. durchzusetzen. Am
9. August 2011 liess der SDT den Antrag des Klägers auf
Zulassung einer dritten abgeänderten Klage in dieser Angele-
genheit zu. Die CSS LLC und die übrigen Beklagten reichten
am 27. September 2011 Anträge auf Abweisung dieser Klage
ein. Im Falle Ravenswood I LLC, et al. v. Citigroup, Inc., et al.,
einer Einzelklage mit ähnlichen Forderungen, forderten die
Kläger als potenzielle Rechtsnachfolger die Rückzahlung von
rund USD 140 Mio. im Zusammenhang mit dem Wertverlust
bestimmter Schuldtitel von Enron, die von einem Dritten bei
Enron erworben wurden. Am 29. November 2011 liess der
SDT den Antrag auf Abweisung, der von der CSS LLC und
den übrigen Beklagten in diesem Fall eingereicht worden war,
zu.

NCFE-bezogene Rechtsstreitigkeiten
Seit Februar 2003 sind Verfahren gegen die CSS LLC und
bestimmte mit ihr verbundene Gesellschaften eingereicht wor-
den, die sich auf ihre Dienstleistungen an National Century
Financial Enterprises, Inc. sowie deren Tochtergesellschaften
(NCFE) beziehen. Von Januar 1996 bis Mai 2002 fungierte
CSS LLC als Placement Agent für NCFE-Anleihen, die durch
Forderungen von Institutionen im Gesundheitswesen gedeckt
werden sollten. Im Juli 2002 fungierte sie als Placement
Agent für den Verkauf von NFCE-Vorzugsaktien. Im November
2002 stellte NCFE Antrag auf Gläubigerschutz. In den mittler-
weile beim US District Court for the Southern District of Ohio
(SDO) unter dem Namen MDL-Fälle konsolidierten Verfahren
haben Anleger mit Positionen von rund USD 1,9 Mia. Nenn-
wert in NFCE-Anleihen und rund USD 12 Mio. in Vorzugsak-
tien Klage gegen zahlreiche Personen erhoben, unter anderem
die Gründer und Mitglieder des Verwaltungsrats von NFCE, die
Trustees der Anleihen, die Wirtschaftsprüfer und Anwälte von
NFCE, die mit der Bewertung der Anleihen von NFCE befass-
ten Rating-Agenturen sowie die für NFCE tätigen Placement
Agents einschliesslich CSS LLC. Die Kläger behaupten Ver-
tragsbruch, Fahrlässigkeit, Betrug und Verstoss gegen Bun-
des- und staatliche Gesetze. Die Klagen werfen CSS LLC
und/oder der mit ihr verbundenen Gesellschaft generell vor,
dass sie wussten bzw. hätten wissen müssen, dass die Forde-

rungen aus dem Gesundheitsbereich zur Deckung der Anlei-
hen entweder für ein derartiges Programm nicht zulässig oder
inexistent waren. CSS LLC und die mit ihr verbundene Gesell-
schaft reichten Anträge auf Abweisung der Klagen ein. Im
Dezember 2007 lehnte der SDO diese Anträge auf Klageab-
weisung grösstenteils ab, so dass die Forderungen der Anle-
ger zum grössten Teil weiterverfolgt werden konnten. Im Feb-
ruar 2009 reichten die CSS LLC und die mit ihr verbundene
Gesellschaft Anträge auf Beurteilung in einem summarischen
Verfahren und Abweisung der verbleibenden Forderungen der
Anleger ein, während einige Anleger Anträge auf summarische
Beurteilung eines bestimmten Teils ihrer Forderungen ein-
reichten. Im Dezember 2010 befand der SDO zugunsten der
CSS LLC bei Gegenanträgen auf Zulassung des Summarver-
fahrens im Zusammenhang mit einer Forderung unter dem
Blue Sky Law von Ohio. Der SDO befand insbesondere, dass
die Anwendung des Gesetzes von Ohio gegen die so genannte
Commerce Clause der US-Verfassung verstosse. Am 2. März
2012 erliess der SDO einen Beschluss, wonach die verblei-
benden Summarverfahrensanträge der CSS LLC und der mit
ihr verbundenen Gesellschaft in den Verfahren der Anleger
teilweise zugelassen und teilweise abgelehnt wurden. Bis
anhin hat die CSS LLC in einem Rechtsstreit mit einem Anle-
ger einen Vergleich geschlossen. Dieser Vergleich vom April
2009 zwischen der CSS LLC und dem New York City Pension
Fund als Kläger war durch bestehende Rückstellungen
gedeckt.

Zudem strengte der im Rahmen des bestätigten Konkurs-
verfahrens von NFCE geschaffene Trust im November 2004
zwei Verfahren gegen die CSS LLC und bestimmte mit ihr ver-
bundene Gesellschaften an. Der Trust reichte beim SDO eine
Klage zur Durchsetzung von Ansprüchen nach bürgerlichem
Recht ein, die derjenigen der MDL-Verfahren gegen verschie-
dene identische Beklagte ähnlich ist. Weiter wurden statutari-
sche Klagen gemäss dem Ohio Corrupt Practices Act einge-
reicht sowie Klagen wegen Verletzung der beruflichen
Sorgfaltspflicht und Klagen gemäss dem US Bankruptcy
Code. Die CSS LLC und die mit ihr verbundenen Gesellschaf-
ten reichten im März 2005 einen Antrag auf Klageabweisung
ein. Im März 2009 beschloss der SDO, diesen Antrag gröss-
tenteils abzuweisen. Im Mai 2009 stellten die CSS LLC und
die mit ihr verbundenen Gesellschaften Antrag auf Durchfüh-
rung eines Summarverfahrens; die entsprechende Anhörung
durch den SDO fand im November 2009 statt. Der Trust (und
ein anderer beim Konkurs von NCFE geschaffener Trust)
reichte auch eine Klage bei dem US Bankruptcy Court (Kon-
kursgericht) for the Southern District of Ohio ein, in deren
Rahmen er die Abweisung der Ansprüche von CSS LLC und
der mit ihr verbundenen Gesellschaften im NCFE-Konkursfall
verlangte und auf Rückzahlung der zuvor im Rahmen des Kol-
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lokationsplans an die CSS LLC und die mit ihr verbundenen
Gesellschaften bezahlten Beträge klagte. Die CSS LLC und
die mit ihr verbundenen Gesellschaften haben die Klageant-
wort eingereicht. Am 12. April 2011 liess der SDO den Sum-
marverfahrensantrag der CSS LLC und einer mit ihr verbun-
denen Gesellschaft auf Abweisung der vom Trust
eingereichten Klage zu. Der Trust reichte am 11. Mai 2011
beim SDO einen Wiedererwägungsantrag ein. Die CSS LLC
und eine mit ihr verbundene Gesellschaft reichten am 19. Mai
2011 Widerspruch gegen diesen Antrag ein. Am 24.  Juni
2011 einigten sich die CSS LLC und die mit ihr verbundenen
Gesellschaften auf einen Grundsatzvergleich in diesen beiden
Klagen. Dieser Vergleich wurde am 31. Oktober 2011 abge-
schlossen und wurde durch bestehende Rückstellungen
gedeckt.

Refco-bezogene Rechtsstreitigkeiten
Klage des Sachwalters von Refco
Im August 2007 reichte der gemäss dem Konkursplan von
Refco bestellte Sachwalter eine Klage gegen die CSS LLC
und andere Finanzdienstleistungsunternehmen, Rechnungs-
prüfer, leitende Angestellte, Mitglieder des Verwaltungsrats
und Controlling-Verantwortliche beim Illinois State Court ein.
Die Klage behauptete Ansprüche gegen die CSS LLC im
Zusammenhang mit Beihilfe zum Verstoss gegen Treuepflich-
ten durch Refco-Angehörige im Zusammenhang mit dem
Angebot von Refco-Notes im August 2004 und dem IPO im
August 2005. Die Klage behauptete weiter Ansprüche von
über USD 2 Mia. gegenüber der CSS LLC wegen angeblicher
Verletzung der Berufspflicht und fahrlässiger Falschdarstellung
im Zusammenhang mit der Funktion der CSS LLC als Finanz-
berater von Refco. Die CSS LLC und bestimmte weitere
Beklagte verlangten Rückweisung der Klage an den Illinois
Federal District Court, wo sie durch den Judicial Panel on
Multi-District Litigation dem SDNY übertragen wurde. Im Mai
2008 reichten die CSS LLC und bestimmte weitere Beklagte
einen Antrag auf Abweisung der Klagen ein. Im April 2009
gab der SDNY diesem Antrag statt. Im Dezember 2009 stellte
der US Court of Appeals for the Second Circuit (Second Cir-
cuit) dem New York Court of Appeals verschiedene Rechtsfra-
gen. Im Oktober 2010 gab der New York Court of Appeals
seine Stellungnahme zur New Yorker Gesetzgebung ab. Am
18. November 2010 bestätigte der Second Circuit gestützt auf
diese Stellungnahme die definitive Abweisung durch den
SDNY. Im Dezember 2010 reichte der Sachwalter einen
Antrag auf eine erneute Anhörung seitens des Second Circuit
Panel ein. Im April 2011 wies der Second Circuit den Antrag
des Sachwalters auf erneute Anhörung ab. Die Frist des
Sachwalters für einen Revisionsantrag beim US Supreme
Court ist abgelaufen.

Klage von SPhinX
Im März 2008 wurde die CSS LLC zusammen mit anderen
Finanzdienstleistungsunternehmen, Rechnungsprüfern, Anwäl-
ten, leitenden Angestellten, Mitgliedern des Verwaltungsrats
und Controlling-Verantwortlichen als Beklagte in einer Klage
aufgeführt, die von den offiziellen gemeinsamen Konkursver-
waltern (Joint Official Liquidators) verschiedener Sphinx Funds
und dem Sachwalter des Sphinx Trust, der Forderungen hält,
welche der PlusFunds Group, Inc. (PlusFunds), dem Invest-
mentmanager für die SPhinX Funds, gehörten, beim State
Court of New York eingereicht wurde. Die zugelassene abge-
änderte Klage behauptet Ansprüche gegenüber der CSS LLC
wegen Beihilfe zur Verletzung der Treuepflicht und Beihilfe
zum Betrug durch Refco-Insider im Zusammenhang mit dem
Notes-Angebot von Refco im August 2004 und dem IPO.
Diese Klage zielt darauf ab, von den Beklagten etwa USD 263
Mio. wieder einzubringen, welche der SPhinX Managed Futu-
res Fund (SMFF), ein Fonds von SPhinX, bei Refco hinterlegt
hatte und verlor, zuzüglich mehrerer Hundert Millionen Dollar
an Schadenersatz von PlusFunds für geltend gemachte
zusätzliche «verlorene Unternehmen». Im März 2008 zogen die
CSS LLC und bestimmte weitere Beklagte die Klage an den
SDNY weiter. Im November 2008 reichte die CSS LLC einen
Antrag auf Abweisung ein. Obwohl das Gericht die Klagen
aller Kläger gegen CSS LLC wegen mangelnder Klagebefug-
nis abwies, war es später der Auffassung, dass für SMFF und
PlusFunds die Klagebefugnis vorliege, und erlaubte diesen
Klägern die erneute Einreichung ihrer Klagen angesichts des
Entscheids des Second Circuit zur Abweisung der (oben
beschriebenen) Forderungen des Sachwalters von Refco. Im
Februar 2012 verfügte das Gericht die teilweise Gewährung
und teilweise Ablehnung der übrigen Argumente der CSS LLC
zur Abweisung der Klage. Die Geltendmachung seitens von
SMFF und PlusFunds gegen die CSS LLC bezüglich Beihilfe
zum Verstoss gegen Treuepflichten wurde definitiv abgewie-
sen. Der Anspruch der Kläger bezüglich Beihilfe zum Betrug
bleibt bestehen, wobei das Gericht den Schadenersatz, den
die Kläger beantragen können, eingrenzte. Ein vom Gericht
betrauter Special Master veröffentlichte einen Bericht und eine
Empfehlung (Report and Recommendation, R&R) und empfahl
die Ablehnung eines zusätzlichen Grundes, der von der CSS
LLC für die Ablehnung der gesamten Klage gegen die CSS
LLC geltend gemacht wurde. Einreden gegen den R&R des
Special Master werden derzeit vom Gericht geprüft.

Hypothekarkreditbezogene Verfahren
Die CSS LLC und einige mit ihr verbundene Unternehmen
erhielten Auskunftsgesuche von bestimmten Regulatoren
und/oder Behörden bezüglich Schaffung, Kauf, Absicherung
und Servicing von Subprime- oder Nicht-Subprime-Wohnbau-
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hypotheken und hiermit zusammenhängenden Angelegenhei-
ten. Die CSS LLC und mit ihr verbundene Unternehmen
kooperieren bei allen Anfragen und Gesuchen. 

Zu diesen Anfragen zählt, dass die CSS LLC im Januar
und Februar 2012 von Mitarbeitenden der US Securities and
Exchange Commission (SEC) darüber orientiert wurde, dass
sie erwogen, der SEC zu empfehlen, Zivil- oder Verwaltungs-
verfahren zu verfolgen, die aus zwei separaten Untersuchun-
gen stammen, die sie durchgeführt haben. Die erste betrifft
mögliche Ansprüche gegenüber der CSS LLC in Bezug auf
das durchgeführte Due-Diligence-Verfahren für zwei Mort-
gage-backed-Verbriefungen und entsprechende Offenlegun-
gen. Die zweite betrifft mögliche Ansprüche gegenüber der
CSS LLC und bestimmten mit ihr verbundenen Gesellschaften
in Bezug auf die Regelung von Ansprüchen gegenüber Origi-
natoren im Zusammenhang mit Darlehen, die in einer Reihe
von Verbriefungen der Credit Suisse enthalten sind. In beiden
Untersuchungen hat die SEC die CSS LLC zur Einreichung
von Antworten auf die beantragten Klagen aufgefordert, und die
CSS LLC ist dabei, ihre Antworten an die SEC zu verfassen.

Die CSS LLC und einige mit ihr verbundene Unternehmen
wurden zudem als Beklagte in verschiedenen Zivilprozessen im
Zusammenhang mit ihrer Funktion als Emittent, Sponsor, Einle-
ger und/oder Emissionshaus von RMBS-Transaktionen aufge-
führt. Diese Fälle umfassen unter anderem eine Sammelklage
und sogenannte putative Sammelklagen, Klagen einzelner Anle-
ger in RMBS und Klagen von Monoline-Versicherern, welche die
Tilgungen und Zinszahlungen bestimmter RMBS garantiert hat-
ten. Obwohl die Vorwürfe in den einzelnen Klagen unterschied-
lich ausfallen, erheben die Sammel- und die Einzelkläger grund-
sätzlich den Vorwurf, dass die Unterlagen zu den von
verschiedenen RMBS-Verbriefungs-Trusts emittierten Wert-
schriften materielle Falschdarstellungen und Auslassungen ent-
hielten, wozu auch Aussagen zu den Zeichnungsbedingungen
für die als Basiswert dienenden Hypothekardarlehen gehörten.
Zudem behaupten bestimmte Monoline-Versicherer, dass Kre-
dite zur Besicherung von ihrerseits versicherten RMBS gegen
Zusagen und Garantien verstossen, die bei der Verbriefung
bezüglich dieser Kredite gemacht wurden.

Die unten aufgeführten Beträge entsprechen nicht den
effektiv realisierten Kosten der Kläger, die bis heute für
Rechtsstreitigkeiten aufgelaufen sind oder erwartet werden.
Vielmehr widerspiegeln diese Beträge die ursprünglich nicht
gezahlten Kapitalbeträge, die in diesem Verfahren geltend
gemacht werden, und enthalten keine Reduktionen der Kapi-
talbeträge seit der Ausgabe.

Sammelklagen
Bei sogenannten Sammelklagen gegen die CSS LLC in ihrer
Eigenschaft als Emissionshaus für RMBS-Angebote anderer

Emittenten verfügt die CSS LLC in der Regel über vertraglich
vereinbarte Schadensersatzansprüche gegenüber den betref-
fenden Emittenten. Einige dieser Emittenten bestehen aller-
dings inzwischen nicht mehr, so etwa mit IndyMac Bancorp
(IndyMac) und Thornburg Mortgage (Thornburg) verbundene
Gesellschaften. Im Zusammenhang mit IndyMac wird die CSS
LLC in zwei angeblichen Sammelklagen im Namen der Käufer
verschiedener Angebote von IndyMac als Beklagte aufgeführt.
Diese Klagen sind beim SDNY hängig. In einer der Klagen,
namentlich In re IndyMac Mortgage-backed Securities Litiga-
tion, wird die CSS LLC zusammen mit zahlreichen anderen
Emissionshäusern und Einzelbeklagten im Zusammenhang mit
IndyMac-Angeboten in Höhe von rund USD 9,8 Mia. genannt.
Die CSS LLC fungierte bei Emission als ein Emissionshaus für
rund 31% der RMBS von IndyMac, was einem Betrag von
rund USD 3,0 Mia. entspricht. Ausserdem versuchen gewisse
Anleger dem Verfahren beizutreten, um Ansprüche in Bezug
auf zusätzliche RMBS-Angebote geltend zu machen, ein-
schliesslich zweier von der CSS LLC gezeichneter RMBS-
Angebote. Bei diesen beiden Angeboten zeichnete die CSS
LLC RMBS mit einem Kapitalbetrag von insgesamt USD 912
Mio. Der District Court hat diese Interventionsanträge abge-
wiesen, und die vorgeschlagenen Intervenienten fechten nun
diesen Entscheid an. In der zweiten Klage, namentlich Tsere-
teli v. Residential Asset Securitization Trust 2006-A8, ist die
CSS LLC in ihrer Eigenschaft als Emissionshaus im Zusam-
menhang mit einem RMBS-Angebot von IndyMac in Höhe von
USD 632 Mio., von dem die CSS LLC Zertifikate für USD 603
Mio. zeichnete, die einzige derartige Beklagte. Das zuständige
Gericht hat Forderungen zu bestimmten RMBS-Verbriefungen
abgewiesen; hierzu zählen unter anderem sämtliche Forderun-
gen, bei denen kein namentlich genannter Käufer von Wert-
schriften als Kläger auftrat. In beiden Verfahren hat das
Gericht die Grundlagen für behauptete Ansprüche im Zusam-
menhang mit anderen Angeboten eingegrenzt. In beiden Ver-
fahren sind Beweisanträge eingereicht und die Kläger haben
Anträge auf die Zulassung der Sammelklagen eingereicht. Im
Zusammenhang mit Thornburg ist die CSS LLC namentlich als
Beklagte in einer sogenannten Sammelklage genannt, die
beim US District Court for the District of New Mexico hängig
ist. Beklagt sind hier auch andere Finanzinstitute, die als Ein-
leger und/oder Emissionshaus für RMBS-Angebote von
Thornburg in Höhe von rund USD 5,5 Mia. fungierten. Die
CSS LLC fungierte bei der Emission als ein Emissionshaus für
rund 6,4% der RMBS von Thornburg, was einem Betrag von
rund USD 354 Mio. entspricht. Der Antrag der Beklagten auf
Abweisung der Klage wurde teilweise zugelassen, mit der
Möglichkeit der erneuten Einreichung, und teilweise abgewie-
sen. Eine Sammelklage gegen die CSS LLC und bestimmte
mit ihr verbundene Gesellschaften und Mitarbeitende, New
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Jersey Carpenters Health Fund v. Home Equity Mortgage
Trust 2006-5, ist beim SDNY hängig und bezieht sich auf ein
einziges RMBS-Angebot in Höhe von USD 784 Mio., das von
den Beklagten der Credit Suisse gesponsert und gezeichnet
worden war. Dem Abweisungsantrag der Beklagten wurde teil-
weise im Hinblick auf Forderungen aus RMBS-Angeboten
stattgegeben, bei denen kein namentlich genannter Kläger als
Käufer auftrat; zudem wurden die Anspruchsgrundlagen für
die weitere Behandlung der verbleibenden Forderungen ein-
gegrenzt. Der SDNY hat die von den Klägern beantragte
Zulassung als Sammelklage genehmigt.

Einzelklagen von Anlegern
Die CSS LLC und bestimmte mit ihr verbundene Gesellschaf-
ten sind zusammen mit weiteren Finanzinstituten bei anderen
Klagen im Zusammenhang mit ihrer Tätigkeit als Emittenten
von RMBS, Emissionshäuser und/oder anderweitig Beteiligte
als Beklagte genannt. Hierbei handelt es sich um sieben ver-
schiedene Einzelklagen seitens der Federal Home Loan Banks
of Seattle, San Francisco, Chicago, Indianapolis und Boston
in verschiedenen State Courts. Die Forderungen gegenüber
der CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesellschaften
beziehen sich auf rund USD 3,3 Mia. RMBS, die gesamthaft
Klagegegenstand sind (rund 9% des Klagegegenstands von
insgesamt USD 36 Mia. aus allen Klagen und koordinierten
Verfahren). Die CSS LLC, und in einigen Fällen bestimmte mit
ihr verbundene Gesellschaften und Mitarbeitende, sind ausser-
dem zusammen mit anderen Finanzinstituten als Beklagte in
folgenden Rechtsstreitigkeiten genannt: zwei Klagen seitens
des Asset Management Fund und damit verbundener Gesell-
schaften beim Supreme Court for the State of New York, New
York County (SCNY), bei denen sich die Forderungen gegen-
über der CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesellschaf-
ten auf rund USD 238 Mio. der eingeklagten RMBS beziehen
(rund 32% des Klagegegenstands von insgesamt USD 755
Mio. gegenüber allen Banken); zwei Klagen seitens der Cam-
bridge Place Investment Management Inc. vor dem State
Court von Massachusetts, bei denen sich die Forderungen
gegenüber der CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesell-
schaften auf rund USD 525 Mio. der fraglichen RMBS bezie-
hen (rund 16% der in den Verfahren gegen alle Banken ein-
geklagten USD 3,3 Mia.); eine Einzelklage seitens der The
Charles Schwab Corporation vor dem State Court von Kalifor-
nien, bei der sich die Forderungen gegenüber der CSS LLC
und den mit ihr verbundenen Gesellschaften auf USD 125
Mio. der eingeklagten RMBS (rund 9% der USD 1,4 Mia.
gegen alle Banken eingeklagten Wertschriften) beziehen; eine
Klage seitens der HSH Nordbank AG und mit ihr verbundener
Gesellschaften vor dem SCNY, bei der sich die Forderungen
gegenüber der CSS LLC auf rund USD 16 Mio. der eingeklag-

ten RMBS beziehen (rund 12% der in den Verfahren gegen
alle Banken eingeklagten USD 130 Mio.); zwei Klagen der
Massachusetts Mutual Life Insurance Company vor dem Fede-
ral Court von Massachusetts, bei denen sich die Forderungen
gegenüber der CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesell-
schaften und Mitarbeitenden auf rund USD 107 Mio. der ein-
geklagten RMBS beziehen (rund 97% der bei allen Banken
eingeklagten USD 110 Mio.); eine Klage seitens von Sealink
Funding Limited beim SCNY, bei der sich die Forderungen
gegenüber der CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesell-
schaften auf USD 20 Mio. der eingeklagten RMBS beziehen
(rund 2% der in den Verfahren gegen alle Banken eingeklag-
ten USD 949 Mio.); eine Klage gegen die CSS LLC seitens
von Stichting Pensioenfonds ABP beim SCNY, bei der sich die
Forderungen gegenüber der CSS LLC auf einen nicht genann-
ten Betrag der eingeklagten RMBS beziehen; zwei Klagen sei-
tens von The Union Central Life Insurance Company und
bestimmter mit ihr verbundener Gesellschaften beim SDNY,
bei denen sich die Forderungen gegenüber der CSS LLC und
den mit ihr verbundenen Gesellschaften und Mitarbeitenden
auf rund USD 71 Mio. der eingeklagten RMBS beziehen (rund
36% der in den Verfahren gegen alle Banken eingeklagten
USD 199 Mio.); eine Klage seitens des West Virginia Invest-
ment Management Board beim West Virginia State Court, bei
der sich die Forderungen gegenüber der CSS LLC auf rund
USD 6 Mio. der eingeklagten RMBS beziehen (rund 35% der
in den Verfahren gegen alle Banken eingeklagten USD 17
Mio.); sowie eine Klage seitens der Western & Southern Life
Insurance Company und bestimmter mit ihr verbundener
Gesellschaften beim Court of Common Pleas for Hamilton
County, Ohio, bei der sich die Forderungen gegenüber der
CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesellschaften auf
rund USD 259 Mio. der eingeklagten RMBS beziehen (rund
94% der in den Verfahren gegen alle Banken eingeklagten
USD 276 Mio.). Die CSS LLC und bestimmte mit ihr verbun-
dene Gesellschaften sind als einzige Beklagte in folgenden
Rechtsstreitigkeiten genannt: ein Verfahren seitens der All-
state Insurance Company vor dem SCNY im Zusammenhang
mit rund USD 232 Mio. an eingeklagten RMBS und ein Ver-
fahren seitens der IKB Deutsche Industriebank AG und
bestimmter mit ihr verbundener Gesellschaften beim SCNY,
das sich auf rund USD  240 Mio. an eingeklagten RMBS
bezieht. Die CSS LLC und bestimmte mit ihr verbundene
Gesellschaften und Mitarbeitende sind als einzige Beklagte in
einer separaten Klage seitens von Stichting Pensioenfonds
ABP beim SCNY genannt, die sich auf einen nicht genannten
Betrag an eingeklagten RMBS bezieht. Im September 2011
reichte die Federal Housing Finance Agency (FHFA) als Kon-
servator für Fannie Mae und Freddie Mac 17 separate Klagen
gegen verschiedene führende Finanzinstitute ein, die sich auf
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insgesamt mehr als USD 196 Mia. an eingeklagten RMBS
bezogen. Die CSS LLC und bestimmte mit ihr verbundene
Unternehmen und Mitarbeitende sind in einer solchen Klage
vor dem SDNY als Beklagte genannt, die sich auf rund
USD 14,1 Mia. an RMBS bezieht, die von Beklagten der Cre-
dit Suisse herausgegeben und/oder gezeichnet wurden. Die
CSS LLC ist zudem in fünf der übrigen Klagen der FHFA, die
im September 2011 eingereicht wurden und alle beim SDNY
hängig sind, in ihrer Eigenschaft als Emissionshaus als
Beklagte genannt. Diese Klagen gegen die CSS LLC beziehen
sich auf rund USD 5,5 Mia. an eingeklagten RMBS (rund 11%
der in diesen Verfahren gegen alle Banken eingeklagten
USD 51 Mia.). Jede dieser Rechtsstreitigkeiten befindet sich
in einem frühen Verfahrensstadium. Eine Reihe weiterer
Gesellschaften haben angedroht, im Zusammenhang mit ver-
schiedenen hypothekbezogenen Angeboten Forderungen
gegen die CSS LLC und/oder mit ihr verbundene Gesellschaf-
ten zu erheben, und die CSS LLC und mit ihr verbundene
Gesellschaften haben mit einigen dieser Gesellschaften Ver-
einbarungen getroffen, um die entsprechenden Verjährungen
zu hemmen.

Streitfälle mit Monoline-Versicherern
Die CSS LLC und bestimmte mit ihr verbundene Gesellschaften
sind in drei hängigen Verfahren Beklagte, die alle von einem
Monoline-Versicherer angestrengt wurden, welcher seinerseits
Tilgungen und Zinszahlungen für insgesamt rund USD 1,5 Mia.
an RMBS aus acht verschiedenen Emissionen mit der Credit
Suisse als Sponsor gewährleistete. Eine von den Monoline-Ver-
sicherern vorgebrachte Theorie der Verbindlichkeit beinhaltet,
dass eine verbundene Gesellschaft der CSS LLC betroffene
Hypothekardarlehen von den entsprechenden Trusts zurückkau-
fen muss. Bis jetzt haben die Monoline-Versicherer Rückkaufs-
forderungen für Darlehen im ursprünglichen Gesamtbetrag von
rund USD 2,3 Mia. erhoben. Diese Verfahren sind beim SCNY
hängig. In beiden Verfahren behaupten die Kläger, dass die als
Basiswert dienenden Hypothekardarlehen gegen bestimmte
Zusagen und Garantien verstossen und dass die CSS LLC und
die mit ihr verbundenen Gesellschaften die angeblich mangel-
haften Darlehen nicht zurückgekauft hätten. In zwei der Verfah-
ren, die von den Monoline-Versicherern Ambac Assurance Corp.
und MBIA Insurance Corp. (MBIA) gegen die CSS LLC und die
mit ihr verbundenen Unternehmen angestrengt wurden, macht
der Kläger geltend, dass er in betrügerischer Weise zur Versi-
cherungsdeckung dieser Wertschriften bewegt wurde. In diesen
Verfahren wies das Gericht beide Forderungen der klägerischen
Monoline-Versicherer, wonach sie in betrügerischer Weise zur
Versicherungsdeckung bewegt worden seien, gegenüber der
CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesellschaften ab. Die
Kläger ersuchten jedoch das Gericht um Wiedererwägung. Am

7. Oktober 2011 reinstituierte das Gericht die Forderungen der
klägerischen Monoline-Versicherer, wonach sie in betrügerischer
Weise zur Versicherungsdeckung bewegt worden seien, gegen-
über der CSS LLC und den mit ihr verbundenen Gesellschaften,
setzte aber seine früheren Entscheide zur Abweisung der
Begehren der Kläger um Verhandlung vor einem Geschworenen-
gericht wieder in Kraft. Beweisverfahren in diesen Verfahren lau-
fen derzeit. Das dritte Verfahren eines Monoline-Versicherers
wurde am 17. Oktober 2011 durch Assured Guaranty
Corp. angestrengt. Die CSS LLC sowie andere Emissionshäuser
und Einzelpersonen sind ausserdem als Beklagte in einer am
California State Court hängigen Klage seitens der MBIA
genannt. Diese Klage bezieht sich auf rund USD 650 Mio. an
von IndyMac ausgegebenen Wertschriften einschliesslich rund
USD 98 Mio. an RMBS, bei denen die CSS LLC als ein Emissi-
onshaus für eines von drei eingeklagten Angeboten fungierte
und für welche MBIA finanzielle Garantien in Form von Versiche-
rungen stellte. MBIA versteht sich als Rechtsnachfolger der
Inhaber von RMBS und klagt auf Rückzahlung der Beträge, die
der Versicherer bereits aufgrund der genannten Policen zu zah-
len hatte oder in Zukunft zu zahlen hat. Derzeit laufen die Unter-
suchungen in diesem Verfahren.

Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang
mit Bankkrediten
Am 3. Januar 2010 wurden die Bank und weitere mit ihr ver-
bundene Gesellschaften in einem von Hausbesitzern auf von
den vier Immobilienentwicklern Tamarack Resort, Yellowstone
Club, Lake Las Vegas und Ginn Sur Mer erschlossenen
Grundstücken am US District Court for the District of Idaho
angestrengten Gerichtsverfahren als Beklagte aufgeführt. Die
Bank arrangierte syndizierte Kredite für alle vier Immobilien-
entwickler und fungierte als Agent. Inzwischen sind oder
waren alle vier Immobilienentwickler von Konkurs- oder
Zwangsvollstreckungsverfahren betroffen. Die Kläger behaup-
ten, dass die Bank und mit ihr verbundene Gesellschaften
durch Anwendung einer nicht anerkannten Bewertungsme-
thode Betrug begingen, indem die Liegenschaftswerte über-
mässig hoch angesetzt wurden und die Kreditnehmer zu Aus-
leihungen veranlasst wurden, die sie nicht tilgen könnten. Dies
aus dem Grund, dass die Bank samt den weiteren mit ihr ver-
bundenen Unternehmen die Kreditnehmer in den Konkurs trei-
ben und die Liegenschaften übernehmen wollten. Die von den
Klägern ursprünglich behaupteten Anspruchsgrundlagen sind
unter anderem Racketeer Influenced and Corrupt Organizati-
ons (RICO, erpresserische und korrupte Organisationen),
Betrug, fahrlässiges Verschweigen von Tatsachen, Verstoss
gegen die Sorgfaltspflicht, unerlaubte Handlung und Ver-
schwörung. Die Kläger streben den Status einer Sammelklage
an und haben Schadenersatzforderungen in Höhe von USD 24
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Mia. gestellt. Cushman & Wakefield, das mit der Schätzung
der betreffenden Immobilien betraute Institut, zählt ebenfalls
zu den Beklagten. Am 25. Januar 2010 wurde eine abgeän-
derte Klage gegen sämtliche Beklagten eingereicht, die den
Kreis der Kläger um sechs weitere Hausbesitzer auf von den-
selben Gesellschaften erschlossenen Grundstücken erwei-
terte. Am 29. März 2010 beantragten die Bank und die mit ihr
verbundenen Gesellschaften die Abweisung der geänderten
Klage in ihrer Gesamtheit. Die Bank und die in der Klage
genannten mit ihr verbundenen Gesellschaften führten an,
dass die Ansprüche ihnen gegenüber nichtig seien, da sie in
keiner Beziehung zu den klagenden Hausbesitzern stünden
und ihnen gegenüber keinerlei Zusicherungen betrügerischer
oder anderer Art abgegeben hätten, so dass keine Rechts-
grundlage für die Forderungen der Kläger ihnen gegenüber
bestehe. Die Bank und die mit ihr verbundenen Gesellschaften
wendeten zudem ein, dass die Kläger die notwendigen Voraus-
setzungen für die behaupteten Ansprüche in der abgeänderten
Klage nicht nachgewiesen hätten. Am 31. März 2011 wies
das Gericht die RICO-Forderung definitiv ab und wies
bestimmte andere Forderungen mit dem Recht auf erneutes
Vorbringen ab. Eine dritte abgeänderte Klage wurde am
21. April 2011 mit der Ergänzung einer Forderung im Rahmen
des Consumer Protection Act eingereicht. Am 5. Mai 2011
beantragten die Bank und die mit ihr verbundenen Gesell-
schaften die Abweisung der geänderten Klage. Am 22.  Juli
2011 beantragten zwei Bauunternehmen, dem Verfahren bei-
treten zu dürfen. Am 17. Februar 2012 veröffentlichte der
Untersuchungsrichter einen Bericht und Empfehlungen zur
Abweisung des Antrags auf Beitritt und zur Abweisung einiger
der Klagen, während einige andere zugelassen wurden. Die
Bank und die mit ihr verbundenen Gesellschaften haben am
5. März 2012 Einreden gegen die Empfehlungen erhoben und
warten den Entscheid des District Court über die Annahme
oder Abweisung der Empfehlungen ab.

Auction Rate Securities
CSS LLC beantwortet verschiedene Kundenanfragen und
wehrt sich in Zivilprozessen und Schiedsverfahren der Finan-
cial Industry Regulatory Authority (FINRA) gegen behauptete
Ansprüche im Zusammenhang mit dem Verkauf bestimmter q
Auction Rate Securities (ARS).

Im Februar 2008 zog ST Microelectronics (ST) die CSS
LLC vor ein FINRA-Schiedsgericht im Zusammenhang mit
dem Erwerb und Verkauf von ARS im Nennwert von USD 415
Mio. Die für ST handelnden Broker sind nicht mehr für die
CSS LLC tätig; sie wurden inzwischen strafrechtlich verurteilt.
Im Februar 2009 sprach das FINRA-Schiedsgericht ST einen
Schadenersatz in Höhe von USD 406 Mio. als Gegenleistung
für die Übernahme der ARS durch die CSS LLC zu. ST reichte

in der Folge beim SDNY eine Klage ein, um den Schieds-
spruch zu bestätigen. Am 23. März 2010 wurde die Klage von
ST gutgeheissen, am 30. August 2010 erging ein abgeänder-
tes Urteil. Die CSS LLC ging beim Second Circuit in Beru-
fung, das Urteil ist während des Berufungsverfahrens ausge-
setzt. In einer separaten Klage beim US District Court for the
Eastern District of New York (EDNY) gegen die Gruppe im
Jahr 2008 machte ST Verstösse gegen die US-Wertschriften-
gesetze und verschiedene zivilrechtliche Ansprüche im Zusam-
menhang mit diesem ARS-Portfolio geltend. Die Gruppe hat
einen Antrag auf Abweisung dieser Klage eingereicht. Am 16.
März 2010 war der Antrag der Gruppe auf Abweisung der
ursprünglichen Klage weiterhin hängig, als ST einen Antrag
auf Zulassung einer abgeänderten Klage einreichte. Die
Gruppe lehnte diesen Antrag ab. Das Gericht hörte die Gründe
für den Antrag auf Klageabänderung am 19. April 2010 an.
Am 31. März 2011 wies der EDNY den Antrag der Gruppe auf
Abweisung der ursprünglichen Klage von ST, die Verstösse
gegen die US-Wertschriftengesetze und verschiedene Ver-
stösse gegen das bürgerliche Gesetzbuch im Zusammenhang
mit dem ARS-Portfolio geltend machte, teilweise ab und hiess
ihn teilweise gut. Es stimmte dem Antrag von ST zur Einrei-
chung einer abgeänderten Klage im Verfahren zu. Am 2. Juni
2011 bestätigte der Second Circuit die Bestätigung des
SDNY für das Schiedsurteil der FINRA gegen die CSS LLC
(ausser dass der SDNY den Betrag des Urteils nicht mit
USD 75 Mio., die ST aus dem Verkauf bestimmter ARS erhal-
ten hatte, verrechnete und den Zinsbetrag, den die CSS LLC
schuldete, nicht entsprechend reduzierte). Am 8.  Juni 2011
einigten sich die CSS LLC, die Gruppe und ST in diesen Fäl-
len auf einen Vergleich. Gemäss dem Vergleich zahlten die
CSS LLC und die Gruppe ST USD 357 Mio. und erhielten die
ARS-Positionen und den Zins auf dem CSS-LLC-Konto von
ST per Vergleichsdatum. Praktisch der ganze Betrag des Ver-
gleichs wurde durch bestehende Rückstellungen gedeckt.

Am 27. Mai 2009 legte Elbit Systems Ltd («Elbit») im
Zusammenhang mit dem Ankauf von ARS eine Klage in Höhe
von rund USD 16 Mio. gegen die Gruppe beim US District
Court for the Northern District of Illinois ein. Dieser Fall wurde
an den SDNY übertragen und die Gruppe stellte Antrag auf
Klageabweisung wegen Nichtstellens einer Forderung und
Sperrung aufgrund einer früheren Freigabe. Dieser Antrag auf
Abweisung der Klage wegen Sperrung aufgrund einer früheren
Freigabe wurde vorläufig abgelehnt, und das Gericht trug den
Parteien auf, beschränkte Untersuchungen im Zusammenhang
mit der Freigabe vorzunehmen. Die Parteien tauschten ihre
Feststellungen in dieser Sache aus, und die Gruppe reichte
einen Antrag auf ein summarisches Verfahren ein. Am 7. Feb-
ruar 2012 wies der SDNY den Antrag der Gruppe auf ein
summarisches Verfahren mit der Begründung ab, dass eine
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echte Streitigkeit darüber bestehe, ob die Ansprüche von Elbit
durch die frühere Freigabe gesperrt seien. Der SDNY hat über
den Teil des Antrags der Gruppe zur Abweisung der Klage
wegen fehlender Begründung der Forderung noch nicht ent-
schieden.

Im April 2010 leitete Golden Minerals (die frühere Apex
Silver) ein FINRA-Schiedsverfahren gegen die CSS LLC
bezüglich angeblicher Schadenersatzforderungen in Höhe von
rund USD 33 Mio. ein. Golden Minerals führte an, dass die
CSS LLC das Unternehmen bezüglich der Art und Risiken
ihrer Anlagen in ARS irregeführt habe. Zudem führte Golden
Minerals an, dass die CSS LLC und die für das Unternehmen
handelnden Broker ungeeignete Empfehlungen abgegeben
und gegen die angeblichen Treuepflichten gegenüber dem
Unternehmen verstossen hätten und dass die CSS LLC ihre
Broker ungenügend beaufsichtigt habe. Die Forderungen von
Golden Minerals beruhten zum Teil auf der strafrechtlichen
Verurteilung der für sie handelnden Broker und der regulatori-
schen Einigung der CSS LLC im Zusammenhang mit dem Ver-
kauf von ARS. Im August 2011 schlossen die CSS LLC und
Golden Minerals einen Vergleich. Der Betrag des Vergleichs
wurde durch bestehende Rückstellungen gedeckt.

Im September 2008 hat die CSS LLC zusammen mit vie-
len anderen Wall-Street-Instituten mit der New York Attorney
General und der North American Securities Administrators
Association Task Force einen Grundsatzvergleich erzielt, in
dem die CSS LLC dem Rückkauf von ARS von Einzelanlegern
in einem Nennwert von bis zu USD 550 Mio. zustimmte.

ADRs-bezogene Rechtsstreitigkeiten
Am 21. April 2008 reichten einige Käufer von qAmerican
Depository Receipts (ADRs) und Aktien beim SDNY eine
sogenannte Sammelklage gegen die Gruppe und bestimmte
Führungskräfte ein, indem sie sich auf Verstösse gegen
Section 10(b) und 20(a) des Securities Exchange Act von
1934 und gegen Rule 10b-5 beriefen. Die Kläger dieser Sam-
melklage behaupteten, der Aktienkurs der Credit Suisse sei
als Folge einer angeblich irreführenden Darstellung der
Geschäfts- und Finanzergebnisse des Unternehmens künstlich
in die Höhe getrieben worden. Eine zweite Sammelklage mit
ähnlichen Vorwürfen wurde im Mai 2008 eingereicht. Diese
Klagen wurden im Juni 2008 konsolidiert und sind Gegen-
stand einer revidierten Klage gegen die Gruppe und bestimmte
Führungspersonen der Gruppe von Oktober 2008. Die Gruppe
und die beklagten Führungspersonen reichten im Dezember
2008 einen Antrag auf Abweisung der geänderten Klage ein.
Der SDNY gab diesem Antrag im Oktober 2009 statt und
begründete diesen Beschluss mit der fehlenden Zuständigkeit
in Bezug auf den Klagegegenstand. Im November 2009 reich-
ten die Kläger einen Antrag auf Zulassung von Klageerweite-

rungen ein, den die Gruppe und die beklagten Führungsper-
sonen ihrerseits angefochten haben. Am 11. Februar 2011
gab der SDNY dem Antrag der Kläger zum Teil statt und wies
ihn zum Teil ab. Der SDNY befand, dass die Änderungsvor-
schläge der klagenden Käufer von ADRs und die US-amerika-
nischen klagenden Käufer von Aktien der Credit Suisse zuläs-
sig und weiterzuführen seien, nicht aber die
Änderungsvorschläge der ausländischen Käufer von Aktien der
Credit Suisse über ausländische Börsen. Im März 2010 reich-
ten die verbliebenen Kläger ihre zweite abgeänderte Klage ein.
Im Juli 2010 wies der SDNY (gestützt auf den Entscheid des
US Supreme Court in Sachen Morrison v. National Australia
Bank von Juli 2010) ferner die Klagen aller US-amerikani-
schen Käufer von Aktien der Credit Suisse über ausländische
Börsen ab. Am 6. Januar 2011 einigten sich die Parteien nach
entsprechender Mediation auf einen Grundsatzvergleich in die-
ser Angelegenheit. Am 7. März 2011 fertigten die Parteien die
formellen Vergleichsunterlagen aus. Am 18. Juli 2011 geneh-
migte der SDNY den Vergleich definitiv und wies die Klage in
ihrer Gesamtheit definitiv ab.

US-Wirtschaftssanktionen
Im Dezember 2009 gab die Bank bekannt, dass sie mit dem
New York County District Attorney’s Office, dem United States
Department of Justice (DOJ), dem Board of Governors des
Federal Reserve System (Fed), der Federal Reserve Bank von
New York und dem Office of Foreign Assets Control (OFAC)
einen Vergleich abgeschlossen habe. Der Vergleich bezieht
sich auf eine Untersuchung zu US-Dollar-Zahlungen zwischen
2002 und April 2007 im Zusammenhang mit bestimmten Län-
dern (Kuba, Iran, Libyen, Burma und Sudan), gegen welche
die USA Wirtschaftssanktionen verhängt hatten. Im Rahmen
des Vergleichs hat die Bank Vereinbarungen über den Auf-
schub der Strafverfolgung (Deferred Prosecution Agreements,
DPAs), eine Unterlassungsanordnung (Cease and Desist
Order, CDO) mit dem Fed sowie eine Vereinbarung mit dem
OFAC erzielt und wird Zahlungen von insgesamt USD 536
Mio. leisten. Die entsprechenden Rückstellungen wurden im
Jahr 2009 vorgenommen. Die DPAs wurden im Dezember
2011 und die CDO im März 2012 gekündigt. Die Credit
Suisse hat alle ihre Verpflichtungen aus dem Vergleich erfüllt
und sämtliche Sanktionen wurden formell gekündigt und aus-
ser Kraft gesetzt.

Steuerliche Angelegenheiten
Anfang 2010 leitete die Staatsanwaltschaft Düsseldorf,
Deutschland, eine Untersuchung ein, die sich auf eventuelle
Steuerhinterziehung von Kunden der Credit Suisse bezog und
Mitarbeitenden der Credit Suisse Beihilfe zur Steuerhinterzie-
hung vorwarf. Die Credit Suisse und die Düsseldorfer Staats-
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anwaltschaft trafen eine Vereinbarung bezüglich der Verfahren
gegen Mitarbeitende der Credit Suisse. Die entsprechenden
Anträge wurden dem zuständigen Gericht in Düsseldorf vor-
gelegt und von diesem gutgeheissen. Die Credit Suisse
bezahlte EUR 150 Mio. Das ganze Verfahren der Düsseldorfer
Staatsanwaltschaft wurde dadurch abgeschlossen. 

Die Credit Suisse hat Vorladungen und Auskunftsgesuchen
des DOJ, der SEC und weiterer Behörden zu in der Vergan-
genheit erfolgten, grenzüberschreitenden Private-Banking-
Dienstleistungen für in den USA ansässige Personen Folge
geleistet. US-Behörden untersuchen mögliche Verstösse
gegen US-Steuer- und Wertpapiergesetze. Insbesondere
untersucht das DOJ, ob US-Kunden gegen ihre US-Steuer-
pflichten verstossen haben und ob die Credit Suisse und
bestimmte ihrer Mitarbeitenden entsprechenden Kunden
geholfen haben. Die SEC untersucht, ob bestimmte unserer
Kundenberater für die Credit Suisse oder die Kundenberater
in der Schweiz eine Registrierungspflicht als Broker-Dealer
oder Investment Advisor bei der SEC begründeten. Eine
beschränkte Anzahl derzeitiger oder ehemaliger Mitarbeitender
ist im Zusammenhang mit angeblicher Beihilfe zur Steuerhin-
terziehung durch in den USA ansässige Personen während
ihrer Tätigkeit für die Credit Suisse oder andere Finanzinstitute
angeklagt worden und eine Person ist wegen angeblichen ent-
sprechenden Verhaltens verhaftet worden. Die Credit Suisse
hat vom DOJ einen «Target Letter» der Anklagejury erhalten.
Wie uns bekannt ist, führen bestimmte US-Behörden auch
Untersuchungen gegen andere schweizerische und nicht-US-
amerikanische Finanzinstitute. Wir haben eine interne Unter-
suchung durchgeführt und arbeiten weiter mit den Behörden
in den USA und der Schweiz zusammen, um diese Angelegen-

heit verantwortungsbewusst und in Übereinstimmung mit
unseren rechtlichen Verpflichtungen zu lösen.

LIBOR-bezogene Angelegenheiten
Am 3. Februar 2012 leitete die schweizerische Wettbewerbs-
kommission nach entsprechenden Untersuchungen der
zuständigen Behörden in den USA und Grossbritannien eine
Untersuchung ein, die zwölf Banken und bestimmte andere
Finanzintermediäre, einschliesslich der Gruppe, betrifft wegen
angeblichen Absprachen zwischen Händlern. Damit hätte die
Geld-Brief-Spanne für Derivate, die an den für bestimmte
Währungen festgelegten LIBOR- und TIBOR-Referenzzinssatz
gebunden waren, beeinflusst werden sollen. Die Untersu-
chung bezieht sich auch auf angebliche Absprachen zur Fest-
legung dieser Referenzzinssätze. Die Credit Suisse gehört
nicht zu den Panelbanken für den Yen LIBOR, Yen TIBOR
oder Euroyen TIBOR. Die Credit Suisse kooperiert im Rahmen
dieser Untersuchungen voll und ganz.

Angelegenheit der britischen Financial Services Authority
Am 25. Oktober 2011 gab die britische Financial Services
Authority einen Vergleich mit der Credit Suisse (UK) Limited
(CSUK) bekannt, der sich auf Erkenntnisse in Bezug auf die
Angemessenheit von Systemen und Kontrollen bezüglich der
Eignung des Verkaufs von nicht kapitalgeschützten Produkten
in den Jahren 2007 bis 2009 bezog. Gemäss dem Vergleich
erhielt die CSUK eine Geldstrafe von GBP 5,95 Mio. und
muss eine Überprüfung der Verkäufe entsprechender Pro-
dukte im betreffenden Zeitraum durchführen, um deren Eig-
nung festzustellen.
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38 Wesentliche Tochtergesellschaften und Beteiligungen

Wesentliche Tochtergesellschaften

         Kapital-                                                                                                                                                                                                                   Grund-  

            anteil                                                                                                                                                                                                                    kapital  

             in %       Gesellschaftsname                                                                                               Domizil                                                    Währung          in Mio.  

Per 31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

             100       Credit Suisse AG                                                                                                Zürich, Schweiz                                             CHF       4 399.7  

             100       BANK-now AG                                                                                                   Horgen, Schweiz                                            CHF            30.0  

             100       Credit Suisse Group Finance (U.S.) Inc.                                                              Wilmington, USA                                           USD          600.0  

             100       CS LP Holding AG                                                                                              Zug, Schweiz                                                 CHF              0.1  

             100       Credit Suisse Trust AG                                                                                        Zürich, Schweiz                                             CHF              5.0  

             100       Credit Suisse Trust Holdings Limited                                                                   St. Peter Port, Guernsey                                GBP              2.0  

             100       Inreska Limited                                                                                                   St. Peter Port, Guernsey                                GBP              3.0  

             100       Wincasa AG                                                                                                        Winterthur, Schweiz                                        CHF              1.5  

             100       Neue Aargauer Bank AG                                                                                     Aarau, Schweiz                                              CHF          134.1  

             100       Clariden Leu Holding AG                                                                                     Zürich, Schweiz                                             CHF              8.1  

             100       Clariden Leu AG                                                                                                 Zürich, Schweiz                                             CHF            50.0  

             100       Clariden Leu Financial Products (Guernsey) Ltd.                                                  St. Peter Port, Guernsey                                GBP              0.0  

             100       Clariden Leu Immobilien AG                                                                                Zürich, Schweiz                                             CHF              1.0  

               88       Savoy Hotel Baur en Ville AG                                                                              Zürich, Schweiz                                             CHF              7.5  

                          Credit Suisse AG                                                                                                                                                                                      

             100       AJP Cayman Ltd.                                                                                                George Town, Cayman Islands                         JPY       8 025.6  

             100       Banco Credit Suisse (Brasil) S.A.                                                                        São Paulo, Brasilien                                       BRL            53.6  

             100       Banco Credit Suisse (México), S.A.                                                                     Mexico City, Mexiko                                       MXN       1 716.7  

             100       Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.                                              São Paulo, Brasilien                                       BRL          164.8  

             100       Boston Re Ltd.                                                                                                   Hamilton, Bermuda                                        USD              2.0  

             100       Casa de Bolsa Credit Suisse (México), S.A. de C.V.                                            Mexico City, Mexiko                                       MXN          274.1  

             100       CJSC Bank Credit Suisse (Moscow)                                                                    Moskau, Russland                                          USD            37.8  

             100       Column Financial, Inc.                                                                                         Salt Lake City, USA                                       USD              0.0  

             100       Credit Suisse (Australia) Limited                                                                          Sydney, Australien                                          AUD            34.1  

             100       Credit Suisse (Brasil) Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliários S.A.               São Paulo, Brasilien                                       BRL              5.0  

             100       Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores Mobiliários                    São Paulo, Brasilien                                       BRL            98.4  

             100       Credit Suisse (Deutschland) Aktiengesellschaft                                                    Frankfurt, Deutschland                                   EUR          130.0  

             100       Credit Suisse (France)                                                                                         Paris, Frankreich                                            EUR            52.9  

             100       Credit Suisse (Gibraltar) Limited                                                                          Gibraltar, Gibraltar                                          GBP              5.0  

             100       Credit Suisse (Guernsey) Limited                                                                        St. Peter Port, Guernsey                                USD              6.1  

             100       Credit Suisse (Hong Kong) Limited                                                                     Hongkong, China                                          HKD       3 809.9  

             100       Credit Suisse (Italy) S.p.A.                                                                                  Mailand, Italien                                               EUR          109.6  

             100  1    Credit Suisse (Luxembourg) S.A.                                                                        Luxemburg, Luxemburg                                  CHF            43.0  

             100       Credit Suisse (Monaco) S.A.M.                                                                           Monte Carlo, Monaco                                     EUR            12.0  

             100       Credit Suisse (Singapore) Limited                                                                        Singapur, Singapur                                         SGD          621.3  

             100       Credit Suisse (UK) Limited                                                                                  London, Grossbritannien                                 GBP          126.8  

             100  2    Credit Suisse (USA), Inc.                                                                                    Wilmington, USA                                           USD              0.0  

             100       Credit Suisse Asset Management (UK) Holding Limited                                       London, Grossbritannien                                 GBP          144.2  

             100       Credit Suisse Fund Services (Luxembourg) S.A.                                                  Luxemburg, Luxemburg                                  CHF              1.5  

             100       Credit Suisse Asset Management Funds (UK) Limited                                         London, Grossbritannien                                 GBP            15.5  

             100       Credit Suisse Funds AG                                                                                      Zürich, Schweiz                                             CHF              7.0  

             100       Credit Suisse Asset Management Funds S.p.A. S.G.R.                                        Mailand, Italien                                               EUR              5.0  
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Wesentliche Tochtergesellschaften (Fortsetzung)

         Kapital-                                                                                                                                                                                                                   Grund-  

            anteil                                                                                                                                                                                                                    kapital  

             in %       Gesellschaftsname                                                                                               Domizil                                                    Währung          in Mio.  

             100       Credit Suisse Holding Europe (Luxembourg) S.A.                                                Luxemburg, Luxemburg                                  CHF            32.6  

             100       Credit Suisse Asset Management                                                                        Frankfurt, Deutschland                                   EUR              6.1  

                          Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH                                                                                                                                                          

             100       Credit Suisse Asset Management International Holding Ltd                                  Zürich, Schweiz                                             CHF            20.0  

             100       Credit Suisse Asset Management Investments Ltd                                               Zürich, Schweiz                                             CHF              0.1  

             100       Credit Suisse Asset Management Limited                                                            London, Grossbritannien                                 GBP            45.0  

             100       Credit Suisse Asset Management, LLC                                                               Wilmington, USA                                           USD       1 064.7  

             100       Credit Suisse Capital (Guernsey) I Limited                                                           St. Peter Port, Guernsey                                USD              0.0  

             100       Credit Suisse Capital Funding, Inc.                                                                      Wilmington, USA                                           USD              0.0  

             100       Credit Suisse Capital LLC                                                                                   Wilmington, USA                                           USD          737.6  

             100       Credit Suisse Energy LLC                                                                                   Wilmington, USA                                           USD              0.0  

             100       Credit Suisse Equities (Australia) Limited                                                             Sydney, Australien                                          AUD            62.5  

             100       Credit Suisse Finance (Guernsey) Limited                                                            St. Peter Port, Guernsey                                USD              0.2  

             100       Credit Suisse Finance (India) Private Limited                                                       Mumbai, Indien                                                INR       1 050.1  

             100       Credit Suisse First Boston (Latin America Holdings) LLC                                     George Town, Cayman Islands                        USD            23.8  

             100       Credit Suisse First Boston Finance B.V.                                                              Amsterdam, Niederlande                                 EUR              0.0  

             100       Credit Suisse First Boston Mortgage Capital LLC                                                Wilmington, USA                                           USD          349.5  

             100       Credit Suisse Fund Management S.A.                                                                 Luxemburg, Luxemburg                                  CHF              0.3  

             100       Credit Suisse Holdings (Australia) Limited                                                           Sydney, Australien                                          AUD              3.0  

             100       Credit Suisse Holdings (USA), Inc.                                                                      Wilmington, USA                                           USD       4 185.6  

             100  3    Credit Suisse International                                                                                   London, Grossbritannien                                 USD       4 389.6  

             100       Credit Suisse Leasing 92A, L.P.                                                                          New York, USA                                             USD            75.6  

             100       Credit Suisse Life & Pensions AG                                                                       Vaduz, Liechtenstein                                      CHF            15.0  

             100       Credit Suisse Life (Bermuda) Ltd.                                                                       Hamilton, Bermuda                                        USD              1.0  

             100       Credit Suisse Loan Funding LLC                                                                         Wilmington, USA                                           USD              0.0  

             100       Credit Suisse Management LLC                                                                          Wilmington, USA                                           USD          894.5  

             100       Credit Suisse Principal Investments Limited                                                         George Town, Cayman Islands                         JPY       3 324.0  

             100       Credit Suisse Private Equity, LLC                                                                        Wilmington, USA                                           USD            42.2  

             100       Credit Suisse PSL GmbH                                                                                    Zürich, Schweiz                                             CHF              0.0  

             100       Credit Suisse Securities (Canada), Inc.                                                                Toronto, Kanada                                            CAD              3.4  

             100       Credit Suisse Securities (Europe) Limited                                                            London, Grossbritannien                                 USD       4 277.3  

             100       Credit Suisse Securities (Hong Kong) Limited                                                      Hongkong, China                                          HKD          530.9  

             100       Credit Suisse Securities (India) Private Limited                                                    Mumbai, Indien                                                INR       2 214.8  

             100       Credit Suisse Securities (Japan) Limited                                                              Tokio, Japan                                                   JPY     78 100.0  

             100       Credit Suisse Securities (Johannesburg) (Proprietary) Limited                              Johannesburg, Südafrika                                 ZAR              0.0  

             100       Credit Suisse Securities (Malaysia) Sdn. Bhd.                                                      Kuala Lumpur, Malaysia                                  MYR          100.0  

             100       Credit Suisse Securities (Moscow)                                                                       Moskau, Russland                                          RUB            97.1  

             100       Credit Suisse Securities (Singapore) Pte Limited                                                 Singapur, Singapur                                         SGD            30.0  

             100       Credit Suisse Securities (Thailand) Limited                                                          Bangkok, Thailand                                         THB          500.0  

             100       Credit Suisse Securities (USA) LLC                                                                    Wilmington, USA                                           USD       3 837.8  

             100       CS Non-Traditional Products Ltd.                                                                        Nassau, Bahamas                                          USD              0.1  

             100       DLJ Capital Corporation                                                                                      Wilmington, USA                                           USD              4.0  
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Wesentliche Tochtergesellschaften (Fortsetzung)

         Kapital-                                                                                                                                                                                                                   Grund-  

            anteil                                                                                                                                                                                                                    kapital  

             in %       Gesellschaftsname                                                                                               Domizil                                                    Währung          in Mio.  

             100       DLJ Mortgage Capital, Inc.                                                                                 Wilmington, USA                                           USD              0.0  

             100       J O Hambro Investment Management Limited                                                     London, Grossbritannien                                 GBP              0.0  

             100       Merban Equity AG                                                                                               Zug, Schweiz                                                 CHF              0.1  

             100       SPS Holding Corporation                                                                                    Wilmington, USA                                           USD              0.1  

             100       Whist Equity Trading LLC                                                                                    Wilmington, USA                                           USD          140.4  

               99       PT Credit Suisse Securities Indonesia                                                                  Jakarta, Indonesien                                         IDR    235 000.0  

               83       Asset Management Finance LLC                                                                         Wilmington, USA                                           USD          341.6  

               71       Credit Suisse Saudi Arabia                                                                                  Riad, Saudi-Arabien                                        SAR          300.0  

               60       Credit Suisse (Qatar) LLC                                                                                   Doha, Katar                                                   USD            10.0  

               50  4    Credit Suisse Hedging-Griffo Investimentos S.A.                                                 São Paulo, Brasilien                                       BRL            49.2  

1 58% im Eigentum der Credit Suisse AG. 2 43% der Stimmrechte durch Credit Suisse Group AG, Filiale Guernsey, gehalten. 3 80% der Stimmrechte und 94% des Kapitalanteils
durch Credit Suisse AG gehalten. 4 Kontrollierende Beteiligung.

Wesentliche Beteiligungen (bewertet nach der Equity-Methode)

         Kapital-                                                                                                                                
            anteil                                                                                                                                
             in %       Gesellschaftsname                                                                                               Domizil

Per 31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

             100  1    Credit Suisse Group Finance (Guernsey) Limited                                                 St. Peter Port, Guernsey

               50       Swisscard AECS AG                                                                                           Horgen, Schweiz

               25       SECB Swiss Euro Clearing Bank GmbH                                                              Frankfurt, Deutschland

                          Credit Suisse AG                                                                                           

               33       Credit Suisse Founder Securities Limited                                                             Peking, China

               25       E.L. & C. Baillieu Stockbroking (Holdings) Pty Ltd                                               Melbourne, Australien

               25       ICBC Credit Suisse Asset Management Co., Ltd.                                                Peking, China

               20  2    Aberdeen Asset Management PLC                                                                      Aberdeen, Grossbritannien

                 5  3    York Capital Management                                                                                    New York, USA

1 Unter US GAAP dekonsolidiert, da die Gruppe nicht die meistbegünstigte Partei (Primary Beneficiary) ist. 2 Im Februar 2012 verkaufte die Gruppe eine 10%-Beteiligung an der
Gesellschaft Aberdeen. 3 Die Gruppe hält eine wesentliche Minderheitsbeteiligung.
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39 Informationen zu Garantien für Tochtergesellschaften

Sowohl die Credit Suisse Group (Guernsey) I Limited als auch
die Credit Suisse Group (Guernsey) III Limited, die beide in
Guernsey registrierte Aktiengesellschaften ohne abgeteiltes
Sondervermögen (non-cellular company limited by shares)
sind, können bedingte Wandlungspapiere ausgeben, die voll-
umfänglich und bedingungslos von der Gruppe garantiert wer-
den. Die Credit Suisse Group (Guernsey) I Limited und die
Credit Suisse Group (Guernsey) III Limited sind hundertpro-
zentige Finanztochtergesellschaften der Gruppe. Für einige
Tochtergesellschaften der Gruppe gelten verschiedene recht-
liche und regulatorische Vorschriften, wie das Bestehen eines
Solvenztests nach dem Recht von Guernsey, die ihre Fähigkeit
einschränken, Dividenden zu zahlen bzw. Ausschüttungen vor-
zunehmen oder der Gruppe Darlehen und Bevorschussungen
zu gewähren.

Am 26. März 2007 gaben die Gruppe und die Bank vollstän-
dige, bedingungslose und mehrfache Garantien für die ausste-
henden SEC-registrierten Schuldtitel der Credit Suisse (USA),
Inc. aus. Falls die Credit Suisse (USA), Inc. beliebigen Zah-
lungsverpflichtungen aus den Verträgen zu diesen Schuldtiteln
nicht fristgerecht nachkommt, sind die Inhaber solcher Schuld-
titel gemäss diesen Garantien berechtigt, die Zahlungen direkt
und ohne vorgängiges Verfahren gegen die Credit Suisse
(USA), Inc. entweder bei der Gruppe oder der Bank einzufor-
dern. Die Garantie der Gruppe hat gegenüber vorrangigen Ver-
bindlichkeiten nachrangige Stellung. Die Credit Suisse (USA),
Inc. ist eine indirekte, hundertprozentige Tochtergesellschaft
der Gruppe. Die folgenden Tabellen enthalten die zusammen-
gefassten, konsolidierenden Finanzinformationen für die Credit
Suisse (USA), Inc., die Bank und die Gruppe.

Gekürzte konsolidierte Erfolgsrechnung

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

im Jahr 2011                                                                                                                konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Gekürzte konsolidierende Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Zins- und Dividendenertrag                                                                                                  7 501        14 755        22 256             161             585        23 002  

Zinsaufwand                                                                                                                      (4 670)      (11 770)      (16 440)           (153)               24      (16 569)  

Zinserfolg                                                                                                                            2 831          2 985          5 816                 8             609          6 433  

Kommissions- und Dienstleistungsertrag                                                                              3 509          8 455        11 964                 9             979        12 952  

Handelserfolg                                                                                                                    (1 673)          6 429          4 756                 1             263          5 020  

Sonstiger Ertrag                                                                                                                   1 267             498          1 765          1 888  2      (1 833)          1 820  

Nettoertrag                                                                                                                         5 934        18 367        24 301          1 906               18        26 225  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                   7               90               97                 0               90             187  

Personalaufwand                                                                                                                 3 736          9 047        12 783               80             350        13 213  

Sachaufwand                                                                                                                       1 674          5 540          7 214           (135)             293          7 372  

Kommissionsaufwand                                                                                                              267          1 578          1 845                 1             146          1 992  

Total sonstiger Geschäftsaufwand                                                                                        1 941          7 118          9 059           (134)             439          9 364  

Total Geschäftsaufwand                                                                                                     5 677        16 165        21 842             (54)             789        22 577  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                          250          2 112          2 362          1 960           (861)          3 461  

Ertragsteueraufwand                                                                                                             (288)             721             433                 7             231             671  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                              538          1 391          1 929          1 953        (1 092)          2 790  

Reingewinn/(-verlust)                                                                                                            538          1 391          1 929          1 953        (1 092)          2 790  

Den Minderheiten zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                           734             167             901                 0             (64)             837  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                        (196)          1 224          1 028          1 953        (1 028)          1 953  

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                 (196)          1 224          1 028          1 953        (1 028)          1 953  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen. 2 Besteht hauptsächlich aus Dividendenertrag von Beteiligungen an Gruppengesellschaften (CHF 320 Mio. und CHF 30 Mio. von
Banken- beziehungsweise Nichtbanken-Tochtergesellschaften) und Erträgen von nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligungen.
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Gekürzte konsolidierte Erfolgsrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

im Jahr 2010                                                                                                                konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Gekürzte konsolidierende Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Zins- und Dividendenertrag                                                                                                  8 897        15 928        24 825             209             499        25 533  

Zinsaufwand                                                                                                                      (5 454)      (13 344)      (18 798)           (203)                 9      (18 992)  

Zinserfolg                                                                                                                            3 443          2 584          6 027                 6             508          6 541  

Kommissions- und Dienstleistungsertrag                                                                              4 403          8 719        13 122                 9             947        14 078  

Handelserfolg                                                                                                                         667          8 405          9 072                 0             266          9 338  

Sonstiger Ertrag                                                                                                                   1 081             296          1 377          4 982  2      (4 930)          1 429  

Nettoertrag                                                                                                                         9 594        20 004        29 598          4 997        (3 209)        31 386  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                 13           (137)           (124)                 0               45            (79)  

Personalaufwand                                                                                                                 4 177        10 195        14 372               90             137        14 599  

Sachaufwand                                                                                                                       1 883          5 205          7 088           (196)             339          7 231  

Kommissionsaufwand                                                                                                              307          1 684          1 991                 3             154          2 148  

Total sonstiger Geschäftsaufwand                                                                                        2 190          6 889          9 079           (193)             493          9 379  

Total Geschäftsaufwand                                                                                                     6 367        17 084        23 451           (103)             630        23 978  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                       3 214          3 057          6 271          5 100        (3 884)          7 487  

Ertragsteueraufwand/(-vorteil)                                                                                                 952             306          1 258                 2             288          1 548  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                           2 262          2 751          5 013          5 098        (4 172)          5 939  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen nach Steuern                                                   0             (19)             (19)                 0                 0             (19)  

Reingewinn/(-verlust)                                                                                                         2 262          2 732          4 994          5 098        (4 172)          5 920  

Den Minderheiten zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                           592             210             802                 0               20             822  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                       1 670          2 522          4 192          5 098        (4 192)          5 098  

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                1 670          2 541          4 211          5 098        (4 192)          5 117  

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                         0             (19)             (19)                 0                 0             (19)  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen. 2 Besteht hauptsächlich aus Dividendenertrag von Beteiligungen an Gruppengesellschaften (CHF 3 299 Mio. und CHF 33 Mio.
von Banken- beziehungsweise Nichtbanken-Tochtergesellschaften) und Erträgen von nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligungen.
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Gekürzte konsolidierte Erfolgsrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

im Jahr 2009                                                                                                                konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Gekürzte konsolidierende Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Zins- und Dividendenertrag                                                                                                  8 947        15 575        24 522             256             510        25 288  

Zinsaufwand                                                                                                                      (4 949)      (13 204)      (18 153)           (250)                 6      (18 397)  

Zinserfolg                                                                                                                            3 998          2 371          6 369                 6             516          6 891  

Kommissions- und Dienstleistungsertrag                                                                              3 548          9 222        12 770               10             970        13 750  

Handelserfolg                                                                                                                      2 956          9 208        12 164                 0             (13)        12 151  

Sonstiger Ertrag                                                                                                                    (836)          1 526             690          6 707  2      (6 895)             502  

Nettoertrag                                                                                                                         9 666        22 327        31 993          6 723        (5 422)        33 294  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                 24             436             460                 0               46             506  

Personalaufwand                                                                                                                 4 613        10 093        14 706               31             276        15 013  

Sachaufwand                                                                                                                       1 981          5 641          7 622             (19)               98          7 701  

Kommissionsaufwand                                                                                                              356          1 492          1 848                 0             149          1 997  

Total sonstiger Geschäftsaufwand                                                                                        2 337          7 133          9 470             (19)             247          9 698  

Total Geschäftsaufwand                                                                                                     6 950        17 226        24 176               12             523        24 711  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                       2 692          4 665          7 357          6 711        (5 991)          8 077  

Ertragsteueraufwand/(-vorteil)                                                                                              1 403             391          1 794             (13)               54          1 835  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                           1 289          4 274          5 563          6 724        (6 045)          6 242  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen nach Steuern                                                   0             169             169                 0                 0             169  

Reingewinn/(-verlust)                                                                                                         1 289          4 443          5 732          6 724        (6 045)          6 411  

Den Minderheiten zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                         (858)             161           (697)                 0             384           (313)  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                       2 147          4 282          6 429          6 724        (6 429)          6 724  

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                2 147          4 113          6 260          6 724        (6 429)          6 555  

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                         0             169             169                 0                 0             169  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen. 2 Besteht hauptsächlich aus Dividendenertrag von Beteiligungen an Gruppengesellschaften (CHF 142 Mio. und CHF 33 Mio. von
Banken- beziehungsweise Nichtbanken-Tochtergesellschaften) und Erträgen von nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligungen.
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Gekürzte konsolidierte Bilanz

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

Ende 2011                                                                                                                   konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken                                                            3 698      106 569      110 267               13             293      110 573  

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                            87          5 635          5 722                 0        (3 450)          2 272  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                          153 625        82 862      236 487                 0             476      236 963  

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften                                                                                34 189        (4 066)        30 123                 0               68        30 191  

Handelsbestände                                                                                                               91 458      184 616      276 074                 0          3 479      279 553  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                             0          3 513          3 513                 0          1 647          5 160  

Sonstige Anlagen                                                                                                                 6 719          6 160        12 879        34 137      (33 790)        13 226  

Ausleihungen, netto                                                                                                           24 658      187 613      212 271          5 603        15 539      233 413  

Liegenschaften und Einrichtungen                                                                                       1 110          5 590          6 700                 0             493          7 193  

Goodwill                                                                                                                                  597          6 859          7 456                 0          1 135          8 591  

Sonstige immaterielle Werte                                                                                                    112             168             280                 0                 8             288  

Forderungen aus Kundenhandel                                                                                         17 951        25 493        43 444                 0                 2        43 446  

Sonstige Aktiven                                                                                                                16 114        61 845        77 959             190             147        78 296  

Total Aktiven                                                                                                                   350 318      672 857   1 023 175        39 943      (13 953)   1 049 165  

Passiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                         92        51 392        51 484          4 697      (16 034)        40 147  

Kundeneinlagen                                                                                                                          0      287 699      287 699                 0        25 702      313 401  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                        151 655        24 904      176 559                 0                 0      176 559  

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften                                              34 189        (4 066)        30 123                 0               68        30 191  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                            29 291        97 407      126 698                 0          1 062      127 760  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                               15 881          8 762        24 643                 0          1 473        26 116  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                             40 029      119 378      159 407          1 444          1 804      162 655  

Verbindlichkeiten aus Kundenhandel                                                                                   47 847        20 328        68 175                 0           (141)        68 034  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                  10 124        51 813        61 937             128          1 152        63 217  

Total Verbindlichkeiten                                                                                                   329 108      657 617      986 725          6 269        15 086   1 008 080  

Total Eigenkapital der Aktionäre                                                                                       16 979        10 523        27 502        33 674      (27 502)        33 674  

Minderheitsanteile                                                                                                                4 231          4 717          8 948                 0        (1 537)          7 411  

Total Eigenkapital                                                                                                             21 210        15 240        36 450        33 674      (29 039)        41 085  

                                                               

Total Passiven                                                                                                                 350 318      672 857   1 023 175        39 943      (13 953)   1 049 165  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen.
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Gekürzte konsolidierte Bilanz (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

Ende 2010                                                                                                                    konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken                                                            5 133        59 898        65 031               18             418        65 467  

Zinstragende Einlagen bei Banken                                                                                            85          4 372          4 457                 0        (2 933)          1 524  

Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                          132 338        88 370      220 708                 0           (265)      220 443  

Als Sicherheit erhaltene Wertschriften                                                                                45 251        (3 151)        42 100                 0               47        42 147  

Handelsbestände                                                                                                             101 913      219 343      321 256                 0          3 448      324 704  

Anlagen in Wertschriften                                                                                                             0          6 331          6 331                 0          2 066          8 397  

Sonstige Anlagen                                                                                                                 7 878          8 177        16 055        34 611      (34 184)        16 482  

Ausleihungen, netto                                                                                                           31 243      169 505      200 748          6 733        11 361      218 842  

Liegenschaften und Einrichtungen                                                                                       1 003          5 217          6 220                 0             505          6 725  

Goodwill                                                                                                                                  595          6 855          7 450                 0          1 135          8 585  

Sonstige immaterielle Werte                                                                                                      89             215             304                 0                 8             312  

Forderungen aus Kundenhandel                                                                                         15 745        23 028        38 773                 0               (4)        38 769  

Sonstige Aktiven                                                                                                                13 414        65 891        79 305             266               14        79 585  

Zur Veräusserung gehaltene Aktiven aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                               0               23               23                 0                 0               23  

Total Aktiven                                                                                                                   354 687      654 074   1 008 761        41 628      (18 384)   1 032 005  

Passiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Verbindlichkeiten gegenüber Banken                                                                                       120        47 555        47 675          6 210      (16 392)        37 493  

Kundeneinlagen                                                                                                                          0      263 767      263 767                 0        23 797      287 564  

Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                                               

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                        120 189        48 205      168 394                 0                 0      168 394  

Verbindlichkeiten aus als Sicherheit erhaltenen Wertschriften                                              45 251        (3 151)        42 100                 0               47        42 147  

Verbindlichkeiten aus Handelsbeständen                                                                            28 589      105 348      133 937                 0               60      133 997  

Kurzfristige Geldaufnahmen                                                                                               38 717      (19 201)        19 516                 0          2 167        21 683  

Langfristige Verbindlichkeiten                                                                                             41 984      129 156      171 140          1 989             623      173 752  

Verbindlichkeiten aus Kundenhandel                                                                                   44 791        17 071        61 862                 0           (116)        61 746  

Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                  11 139        50 067        61 206             147             861        62 214  

Total Verbindlichkeiten                                                                                                   330 780      638 817      969 597          8 346        11 047      988 990  

Total Eigenkapital der Aktionäre                                                                                       18 183          9 600        27 783        33 282      (27 783)        33 282  

Minderheitsanteile                                                                                                                5 724          5 657        11 381                 0        (1 648)          9 733  

Total Eigenkapital                                                                                                             23 907        15 257        39 164        33 282      (29 431)        43 015  

                                                               

Total Passiven                                                                                                                 354 687      654 074   1 008 761        41 628      (18 384)   1 032 005  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen.
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Gekürzte konsolidierte Kapitalflussrechnung

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

im Jahr 2011                                                                                                                konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Operative Tätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit fortzuführender                                                                                                                                         

Geschäftsbereiche                                                                                                           11 109        25 498        36 607             431  2        1 592        38 630  

Investitionstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

(Zu-)/Abnahme von zinstragenden Einlagen bei Banken                                                            (1)        (1 313)        (1 314)                 0             582           (732)  

(Zu-)/Abnahme von Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                          (19 677)          5 197      (14 480)                 0           (741)      (15 221)  

Kauf von Wertschriftenanlagen                                                                                                    0           (196)           (196)                 0        (1 346)        (1 542)  

Erlös aus Verkauf von Wertschriftenanlagen                                                                                0          2 118          2 118                 0                 0          2 118  

Fälligkeit von Wertschriftenanlagen                                                                                             0             705             705                 0          1 757          2 462  

Investitionen in Tochtergesellschaften und sonstige Anlagen                                                      10        (1 419)        (1 409)           (101)           (272)        (1 782)  

Erlös aus Verkauf von sonstigen Anlagen                                                                             4 269          2 055          6 324                 9             451          6 784  

(Zu-)/Abnahme von Ausleihungen                                                                                        6 326      (20 460)      (14 134)             547        (3 655)      (17 242)  

Erlös aus Verkauf von Ausleihungen                                                                                            0             689             689                 0                 0             689  

Investitionen in Liegenschaften, Einrichtungen und sonstige immaterielle Werte                    (477)        (1 225)        (1 702)                 0             (37)        (1 739)  

Erlös aus Verkauf von Liegenschaften, Einrichtungen und                                                                                                                                                              

sonstigen immateriellen Werten                                                                                                   0               11               11                 0                 0               11  

Sonstige, netto                                                                                                                           3             117             120                 0             102             222  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Investitionstätigkeit fortzuführender                                                                                                                                         

Geschäftsbereiche                                                                                                           (9 547)      (13 721)      (23 268)             455        (3 159)      (25 972)  

Finanzierungstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Kundeneinlagen                       (27)        27 164        27 137        (1 514)          2 312        27 935  

Zu-/(Abnahme) von kurzfristigen Geldaufnahmen                                                             (21 783)        26 537          4 754                 0           (656)          4 098  

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                          29 310      (22 128)          7 182                 0                 0          7 182  

Ausgabe langfristiger Verbindlichkeiten                                                                                 3 395        29 136        32 531               10          1 693        34 234  

Rückzahlungen langfristiger Verbindlichkeiten                                                                     (9 974)      (26 078)      (36 052)           (489)           (586)      (37 127)  

Ausgabe von Stammaktien                                                                                                        44             (46)               (2)          1 129                 0          1 127  

Verkauf eigener Aktien                                                                                                                0             615             615             550        10 688        11 853  

Rückkauf eigener Aktien                                                                                                             0           (612)           (612)           (201)      (10 977)      (11 790)  

Bezahlte Dividenden/Kapitalrückzahlungen                                                                                  0           (285)           (285)        (1 560)           (103)        (1 948)  

Sonstige, netto                                                                                                                  (3 897)          1 138        (2 759)             617           (366)        (2 508)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Finanzierungstätigkeit fortzuführender                                                                                                                                     

Geschäftsbereiche                                                                                                           (2 932)        35 441        32 509        (1 458)          2 005        33 056  

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und                                                                                                                                                        

Forderungen gegenüber Banken                                                                                          (65)           (572)           (637)             567           (563)           (633)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit aufgegebener Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit aufgegebener Geschäftsbereiche          0               25               25                 0                 0               25  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto        (1 435)        46 671        45 236               (5)           (125)        45 106  

                                                               

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken zu Beginn der Periode                         5 133        59 898        65 031               18             418        65 467  

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken am Ende der Periode                     3 698      106 569      110 267               13             293      110 573  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen. 2 Besteht aus Dividendenertrag von Beteiligungen an Gruppengesellschaften.
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Gekürzte konsolidierte Kapitalflussrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

im Jahr 2010                                                                                                                konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Operative Tätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit fortzuführender                                                                                                                                         

Geschäftsbereiche                                                                                                           26 915      (18 352)          8 563          3 577  2     (3 912)          8 228  

Investitionstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

(Zu-)/Abnahme von zinstragenden Einlagen bei Banken                                                       4 967        (7 119)        (2 152)                 0          2 054             (98)  

(Zu-)/Abnahme von Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                            (9 985)      (18 919)      (28 904)                 0          1 386      (27 518)  

Kauf von Wertschriftenanlagen                                                                                                    0           (241)           (241)                 0        (2 511)        (2 752)  

Erlös aus Verkauf von Wertschriftenanlagen                                                                                0             988             988                 0                 0             988  

Fälligkeit von Wertschriftenanlagen                                                                                             0          1 312          1 312               29          2 407          3 748  

Investitionen in Tochtergesellschaften und sonstige Anlagen                                                  (263)        (1 102)        (1 365)             (68)           (241)        (1 674)  

Erlös aus Verkauf von sonstigen Anlagen                                                                                847          1 304          2 151                 5             311          2 467  

(Zu-)/Abnahme von Ausleihungen                                                                                             98          6 394          6 492             715        (3 237)          3 970  

Erlös aus Verkauf von Ausleihungen                                                                                            0             817             817                 0                 0             817  

Investitionen in Liegenschaften, Einrichtungen und sonstige immaterielle Werte                    (510)        (1 157)        (1 667)                 0             (22)        (1 689)  

Erlös aus Verkauf von Liegenschaften, Einrichtungen und                                                                                                                                                              

sonstigen immateriellen Werten                                                                                                   0               17               17                 0                 0               17  

Sonstige, netto                                                                                                                         68             181             249                 0               26             275  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Investitionstätigkeit fortzuführender                                                                                                                                         

Geschäftsbereiche                                                                                                           (4 778)      (17 525)      (22 303)             681             173      (21 449)  

Finanzierungstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Kundeneinlagen                       (12)        27 302        27 290        (1 767)             868        26 391  

Zu-/(Abnahme) von kurzfristigen Geldaufnahmen                                                                 5 953          4 158        10 111                 0             823        10 934  

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                        (16 158)          9 161        (6 997)                 0           (100)        (7 097)  

Ausgabe langfristiger Verbindlichkeiten                                                                                    497        54 482        54 979                 0          2 931        57 910  

Rückzahlungen langfristiger Verbindlichkeiten                                                                     (6 343)      (42 588)      (48 931)           (465)        (1 994)      (51 390)  

Ausgabe von Stammaktien                                                                                                          0          1 567          1 567               32        (1 590)                 9  

Verkauf eigener Aktien                                                                                                                0          2 082          2 082               39        22 628        24 749  

Rückkauf eigener Aktien                                                                                                             0        (1 623)        (1 623)        (2 103)      (23 120)      (26 846)  

Bezahlte Dividenden/Kapitalrückzahlungen                                                                                  0        (3 305)        (3 305)        (2 378)          2 883        (2 800)  

Überschuss der Steuervorteile aus aktienbasierter Vergütung                                                  478             130             608                 0                 7             615  

Sonstige, netto                                                                                                                  (2 850)           (486)        (3 336)          2 395          1 494             553  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Finanzierungstätigkeit fortzuführender                                                                                                                                     

Geschäftsbereiche                                                                                                         (18 435)        50 880        32 445        (4 247)          4 830        33 028  

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und                                                                                                                                                        

Forderungen gegenüber Banken                                                                                        (558)        (5 609)       (6 167)               (4)               16       (6 155)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit aufgegebener Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit aufgegebener Geschäftsbereiche          0             (42)            (42)                 0                 0            (42)  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto          3 144          9 352        12 496                 7          1 107        13 610  

                                                            

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken zu Beginn der Periode                         1 989        50 546        52 535               11           (689)        51 857  

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken am Ende der Periode                     5 133        59 898        65 031               18             418        65 467  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen. 2 Besteht aus Dividendenertrag von Beteiligungen an Gruppengesellschaften.
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Gekürzte konsolidierte Kapitalflussrechnung (Fortsetzung)

                                                                                                                                                           Stamm-                                                                              

                                                                                                                                           Credit      haus und                         Konzern-       Sonstige                     

                                                                                                                                          Suisse       sonstige                           oberge-    Tochterge-         Credit  

                                                                                                                                  (USA), Inc.,    Tochterge-                         sellschaft  sellschaften        Suisse  

im Jahr 2009                                                                                                                konsolidiert  sellschaften 1         Bank   der Gruppe   der Gruppe 1       Group  

Operative Tätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus operativer Tätigkeit fortzuführender                                                                                                                                         

Geschäftsbereiche                                                                                                         (29 040)        16 834      (12 206)             305  2     (2 285)      (14 186)  

Investitionstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

(Zu-)/Abnahme von zinstragenden Einlagen bei Banken                                                       9 620        (8 036)          1 584        (1 038)             180             726  

(Zu-)/Abnahme von Forderungen aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                      

Reverse-Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                            55 753           (245)        55 508                 0        (1 105)        54 403  

Kauf von Wertschriftenanlagen                                                                                                    0             (67)             (67)                 0        (2 122)        (2 189)  

Erlös aus Verkauf von Wertschriftenanlagen                                                                            331             560             891                 0                 0             891  

Fälligkeit von Wertschriftenanlagen                                                                                             0          2 209          2 209                 0          2 249          4 458  

Investitionen in Tochtergesellschaften und sonstige Anlagen                                               (1 036)           (925)        (1 961)             (10)               64        (1 907)  

Erlös aus Verkauf von sonstigen Anlagen                                                                                610          1 309          1 919                 0           (209)          1 710  

(Zu-)/Abnahme von Ausleihungen                                                                                    (12 266)        15 956          3 690             588           (112)          4 166  

Erlös aus Verkauf von Ausleihungen                                                                                            0             992             992                 0                 0             992  

Investitionen in Liegenschaften, Einrichtungen und sonstige immaterielle Werte                    (287)        (1 087)        (1 374)                 0             (13)        (1 387)  

Erlös aus Verkauf von Liegenschaften, Einrichtungen und                                                                                                                                                              

sonstigen immateriellen Werten                                                                                                   0                 3                 3                 0                 0                 3  

Sonstige, netto                                                                                                                         (8)             177             169               (5)               41             205  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Investitionstätigkeit fortzuführender                                                                                                                                         

Geschäftsbereiche                                                                                                           52 717        10 846        63 563           (465)        (1 027)        62 071  

Finanzierungstätigkeit fortzuführender Geschäftsbereiche (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten gegenüber Banken und Kundeneinlagen                     (188)      (30 139)      (30 327)             (60)          1 297      (29 090)  

Zu-/(Abnahme) von kurzfristigen Geldaufnahmen                                                               15 675      (12 416)          3 259                 0             839          4 098  

Zu-/(Abnahme) von Verbindlichkeiten aus übertragenen Zentralbankeinlagen,                                                                                                                                

Repo-Geschäften und Wertschriftenleihen                                                                        (38 671)        (8 683)      (47 354)                 0             700      (46 654)  

Ausgabe langfristiger Verbindlichkeiten                                                                                 9 046        52 421        61 467               56          1 306        62 829  

Rückzahlungen langfristiger Verbindlichkeiten                                                                     (9 452)      (61 609)      (71 061)           (500)           (911)      (72 472)  

Ausgabe von Stammaktien                                                                                                          0             (13)             (13)               29                 1               17  

Verkauf eigener Aktien                                                                                                                0          1 695          1 695             752        15 210        17 657  

Rückkauf eigener Aktien                                                                                                             0        (2 150)        (2 150)        (2 531)      (14 338)      (19 019)  

Bezahlte Dividenden/Kapitalrückzahlungen                                                                              (32)           (225)           (257)           (111)               (7)           (375)  

Überschuss der Steuervorteile aus aktienbasierter Vergütung                                                      0             181             181                 0               (1)             180  

Sonstige, netto                                                                                                                     (640)        (2 988)        (3 628)          1 485               63        (2 080)  

Nettogeldzufluss/(-abfluss) aus Finanzierungstätigkeit fortzuführender                                                                                                                                     

Geschäftsbereiche                                                                                                         (24 262)      (63 926)      (88 188)           (880)          4 159      (84 909)  

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Effekt von Wechselkursänderungen auf flüssige Mittel und                                                                                                                                                        

Forderungen gegenüber Banken                                                                                          (64)        (1 091)       (1 155)          1 037        (1 036)       (1 154)  

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          .                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        

Zu-/(Abnahme) von flüssigen Mitteln und Forderungen gegenüber Banken, netto           (649)      (37 337)      (37 986)               (3)           (189)      (38 178)  

                                                               

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Banken zu Beginn der Periode                         2 638        87 883        90 521               14           (500)        90 035  

Flüssige Mittel und Forderungen gegenüber Bankan am Ende der Periode                     1 989        50 546        52 535               11           (689)        51 857  

1 Enthält Eliminationen und Konsolidierungsbuchungen. 2 Besteht aus Dividendenertrag von Beteiligungen an Gruppengesellschaften.
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40 Credit Suisse Group Holdinggesellschaft

u Siehe «Anhang 39 – Informationen zu Garantien für Tochterge-

sellschaften» für zusammengefasste Finanzinformationen zur

Holdinggesellschaft der Credit Suisse Group.

41 Wesentliche Unterschiede der Bewertung und Erfassung von Erträgen zwischen US GAAP 
und Swiss GAAP nach Bankenrecht (True-and-Fair-View-Prinzip)

Die konsolidierte Jahresrechnung der Gruppe wurde in Über-
einstimmung mit den in den USA allgemein anerkannten
Rechnungslegungsgrundsätzen (US GAAP) erstellt.

Die FINMA verlangt von in der Schweiz domizilierten Ban-
ken, welche ihre Jahresrechnung entweder nach US GAAP
oder nach International Financial Reporting Standards (IFRS)
abschliessen, wesentliche Differenzen zwischen Swiss GAAP
nach Bankenrecht (True-and-Fair-View-Prinzip) und dem
angewandten Rechnungslegungsstandard zu erläutern.

Die wichtigsten Bestimmungen der Bankenverordnung und
das FINMA-Rundschreiben 2008/2 «Rechnungslegung – Ban-
ken», welches die Finanzberichterstattung von Banken regelt
(Swiss GAAP), unterscheiden sich in gewissen Aspekten von
US GAAP. Im Folgenden werden die wichtigsten Unterschiede
aufgeführt:
u Siehe «Anhang 1 – Zusammenfassung wichtiger Rechnungsle-

gungsgrundsätze» für eine detaillierte Beschreibung der Bilan-

zierungs- und Bewertungsgrundsätze der Gruppe.

Konsolidierungskreis
Nach US GAAP konsolidiert die Gruppe gewisse Beteiligun-
gen nicht, die Vorzugspapiere mit Rückgaberecht ausgeben.
Nach Swiss GAAP werden diese Beteiligungen weiterhin kon-
solidiert, da die Gruppe 100% der Stimmrechte hält.

Nach Swiss GAAP werden Mehrheitsbeteiligungen, bei
welchen es sich nicht um langfristige Anlagen handelt oder
welche ausserhalb des Kerngeschäfts der Gruppe tätig sind,
als Finanzanlagen oder als nach der Equity-Methode bewer-
tete Beteiligungen erfasst. Die Rechnungslegung nach US
GAAP sieht für die Konsolidierung von Mehrheitsbeteiligungen
keine entsprechende Ausnahme vor.

Fair-Value-Option
Im Gegensatz zu US GAAP erlaubt Swiss GAAP das Konzept
der Fair-Value-Option, welches die Wahl eines alternativen
Bewertungsansatzes für gewisse Finanzaktiven und -verbind-
lichkeiten ausserhalb der Handelsbestände, Garantien und
Verpflichtungen ermöglicht, grundsätzlich nicht. Die Fair-

Value-Option erlaubt die Verwendung des qFair Value bei der
erstmaligen und nachfolgenden Bewertung, wobei Fair-Value-
Änderungen in der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst wer-
den. 

Bei ausgegebenen strukturierten Produkten, die eigene
Schuldverschreibungen einschliessen und gewissen restrikti-
ven Bedingungen genügen, erfolgt die Bewertung zum Fair
Value auf Ebene der Einzelposition. Die entsprechenden Fair-
Value-Änderungen sowohl des eingebetteten Derivats als auch
des Basisvertrags werden im Handelserfolg erfasst, sofern es
sich nicht um Fair-Value-Anpassungen im Zusammenhang mit
der eigenen Schuldnerbonität handelt, die nicht in der konsoli-
dierten Erfolgsrechnung erfasst werden können.

Sonstige ausgegebene strukturierte Produkte, die nicht
unter die Auslegung fallen oder bei welchen die Fair-Value-
Bilanzierung nach Swiss GAAP nicht gewählt wurde, für die
aber nach US GAAP die Fair-Value-Option gewählt wurde,
werden unter Swiss GAAP weiterhin abgetrennt. Dies bedeu-
tet, dass das eingebettete Derivat zum Fair Value und der
Basisvertrag zu fortgeführten Anschaffungskosten erfasst wer-
den.

Sonstige zum Fair Value bewertete Anlagen ausserhalb
des Handelsbestandes
Nach US GAAP werden alle Hypothekenverwaltungsrechte
(Mortage Servicing Rights) sowie die meisten erworbenen
Lebensversicherungspolicen (Life Settlement Contracts) der
Gruppe zum Fair Value erfasst. Wertveränderungen werden in
der konsolidierten Erfolgsrechnung ausgewiesen. 

Nach Swiss GAAP werden Hypothekenverwaltungsrechte
und erworbene Lebensversicherungspolicen nach dem
Niederst wertprinzip bewertet.

Abschreibung des Goodwills
Nach US GAAP wird der Goodwill nicht abgeschrieben, son-
dern ist jährlich oder häufiger, sofern Ereignisse oder verän-
derte Umstände auf eine mögliche Wertberichtigung hindeu-
ten, auf Werthaltigkeit zu überprüfen.
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Nach Swiss GAAP wird der Goodwill über seine Nutzungs-
dauer abgeschrieben – normalerweise nicht über mehr als fünf
Jahre, ausser in gerechtfertigten Fällen, in welchen eine Nut-
zungsdauer von bis zu 20 Jahren zulässig ist. Im Weiteren wird
der Goodwill auf zusätzliche Wertberichtigungen überprüft.

Immaterielle Werte mit unbestimmter Nutzungsdauer
Nach US GAAP werden immaterielle Werte mit unbestimmter
Nutzungsdauer nicht amortisiert, sondern jährlich oder häufi-
ger, sofern Ereignisse oder veränderte Umstände auf eine
mögliche Wertberichtigung hindeuten, auf Werthaltigkeit über-
prüft.

Nach Swiss GAAP werden immaterielle Werte mit unbe-
stimmter Nutzungsdauer über maximal fünf Jahre amortisiert.
Im Weiteren werden diese Werte auf zusätzliche Wertberichti-
gungen überprüft.

Vorsorgeverpflichtungen 
Für die Ermittlung der Leistungsverpflichtungen nach US
GAAP werden die Verbindlichkeiten und die dazugehörenden
Aufwendungen basierend auf der versicherungsmathemati-
schen «Projected Unit Credit»-Methode berechnet.

Nach Swiss GAAP werden die Verbindlichkeiten und der
dazugehörende Vorsorgeaufwand in erster Linie aufgrund der
Bewertung des Vorsorgeplans gemäss Swiss GAAP FER 26
erfasst. Ein Vorsorgeguthaben wird verbucht, wenn eine sta-
tutarische Überdeckung eines Vorsorgeplans in Zukunft zu
einem wirtschaftlichen Nutzen führt. Eine Vorsorgeverbindlich-
keit wird verbucht, wenn eine statutarische Unterdeckung in
Zukunft zu wirtschaftlichen Verpflichtungen führt. Zum Vorsor-
geaufwand gehören die in der Schweiz gesetzlich geregelten
Beiträge, sämtliche weiteren, durch den Stiftungsrat der Vor-
sorgeeinrichtung vorgeschriebenen Beiträge sowie jede Wert-
veränderung des Vorsorgeguthabens beziehungsweise der
Vorsorgeverbindlichkeit zwischen zwei Bewertungsstichtagen
gemäss der jährlich durchgeführten Jahresendbewertung des
Vorsorgeplans.

Veräusserung von Finanzinstrumenten bilanziert 
zu fortgeschriebenen Anschaffungskosten
Nach US GAAP werden Gewinne oder Verluste aus Veräusse-
rung oder vorzeitigem Rückkauf von Finanzinstrumenten
unmittelbar in der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst. 

Nach Swiss GAAP werden Gewinne oder Verluste aus Ver-
äusserung oder vorzeitigem Rückkauf zinsbezogener, zu fort-
geführten Anschaffungskosten bilanzierter Finanzinstrumente
über die verbleibende ursprüngliche Laufzeit des Finanzinstru-
ments abgegrenzt.

Anlagen in Immobilien
Nach US GAAP werden Anlagen in Immobilien zum Anschaf-
fungswert abzüglich kumulierter Abschreibungen und Wertbe-
richtigungen bewertet.

Gemäss Swiss GAAP werden Anlagen in Immobilien, wel-
che die Gruppe langfristig halten will, ebenfalls zum Anschaf-
fungswert abzüglich kumulierter Abschreibungen und sonstiger
nicht als vorübergehend eingestufter Wertberichtigungen
bewertet. Beabsichtigt die Gruppe jedoch nicht, die Immobilien
langfristig zu halten, werden sie nach dem Niederstwertprinzip
erfasst.

Anlagen in Wertschriften
Zur Veräusserung verfügbare Wertschriften
Nach US GAAP werden Wertschriften, welche zur Veräusse-
rung verfügbar sind, zum Fair Value bewertet. Unrealisierte
Gewinne und Verluste (einschliesslich Fremdwährungseinflüs-
sen) aus Fair-Value-Schwankungen werden nicht in der kon-
solidierten Erfolgsrechnung, sondern, bereinigt um die Steu-
ern, als kumulierte erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung
innerhalb des Eigenkapitals erfasst. Eine Wertberichtigung
wird erfolgswirksam erfasst, wenn der Rückgang des Fair
Value unter den Anschaffungswert aufgrund einer als nicht
vorübergehend eingeschätzten Wertminderung erfolgt. Nur
Wertberichtigungen auf Schuldtitel, die auf andere Faktoren
als Kreditverluste zurückgehen und welche weder verkauft
werden sollen noch verkauft werden müssen, werden weiter
in den kumulierten erfolgsneutralen Eigenkapitalveränderun-
gen erfasst. Die neue Kostenbasis wird bei künftigen Wertauf-
holungen nicht mehr verändert.

Nach Swiss GAAP werden Wertverluste und Wertaufholun-
gen aufgrund von Marktschwankungen von zur Veräusserung
verfügbaren Wertschriften gemäss dem Niederstwertprinzip im
sonstigen ordentlichen Aufwand beziehungsweise Ertrag
erfasst. Währungsgewinne und -verluste werden im Handels-
erfolg verbucht.

Nicht marktgängige Beteiligungspapiere werden nach US
GAAP zu Anschaffungskosten abzüglich nicht als vorüberge-
hend eingeschätzter Wertberichtigungen oder zum Fair Value
bewertet, während unter Swiss GAAP nicht marktgängige
Beteiligungspapiere nach dem Niederstwertprinzip erfasst wer-
den.

Wertberichtigungen für bis zur Fälligkeit gehaltene
Wertschriften
Nach US GAAP werden Fair-Value-Rückgänge unter den
Anschaffungswert aufgrund einer als nicht vorübergehend ein-
geschätzten Wertminderung in der konsolidierten Erfolgsrech-
nung als Wertberichtigung verbucht. Nur Wertberichtigungen
auf Schuldtitel, die auf andere Faktoren als Kreditverluste
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zurückgehen und welche weder verkauft werden sollen noch
verkauft werden müssen, werden in den kumulierten erfolgs-
neutralen Eigenkapitalveränderungen erfasst. Die Wertberich-
tigung kann in zukünftigen Perioden nicht rückgängig gemacht
werden.

Nach Swiss GAAP werden alle Wertberichtigungen in der
konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst. Wertberichtigungen
auf Wertschriften, die bis zur Fälligkeit gehalten werden, wer-
den bis zum Betrag des Anschaffungswertes aufgelöst, wenn
sich der Fair Value des Instruments später erholt. Eine Wert-
aufholung wird in der konsolidierten Erfolgsrechnung erfasst.

Handelsbestände
Sowohl nach US GAAP als auch nach Swiss GAAP werden im
Handelsportfolio klassierte Positionen zum Fair Value bewer-
tet. Nach US GAAP basiert diese Klassierung auf der Verwen-
dungsabsicht des Managements bezüglich des entsprechen-
den Instruments, während unter Swiss GAAP das aktive
Management des entsprechenden Instruments im Rahmen
einer dokumentierten Handelsstrategie entscheidend ist.

Zu Cashflow-Absicherungen verwendete Derivate
Nach US GAAP wird der effektive Teil einer Cashflow-Absi-
cherung als erfolgsneutrale Eigenkapitalveränderung erfasst.

Nach Swiss GAAP wird der effektive Teil einer Cashflow-
Absicherung im Ausgleichskonto in den sonstigen Aktiven
oder sonstigen Passiven erfasst.

Im Rahmen von Wertschriftenleihgeschäften erhaltene
Sicherheiten in Form von Wertschriften
Nach US GAAP werden im Rahmen von Wertpapierleihge-
schäften erhaltene Sicherheiten in Form von Wertschriften als
Aktiven erfasst; zugleich wird eine entsprechende Verbindlich-
keit zur Rückgabe der Sicherheiten ausgewiesen.

Nach Swiss GAAP werden weder die erhaltenen Sicher-
heiten in Form von Wertschriften noch die entsprechende
Rückgabeverpflichtung in der Bilanz erfasst.

Ausbuchung von Finanzinstrumenten
Nach US GAAP werden Finanzinstrumente nur ausgebucht,
wenn die Transaktion bestimmte Kriterien erfüllt.

Nach Swiss GAAP wird ein Finanzinstrument ausgebucht,
wenn die wirtschaftliche Kontrolle vom Verkäufer auf den Käu-
fer übergegangen ist. 

Aufgegebene Geschäftsbereiche
Nach US GAAP werden sämtliche Aktiven und Verbindlichkei-
ten eines Geschäftsbereichs, welcher zum Verkauf steht, aus
den bisherigen Bilanzpositionen umgebucht und als aufgege-
bene Geschäftsbereiche separat ausgewiesen. Die Bewertung
erfolgt zum Buchwert oder zum Fair Value abzüglich der anfal-
lenden Verkaufskosten, wobei der niedrigere dieser beiden
Werte zur Anwendung kommt. Entsprechend werden Aufwen-
dungen und Erträge aus aufgegebenen Geschäftsbereichen in
eine separate Position der konsolidierten Erfolgsrechnung
umgebucht.

Nach Swiss GAAP werden diese Positionen bis zum Ver-
kauf in ihren ursprünglichen Bilanzpositionen belassen und
gemäss dem Bewertungsansatz der jeweiligen Positionen
bewertet.

Ausserordentlicher Erfolg
In Abweichung von US GAAP sind nach Swiss GAAP
bestimmte Aufwendungen und Erträge als ausserordentlich
auszuweisen. Der ausserordentliche Erfolg wird nach Steuern
ausgewiesen.

Reserven für allgemeine Bankrisiken
Nach US GAAP sind allgemeine, nicht zweckbestimmte Rück-
stellungen nicht erlaubt.

Nach Swiss GAAP werden Reserven für allgemeine Bank-
risiken als separate Komponente des Eigenkapitals ausgewie-
sen.

Kreditverpflichtungen
Nach US GAAP weist die Gruppe ungenutzte Kreditzusagen,
die sie einseitig kündigen kann, als Kreditverpflichtungen aus.
Unter Swiss GAAP werden Kreditzusagen, welche die Gruppe
einseitig kündigen kann, nur ausgewiesen, wenn die Kündi-
gungsfrist sechs Wochen übersteigt.
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42 Risikobeurteilung

In Übereinstimmung mit dem Schweizerischen Obligationen-
recht macht die nachfolgende Offenlegung Angaben zum Risi-
kobeurteilungsprozess, welcher in der Berichtsperiode in Kraft
war und vom Verwaltungsrat verfolgt wurde.

Das Risikomanagement hat in erster Linie den Schutz der
Finanzkraft und der Reputation der Gruppe zum Ziel, wobei
gleichzeitig ein sinnvoller Kapitaleinsatz zur Förderung der
Geschäftsaktivitäten und zur Steigerung des Shareholder
Value gewährleistet werden soll. Die Risikomanagementorga-
nisation widerspiegelt die Art der verschiedenen Risiken, um
sicherzustellen, dass die Risiken transparent und zeitgerecht
innerhalb der vorgegebenen Limiten bewirtschaftet werden. 

Der Verwaltungsrat ist für die strategische Ausrichtung, die
Überwachung und die Kontrolle der Gruppe sowie für die Defi-
nition der Gesamtrisikotoleranz der Gruppe in Form eines
Statements zum Risikoappetit zuständig. Gewisse Verantwort-
lichkeiten im Zusammenhang mit dem Risikoma nagement und
der Risikoüberwachung hat der Verwaltungsrat dem Risk Com-
mittee, dem Audit Committee und der Geschäftsleitung über-
tragen.

Das Risk Committee des Verwaltungsrats ist verantwortlich
für die Unterstützung des Verwaltungsrats bei der Wahrneh-
mung seiner Überwachungsaufgaben, indem es ihn bei der
Risikoorganisation sowie bei der Überprüfung und Beurteilung
des Regelwerks zum Risikoappetit einschliesslich Eigenmittel-
unterlegung, der wichtigsten Risikopositionen und der Geneh-
migung von Risikolimiten berät. Zusätzlich zu seinen sonstigen
Verantwortlichkeiten wie Durchsicht und Besprechung der
Quartals- und Jahresrechnungen, Leistung und Wirksamkeit
der internen und externen Revision, überprüft das Audit Com-
mittee den Bericht der Geschäftsleitung zur Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems für die Rechnungslegung (SOX 404),
den jährlichen Bericht zum internen Kontrollsystem (IKS) und
den jährlichen Compliance-Bericht.

Für die Überwachung des Risikomanagements und den
Aufbau einer organisatorischen Basis für sämtliche Belange
des Risikomanagements und der entsprechenden Berichter-

stattung ist auf Geschäftsleitungsebene der Gruppe der Chief
Risk Officer (CRO) zuständig. Das Capital Allocation and Risk
Management Committee (CARMC), das Risk Processes and
Standards Committee und das Reputation Risk and Sustaina-
bility Committee wurden zur Unterstützung der Geschäftslei-
tung eingerichtet und gewisse Verantwortlichkeiten bezüglich
Risikomanagement und Aufsicht an diese übertragen. Das
CARMC besteht aus mindestens fünf Mitgliedern der
Geschäftsleitung und des höheren Kaders, die durch den
Chief Executive Officer ernannt werden. Es arbeitet im Positi-
onsrisikozyklus zur Festlegung verbindlicher Normen für qPo-
sitionsrisiken und zur Überwachung der entsprechenden Limi-
ten, im Finanzierungs- und Eigenmittelzyklus für das Asset &
Liability Management, die Mittelaufnahme, Liquiditäts- und
Eigenmittelbelange sowie im IKS-Zyklus für operationelle Risi-
ken, rechtliche und Compliance-Belange sowie Angelegenhei-
ten der internen Kontrolle. Das CARMC kann seine Kompe-
tenz zur Festlegung und Genehmigung bestimmter Limiten für
Positionsrisiko, Mittelaufnahme, Liquidität und Eigenmittel an
den CRO oder an die Risk Management Committees der Divi-
sionen übertragen. Die Risk Management Committees der
Divisionen überprüfen und analysieren periodisch divisionsspe-
zifische Markt- und Kreditrisikobelange, operationelle Risiken,
rechtliche und Compliance-Belange sowie Angelegenheiten
der internen Kontrolle.

Im Berichtszeitraum erhielt der Verwaltungsrat vierteljährli-
che Risikoberichte des CRO sowie die jährlichen IKS- und
Compliance-Berichte seitens der Rechtsabteilung, welche die
Grundlage für die Besprechung der Risikolage durch den Ver-
waltungsrat bildeten. Zudem wurde an jeder Sitzung des Risk
Committee des Verwaltungsrats und an den meisten Verwal-
tungsratssitzungen über Risikobelange informiert. Der Verwal-
tungsrat, unterstützt durch sein Risk Committee und sein Audit
Committee, führte systematische Risikobeurteilungen im Rah-
men der festgelegten Grundsätze und Verfahren durch.
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Kontrollen und Verfahren
Beurteilung der Kontrollen und Verfahren

Die Gruppe hat die Wirksamkeit ihrer Offenlegungskontrollen
und -verfahren unter der Aufsicht und Beteiligung des
Managements, einschliesslich des CEO und des CFO der
Gruppe, und in Übereinstimmung mit Rule 13(a)–15(a) des
Securities Exchange Act von 1934 (Exchange Act) per Ende
der in diesem Bericht dargelegten Rechnungsperiode auf ihre
Wirksamkeit überprüft. Die Wirksamkeit jeder Kontrolle und
jedes Verfahrens unterliegt systeminhärenten Beschränkun-
gen, einschliesslich der Möglichkeit menschlichen Versagens
und der Umgehung oder Übersteuerung der Kontrollen und
Verfahren. Dementsprechend sind wirksame Kontrollen und
Verfahren Voraussetzungen, aber keine Garantien, zum Errei-
chen der Kontrollziele.

Der CEO und der CFO kamen zum Schluss, dass die Aus-
gestaltung und Funktion der Offenlegungskontrollen und -ver-
fahren der Gruppe per 31. Dezember 2011 in allen massgeb-
lichen Belangen wirksam sind und somit sichergestellt ist,
dass offenzulegende Informationen, welche in Berichten, die
gemäss dem Exchange Act eingereicht werden, ordnungsge-
mäss und rechtzeitig erfasst, verarbeitet, zusammengefasst
und übermittelt werden.

Managementbericht zur internen Kontrolle
der Finanzberichterstattung

Das Management der Gruppe ist verantwortlich für den Aufbau
und Unterhalt von adäquaten internen Kontrollen der Finanz-
berichterstattung. Die interne Kontrolle der Finanzberichter-
stattung der Gruppe ist ein Prozess, der darauf ausgerichtet
ist, angemessene Sicherheit hinsichtlich der Zuverlässigkeit
der Finanzberichterstattung und der Erstellung der öffentlichen
Finanzberichte gemäss US GAAP zu geben. Aufgrund von

systeminhärenten Beschränkungen kann die interne Kontrolle
der Finanzberichterstattung Fehlangaben nicht vollständig ver-
hindern oder erkennen. Zudem beinhalten Prognosen über die
Wirksamkeit in zukünftigen Perioden das Risiko, dass vorhan-
dene Kontrollen aufgrund geänderter Umstände nicht mehr
angemessen sind oder dass die Disziplin gegenüber den Richt-
linien oder Verfahren abnimmt.

Das Management hat eine Überprüfung und Beurteilung
der internen Kontrolle der Finanzberichterstattung der Gruppe
per 31. Dezember 2011 durchgeführt, gestützt auf die Krite-
rien, welche das Committee of Sponsoring Organizations of
the Treadway Commission (COSO) in der Wegleitung «Internal
Control – Integrated Framework» veröffentlicht hat.

Basierend auf dieser Überprüfung und Beurteilung kam
das Management, einschliesslich des CEO und des CFO der
Gruppe, zum Schluss, dass die interne Kontrolle der Finanz-
berichterstattung der Gruppe per 31. Dezember 2011 wirksam
war.

Die unabhängige Revisionsstelle der Gruppe, KPMG AG,
hat eine uneingeschränkte Bestätigung bezüglich der Wirk-
samkeit der internen Kontrolle der Finanzberichterstattung der
Gruppe per 31. Dezember 2011 abgegeben (vgl. dazu den
nachfolgenden Bericht).

Änderungen im Bereich der internen Kontrolle
der Finanzberichterstattung 

Es gab keine Änderungen der internen Kontrolle der Finanz-
berichterstattung der Gruppe während der für diesen Bericht
massgeblichen Rechnungsperiode, die einen wesentlichen
Einfluss auf die interne Kontrolle der Finanzberichterstattung
der Gruppe hatten oder mit grosser Wahrscheinlichkeit haben
können. 
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Statutarische Jahresrechnung
Erfolgsrechnung 

                                                                                                                                                                                                                        2011           2010  

Ertrag (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Dividendenertrag aus Beteiligungen an Gruppengesellschaften                                                                                                                            362          3 344  

Sonstiger Finanzertrag                                                                                                                                                                                         156             200  

Gewinn aus Veräusserung von Anlagevermögen                                                                                                                                                    41             124  

Sonstiger Ertrag                                                                                                                                                                                                  195             293  

Total Ertrag                                                                                                                                                                                                        754          3 961  

Aufwand (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

Finanzaufwand                                                                                                                                                                                                    167             266  

Personalaufwand                                                                                                                                                                                                   68               78  

Sonstiger Aufwand                                                                                                                                                                                                41               46  

Wertberichtigungen, Abschreibungen und Rückstellungen                                                                                                                                        2             343  

Steueraufwand                                                                                                                                                                                                      20               11  

Total Aufwand                                                                                                                                                                                                    298             744  

Reingewinn                                                                                                                                                                                                        456          3 217  
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Bilanz 

                                                                                                                                                                                                                  Verweis auf                                            

                                                                                                                                                                                                                        Anhang                                   Ende  

                                                                                                                                                                                                                       2011           2010  

Aktiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Flüssige Mittel bei Gruppengesellschaften                                                                                                                                                             13               18  

Forderungen gegenüber Dritten                                                                                                                                                                            16                 8  

Aktive Rechnungsabgrenzungen – Gruppengesellschaften                                                                                                                                   217             305  

Total Umlaufvermögen                                                                                                                                                                                       246             331  

Beteiligungen an Gruppengesellschaften                                                                                                                                              4        35 005        34 911  

Darlehen an Dritte                                                                                                                                                                                                  0                 1  

Darlehen an Gruppengesellschaften                                                                                                                                                                 5 859          6 926  

Finanzanlagen                                                                                                                                                                                                       41             973  

Total Anlagevermögen                                                                                                                                                                                  40 905        42 811  

Total Aktiven                                                                                                                                                                                                 41 151        43 142  

Passiven (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Verbindlichkeiten gegenüber Dritten                                                                                                                                                                        5                 1  

Verbindlichkeiten gegenüber Gruppengesellschaften                                                                                                                                         4 310          5 824  

Passive Rechnungsabgrenzungen – Dritte                                                                                                                                                             71               63  

Passive Rechnungsabgrenzungen – Gruppengesellschaften                                                                                                                                   67               69  

Total kurzfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                 4 453          5 957  

Darlehen von Gruppengesellschaften                                                                                                                                                                2 087          2 568  

Rückstellungen                                                                                                                                                                                                   312             342  

Total langfristige Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                 2 399          2 910  

Total Verbindlichkeiten                                                                                                                                                                                    6 852          8 867  

Aktienkapital                                                                                                                                                                                        7               49               47  

Allgemeine Reserven                                                                                                                                                                                        1 800          1 800  

Reserven aus Kapitaleinlagen                                                                                                                                                                         13 679        14 113  

Allgemeine gesetzliche Reserven                                                                                                                                                                    15 479        15 913  

Reserven für eigene Aktien                                                                                                                                                                  5          3 929          3 929  

Freie Reserven                                                                                                                                                                                               10 500        10 500  

Gewinnvortrag                                                                                                                                                                                                  3 886             669  

Reingewinn                                                                                                                                                                                                         456          3 217  

Bilanzgewinn                                                                                                                                                                                                    4 342          3 886  

Total Eigenkapital                                                                                                                                                                                         34 299        34 275  

Total Passiven                                                                                                                                                                                               41 151        43 142  
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Anhang zur Jahresrechnung
1 Rechnungslegungsgrundsätze

Die statutarische Jahresrechnung der Holdinggesellschaft wird
in Übereinstimmung mit dem Schweizerischen Obligationen-

recht erstellt und in Schweizer Franken ausgewiesen. Das
Geschäftsjahr endet am 31. Dezember. 

2 Eventualverbindlichkeiten

Ende                                                                                                                                                                                                                 2011           2010  

In Mio. CHF                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Gesamtbetrag der Bürgschaften, Garantieverpflichtungen und sonstigen Eventualverbindlichkeiten                                                                                                 

(abzüglich der in der Bilanz als Verbindlichkeiten erfassten Risiken)                                                                                                                54 056        54 902  

davon zugunsten Tochtergesellschaften                                                                                                                                                       54 056        54 902  

Die Gesellschaft gehört der Schweizer MwSt-Gruppe der
 Credit Suisse Group an und haftet gegenüber der Steuerbe-

hörde solidarisch für die MwSt-Verbindlichkeiten der gesamten
Gruppe. 

3 Vergütungen an Mitglieder der Geschäftsleitung und des Verwaltungsrats

Wie nach dem Schweizerischen Obligationenrecht (Artikel
663b bis und Artikel 663c, Absatz 3) vorgeschrieben, hat die
Offenlegung bezüglich nahestehender Personen die gewähr-
ten Vergütungen und die Beteiligungen der Mitglieder des Ver-
waltungsrats und der Mitglieder der Geschäftsleitung sowie
Kredite, die dieser Personengruppe oder mit ihnen verbunde-
nen Personen und Gesellschaften gewährt wurden, zu enthal-
ten. 

Vergütung der Geschäftsleitung für das Jahr 2011
In Übereinstimmung mit dem Vergütungsreglement der Gruppe
besteht auch die Gesamtvergütung der Geschäftsleitung aus
einem Basissalär und einem variablen Vergütungselement. Die
Basissaläre für die Mitglieder der Geschäftsleitung werden
jährlich überprüft. Die leistungsabhängige variable Vergütung
macht normalerweise den grössten Teil der Gesamtvergütung
aus und variiert von Jahr zu Jahr in Abhängigkeit vom Erfolg
der Gruppe, von der Höhe des variablen Vergütungspools
sowie vom Leistungsausweis des betreffenden Geschäftslei-
tungsmitglieds. Des Weiteren wird bei der Festsetzung der
Gesamtvergütung eines Geschäftsleitungsmitglieds auch die
jeweils anwendbare prozentuale Aufteilung zwischen der fixen
und der variablen Vergütung berücksichtigt. 

Im Einklang mit dem tieferen Ergebnis der Gruppe im Jahr
2011 im Vergleich zum Vorjahr belief sich die durchschnittliche
Gesamtvergütung der Geschäftsleitungsmitglieder auf
CHF 5,4 Mio. und war somit 46% niedriger als im Jahr 2010.
Die durchschnittliche variable Vergütung betrug CHF 3.5 Mio.,
was einem Rückgang von 57% im Vergleich zur durchschnitt-
lichen variablen Vergütung für die derzeitigen Mitglieder der
Geschäftsleitung im Jahr 2010 entspricht. Das Basissalär für
die Mitglieder der Geschäftsleitung blieb für das Jahr 2011
unverändert gegenüber dem Vorjahr: CHF 2,5 Mio für den
CEO und CHF 1,5 Mio. (USD 1,5 Mio. für jene Mitglieder der
Geschäftsleitung, die in US-Dollar entlohnt werden) für die
übrigen Geschäftsleitungsmitglieder. Die Geschäftsleitung
erhält keine variable Barvergütung und die ganze variable Ver-
gütung ist zu 100% aufgeschoben.

Von der Gesamtvergütung der Geschäftsleitung, beste-
hend aus 13 Personen, die alle während des ganzen Jahres
2011 der Geschäftsleitung angehörten, bezogen sich 28% auf
das Basissalär, 47% auf Aktienansprüche (davon 70 % auf
Performance-Share-Ansprüche), 18% auf Partner-Asset-
Facility-2011-Ansprüche (PAF2-Ansprüche) und 7% auf
sonstige Vergütungen (einschliesslich vorsorgeähnlicher Leis-
tungen und Dividendenäquivalente). Alle Mitglieder der
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Geschäftsleitung erhielten mindestens 50% ihrer Aktienan-
sprüche als Performance-Share-Ansprüche, die Rückzah-
lungsbestimmungen im Falle einer zukünftigen negativen Per-
formance der Gruppe oder einer der Divisionen unterliegen.
Für den CEO, die Leiter Shared-Services und die regionalen
CEOs wird eine etwaige zukünftige Anpassung der Perfor-
mance-Share-Ansprüche auf der Basis der Performance der
Gruppe gemacht. Für die CEOs von Private Banking, Invest-
ment Banking und Asset Management werden zukünftige
Anpassungen der Performance-Share-Ansprüche auf die glei-
che Weise vorgenommen, wie dies für die Mitarbeitenden in

ihren Divisionen der Fall ist. Die prozentualen Anpassungen,
die im Falle einer negativen Performance der Gruppe oder der
jeweiligen Division zur Anwendung gelangen würden, sind in
der Tabelle «Prozentuale Anpassung von Performance Share
Awards» aufgeführt. Von den 13 Mitgliedern der Geschäftslei-
tung erhielten neun PAF2-Ansprüche. CEO Brady W. Dougan
und die Geschäftsleitungsmitglieder Tobias Guldimann, David
R. Mathers und Pamela Thomas-Graham erhielten aufgrund
ihrer engen Einbindung in die Festlegung der endgültigen
Struktur und Bedingungen des PAF2-Programms keine
Ansprüche. 

Vergütung für die Mitglieder der Geschäftsleitung für 2011

                                                                                                                                                                                                                Zahlungen                     

                                                                                                                                                                            Vorsorge,                           und An-                     

                                                                                                                                                                             ähnliche                           sprüche                     

                                                                                                  Bargeld                                                            Leistungen                          aufgrund                     

                                                                                               ohne Ver-                          Wert der       Wert der     und sons-       Dividen-  vertraglicher            Total  

                                                                                 Basis-   fügungsbe-            Total     Aktienan-    PAF2-An-   tige Vergü-       denäqui-         Verein-         Vergü-  

                                                                                   salär   schränkung              bar        sprüche        sprüche         tungen  1       valente  2   barungen  3          tung  4

2011 (in Mio. CHF,                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           
wo nicht anders vermerkt)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

13 Personen                                                               19.38                 –  5        19.38          32.83  6        12.48  7          2.66            2.85                 –          70.20  

In % der Gesamtvergütung                                        28%                               28%            47%            18%                                                                              

davon am höchsten bezahlt:                                                                                                                                                                                                           

Robert S. Shafir                                                            1.32                 –            1.32            4.39            2.37            0.02            0.40                 –            8.50  

In % der Gesamtvergütung                                        16%                               16%            52%            28%                                                                              

davon CEO:                                                                                                                                                                                                                                   

Brady W. Dougan                                                         2.50                 –            2.50            3.00                 –            0.02            0.30                 –            5.82  

In % der Gesamtvergütung                                        43%                               43%            52%                                                                                                 

1 Sonstige Leistungen bestehen aus Wohnungszulagen, Spesenpauschalen und Kinderzulagen. 2 Aktienansprüche beinhalten das Recht auf eine jährliche Zahlung, welche der Dividende
einer Aktie der Gruppe entspricht. Die ausgewiesenen Dividendenäquivalente wurden in Bezug auf zugeteilte Ansprüche der Vorjahre bezahlt. 3 Im Verlauf von 2011 wurden an
Geschäftsleitungsmitglieder keine Zahlungen aufgrund von vertraglichen Vereinbarungen ausgerichtet. 4 Nicht enthalten sind Spenden für wohltätige Zwecke von CHF 13 Mio., die im
Namen der Geschäftsleitungsmitglieder gemacht wurden. 5 Per 31. Dezember 2011 erhielt kein Geschäftsleitungsmitglied eine Barvergütung ohne Verfügungsbeschränkung. 6 Enthält
CHF 22,8 Mio. Performance-Aktienansprüche; der anwendbare Aktienkurs der Gruppe war CHF 21.90. 7 Der Wert der Partner Asset Facility 2011 entsprach dem Fair Value per
Zuteilungsdatum am 1. März 2012.

Gesamtvergütung 2011 für das höchstbezahlte Mitglied
Das höchstbezahlte Mitglied der Geschäftsleitung im Jahr
2011 war Robert S. Shafir, CEO Asset Management. Die an
Robert S. Shafir geleistete Gesamtvergütung betrug CHF 8,5
Mio., aufgeteilt in das Basissalär von CHF 1,3 Mio., eine
variable Vergütung (Aktienansprüche, Performance-Share-
Ansprüche und PAF2-Ansprüche) von CHF 6,8 Mio. sowie
andere Vergütungselemente (vorsorgeähnliche Leistungen und
Dividendenäquivalente) von CHF 0,4 Mio. 

Die variable Vergütung von Robert S. Shafir im Jahr 2011
erfolgte aufgrund seiner erfolgreichen Tätigkeit als CEO Asset
Management. Unter der Leitung von Robert S. Shafir konnte
das Asset Management erfolgreich neu positioniert und der
Fokus auf das Wachstum stabiler gebührenorientierter Erträge

sowie auf die Steigerung der operativen Effizienz gelegt wer-
den. Das Asset Management verzeichnete 2011 eine verbes-
serte Performance. So stieg der Vorsteuergewinn um 10% im
Vergleich zu 2010. Robert S. Shafir hat ein diszipliniertes und
proaktives Risikomanagement gefördert.

Trends im Bereich performanceabhängige Entlöhnung
Der Betrag an variabler Vergütung an den CEO und die Mit-
glieder der Geschäftsleitung für 2011 und vorangehende
Jahre entspricht der finanziellen Performance der Gruppe für
das entsprechende Jahr.

Die realisierte Vergütung für die Geschäftsleitung im Jahr
2011 besteht aus dem Basissalär und den im Jahr 2011 über-
tragenen Anteilen der aufgeschobenen variablen Vergütungen
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aus vorangehenden Jahren. Der Wert dieser Übertragungen
enthält implizite und explizite Anpassungen gemäss der Per-
formance der Gruppe.

Weitere Aspekte der Vergütung der Geschäftsleitung
Spenden für wohltätige Zwecke
Wie bereits 2010 und 2009 hat das Compensation Committee
im Namen der Geschäftsleitung aus dem Pool variabler Ver-
gütungen für die Geschäftsleitung für 2011 Spendenzahlun-
gen an Wohltätigkeitsorganisationen genehmigt. Die Höhe
dieser Spenden belief sich auf CHF 13 Mio.; diese Mittel hät-
ten sonst an Mitglieder der Geschäftsleitung als Vergütung
ausbezahlt werden können. Die Spenden sollen Wohltätig-
keitsorganisationen zugutekommen. Einige Mitglieder der
Geschäftsleitung, darunter der CEO, können Empfehlungen
über die Zuteilung der Spenden abgeben.

Mindestanforderungen in Bezug auf den Aktienbesitz
Im Jahr 2009 genehmigte der Verwaltungsrat Mindestanfor-
derungen in Bezug auf den Aktienbesitz für Mitglieder der
Geschäftsleitung und die Mitglieder der Management Commit-
tees der Divisionen und der Regionen. Die Mindestanzahl der
zu haltenden Aktien liegt bei 350 000 für den CEO und
150 000 Aktien für die übrigen Mitglieder der Geschäftslei-
tung. Für die Mitglieder der Management Committees der Divi-
sionen und der Regionen gilt eine Mindestzahl von 50 000
Aktien für Führungskräfte, die für die Divisionen Investment
Banking, Private Banking und Asset Management verantwort-
lich sind, beziehungsweise von 20 000 Aktien für Führungs-
kräfte der Shared Services und der regionalen Management-
funktionen. Die jeweilige Schwelle bezieht sich auf alle von
den Führungskräften oder in deren Namen gehaltenen Aktien
der Gruppe, einschliesslich der noch nicht übertragenen
Aktienansprüche. Die betroffenen Führungskräfte unterliegen
Beschränkungen hinsichtlich des Verkaufs von Aktien der
Gruppe, einschliesslich der bereits übertragenen Aktienan-
sprüche, solange die genannten Mindestanforderungen nicht
erfüllt sind.

Vergütung für die Mitglieder der Geschäftsleitung für 2010

                                                                                                                                                                                                                Zahlungen                     

                                                                                                                                                                            Vorsorge,                           und An-                     

                                                                                                                                                                             ähnliche                           sprüche                     

                                                                                                  Bargeld                                                            Leistungen                          aufgrund                     

                                                                                               ohne Ver-                          Wert der       Wert der     und sons-       Dividen-  vertraglicher            Total  

                                                                                 Basis-   fügungsbe-            Total     Aktienan-      APP-An-   tige Vergü-       denäqui-         Verein-         Vergü-  

                                                                                   salär   schränkung              bar        sprüche        sprüche         tungen  1       valente  2   barungen  3          tung  

2010 (in Mio. CHF,                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           
wo nicht anders vermerkt)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

16 Personen 4                                                             20.50            4.21  5        24.71          64.65  6        58.65  7          3.90            5.70            2.73        160.34  

In % der Gesamtvergütung                                        13%              3%            16%            40%            37%                                                                              

davon am höchsten bezahlt:                                                                                                                                                                                                           

Antonio C. Quintella                                                      0.79                 –            0.79            6.97            6.97            0.08            0.82                 –          15.63  

In % der Gesamtvergütung                                         5%                                 5%            45%            45%                                                                              

davon CEO:                                                                                                                                                                                                                                   

Brady W. Dougan                                                         2.50                 –            2.50            4.87            4.87            0.03            0.49                 –          12.76  

In % der Gesamtvergütung                                        20%                               20%            38%            38%                                                                              

1 Sonstige Leistungen bestehen aus Wohnungszulagen, Spesenpauschalen und Kinderzulagen. 2 SISUs und ISUs beinhalten das Recht auf eine jährliche Zahlung, welche der Dividende
einer Aktie der Gruppe entspricht. Die ausgewiesenen Dividendenäquivalente wurden in Bezug auf zugeteilte SISUs und ISUs der Vorjahre bezahlt. 3 Zahlungen und Ansprüche gemäss
vertraglichen Verpflichtungen von CHF 2,73 Mio. bestehen aus CHF 1,16 Mio. in bar und CHF 1,57 Mio. in aktienbasierten Ansprüchen. 4 Enthält Pro-Rata-Betrag der fixen
Vergütungen an Renato Fassbind und Kai S. Nargolwala, welche die Geschäftsleitung im September 2010 verliessen; aber enthält nicht die Beraterhonorare, die an sie in ihrer Funktion
nach dem Austritt aus der Geschäftsleitung bezahlt wurden. Enthält Pro-Rata-Betrag der fixen Vergütungen an Osama S. Abbasi, Fawzi Kyriakos-Saad, David R. Mathers und Antonio C.
Quintella, welche im Jahr 2010 zur Geschäftsleitung stiessen. Enthält Pro-Rata-Betrag der fixen Vergütung für Paul Calello, welcher im November 2010 verstarb. 5 Besteht aus
Barvergütung ohne Verfügungsbeschränkung an das frühere Geschäftsleitungsmitglied Paul Calello. Per 31. Dezember 2010 erhielt kein anderes Geschäftsleitungsmitglied Barvergütung
ohne Verfügungsbeschränkung. 6 Der anwendbare Aktienkurs der Gruppe war CHF 41.40. 7 Der Wert der Adjustable-Performance-Plan-Ansprüche entsprach dem Wert per
Zuteilungsdatum am 20. Januar 2011.



400

Vertragsdauer und Kündigungsbestimmungen
Sämtliche Mitglieder der Geschäftsleitung haben unbefristete
Arbeitsverträge, die bis zu deren Beendigung in Kraft bleiben.
Mitglieder der Geschäftsleitung müssen eine vertragliche Kün-
digungsfrist von mindestens sechs Monaten einhalten und
haben im Falle einer Beendigung des Anstellungsverhältnisses
durch die Gruppe ebenfalls Anrecht auf eine Kündigungsfrist
von sechs Monaten. Darüber hinaus bestehen keine zusätzli-
chen Verträge, Vereinbarungen oder Abmachungen mit den
Mitgliedern der Geschäftsleitung, die Zahlungen oder Leistun-
gen im Zusammenhang mit einer Beendigung des Anstel-
lungsverhältnisses vorsehen, die anderen Mitarbeitenden der
Gruppe generell nicht zustehen. Im Falle einer Beendigung
des Anstellungsverhältnisses gelten indessen in Bezug auf
ausstehende Vergütungsansprüche unterschiedliche Bedin-
gungen, je nachdem, ob es sich dabei um ein freiwilliges,
unfreiwilliges oder durch einen Kontrollwechsel bedingtes Aus-
scheiden handelt. 

Im Falle der Kündigung eines Mitglieds der Geschäftslei-
tung ohne Grund können die Höhe und die Bedingungen einer
Abfindung zwischen der Gruppe und dem betreffenden Mit-
glied der Geschäftsleitung vereinbart werden. Das Mitglied der
Geschäftsleitung hat jedoch kein vertragliches Recht auf eine
Abfindungszahlung aus verfallenen Anteilen an aufgeschobe-
ner Vergütung.

Ehemalige Mitglieder der Geschäftsleitung
Im Allgemeinen haben ehemalige Mitglieder des höchsten
Geschäftsleitungsgremiums der Gruppe, die nicht mehr für die
Gruppe tätig sind, immer noch Anspruch auf Sachleistungen
in Form von Bürobenutzung und Sekretariatsunterstützung.
Diese Dienstleistungen werden nur sporadisch in Anspruch
genommen und durch bereits bestehende Ressourcen abge-
deckt. Während des Jahres 2011 wurden keine zusätzlichen
Honorare, Abfindungen oder anderen Vergütungen zugunsten
ehemaliger Mitglieder der Geschäftsleitung, die nicht mehr für
die Gruppe tätig sind, beziehungsweise diesen nahestehenden
Personen bezahlt.
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Bestände und Werte aufgeschobener aktienbasierter Ansprüche nach Empfängern

Wert der
nicht er- Aktueller

Anzahl worbenen Wert der
nicht Anzahl Anzahl Ansprü- nicht er-

Anzahl erworbene nicht nicht Anzahl che bei worbenen
erworbene Aktien- erworbene erworbene Anzahl PIP-II- Zuteilung Ansprüche

Aktien ansprüche ISUs SISUs Optionen Einheiten 1 (in CHF) (in CHF)

31. Dezember 2011                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Brady W. Dougan 870 586 117 754 – 114 153 – – 12 538 963 5 118 187

Osama S. Abbasi 233 801 75 354 3 771 44 232 – – 6 218 957 2 804 282

Walter Berchtold 700 040 157 005 42 023 106 473 – – 15 093 404 7 653 886

Romeo Cerutti 37 543 66 426 7 260 34 908 – – 5 343 325 2 554 139

Tobias Guldimann 20 124 66 426 8 399 43 635 – – 5 968 402 2 796 587

Fawzi Kyriakos-Saad 199 942 75 354 35 973 34 425 – – 6 667 886 3 997 001

Karl Landert 96 248 66 426 34 039 45 381 – – 6 967 319 3 957 127

David R. Mathers 16 420 78 503 17 588 22 695 14 960 – 5 547 285 3 003 091

Hans-Ulrich Meister 46 676 108 696 39 751 69 819 – – 10 554 425 5 679 330

Antonio C. Quintella 112 323 37 677 – – – – 1 559 828 831 531

Robert S. Shafir 190 489 127 522 84 480 93 480 – – 14 460 480 8 574 359

Pamela A. Thomas-Graham 4 583 46 372 – 21 573 – – 3 368 158 1 499 546

Eric M. Varvel – 139 810 39 183 83 205 – – 12 721 715 6 636 589

Total 2 528 775 1 163 325 312 467 713 979 14 960 – 107 010 147 55 105 655

31. Dezember 2010                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Brady W. Dougan 951 114 – 90 956 152 207 368 400 78 102 31 145 014 9 261 929

Osama S. Abbasi 233 801 – 50 193 58 977 – 26 110 9 215 028 4 429 732

Walter Berchtold 688 210 – 163 197 141 967 – 104 167 25 704 435 14 685 664

Romeo Cerutti 19 456 – 19 420 46 547 – – 3 982 362 3 050 911

Tobias Guldimann 903 – 28 798 58 183 15 640 20 834 7 228 240 3 934 143

Fawzi Kyriakos-Saad 119 177 – 127 142 45 902 – 49 849 13 177 674 9 198 782

Karl Landert 82 718 – 83 060 60 511 – 31 250 9 748 212 7 955 834

David R. Mathers 26 617 – 59 008 30 260 14 960 5 375 5 538 189 4 735 645

Hans-Ulrich Meister 1 720 1 720 88 538 93 093 – – 9 724 068 9 896 890

Antonio C. Quintella 234 685 – – – – 26 002 1 872 144 0

Robert S. Shafir 131 239 – 168 960 124 641 – 71 213 19 305 533 17 365 460

Pamela A. Thomas-Graham – – – 28 764 – – 1 931 143 1 102 812

Eric M. Varvel 5 614 – 157 085 110 940 – 56 953 19 995 068 13 056 709

Total 2 495 254 1 720 1 036 357 951 992 399 000 469 855 158 567 110 98 674 511

1 Die PIP-II-Einheiten wurden im März 2011 gemäss Planbedingungen abgerechnet. Die PIP-II-Einheiten hatten anlässlich der Abrechnung keinen Wert, was darauf zurückzuführen war,
dass die Aktienkurs-Performance der Gruppe unter dem Minimalziel von CHF 47 pro PIP-II-Einheit lag.

Die übertragenen Aktienbestände von Mitgliedern der
Geschäftsleitung umfassen den Besitz des jeweiligen
Geschäftsleitungsmitglieds, seiner direkten Familienmitglieder
sowie vom entsprechenden Geschäftsleitungsmitglied kontrol-
lierte Unternehmen. In den nicht übertragenen aktienbasierten
Ansprüchen sind nach dem 31. Dezember 2011 gewährte
Zuteilungen nicht enthalten.

Der Wert von noch nicht vollständig übertragenen aktien-
basierten Vergütungsansprüchen von Mitgliedern der
Geschäftsleitung aus früheren Jahren variiert in Abhängigkeit

vom Kurs der Aktie der Gruppe sowie von weiteren Faktoren,
die sich auf den Fair Value des Anspruchs auswirken können.
Die Tabelle «Bestände und Werte aufgeschobener aktienba-
sierter Ansprüche nach Empfängern» enthält Angaben zum
Wert von noch nicht übertragenen aktienbasierten Vergütungs-
ansprüchen von Mitgliedern der Geschäftsleitung am
31. Dezember 2011. Der kumulierte Gesamtwert dieser noch
nicht übertragenen aktienbasierten Vergütungsansprüche ver-
ringerte sich per 31. Dezember 2011 im Vergleich zum Wert
am jeweiligen Zuteilungsdatum um 49%. 
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Der Wert von noch nicht vollständig übertragenen Bargeld-
vergütungsansprüchen von Mitgliedern der Geschäftsleitung
aus früheren Jahren variiert in Abhängigkeit von der Eigenka-
pitalrendite der Gruppe (für Adjustable-Performance-Plan-
Ansprüche für die Jahre 2010 und 2009), vom Wert der
zugrunde liegenden Vermögenswerte für Partner-Asset-Faci-
lity-2008-Ansprüche (PAF-Ansprüche) sowie von der verblei-
benden Übertragungsdauer. Der Gesamtwert dieser Baran-

sprüche am Zuteilungsdatum und der Stichtagswert betrugen
CHF 117 Mio. Der heutige Wert liegt bei CHF 133 Mio. Die
Zunahme kommt einerseits von der Anpassung aufgrund der
Eigenkapitalrendite bei den noch nicht erworbenen Ansprü-
chen des Adjustable Performance Plan und andererseits von
der Wertzunahme der PAF-Ansprüche, die im Jahr 2008
zugeteilt wurden.

Anzahl Optionen nach Empfängern

                                                                                                                                                                             David R.                                        Ausübungs-  

31. Dezember 2011                                                                                                                                                  Mathers                              Verfall  preis in CHF  

Zuteilungsjahr                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

2003                                                                                                                                                                         1 095              22. Januar 2013          30.60  

2002                                                                                                                                                                       13 865           3. Dezember 2012          34.10  

Total                                                                                                                                                                        14 960                                     –                 –  

                                                                                                                                      Brady W.          Tobias       David R.                                        Ausübungs-  

31. Dezember 2010                                                                                                            Dougan    Guldimann        Mathers                              Verfall  preis in CHF  

Zuteilungsjahr                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

2003                                                                                                                                          –                 –          1 095              22. Januar 2013          30.60  

2002                                                                                                                                          –                 –        13 865           3. Dezember 2012          34.10  

2001                                                                                                                               368 400        15 640                 –              25. Januar 2011          84.75  

Total                                                                                                                                368 400        15 640        14 960                                     –                 –  

Alle Optionen auf Aktien wurden im Rahmen der Vergütung der Vorjahre gewährt. Per 31. Dezember 2011 und 2010 hielt kein Mitglied der Geschäftsleitung aus Privatvermögen

erworbene Optionen.

Kredite an Mitglieder der Geschäftsleitung
Die den Mitgliedern der Geschäftsleitung gewährten Kredite
sind mehrheitlich Hypotheken oder Ausleihungen gegen Wert-
schriftendeckung. Sie richten sich entweder nach den für
Drittparteien oder für Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gelten-
den Bedingungen. Am 31. Dezember 2011, 2010 und 2009
beliefen sich die ausstehenden Kredite der Mitglieder der
Geschäftsleitung auf CHF 22 Mio., CHF 18 Mio. beziehungs-
weise CHF 19 Mio. Die Anzahl Personen mit ausstehenden
Krediten zu Beginn und am Ende des Geschäftsjahres betrug
sechs. Der höchste ausstehende Kredit belief sich auf
CHF 11 Mio. und betraf das Geschäftsleitungsmitglied Walter
Berchtold.

Alle den Mitgliedern der Geschäftsleitung gewährten
Hypothekendarlehen sind entweder variabel oder festverzins-
lich. Festhypotheken werden in der Regel für einen Zeitrah-
men von bis zu zehn Jahren abgeschlossen. Die verwendeten
Zinssätze beruhen auf dem Refinanzierungssatz zuzüglich
einer Marge und entsprechen den für andere Mitarbeitende
anwendbaren Zinssätzen und übrigen Konditionen. Ausleihun-
gen gegen Wertschriftendeckung werden ebenfalls zu Zinssät-
zen und Konditionen gewährt, wie sie für Mitarbeitende üblich
sind. Bei der Gewährung von Krediten an diese Personen
kommen die gleichen Bewilligungs- und Risikobeurteilungsver-
fahren, wie sie für alle Mitarbeitenden üblich sind, zur Anwen-
dung.
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Vergütung des Verwaltungsrats
Die Vergütung der Mitglieder des Verwaltungsrats wird in
Übereinstimmung mit den Statuten und dem Reglement des
Compensation Committee festgelegt. Die Vergütung wird jähr-
lich vom Verwaltungsrat auf Empfehlung des Compensation
Committee genehmigt. Sämtliche Mitglieder des Verwaltungs-
rats erhalten ein Basishonorar plus ein zusätzliches Honorar in
Abhängigkeit des Aufgaben- und Verantwortungsbereichs des
jeweiligen Verwaltungsratsmitglieds. Zu Vergütungszwecken
unterscheidet die Gruppe zwischen Verwaltungsratsmitgliedern
mit funktionalen Aufgaben, wozu der vollamtliche Präsident
und die drei Vorsitzenden der Kommissionen zählen, und Ver-
waltungsratsmitgliedern ohne funktionale Aufgaben (zehn Per-
sonen). Die Vergütung an alle Mitglieder des Verwaltungsrats
erfolgt in Form von Barzahlungen und von für die Dauer von
vier Jahren gesperrten Aktien der Gruppe.

Die Verwaltungsratsmitglieder ohne funktionale Aufgaben
erhielten für 2011 ein jährliches Basishonorar von
CHF 250 000 sowie ein jährliches Honorar für ihre Mitarbeit
im Audit Committee, im Risk Committee oder im Compensa-
tion Committee. Es wurden die folgenden Kommissionshono-
rare ausgerichtet: CHF 150 000 für das Audit Committee,
CHF 100 000 für das Risk Committee und CHF 100 000 für
das Compensation Committee. Mitglieder des Chairman’s and
Governance Committees erhalten kein Kommissionshonorar.
Ferner erhielt Peter Brabeck-Letmathe in seiner Funktion als
Vize-Präsident ein Honorar von CHF 400 000. Das Basisho-
norar und das Honorar für die Kommissionsarbeit werden vom
Compensation Committee festgesetzt und decken den Zeit-
raum von zwölf Monaten zwischen der diesjährigen General-
versammlung und jener des folgenden Jahres ab.

Mitglieder des Verwaltungsrats mit der Funktion eines
Kommissionsvorsitzenden erhalten zusätzlich zum jährlichen
Basishonorar eine variable Vergütung für die funktionalen Auf-
gaben im Zusammenhang mit der grösseren Verantwortung
und dem zusätzlichen Zeitaufwand für die Ausübung dieses
Amtes. Das jährliche Basishonorar für die beiden Vorsitzenden
des Audit Committees und des Risk Committees betrug im
Jahr 2011 CHF 400 000 und für den Vorsitzenden des Com-
pensation Committee CHF 350 000. Das Basishonorar für
den Kommissionsvorsitzenden wird vom Compensation Com-
mittee festgesetzt und deckt den Zeitraum von zwölf Monaten
zwischen der diesjährigen Generalversammlung und jener des
folgenden Jahres ab. Die Vergütung für funktionale Aufgaben
für die drei Kommissionsvorsitzenden variiert je nach effekti-
vem Zeitaufwand und wird im Einklang mit dem Jahreszyklus
der variablen Vergütung für Führungskräfte für das laufende
Jahr festgesetzt und entrichtet.

Der vollamtliche Präsident erhält ein Basishonorar plus
eine variable Vergütung, die vom Compensation Committee
vorgeschlagen und vom Verwaltungsrat genehmigt wird. Für
den Präsidenten, Urs Rohner, der ab der Generalversammlung
2011 die Rolle des Präsidenten übernahm, belief sich das
Basishonorar für 2011 auf CHF 2,1 Mio. Die Höhe der varia-
blen Vergütung für den vollamtlichen Präsidenten richtet sich
nach dem finanziellen Ergebnis der Gruppe und der persönli-
chen Leistung. Die variable Vergütung wird in bar und in Form
von für vier Jahre gesperrten Aktien der Gruppe ausgerichtet.

Indem Verwaltungsratsmitglieder zu einem bedeutenden
Teil in Form von gesperrten Aktien entschädigt werden, stellen
wir die Ausrichtung ihrer Interessen mit denen der Aktionäre
sicher. Der Wert der von den Mitgliedern des Verwaltungsrats
Ende 2011 gehaltenen Aktien verringerte sich gegenüber dem
Jahresbeginn 2011 um 41%. 
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Vergütung des Verwaltungsrats für 2011

                                                                               Honorar                                                                                                                                                          

                                                              Basis-        für Ver-     Vergütung       Sonstige                                                                                                         Anzahl  

                                                            honorar     waltungs-               für          Vergü-            Total                          In % der       Gewährt       In % der          Aktien  

                                                            Verwal-        ratsaus-    funktionale          tungs-         Vergü-       Gewährt       Gesamt-       in Aktien       Gesamt-               der  

                                                           tungsrat         schuss     Aufgaben    kategorien  1          tung           in bar     vergütung   der Gruppe     vergütung         Gruppe  2

2011/2012 (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Urs Rohner,                                                                                                                                                                                                                                   

Präsident 3, 4                                      2 100 000                 –   2 000 000      234 881   4 334 881   3 334 881            77%   1 000 000            23%        45 663  

Hans-Ulrich Doerig,                                                                                                                                                                                                                       

ehemaliger Präsident 3                          750 000                 –      666 667                 –   1 416 667   1 416 667          100%                 –                 –                 –  

Peter Brabeck-Letmathe,                                                                                                                                                                                                              

Vize-Präsident                                     400 000                 –                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          5 088  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani 5         250 000                 –                 –                 –      250 000      125 000            50%      125 000            50%          3 180  

Robert H. Benmosche 5                        250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Noreen Doyle 5, 6                                  250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Walter B. Kielholz 5                               250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Andreas N. Koopmann 5                       250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Jean Lanier 5                                        250 000      250 000                 –                 –      500 000      250 000            50%      250 000            50%          6 360  

Anton van Rossum 5                             250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          4 452  

Aziz R.D. Syriani, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                       

des Compensation Committee 4            350 000                 –      400 000                 –      750 000      522 500            70%      227 500            30%        10 389  

David W. Syz 5                                      250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          5 088  

Richard E. Thornburgh,                                                                                                                                                                                                                  

Vorsitzender des Risk Committee 4        400 000                 –   1 000 000                 –   1 400 000      900 000            64%      500 000            36%        22 832  

John Tiner, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                                 

des Audit Committee 4                          400 000                 –      666 666  7               –   1 066 666      733 333            69%      333 333            31%        15 221  

Peter F. Weibel 5                                  250 000      150 000      465 000  7               –      865 000      665 000            77%      200 000            23%          5 088  

Total                                                 6 650 000   1 050 000   5 198 333      234 881  13 133 214   9 222 381            70%   3 910 833            30%      141 169  

1 Sonstige Vergütung enthielt Spesenpauschalen, Kinderzulagen, Krankenversicherungsbeiträge und Vorsorgeleistungen. 2 Der Wert der Aktien der Gruppe ist in der Gesamtvergütung
enthalten. Die Aktien der Credit Suisse Group AG unterliegen einer vierjährigen Sperrfrist. 3 Hans-Ulrich Doerig und Urs Rohner dienten in der Funktion als Präsident im Vollamt
beziehungsweise Vize-Präsident im Vollamt vom Januar 2011 bis zur GV im April 2011. Anlässlich der GV 2011 trat Urs Rohner die Nachfolge von Hans-Ulrich Doerig in der Funktion
des Präsidenten im Vollamt an. 4 Verwaltungsratsmitglieder mit funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungsratsbasishonorar in bar. Zusätzlich erhielten sie eine variable
Vergütung in bar und/oder in Aktienansprüchen, welche durch den Verwaltungsrat im ordentlichen Management-Vergütungsprozess bestimmt wurde. Grundsätzlich wurde die für 2011
zugeteilte variable Vergütung in Aktien der Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare Kurs für die Aktie der Gruppe betrug CHF 21.90. 5 Verwaltungsrats-
mitglieder ohne funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungsratsbasishonorar und ein Ausschusshonorar für ihre jeweilige Aussschussmitgliedschaft vorschüssig für die
Periode zwischen zwei Generalversammlungen, das heisst vom 29. April 2011 bis 27. April 2012. Die jährlichen Ausschusshonorare betragen CHF 150 000 für das Audit Committee und
CHF 100 000 für die Risk and Compensation Committees. Für 2010 wurden die Gesamthonorare in Aktien der Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare Kurs
für die Aktie der Gruppe betrug per GV 2011 CHF 39.31. 6 Im Juli 2011 wurde Noreen Doyle zur nicht geschäftsführenden Direktorin und Vorsitzenden des Audit Committee der
britischen Tochtergesellschaft Credit Suisse International und Credit Suisse Securities Europe Limited ernannt. Sie erhielt dafür ein Gesamthonorar von GBP 50 000. 7 Peter F. Weibel
war bis zur GV 2011 Vorsitzender des Audit Committee. Nachfolgend übernahm John Tiner diese Funktion.

Vergütung des Verwaltungsratspräsidenten für 2011
Der Präsident des Verwaltungsrats erhielt für das Geschäfts-
jahr 2011 eine Gesamtvergütung von CHF 4,3 Mio. Davon
waren CHF 2,1 Mio. das Basissalär und CHF 2,0 Mio. die
variable Vergütung, wovon CHF 1,0 Mio. in bar und CHF 1,0
Mio. in Form von für die Dauer von vier Jahren gesperrten
Aktien der Gruppe ausgerichtet wurden. Die übrigen
CHF 0,2 Mio. entfielen auf sonstige Vergütungen, hauptsäch-
lich bestehend aus vorsorgeähnlichen Leistungen.

Im Jahr 2011 war die variable Vergütung des Präsidenten
50% niedriger und die Gesamtvergütung 31% niedriger als im
Jahr 2010.

Zusätzliche Honorare und Vergütungen
Drei ehemalige Mitglieder des Verwaltungsrats erhalten Sach-
leistungen in Form von Bürobenutzung und Sekretariatsunter-
stützung. Diese Dienstleistungen werden nur sporadisch in
Anspruch genommen und durch bereits bestehende Ressour-
cen abgedeckt. Während des Jahres 2011 wurden keine
zusätzlichen Honorare, Abfindungen oder andere Vergütungen
zugunsten gegenwärtiger oder ehemaliger Mitglieder des Ver-
waltungsrats beziehungsweise diesen nahestehenden Perso-
nen bezahlt.



Statutarische Jahresrechnung – Credit Suisse Group 405

Vergütung des Verwaltungsrats für 2010

                                                                               Honorar                                                                                                                                                          

                                                              Basis-        für Ver-     Vergütung       Sonstige                                                                                                         Anzahl  

                                                            honorar     waltungs-               für          Vergü-            Total                          In % der       Gewährt       In % der          Aktien  

                                                            Verwal-        ratsaus-    funktionale          tungs-         Vergü-       Gewährt       Gesamt-       in Aktien       Gesamt-               der  

                                                           tungsrat         schuss     Aufgaben    kategorien  1          tung           in bar     vergütung   der Gruppe     vergütung         Gruppe  2

2010/2011 (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Hans-Ulrich Doerig,                                                                                                                                                                                                                       

ehemaliger Präsident 3                       2 250 000                 –   4 000 000        24 000   6 274 000   4 274 000            68%   2 000 000            32%        48 310  

Urs Rohner,                                                                                                                                                                                                                                   

Vize-Präsident im Vollamt 3                1 800 000                 –   4 000 000      234 881   6 034 881   4 034 881            67%   2 000 000            33%        48 310  

Peter Brabeck-Letmathe,                                                                                                                                                                                                              

Vize-Präsident 4                                    250 000      250 000                 –                 –      500 000      250 000            50%      250 000            50%          5 031  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani 4         250 000                 –                 –                 –      250 000      125 000            50%      125 000            50%          2 516  

Robert H. Benmosche 4                        250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Noreen Doyle 4                                     250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Walter B. Kielholz 4                               250 000      100 000                 –                         350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Andreas N. Koopmann 4                       250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Jean Lanier 4                                        250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          4 025  

Anton van Rossum 4                             250 000      100 000                 –                 –      350 000      175 000            50%      175 000            50%          3 522  

Aziz R.D. Syriani, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                       

des Compensation Committee 3            350 000                 –      400 000                 –      750 000      522 500            70%      227 500            30%          5 496  

David W. Syz 4                                      250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          4 025  

Richard E. Thornburgh,                                                                                                                                                                                                                  

Vorsitzender des Risk Committee 3        400 000                 –   1 000 000                 –   1 400 000      900 000            64%      500 000            36%        12 078  

John Tiner 4                                          250 000      150 000                 –                 –      400 000      200 000            50%      200 000            50%          4 025  

Peter F. Weibel, Vorsitzender                                                                                                                                                                                                         

des Audit Committee 3                          400 000                 –   1 395 000        10 000   1 805 000   1 205 000            67%      600 000            33%        14 493  

Total                                                 7 700 000   1 200 000  10 795 000      268 881  19 963 881  12 786 381            64%   7 177 500            36%      165 919  

1 Sonstige Vergütung enthielt Spesenpauschalen, Kinderzulagen, Krankenversicherungsbeiträge und Vorsorgeleistungen. 2 Der Wert der Aktien der Gruppe ist in der Gesamtvergütung
enthalten. Die Aktien der Credit Suisse Group AG unterliegen einer vierjährigen Sperrfrist. 3 Verwaltungsratsmitglieder mit funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungs-
ratsbasishonorar in bar. Zusätzlich erhielten sie eine variable Vergütung in bar und/oder in Aktienansprüchen, welche durch den Verwaltungsrat im ordentlichen Management-
Vergütungsprozess bestimmt wurde. Grundsätzlich wurde die für 2010 zugeteilte variable Vergütung in Aktien der Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare
Kurs für die Aktie der Gruppe betrug CHF 41.40. 4 Verwaltungsratsmitglieder ohne funktionalen Aufgaben erhielten ein jährliches Verwaltungsratsbasishonorar und ein Ausschusshonorar
für ihre jeweilige Aussschussmitgliedschaft vorschüssig für die Periode zwischen zwei Generalversammlungen, das heisst vom 30. April 2010 bis 29. April 2011. Die jährlichen
Ausschusshonorare betragen CHF 150 000 für das Audit Committee und CHF 100 000 für die Risk and Compensation Committees. Für 2010 wurden die Gesamthonorare in Aktien der
Gruppe (zu 50%) und in bar (zu 50%) ausgerichtet. Der anwendbare Kurs für die Aktie der Gruppe betrug CHF 49.70.
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Aktien und Optionen im Besitz von Mitgliedern des
Verwaltungsrats
Die in der nachfolgenden Tabelle aufgeführten Zahlen umfas-
sen den Aktienbesitz des jeweiligen Verwaltungsratsmitglieds,
enger Familienmitglieder sowie vom entsprechenden Verwal-
tungsratsmitglied kontrollierter Unternehmen. Per 31. Dezem-
ber 2011 verfügte kein Verwaltungsratsmitglied über ausste-
hende Optionen.

Aktienbesitz nach Empfängern

31. Dezember                                                          2011                         2010  

Anzahl Aktien 1                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                       

Urs Rohner                                                        221 056                    144 870  

Hans-Ulrich Doerig                                                       –                    223 800  

Peter Brabeck-Letmathe                                    108 820                    103 732  

Jassim Bin Hamad J.J. Al Thani                            5 696                        2 516  

Robert H. Benmosche                                         23 304                      20 252  

Noreen Doyle                                                       31 837                      27 385  

Walter B. Kielholz                                               281 891                    323 734  

Andreas N. Koopmann                                         21 400                      16 948  

Jean Lanier                                                          30 912                      24 552  

Anton van Rossum                                               38 831                      34 379  

Aziz R.D. Syriani                                                  66 385                      60 889  

David W. Syz                                                       81 193                      76 105  

Richard E. Thornburgh                                       283 600                    296 522  

John Tiner                                                             8 625                        8 625  

Peter F. Weibel                                                    72 232                      52 651  

Total                                                               1 275 782                 1 416 960  2

1 Beinhaltet Aktien mit einer Sperrfirst von bis zu vier Jahren. 2 Per 30. April 2011 trat
Hans-Ulrich Doerig aus dem Verwaltungsrat aus.

Kredite an Mitglieder des Verwaltungsrats
Die den Mitgliedern des Verwaltungsrats gewährten Kredite
sind mehrheitlich Hypotheken oder Ausleihungen gegen Wert-
schriftendeckung. Sie richteten sich nach für Drittparteien gel-
tenden Bedingungen. Per 31. Dezember 2011, 2010 und
2009 beliefen sich die ausstehenden Kredite von Mitgliedern
des Verwaltungsrats auf CHF 34 Mio., CHF 35 Mio. bezie-
hungsweise CHF 25 Mio.

Verwaltungsratsmitglieder mit Ausleihungen haben keinen
Anspruch auf Mitarbeiterkonditionen, sondern unterliegen
Bedingungen, wie sie auch für andere Kunden mit vergleich-
barer Bonität angewendet werden. Mitglieder des Verwal-
tungsrats, die vormals Mitarbeitende der Gruppe waren, kön-
nen über ausstehende Kredite verfügen, die ihnen seinerzeit
zu Mitarbeiterbedingungen gewährt worden waren. Zusätzlich
zu den oben aufgeführten Krediten tätigten die Gruppe bezie-
hungsweise im Bankgeschäft engagierte Tochtergesellschaf-
ten der Credit Suisse Group Ausleihungen oder Finanzierungs-

geschäfte mit Gesellschaften, bei denen gegenwärtige Mitglie-
der des Verwaltungsrats bedeutenden Einfluss (gemäss Defi-
nition der US Securities and Exchange Commission) ausüben. 

Kredite an Mitglieder des Verwaltungsrats

                                                                             2011  1                      2010  1

31. Dezember (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Urs Rohner                                                     5 090 650                 5 590 000  

Hans-Ulrich Doerig                                                       –                 1 800 000  

Peter Brabeck-Letmathe                               15 833 928               14 163 528  

Walter B. Kielholz                                           5 050 000                 5 000 000  

Andreas N. Koopmann                                    2 775 000                 3 500 000  

David W. Syz                                                  1 500 000                 1 500 000  

Richard E. Thornburgh                                         14 266                      93 186  

Peter F. Weibel                                               3 950 000                 3 850 000  

Total                                                             34 213 844               35 496 714  2

1 Enthält Kredite an direkte Familienmitglieder. 2 Per 30. April 2011 trat Hans-Ulrich
Doerig aus dem Verwaltungsrat aus.

Per 31. Dezember 2011 und 2010 gab es keine solchen
Positionen. Per 31.  Dezember 2009 betrug die Position
gegenüber diesen Parteien CHF 50 000 einschliesslich aller
Ausstände und Eventualverpflichtungen. Die höchste gegen-
über diesen Gegenparteien bestehende Position in einem der
Jahre der am 31. Dezember 2011 endenden Drei-Jahres-
Periode war nicht höher als insgesamt CHF 10 Mio.

Im Februar 2011 schloss die Gruppe mit verbundenen
Unternehmen von Qatar Investment Authority (QIA) und der
Olayan Group, die signifikante Positionen an Aktien der
Gruppe halten, definitive Vereinbarungen für die Ausgabe von
Tier 1 Buffer Capital Notes gegen Barzahlung oder im Tausch
gegen 2008 ausgegebene Tier 1 Capital Notes ab. Nach
Ansicht der Gruppe handelte es sich dabei um eine wesentli-
che Transaktion, und QIA und die Olayan Group wurden im
Hinblick auf die Beurteilung der Bedingungen und der Corpo-
rate Governance der Transaktion als nahestehende Unterneh-
men von Jassim bin Hamad J.J. Al Thani beziehungsweise
Aziz R.D. Syriani erachtet. Die Gruppe und der Verwaltungsrat
(mit Ausnahme von Jassim bin Hamad J.J. Al Thani und Aziz
R.D. Syriani, die in den Ausstand traten) kamen zu dem
Schluss, dass die Bedingungen der Transaktion angesichts
ihrer Grösse, der Art des bedingten Pufferkapitals, für das es
keinen bestehenden Markt gibt, sowie der Bedingungen der
2008 ausgegebenen und von QIA und der Olayan Group
gehaltenen Tier 1 Capital Notes angemessen waren. 

Die Gruppe ist zusammen mit ihren Tochtergesellschaften
ein global tätiges Finanzdienstleistungsunternehmen und ver-
fügt in der Schweiz über bedeutende Geschäftsaktivitäten im
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Firmenkundengeschäft. Entsprechend unterhält die Gruppe
Beziehungen zu vielen grossen Unternehmen einschliesslich
solcher, bei denen Mitglieder des Verwaltungsrats eine
Geschäftsführungsfunktion ausüben oder deren Verwaltungs-
rat sie angehören. Abgesehen von der Transaktion mit QIA
und der Olayan Group, die als Transaktion mit nahestehenden

Unternehmen erachtet wurde, und den Krediten an naheste-
hende Unternehmen per 31. Dezember 2011, 2010 und 2009
wurden alle Geschäftsbeziehungen der Gruppe mit Mitgliedern
des Verwaltungsrats oder mit ihnen verbundenen Gesellschaf-
ten oder Parteien im Rahmen der üblichen Geschäftstätigkeit
und zu Marktbedingungen eingegangen. 

4 Wesentliche Beteiligungen

u Siehe «Anhang 38 – Wesentliche Tochtergesellschaften und

Beteiligungen» in V – Konsolidierte Jahresrechnung – Credit

Suisse Group für weitere Informationen zu den wesentlichen

Beteiligungen der Gesellschaft.

5 Durch die Gesellschaft und deren Gruppengesellschaften gehaltene eigene Aktien

                                                                                                                                                                                2011                                                                             2010  

                                                                                                       Aktienäquivalente                     in Mio. CHF             Aktienäquivalente                     in Mio. CHF  

Zu Beginn des Geschäftsjahres                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Physischer Bestand 1                                                                                12 228 377                                461                     16 159 287                                827  

Bestand, abzüglich offener Verpflichtungen                                                    (85 968)                                  (3)                       1 112 550                                  57  

Am Ende des Geschäftsjahres                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Physischer Bestand 1                                                                                  4 010 074                                  89                     12 228 377                                461  

Bestand, abzüglich offener Verpflichtungen                                                 1 718 838                                  38                         (85 968)                                  (3)  

1 Entspricht 0,3%, 1,0% und 1,4% der per 31. Dezember 2011, 2010 beziehungsweise 2009 ausgegebenen Aktien.

6 Bedeutende Aktionäre

u Siehe «Anhang 3 – Geschäftsentwicklung» in V – Konsolidierte

Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informatio-

nen zu den bedeutenden Aktionären.
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7 Aktienkapital, bedingtes und genehmigtes Kapital der Credit Suisse Group

                                                                                                                       Anzahl                        Nennwert                             Anzahl                        Nennwert  

                                                                                                             Namenaktien                            in CHF                   Namenaktien                            in CHF  

Aktienkapital per 31. Dezember 2010                                                                                                                              1 186 174 442                     47 446 978  

Bedingtes Kapital                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

Optionsscheine und Wandelanleihen                                                                                                                                                                                         

GV vom 24. April 2009                                                                          100 000 000                       4 000 000                                                                              

Zeichnungen im Dezember 2011 1                                                          (16 493 873)                       (659 755)                     16 493 873                          659 755  

GV vom 29. April 2011                                                                                                                                                                                                                  

(kann ausschliesslich im Zusammenhang mit                                                                                                                                                                                  

bedingten Wandelanleihen verwendet werden)                                        400 000 000                     16 000 000                                                                              

Verbleibendes Kapital                                                                           483 506 127                     19 340 245                                                                              

Mitarbeiteraktien                                                                                                                                                                                                                     

GV vom 4. Mai 2007                                                                                96 509 721                       3 860 389                                                                              

Zeichnungen 2007, 2008, 2009 und 2010                                            (14 550 124)                       (582 005)                                                                              

Zeichnungen 2011                                                                                 (21 664 747)                       (866 590)                     21 664 747                          866 590  

Verbleibendes Kapital                                                                             60 294 850                       2 411 794                                                                              

Mitarbeiteraktien (Optionsprogramme Donaldson, Lufkin & Jenrette)                                                                                                                                          

GV vom 4. Mai 2007                                                                                  7 290 153                          291 606                                                                              

Zeichnungen 2007, 2008, 2009 und 2010                                              (2 250 057)                         (90 002)                                                                              

Zeichnungen 2011                                                                                                   –                                     –                                     –                                     –  

Verbleibendes Kapital                                                                               5 040 096                          201 604                                                                              

Genehmigtes Kapital                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

Erwerb von Unternehmen/Beteiligungen                                                                                                                                                                                   

GV vom 29. April 2011 (erneuert)                                                          100 000 000                       4 000 000                                                                              

Verbleibendes Kapital                                                                           100 000 000                       4 000 000                                                                              

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Aktienkapital per 31. Dezember 2011                                                                                                                            1 224 333 062                     48 973 323  

1 Im Zusammenhang mit der Ausgabe von Pflichtwandelpapieren durch Credit Suisse Group Finance (Guernsey) Ltd.

8 Risikobeurteilung

u Siehe «Anhang 42 – Risikobeurteilung» in V – Konsolidierte Jah-

resrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informationen

zur Risikobeurteilung in Übereinstimmung mit dem Schweizeri-

schen Obligationenrecht.
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Antrag zur Verwendung des
Bilanzgewinns und Kapitalausschüttung
Antrag zur Verwendung des Bilanzgewinns

Ende                                                                                                                                                                                                                                    2011  

Bilanzgewinn (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                             

Gewinnvortrag                                                                                                                                                                                                                     3 886  

Reingewinn                                                                                                                                                                                                                            456  

Verfügbarer Bilanzgewinn                                                                                                                                                                                                  4 342  

Vortrag auf neue Rechnung                                                                                                                                                                                                 4 342  

Total                                                                                                                                                                                                                                   4 342  

Antrag zur Ausschüttung aus Reserven aus Kapitaleinlagen

Ende                                                                                                                                                                                                                                    2011  

Reserven aus Kapitaleinlagen (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                   

Bestand vor Ausschüttung                                                                                                                                                                                                 13 679  

Ausschüttung von CHF 0.75 pro Aktie für 1 224 085 391 Namenaktien – nach Abzug der eigenen Aktien 1                                                                        (918)  

Bestand nach Ausschüttung                                                                                                                                                                                              12 761  

1 Die Anzahl der Namenaktien, die zum Bezug der Ausschüttung aus Reserven aus Kapitaleinlagen berechtigt sind, kann am Tag der Ausschüttung wegen der Ausgabe von neuen Aktien
und/oder wegen Veränderungen im Bestand der eigenen Aktien verschieden sein.
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Ausgewählte Informationen
Ausgewählte Informationen – Gruppe

im Jahr / Ende                                                                                                                                          2011           2010           2009           2008           2007  

Gekürzte konsolidierte Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Nettoertrag                                                                                                                                          26 225        31 386        33 294          9 268        39 321  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                                  187             (79)             506             813             240  

Total Geschäftsaufwand                                                                                                                      22 577        23 978        24 711        23 357        25 341  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                                                                 

und ausserordentlichem Erfolg                                                                                                             3 461          7 487          8 077      (14 902)        13 740  

Ertragsteueraufwand/(-vorteil)                                                                                                                    671          1 548          1 835        (4 596)          1 248  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor ausserordentlichem Erfolg                             2 790          5 939          6 242      (10 306)        12 492  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen, nach Steuern                                                                     0             (19)             169           (531)                 6  

Reingewinn/(-verlust)                                                                                                                            2 790          5 920          6 411      (10 837)        12 498  

Den Minderheitsanteilen zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                                837            822          (313)       (2 619)         4 738  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                                          1 953          5 098          6 724        (8 218)          7 760  

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                   1 953          5 117          6 555        (7 687)          7 754  

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                            0             (19)             169           (531)                 6  

Ergebnis pro Aktie (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                             1.37            3.93            5.14          (7.51)            7.06  

Unverwässertes Ergebnis pro Aktie                                                                                                           1.37            3.91            5.28          (8.01)            7.07  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                 1.36            3.91            5.01          (7.51)            6.77  

Verwässertes Ergebnis pro Aktie                                                                                                               1.36            3.89            5.14          (8.01)            6.78  

Konsolidierte Bilanz (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Total Aktiven                                                                                                                                    1 049 165   1 032 005   1 031 427   1 170 350   1 360 680  

Aktienkapital                                                                                                                                                49               47               47               47               46  

Eigenkapital der Aktionäre                                                                                                                     33 674        33 282        37 517        32 302        43 199  

Ausstehende Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

Ausstehende Aktien                                                                                                                             1 220.3       1 173.9       1 169.2       1 163.9       1 020.6  

Dividende pro Aktie (in CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Dividende pro Aktie                                                                                                                                   0.75  1          1.30            2.00            0.10            2.50  

Quoten (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Rendite auf den Anlagen                                                                                                                             0.3              0.6              0.6            (0.6)              0.6  

Den Aktionären zurechenbare Eigenkapitalrendite                                                                                        6.0            14.4            18.3          (21.1)            18.0  

Dividendenausschüttungsquote                                                                                                                 54.7  1          33.2            37.9            (1.2)            35.4  

Eigenkapitalquote                                                                                                                                        3.2              3.2              3.6              2.8              3.2  

1 Antrag des Verwaltungsrats an die Generalversammlung vom 27. April 2012; aus Reserven aus Kapitaleinlagen zu bezahlen.
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Ausgewählte Information – Gruppe (Fortsetzung)

im Jahr / Ende                                                                                                                                          2011           2010           2009           2008           2007  

Durchschnittlich beanspruchtes Economic Capital (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                

Private Banking                                                                                                                                      6 940          6 589          6 236          6 121          5 949  

Investment Banking                                                                                                                               19 917        20 735        20 155        29 242        37 811  

Asset Management                                                                                                                                 3 359          3 539          3 467          3 285          2 716  

Credit Suisse                                                                                                                                        31 473        31 958        29 810        38 619        46 112  

Rendite vor Steuern auf dem durchschnittlich beanspruchten Economic Capital (in %)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Private Banking                                                                                                                                         34.2            52.5            59.0            63.5            92.9  

Investment Banking                                                                                                                                    1.0            17.6            34.6          (46.7)              9.8  

Asset Management                                                                                                                                   17.5            15.2              2.1          (34.8)            14.9  

Credit Suisse                                                                                                                                            11.6            24.0            27.7          (38.1)            30.5  

Ausgewählte Informationen – Bank

im Jahr / Ende                                                                                                                                          2011           2010           2009           2008           2007  

Gekürzte konsolidierte Erfolgsrechnung (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

Nettoertrag                                                                                                                                          24 301        29 598        31 993          7 305        36 890  

Rückstellung für Kreditrisiken                                                                                                                    97           (124)             460             797             227  

Total Geschäftsaufwand                                                                                                                      21 842        23 451        24 176        22 347        24 498  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor Steuern                                                                                                                                                 

und ausserordentlichem Erfolg                                                                                                             2 362          6 271          7 357      (15 839)        12 165  

Ertragsteueraufwand/(-vorteil)                                                                                                                    433          1 258          1 794        (4 922)             844  

Ergebnis aus fortzuführenden Geschäftsbereichen vor ausserordentlichem Erfolg                             1 929          5 013          5 563      (10 917)        11 321  

Ergebnis aus aufgegebenen Geschäftsbereichen, nach Steuern                                                                     0             (19)             169           (531)                 6  

Reingewinn/(-verlust)                                                                                                                            1 929          4 994          5 732      (11 448)        11 327  

Den Minderheitsanteilen zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                                     901             802           (697)        (3 379)          5 013  

Den Aktionären zurechenbarer Reingewinn/(-verlust)                                                                          1 028          4 192          6 429        (8 069)          6 314  

davon aus fortzuführenden Geschäftsbereichen                                                                                   1 028          4 211          6 260        (7 538)          6 308  

davon aus aufgegebenen Geschäftsbereichen                                                                                            0             (19)             169           (531)                 6  

Konsolidierte Bilanz (in Mio. CHF)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Total Aktiven                                                                                                                                    1 023 175   1 008 761   1 010 482   1 151 669   1 333 742  

Aktienkapital                                                                                                                                           4 400          4 400          4 400          4 400          4 400  

Eigenkapital des Aktionärs                                                                                                                    27 502        27 783        31 228        26 868        31 334  

Anzahl ausstehende Aktien (in Mio.)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              

Anzahl ausstehende Aktien                                                                                                                       44.0            44.0            44.0            44.0            44.0  
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Risikofaktoren
Unsere Geschäftsbereiche sind einer Vielzahl verschiedener Risiken ausgesetzt, die sich ungünstig auf unser
Geschäftsergebnis oder unsere finanzielle Lage auswirken könnten. Einige dieser Risiken sind im Folgenden
beschrieben. 

Liquiditätsrisiko 

Die Liquidität oder der schnelle Zugang zu finanziellen Mitteln
ist für unsere Tätigkeit, und insbesondere für unser Invest-
ment Banking, von entscheidender Bedeutung. Wir halten
flüssige Mittel bereit, um unseren Verpflichtungen auch unter
angespannten Liquiditätsbedingungen nachzukommen. 
u Siehe «Management von Liquidität und Refinanzierung» in III –

Treasury, Risiko, Bilanz und Ausserbilanz – Treasury Manage-

ment für weitere Informationen zu unserer Liquiditätsbewirt-

schaftung.

Unsere Liquidität könnte beeinträchtigt werden, falls wir
nicht in der Lage wären, Zugang zu den Kapitalmärkten
zu erhalten oder unsere Anlagen zu verkaufen. Zudem
gehen wir von steigenden Liquiditätskosten aus
Unsere Möglichkeiten zur Aufnahme gedeckter und ungedeck-
ter Kredite und die damit verbundenen Kosten können beein-
flusst werden durch den Anstieg der Zinsen, die Ausweitung
der Kreditrisikoprämien, die Kreditverfügbarkeit, regulatorische
Anforderungen im Zusammenhang mit der Liquidität oder
durch Wahrnehmung des Marktes von Risiken in Bezug auf
uns oder den Bankensektor, einschliesslich unserer vermeint-
lichen oder tatsächlichen Kreditwürdigkeit. Ist am Fremdkapi-
talmarkt für ungedeckte lang- oder kurzfristige Kredite keine
Refinanzierung erhältlich oder besteht kein Zugang zu den
Märkten für gedeckte Kredite, so könnte dies unsere Liquidität
erheblich beeinträchtigen. Unter schwierigen Kreditmarktbe-
dingungen ist es möglich, dass unsere Refinanzierungskosten
steigen oder dass wir die zur Unterstützung oder Erweiterung
unserer Tätigkeit benötigten Mittel nicht aufnehmen können
und dass sich diese Tatsache ungünstig auf unser Geschäfts-
ergebnis auswirkt. Ab 2009 hat sich der Zugang zu Fremdka-
pitalmärkten und Märkten für besicherte Darlehen für diejeni-
gen Finanzinstitute, so auch für die Credit Suisse, die nach
der Finanzkrise eine relativ solide Position innehatten, generell
normalisiert. Die Kosten für die Liquidität sind dennoch gestie-
gen und wir erwarten, dass sich weitere Kosten aus den regu-
latorischen Anforderungen an eine höhere Liquidität sowie aus
dem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld in Europa, den USA
und andernorts ergeben werden. 

Sollten wir benötigte Mittel an den Kapitalmärkten nicht
aufnehmen können, ist es möglich, dass wir unbelastete Ver-
mögenswerte liquidieren müssen, um unseren Verpflichtungen
nachzukommen. Herrscht Liquiditätsknappheit, ist es möglich,
dass wir bestimmte unserer Anlagen nicht oder nur zu niedri-
geren Preisen verkaufen können, was sich beides ungünstig
auf unser Geschäftsergebnis und unsere finanzielle Lage aus-
wirken könnte. 

Unsere Geschäftsbereiche verlassen sich zu
Refinanzierungszwecken stark auf unsere Einlagen
Unsere Geschäftsbereiche nutzen kurzfristige Refinanzie-
rungsquellen. Dazu zählen primär Sichteinlagen, Inter-Bank-
Kredite, Termingelder und Kassa-Anleihen. Obwohl die Einla-
gen langfristig eine stabile Refinanzierungsquelle dargestellt
haben, kann dies nicht als selbstverständlich vorausgesetzt
werden. Sollte sich daran etwas ändern, könnte unsere Liqui-
dität beeinträchtigt werden, und wir wären unter Umständen
nicht in der Lage, Einlagenrückzügen auf Verlangen oder bei
ihrer vertraglichen Fälligkeit nachzukommen, Kredite bei Fäl-
ligkeit zu tilgen oder neue Kredite, Anlagen und Geschäfte zu
refinanzieren. 

Änderungen unserer Ratings könnten unsere Tätigkeit
beeinträchtigen 
Die Ratings werden durch Ratingagenturen vergeben. Diese
können ihre Ratings jederzeit herabsetzen, ihre Herabset-
zungsabsicht andeuten oder die Ratings zurückziehen. Die
grossen Ratingagenturen konzentrieren sich nach wie vor auf
die Finanzdienstleistungsbranche und insbesondere auf die
offene Frage, ob Unternehmen, die ein systemisches Risiko
darstellen, in einer Finanz- beziehungsweise Kreditkrise Unter-
stützung seitens des Staates oder der Notenbanken erhalten
würden, und auf die potenzielle Anfälligkeit solcher Unterneh-
men gegenüber der Marktstimmung und dem Marktvertrauen,
vor allem in wirtschaftlich schlechten Zeiten. So senkte Fitch
Ratings (Fitch) beispielsweise im Dezember 2011 nach
Abschluss einer umfangreichen Revision der Ratings der
grössten Banken der Welt die Ratings für acht «weltweit agie-
rende Wertpapierhandels- und Universalbanken», darunter die
Credit Suisse. Im Zuge dessen gab Fitch an, dass die Herab-
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setzungen die Herausforderungen widerspiegelten, mit denen
die Branche als Ganzes konfrontiert ist, und nicht die negati-
ven Entwicklungen der zugrunde liegenden grundsätzlichen
Kreditwürdigkeit der einzelnen Banken. Weitere Herabsetzun-
gen der uns verliehenen Ratings, insbesondere unserer Kre-
ditratings, könnte unsere Fremdkapitalkosten erhöhen, unse-
ren Zugang zu den Kapitalmärkten einschränken, unsere
Kapitalkosten steigern und die Fähigkeit unserer Geschäfts-
bereiche zum Verkauf und zur Vermarktung ihrer Produkte,
zum Abschluss von Geschäftstransaktionen – insbesondere
längerfristiger und derivativer Transaktionen – und zur Bindung
von Kunden beeinträchtigen. 

Marktrisiko

Wir könnten durch Marktschwankungen und Volatilität in
unserer Handels- und Anlagetätigkeit erhebliche Verluste
erleiden
Obwohl wir 2011 unsere Bilanz weiter reduziert und die
Umsetzung unserer kundenorientierten und kapitaleffizienten
Strategie beschleunigt vorangetrieben haben, halten wir wei-
terhin grosse Handels- und Anlagepositionen und Absicherun-
gen in den Kredit-, Devisen- und Aktienmärkten wie auch in
Private Equity, Hegdefonds, Immobilien und anderen Vermö-
gensgeschäften. Diese Positionen könnten durch die Volatilität
der Finanz- und anderer Märkte – das heisst durch das Aus-
mass von Preisschwankungen über einen bestimmten Zeit-
raum in einem bestimmten Markt, ganz unabhängig vom
Marktniveau – beeinträchtigt werden. Insofern als wir in diesen
Märkten Anlagen besitzen oder Netto-Longpositionen halten,
könnte ein entsprechender Marktrückgang Verluste aufgrund
eines Wertrückgangs unserer Netto-Longpositionen zur Folge
haben. Umgekehrt könnte uns, insofern als wir in entspre-
chenden Märkten Anlagen, die wir nicht besitzen, verkauft
haben oder Netto-Shortpositionen halten, ein entsprechender
Marktaufschwung potenziell erhebliche Verluste einbringen,
wenn wir unsere Netto-Shortpositionen durch den Kauf von
Anlagen in einem steigenden Markt zu decken versuchen.
Marktschwankungen, Kursrückgänge und Volatilität können
den Fair Value unserer Positionen und unser Geschäftsergeb-
nis ungünstig beeinflussen. Die negativen Markt- und Wirt-
schaftslagen beziehungsweise -trends haben in der Vergan-
genheit zu einem ausgeprägten Rückgang unserer
Nettoerträge und unserer Rentabilität geführt. Dies könnte
auch in Zukunft der Fall sein. 

Unsere Geschäfte unterliegen in den Ländern, in denen
wir weltweit tätig sind, einem Verlustrisiko bei widrigen
Marktbedingungen und ungünstigen wirtschaftlichen,
monetären, politischen, rechtlichen und anderweitigen
Entwicklungen
Als weltweit tätiges Finanzdienstleistungsunternehmen sind
wir mit unseren Geschäftsbereichen von den Bedingungen an
den Finanzmärkten und von den allgemeinen Wirtschaftsbe-
dingungen in Europa, den USA und anderen Ländern auf der
ganzen Welt stark abhängig. Die Erholung von der Wirt-
schaftskrise der Jahre 2008 und 2009 geht in einigen ent-
scheidenden Märkten nur schleppend voran. Im Verlauf des
Jahres 2011 entstanden zusätzliche neue Herausforderungen,
insbesondere in Europa, das unter der anhaltenden Unsicher-
heit bezüglich der Zukunft des Euro litt, und in den USA,
deren Staatsanleihen erstmals in der Geschichte der Neuzeit
herabgestuft wurden. Unsere Finanz- und Ertragslage könnte
in erheblichem Masse negativ betroffen sein, wenn sich diese
Bedingungen nicht verbessern oder wenn sie stagnieren oder
sich verschlechtern. Des Weiteren kam es in mehreren Län-
dern, in denen wir tätig sind oder investieren, zu erheblichen,
jeweils landestypischen oder regional geprägten konjunkturel-
len Störungen, einschliesslich extremer Wechselkursschwan-
kungen, hoher Inflation, niedrigen oder negativen Wachstums
nebst anderen negativen Bedingungen. Im Jahr 2011 wuch-
sen die Sorgen wegen bestimmter europäischer Länder wie
Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spanien zuneh-
mend. Die Sorgen drehten sich um die schwache Wirtschafts-
und Finanzlage dieser Länder und darum, wie sich diese
Schwäche auf andere Volkswirtschaften und Finanzinstitute
(einschliesslich der Credit Suisse) auswirken könnte, die die-
sen Ländern Geld liehen oder mit ihnen oder in ihren Ländern
Geschäfte tätigten. Es besteht immer die Möglichkeit, dass
sich wirtschaftliche Störungen in anderen Ländern, selbst in
solchen, in denen wir derzeit keine Geschäfte tätigen oder
Betriebe unterhalten, nachteilig auf unsere Geschäfte und
Ergebnisse auswirken.

Ungünstige Markt- und Wirtschaftsbedingungen stellen die
Finanzdienstleister weiterhin vor grosse geschäftliche Heraus-
forderungen. Namentlich der Einfluss der Zinssätze und der
Wechselkurse, das Risiko geopolitischer Ereignisse, die
Schwankungen der Rohstoffpreise, die europäische Staats-
schulden- und die US-amerikanische Staatschuldenkrise wirk-
ten sich auf die Finanzmärkte und die Wirtschaft aus. In den
letzten Jahren beeinträchtigten Zinsschwankungen unseren
Zinserfolg und den Wert unserer Handels- und Anlagebe-
stände im festverzinslichen Bereich. Zudem minderten Bewe-
gungen an den Aktienmärkten zusammen mit dem branchen-
weit gesunkenen Emissionsvolumen den Wert unserer
Handels- und Anlagebestände im Aktienbereich, während sich
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die Stärke des Schweizer Frankens nachteilig auf unseren
Ertrag und Reingewinn ausgewirkt hat.

Derart ungünstige Markt- oder Wirtschaftsbedingungen
können die Zahl und den Umfang der Investment-Banking-
Transaktionen einschränken, für welche wir Emissions-, Fusi-
ons- und Übernahmeberatungen oder andere Dienstleistungen
erbringen, und sich daher ungünstig auf unsere Finanzbera-
tungshonorare und Übernahmeprovisionen auswirken. Unter
Umständen schlagen sich diese Entwicklungen sowohl in der
Art als auch im Umfang der von uns für Kunden getätigten
Wertpapiergeschäfte nieder und belasten unseren Nettoertrag
aus Kommissionen und Spreads. Darüber hinaus gehen meh-
rere unserer Geschäftsbereiche Transaktionen mit Obligatio-
nen staatlicher Stellen ein oder handeln mit diesen, darunter
mit supranationalen, nationalen, bundesstaatlichen, Provinzial-
, Kommunal- und Lokalbehörden. Durch diese Aktivitäten kön-
nen wir höheren Länder-, Kredit-, operationellen und Reputa-
tionsrisiken ausgesetzt sein. Dazu zählen auch die Risiken,
dass eine staatliche Institution ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen kann, es zu einer Umschuldung ihrer Verbind-
lichkeiten kommt oder vorgebracht wird, dass die von Beam-
ten durchgeführten Handlungen über deren rechtliche Befug-
nis hinausgingen, was unsere Finanzlage und unser
Geschäftsergebnis belasten könnte. 

Ungünstige Markt- oder Wirtschaftsbedingungen beein-
trächtigten in den letzten Jahren unsere Geschäfte. Dazu
gehören das niedrige Zinsumfeld, ein weiterhin vorsichtiges
Verhalten seitens der Anleger, das branchenweit gesunkene
Emissionsvolumen und eine gedämpfte Fusions- und Über-
nahmetätigkeit. Diese negativen Faktoren schlugen sich in
niedrigeren Kommissions- und Gebührenerträgen aus Umsät-
zen und Handel im kundenorientierten Geschäft und aus Ver-
mögensverwaltungsaktivitäten nieder, was auch die vom Wert
unserer Kundenportfolios abhängigen Kommissions- und
Gebührenerträge umfasst. Eine Anlageperformance, die unter
derjenigen der Konkurrenz oder unter den Vermögensverwal-
tungsbenchmarks liegt, könnte einen Rückgang der verwalte-
ten Vermögen und der entsprechenden Gebühren zur Folge
haben und die Gewinnung von Neukunden erschweren. Im
Zusammenhang mit den jüngsten Verwerfungen an den
Finanz- und Kreditmärkten verlagerten die Kunden ihre Nach-
frage eindeutig zuungunsten der komplexen Produkte und
bauten in grossem Stil Fremdmittel ab. Solange sich dieser
Trend fortsetzt, sind negative Auswirkungen auf das
Geschäftsergebnis der Kunden im Bereich Asset Management
und Wealth Management Clients nicht auszuschliessen, wie
die Vergangenheit gezeigt hat. 

Weiter wirkten sich die ungünstigen Markt- oder Wirt-
schaftsbedingungen auch negativ auf unsere Private-Equity-
Beteiligungen aus. Wenn nämlich ein Private-Equity-Invest-

ment erheblich an Wert einbüsst, ist es möglich, dass wir
keine höhere Beteiligung an den Erträgen und Gewinnen der
betreffenden Anlage erhalten (auf die wir in bestimmten Fällen
Anspruch haben, wenn der Ertrag entsprechender Anlagen
eine bestimmte Ertragsschwelle übersteigt), dass wir zuvor
entgegengenommene Carried-Interest-Überschusszahlungen
an Investoren rückerstatten müssen und dass wir unseren Pro-
rata-Anteil am investierten Kapital verlieren. Ausserdem
könnte es schwieriger werden, die Anlage abzustossen, da
auch gut abschneidende Anlagen in schwachen IPO-Märkten
schwer veräusserbar sein können. 

Neben den oben erörterten makroökonomischen Faktoren
können weitere Ereignisse ausserhalb unserer Kontrolle,
darunter Terroranschläge, militärische Konflikte, Wirtschafts-
oder politische Sanktionen, Pandemien, politische Unruhen
oder Naturkatastrophen in erheblichem Masse einen negativen
Einfluss auf die Wirtschafts- und Marktlage, die Marktvolatilität
und die Finanzaktivität haben und sich auch in unseren
Geschäften und Ergebnissen niederschlagen. 

Wir könnten erhebliche Verluste im Immobiliensektor
erleiden
Wir finanzieren und erwerben Eigenpositionen in einer Reihe
von Immobilien und immobilienbezogenen Produkten in erster
Linie für Kunden und schaffen Kredite, die durch Wohn- und
Geschäftsliegenschaften besichert sind. Weiter verbriefen und
handeln wir mit Immobilien und damit verbundenen Krediten
und Hypotheken im Wohnliegenschaftsbereich sowie mit
anderen Wohn- und Geschäftsimmobilienanlagen und -pro-
dukten, einschliesslich Residential Mortgage-backed Securi-
ties. Unsere Immobiliengeschäfte und Risikopositionen könn-
ten weiterhin negativ vom Rückgang auf den
Immobilienmärkten, anderen Marktsektoren und der Wirtschaft
allgemein beeinflusst werden. Insbesondere könnte die Über-
hitzung des Immobilienmarkts in bestimmten Teilen der
Schweiz erhebliche negative Auswirkungen auf unser Immobi-
liengeschäft haben. 

Das Halten grosser und konzentrierter Positionen könnte
uns anfällig für hohe Verluste machen
Risikokonzentrationen könnten Verluste in unserem Private
Banking und Investment Banking erhöhen, da diese Bereiche
umfangreiche Kredite an und Wertpapierbestände von
bestimmten Kunden, Branchen oder Ländern aufweisen kön-
nen. Unser Nettoertrag könnte auch von einem rückläufigen
Wirtschaftswachstum in Sektoren, in denen wir etwa durch die
Zeichnung von Finanzinstrumenten, Kreditvergaben oder
Beratungsdienstleistungen hochgradig engagiert sind, in Mit-
leidenschaft gezogen werden. 
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Durch das grosse Transaktionsvolumen, das wir routine-
mässig mit Broker-Dealern, Banken, Fonds und anderen
Finanzinstituten abwickeln, weisen wir bedeutende Risikokon-
zentrationen im Finanzdienstleistungssektor auf. Auch können
wir durch unsere normale Geschäftstätigkeit eine Risikokon-
zentration bezüglich einer bestimmten Gegenpartei aufweisen.
Wir, wie auch andere Häuser, passen in Abstimmung mit den
für uns zuständigen Aufsichtsbehörden unsere Verfahren und
unsere Geschäftstätigkeit laufend an die neuen Einsichten in
die eingegangenen systemischen Risiken und Klumpenrisiken
bei Finanzinstituten sowie den Umgang mit diesen Risiken an.
Die Regulierungsbehörden fokussieren sich weiterhin auf
diese Risiken und es bestehen zahlreiche neue Regulierungen
und Gesetzesentwürfe der Regierung sowie eine erhebliche
andauernde regulatorische Unsicherheit im Hinblick darauf,
wie man diesen Risiken am besten begegnen kann. Es können
keine Zusicherungen gemacht werden, dass die Anpassungen
unserer Geschäftstätigkeit beziehungsweise der Finanzbran-
che sowie der Verfahren und entsprechenden Vorschriften sich
im Management dieser Risiken als effizient erweisen. 
u Siehe «Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden» in I – Informatio-

nen zum Unternehmen für weitere Informationen.   

Eine Risikokonzentration kann dazu führen, dass wir Verluste
erleiden, auch wenn die Wirtschafts- und Marktbedingungen
für andere Vertreter unserer Branche generell günstig sind. 

Es ist möglich, dass unsere Hedging-Strategien Verluste
nicht verhindern
Falls einzelne der vielfältigen Instrumente und Strategien, die
wir zur Absicherung unserer Engagements gegenüber ver-
schiedenen Arten von Risiken im Rahmen unserer Tätigkeit
einsetzen, nicht wirksam sind, kann das für uns Verluste zur
Folge haben. Möglicherweise können wir dann keine Absiche-
rungen erwerben oder sind nur teilweise abgesichert, oder
unsere Hedging-Strategien können ihre Wirkung nicht voll
entfalten, um unsere Risikoexponierung in allen Marktumge-
bungen oder gegenüber allen Arten von Risiken zu verringern. 

Marktrisiken könnten die übrigen Risiken, denen wir
ausgesetzt sind, erhöhen
Neben den oben beschriebenen potenziell ungünstigen Aus-
wirkungen auf unsere Tätigkeit könnte das Marktrisiko die
übrigen Risiken, denen wir ausgesetzt sind, noch verschlim-
mern. Sollten wir beispielsweise erhebliche Handelsverluste
erleiden, könnte unser Liquiditätsbedarf stark zunehmen, wäh-
rend unser Zugang zu flüssigen Mitteln beeinträchtigt sein
könnte. In Verbindung mit einem weiteren Marktrückgang
könnten zudem auch unsere Kunden und Gegenparteien wie-
derum selbst erhebliche Verluste erleiden, so dass deren

finanzielle Lage geschwächt und unser mit ihnen eingegange-
nes Kredit- und Gegenparteirisiko dadurch erhöht würde. 

Kreditrisiko

Wir könnten durch unsere Kreditengagements erhebliche
Verluste erleiden
Für unsere Geschäftsbereiche besteht das grundsätzliche
Risiko, dass ihre Schuldner und andere Gegenparteien nicht
in der Lage sein könnten, ihren Verpflichtungen nachzukom-
men. Unsere Kreditrisiken bestehen bei einem breiten Spek-
trum von Transaktionen mit einer Vielzahl von Kunden und
Gegenparteien, unter anderem im Rahmen von Kreditbezie-
hungen, Engagements und Akkreditiven sowie bei Derivat-,
Devisen- und anderen Transaktionen. Verschärft werden kön-
nen diese Risiken durch negative Konjunktur- oder Markt-
trends sowie durch eine erhöhte Volatilität in relevanten Märk-
ten oder Instrumenten. Darüber hinaus können Störungen in
der Liquidität oder Transparenz der Finanzmärkte dazu führen,
dass wir unsere Positionen nicht verkaufen, syndizieren oder
ihren Wert realisieren können, sodass erhöhte Konzentratio-
nen entstehen. Wenn diese Positionen nicht reduziert werden
können, erhöht dies unter Umständen nicht nur die mit ihnen
verbundenen Markt- und Kreditrisiken, sondern auch die Höhe
der risikogewichteten Aktiven in unserer Bilanz, wodurch sich
wiederum unsere Eigenkapitalanforderungen erhöhen. All dies
kann sich negativ auf unser Geschäft auswirken.
u Siehe «Kreditrisiko» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und Ausser-

bilanz – Risikomanagement für weitere Informationen zur

Bewirtschaftung von Kreditrisiken.

Die Festlegung der Rückstellungen für Kreditverluste durch
die Geschäftsleitung ist eine wichtige Ermessensfrage. Es ist
möglich, dass unsere Bankbereiche ihre Rückstellungen für
Kreditverluste erhöhen müssen oder dass sie Verluste ver-
zeichnen, welche die vorgenommenen Rückstellungen über-
steigen, sofern sich unsere ursprünglichen Verlustschätzungen
als inadäquat erweisen sollten. Dies könnte unser Geschäfts-
ergebnis erheblich beeinträchtigen. 
u Siehe «Kreditrisiko» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und Ausser-

bilanz – Risikomanagement und «Anhang 1 – Zusammenfassung

wichtiger Rechnungslegungsgrundsätze», «Anhang 10 – Rück-

stellung für Kreditverluste» und «Anhang 18 – Ausleihungen,

Wertberichtigungen für Kreditverluste und Kreditqualität» in V –

Konsolidierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere

Informationen zu Rückstellungen für Kreditverluste und zur Min-

derung von Risiken.
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Die regelmässige Überprüfung der Bonität unserer Kunden
und Gegenparteien im Hinblick auf Kreditverluste erfolgt unab-
hängig von der buchhalterischen Behandlung der Vermögens-
werte oder Engagements. Änderungen der Bonität von Aus-
leihungen und Kreditverpflichtungen, die zum Fair Value
bilanziert werden, werden im Handelsertrag ausgewiesen. 

Wir waren aus Konkurrenzgründen in der Vergangenheit
dem Druck ausgesetzt, längerfristige Kreditrisiken einzugehen,
Kredite gegen weniger liquide Sicherheiten bereitzustellen und
für derivative Instrumente auf Basis der von uns übernomme-
nen Kreditrisiken eine aggressivere Preispolitik zu verfolgen.
Dies könnte auch in Zukunft der Fall sein. Wir gehen davon
aus, dass diese Risiken eine Erhöhung der Eigenkapital- und
Liquiditätsanforderungen an uns sowie an die gesamte Finanz-
dienstleistungsbranche zur Folge haben werden.

Zahlungsausfälle eines grossen Finanzinstituts könnten
sich ungünstig auf die Finanzmärkte im Allgemeinen und
auf uns im Besonderen auswirken
Befürchtungen oder auch blosse entsprechende Gerüchte
oder tatsächliche Zahlungsausfälle eines Finanzinstituts könn-
ten zu erheblichen Liquiditätsproblemen, Verlusten oder Zah-
lungsausfällen auch anderer Institute führen, da die Bonität
vieler Finanzinstitute aufgrund ihrer gegenseitigen Kredit-,
Handels-, Clearing- und anderen Beziehungen eng miteinan-
der verbunden ist. Dieses Risiko wird auch als «systemisches
Risiko» bezeichnet. Die Befürchtungen betreffend Zahlungs-
ausfälle und Konkurse vieler Finanzinstitute, insbesondere
jener mit hohem Engagement in der Eurozone, bestanden
auch im Jahr 2011 weiter und könnten weitere Verluste oder
Zahlungsausfälle von Finanzinstituten und Finanzintermediä-
ren, mit denen wir im Tagesgeschäft zu tun haben, beispiels-
weise Clearing-Stellen und Clearing-Häusern, Banken, Wert-
papierfirmen und Börsen, zur Folge haben. Unser Kreditrisiko
nimmt ausserdem zu, wenn sich die von uns gehaltenen
Sicherheiten nicht realisieren lassen oder nur zu Preisen reali-
siert werden, welche die eingegangenen Risiken nicht vollum-
fänglich decken. 

Die von uns zur Bewirtschaftung unseres Kreditrisikos
verwendeten Informationen könnten unrichtig oder
unvollständig sein
Obwohl wir unsere Kreditengagements gegenüber spezifi-
schen Kunden und Gegenparteien wie auch gegenüber spezi-
fischen Branchen, Ländern und Regionen, die unseres Erach-
tens Kreditprobleme in sich bergen könnten, regelmässig
überprüfen, könnten Ausfallrisiken aufgrund von Ereignissen
oder Umständen entstehen, die schwer vorauszusehen oder
zu erkennen sind, wie etwa Betrug. Auch ist es möglich, dass

wir keine vollständigen Informationen über die Kredit- oder
Handelsrisiken einer Gegenpartei erhalten. 

Schätzungs- und Bewertungsrisiken

Wir nehmen Schätzungen und Bewertungen vor, die einen Ein-
fluss auf unsere ausgewiesenen Ergebnisse haben. Dazu
gehören die Schätzung des Fair Value bestimmter Vermögens-
werte und Verbindlichkeiten, die Bildung von Rückstellungen
für Schadensmöglichkeiten und für Verluste im Zusammen-
hang mit Ausleihungen, Rechtsstreitigkeiten und regulatori-
schen Verfahren, die Verbuchung von Wertberichtigungen auf
Goodwill und immateriellen Vermögenswerten, die Beurteilung
unserer Möglichkeiten zur Aktivierung latenter Steuergutha-
ben, die Bewertung aktienbasierter Mitarbeiterentschädigun-
gen sowie die Berechnung der Aufwendungen und Verbind-
lichkeiten im Zusammenhang mit unseren Pensionsplänen.
Diese Schätzungen sind Ermessenssache und beruhen auf
den verfügbaren Informationen. Unsere tatsächlichen Resul-
tate können wesentlich von diesen Schätzungen abweichen. 
u Siehe «Kritische Bewertungen in der Rechnungslegung» in II –

Kommentar zu den Resultaten und «Anhang 1 – Zusammenfas-

sung wichtiger Rechnungslegungsgrundsätze» in V – Konsoli-

dierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Infor-

mationen zu diesen Schätzungen und Bewertungen.

Die verwendeten Schätzungen und Bewertungen beruhen auf
Modellen und Verfahren zur Prognose von wirtschaftlichen
Bedingungen und Markt- beziehungsweise sonstigen Ereignis-
sen, welche die Fähigkeit von Gegenparteien zur Erfüllung
ihrer Verpflichtungen uns gegenüber oder auch den Wert der
Vermögenswerte beeinflussen könnten. Falls die verwendeten
Modelle und Verfahren aufgrund unvorhergesehener Marktbe-
dingungen, Illiquidität oder Volatilität an Aussagekraft verlie-
ren, könnte unsere Fähigkeit zu zutreffenden Schätzungen und
Bewertungen negativ beeinflusst werden.

Risiken im Zusammenhang mit ausserbilanziellen
Gesellschaften

Wir gehen im Rahmen unserer normalen Geschäftstätigkeit
Geschäfte mit Spezialzweckgesellschaften (Special Purpose
Entities, SPEs) ein, wobei bestimmte dieser Gesellschaften
nicht zum Konsolidierungskreis gehören. Ihre Aktiven und Pas-
siven sind somit ausserbilanzieller Art. Die Rechnungslegungs-
vorschriften für die Konsolidierung verpflichten uns dazu, zu
Beginn sowie bei Eintreten bestimmter Ereignisse zu überprü-
fen, ob eine Konsolidierung angebracht ist. Gegebenenfalls ist
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diese Prüfung wesentlich vom Ermessen des Managements
abhängig. Die Rechnungslegungsvorschriften zu diesem
Thema haben sich geändert; weitere Änderungen sind nicht
auszuschliessen. Falls wir eine SPE zu konsolidieren haben,
würden deren Aktiven und Verbindlichkeiten in unserer konso-
lidierten Bilanz ausgewiesen, während die entsprechenden
Gewinne und Verluste in unserer konsolidierten Erfolgsrech-
nung erfasst würden. Dieser Vorgang könnte sich negativ auf
unser Geschäftsergebnis und unsere Eigenkapitalquote sowie
das Verhältnis Fremd- zu Eigenmitteln auswirken. 
u Siehe «Ausserbilanz» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und Aus-

serbilanz – Bilanzielle, ausserbilanzielle und andere vertragliche

Verpflichtungen und «Anhang 2 – Neu herausgegebene Rech-

nungslegungsstandards» in V – Konsolidierte Jahresrechnung –

Credit Suisse Group für weitere Informationen zu den Geschäf-

ten der Gruppe mit SPEs und ihren Verbindlichkeiten solchen

Gesellschaften gegenüber.

Grenzüberschreitende und Fremdwährungsrisiken 

Grenzüberschreitende Risiken könnten unsere Markt-
und Kreditrisiken erhöhen
Länder-, Regions- und politische Risiken sind Bestandteile des
Markt- und Kreditrisikos. Die Finanzmärkte und allgemeinen
Wirtschaftsbedingungen waren immer schon und können
jederzeit von entsprechenden Risiken betroffen sein. Der wirt-
schaftliche oder politische Druck in einem Land oder einer
Region kann sich beispielsweise infolge lokaler Marktstörun-
gen, Währungskrisen, geldpolitischer Kontrollen oder anderer
Faktoren ungünstig auf die Fähigkeit von Kunden oder Gegen-
parteien im betreffenden Land oder in der betreffenden
Region auswirken, was ihre Beschaffung von ausländischen
Währungen oder Krediten und somit die Erfüllung ihrer Ver-
pflichtungen uns gegenüber betrifft. Dies wiederum kann sich
ungünstig auf unser Geschäftsergebnis auswirken. 

Wir könnten erhebliche Verluste in den Emerging
Markets erleiden
Als weltweit tätiges Finanzdienstleistungsunternehmen und
Branchenleader in den Emerging Markets sind wir der wirt-
schaftlichen Instabilität, die in Emerging Markets herrschen
kann, ausgesetzt. Wir überwachen diese Risiken, streben eine
Diversifizierung in den Branchen, in die wir investieren, an und
stellen das kundenbezogene Geschäft in den Mittelpunkt.
Trotzdem ist es jedoch möglich, dass unsere Bestrebungen zur
Begrenzung des Emerging-Market-Risikos nicht immer erfolg-
reich sind. 

Wechselkursschwankungen könnten sich ungünstig auf
unser Geschäftsergebnis auswirken
Wir sind Risiken ausgesetzt, die mit Wechselkursschwankun-
gen verbunden sind, vor allem gegenüber dem US-Dollar. Vor
allem lautet ein bedeutender Anteil der Aktiven und Passiven
in unserem Investment Banking und Asset Management auf
andere Währungen als den Schweizer Franken, während
unsere finanzielle Berichterstattung primär in Schweizer Fran-
ken erfolgt. Auch unser Gesellschaftskapital lautet auf
Schweizer Franken, und wir verfügen nicht über eine vollstän-
dige Absicherung unserer Kapitalausstattung gegenüber
Wechselkursveränderungen. Obwohl die Schweizerische
Nationalbank eine Kursuntergrenze für den Schweizer Franken
gegenüber dem Euro festgelegt hat, legte der Schweizer Fran-
ken 2011 gegenüber dem US-Dollar und dem Euro erheblich
an Wert zu. Insbesondere die Aufwertung des Schweizer Fran-
kens und die Wechselkursschwankungen im Allgemeinen wirk-
ten sich in den letzten Jahren ungünstig auf unser Geschäfts-
ergebnis und unsere Kapitalausstattung aus und auch künftig
könnte ein solcher Effekt entstehen.

Operationelles Risiko

Wir sind einer breiten Vielfalt an operationellen Risiken
einschliesslich Informationstechnologierisiken
ausgesetzt
Das operationelle Risiko ist das Risiko von Verlusten, die durch
ungeeignete oder mangelhafte interne Prozesse, Personen
und Systeme oder durch externe Ereignisse entstehen.
Obwohl wir über Pläne zur Gewährleistung der Geschäftskon-
tinuität verfügen, sind unsere Geschäftsbereiche im Allgemei-
nen mit einer breiten Vielfalt an operationellen Risiken kon-
frontiert. Dazu gehören Technologierisiken, die durch
Abhängigkeiten gegenüber der Informationstechnologie, unab-
hängigen Zulieferern und der Telekommunikationsausrüstung
entstehen. Als weltweit tätiges Finanzdienstleistungsunterneh-
men verlassen wir uns in hohem Masse auf unsere Finanz-,
Buchführungs- und sonstigen EDV-Systeme, die vielseitig und
komplex sind. Unser Unternehmen ist darauf angewiesen,
dass wir grosse Volumina unterschiedlicher und komplexer
Transaktionen verarbeiten können. Dazu gehören auch deriva-
tive Transaktionen, deren Volumina und Komplexität zugenom-
men haben. Wir sind operationellen Risiken ausgesetzt, die
aus Fehlern in der Ausführung, Bestätigung oder Abrechnung
von Transaktionen oder aufgrund der nicht ordnungsgemässen
Registrierung und Verbuchung von Transaktionen stammen.
Die regulatorischen Anforderungen in diesem Bereich haben
sich erhöht und werden sich in Zukunft voraussichtlich weiter
erhöhen. 
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Informationssicherheit, Vertraulichkeit der Daten und
Datenintegrität sind für unser Unternehmen von entscheiden-
der Bedeutung. Trotz der Vielzahl unserer Sicherheitsvorkeh-
rungen zum Schutz der Vertraulichkeit, Integrität und Verfüg-
barkeit unserer Systeme und Daten ist es nicht immer
möglich, die sich laufend verändernde Bedrohungslage vorher-
zusehen und alle Risiken für unsere Systeme und Daten zu
mindern. Zudem könnten Risiken in Bezug auf Systeme und
Daten von Kunden, Lieferanten, Dienstleistern, Gegenparteien
und anderen Drittparteien auch uns betreffen.

Falls irgendwelche unserer Systeme infolge von Cyber-
Angriffen, Verstösse gegen Sicherheitsvorschriften, unbefug-
ten Zugriffen, Datenverlust oder -zerstörung, Dienstausfällen,
Computerviren oder anderen Ereignissen, die sich negativ auf
die Sicherheit auswirken könnten, nicht ordnungsgemäss
funktionieren oder kompromittiert werden, könnten wir in
Rechtsstreitigkeiten verwickelt werden oder finanziellen Ver-
lusten, Geschäftsunterbrüchen, Schadenersatzforderungen
seitens unserer Kunden, Interventionen der Aufsichtsbehörden
oder einer Rufschädigung ausgesetzt sein. Derartige Ereig-
nisse könnten uns auch zwingen, erhebliche zusätzliche Res-
sourcen aufzuwenden, um unsere Schutzvorkehrungen anzu-
passen oder Sicherheitslücken oder andere Gefährdungen zu
untersuchen und zu beseitigen.

Wir könnten durch Fehlverhalten von Mitarbeitenden
Verluste erleiden
Unsere Geschäftsbereiche sind Risiken ausgesetzt, die durch
mögliche Nichteinhaltung von Richtlinien, Fehlverhalten von
Mitarbeitenden, Fahrlässigkeit oder Betrug entstehen könnten
und sowohl Sanktionen der Aufsichtsbehörden, eine schwer-
wiegende Rufschädigung als auch finanzielle Verluste nach
sich ziehen könnten. In den vergangenen Jahren haben einige
multinationale Finanzinstitute aufgrund fehlbarer Handlungen
von Händlern oder anderen Mitarbeitern erhebliche Verluste
erlitten. Ein Fehlverhalten von Mitarbeitenden lässt sich nicht
immer verhindern, und es ist möglich, dass die von uns ergrif-
fenen Vorsichtsmassnahmen zur Verhinderung und Erkennung
entsprechender Aktivitäten nicht immer wirksam sind.

Risikomanagement

Wir verfügen über Risikomanagementtechniken und Richtlinien
zur Bewirtschaftung unserer Risiken. Es ist jedoch möglich,
dass diese Techniken und Richtlinien, insbesondere in hoch-
volatilen Märkten, nicht immer wirksam sind. Wir passen
unsere Risikomanagementtechniken laufend an die Änderun-
gen in den Finanz- und Kreditmärkten an. Diese Anpassungen
betreffen in erster Linie die Value-at-Risk-Berechnung, welche

auf historischen Daten beruht. Risikomanagementprozesse
können niemals alle Marktentwicklungen oder -ereignisse
voraussagen. Deshalb ist es möglich, dass unsere Risikoma-
nagementprozesse und Absicherungsstrategien, ebenso wie
die ihnen zugrunde liegenden Beurteilungen, nicht in der Lage
sind, unsere Risikoexponierung in allen Märkten und gegen-
über allen Arten von Risiken vollständig zu mindern. 
u Siehe «Risikomanagement» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und

Ausserbilanz für weitere Informationen zu unserem Risikomana-

gement.

Rechtliche und regulatorische Risiken 

Unser Risiko aus gesetzlicher Haftpflicht ist erheblich
Unsere Geschäftsbereiche sind erheblichen rechtlichen Risi-
ken ausgesetzt. Der Umfang und die Zahl der in Gerichtsver-
fahren, regulatorischen Verfahren und anderen Rechtsstreiten
gegen Finanzdienstleistungsunternehmen erhobenen Scha-
denersatzforderungen sind in Zunahme begriffen. 

Wir und unsere Tochtergesellschaften sind einer Reihe
wichtiger Rechtsprozesse, regulatorischer Massnahmen und
Untersuchungen ausgesetzt. Unvorteilhafte Ergebnisse einzel-
ner oder mehrerer dieser Verfahren könnten innerhalb eines
bestimmten Zeitraums unter anderem je nach unseren Ergeb-
nissen im betreffenden Zeitraum erhebliche Auswirkungen auf
unser Geschäftsergebnis haben. 
u Siehe «Anhang 37 – Rechtsstreitigkeiten» in V – Konsolidierte

Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Informatio-

nen zu diesen und anderen rechtlichen und regulatorischen Ver-

fahren, die das Investment Banking und die übrigen Geschäfts-

bereiche betreffen. 

Die Ergebnisse vieler rechtlicher, regulatorischer und sonstiger
Streitverfahren, in die unsere Geschäftsbereiche involviert
sind, lassen sich schwer abschätzen. Das gilt insbesondere für
Fälle, in denen Forderungen durch verschiedene Klägerkate-
gorien erhoben werden, in denen Schadenersatz für nicht spe-
zifizierte oder nicht feststellbare Beträge gefordert wird oder
die neuartige rechtliche Forderungen betreffen. Das Manage-
ment ist im Zusammenhang mit diesen Angelegenheiten ver-
pflichtet, Reserven für Verluste, die wahrscheinlich sind und
angemessen abgeschätzt werden können, zu bilden, zu erhö-
hen oder freizugeben. 
u Siehe «Kritische Bewertungen in der Rechnungslegung» in II –

Kommentar zu den Resultaten und «Anhang 1 – Zusammenfas-

sung wichtiger Rechnungslegungsgrundsätze» in V – Konsoli-

dierte Jahresrechnung – Credit Suisse Group für weitere Infor-

mationen.
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Regulatorische Änderungen können unser Geschäft und
unsere Fähigkeit zur Umsetzung strategischer Pläne
beeinträchtigen
Als Akteur innerhalb der Finanzdienstleistungsbranche unter-
stehen wir umfassenden Regulierungen durch staatliche Stel-
len, Aufsichtsbehörden und Selbstregulierungsorganisationen
in der Schweiz, in Europa, in den USA und in anderen Rechts-
gebieten auf der ganzen Welt, in denen wir tätig sind. Diese
Regulierungen werden immer umfangreicher und komplexer,
und in den letzten Jahren sind die Kosten in Verbindung mit
der Einhaltung dieser Vorschriften und die von den Aufsichts-
behörden beantragten und verhängten Strafen und Bussgelder
für die Finanzdienstleistungsindustrie deutlich angestiegen.
Oft dienen diese Regulierungen dazu, unsere Tätigkeit einzu-
schränken, was unter anderem durch Vorschriften betreffend
erhöhter Kapitalanforderungen, den Kundenschutz und das
Marktverhalten wie auch durch direkte oder indirekte Ein-
schränkungen bezüglich der Tätigkeitsbereiche, in denen wir
operieren und investieren dürfen, erfolgt. Diese Einschränkun-
gen können negative Auswirkungen auf unser Geschäft und
unsere Fähigkeit haben, strategische Initiativen umzusetzen.

Seit 2008 setzen die Aufsichtsbehörden und Regierungen
einen Schwerpunkt in die Reform der Finanzdienstleistungs-
branche. So erweiterten sie unter anderem ihre Anforderungen
an die Kapital-, Fremdmittel- und Liquiditätsausstattung, setz-
ten Veränderungen in der Vergütungspraxis (einschliesslich
steuerlicher Aspekte) durch und ergriffen Massnahmen zur
Minderung des systemischen Risikos. Wir sind bereits in vielen
unserer Geschäftsbereiche von diesen verschärften Regulie-
rungen betroffen und rechnen mit zunehmenden Regulierun-
gen und Überprüfungen sowie Vollzugsmassnahmen. Wir neh-
men an, dass diese Entwicklung unsere Kosten erhöhen und
unsere Fähigkeit zu bestimmten Geschäftstätigkeiten beein-
flussen wird. So kann unser Geschäft beispielsweise durch
Regulierungsmassnahmen wie zusätzliche Anforderungen an
das Eigenkapital, die Eigenmittelunterlegungsquote, Bestim-
mungen bezüglich des Leverage Capitals und Liquiditätsvor-
schriften beeinträchtigt werden, die wir mit der in erster Linie
für uns in der Schweiz zuständigen Behörde, der Eidgenössi-
schen Finanzmarktaufsicht (FINMA), vereinbart haben, sowie
durch die laufende Umsetzung der Vorschriften im Dodd Frank
Wall Street Reform and Consumer Protection Act (einschliess-
lich der «Volcker Rule» und der Regulierung von Derivaten) in
den USA und andere regulatorische Entwicklungen, die in I
–  Informationen zum Unternehmen – Gesetzgebung und Auf-
sichtsbehörden beschrieben sind. Wir gehen davon aus, dass
wir – wie die gesamte Finanzdienstleistungsbranche – auch im
Jahr 2012 mit einer beträchtlichen Unsicherheit über den
Umfang und Inhalt der regulatorischen Reformen zu rechnen
haben. 

Trotz unseren besten Bemühungen um Einhaltung der gel-
tenden Vorschriften bleiben verschiedene Risiken bestehen.
Das gilt insbesondere für Bereiche, in denen die geltenden
Vorschriften unklar sind, in denen die Aufsichtsbehörden ihre
bisherigen Richtlinien überarbeiten oder in denen die Gerichte
frühere Urteile revidieren. In vielen Rechtsgebieten sind die
Behörden berechtigt, Verwaltungs- und Gerichtsverfahren
gegen uns anzustrengen, die unter anderem zur Suspendie-
rung oder zum Widerruf unserer Konzessionen, zu Unterlas-
sungsverfügungen, Bussen, zivil- oder strafrechtlichen Strafen
oder anderen Disziplinarmassnahmen führen könnten, die sich
äusserst ungünstig auf unser Geschäftsergebnis auswirken
und unseren Ruf schwerwiegend schädigen könnten. 

Änderungen der Gesetze, Vorschriften und Regeln bezie-
hungsweise ihrer Auslegung oder ihres Vollzugs oder die
Umsetzung neuer Gesetze, Vorschriften und Regeln können
sich negativ auf unser Geschäftsergebnis auswirken.
u Siehe «Gesetzgebung und Aufsichtsbehörden» in I – Informatio-

nen zum Unternehmen für eine Beschreibung des regulatori-

schen Systems und der Eigenkapitalanforderungen an die

Gruppe sowie eine Zusammenfassung einiger der bedeutenden

regulatorischen und gesetzgeberischen Reformvorschläge für

die Finanzindustrie.

Geldpolitische Änderungen entziehen sich unserer
Kontrolle und lassen sich kaum voraussagen
Die Geldpolitik der Zentralbanken und Aufsichtsbehörden in
der Schweiz, den USA und weiteren Ländern beeinflusst
unsere Arbeit. Die Massnahmen der Fed und anderer Behör-
den des Bankwesens schlagen sich direkt in unseren Kosten
für Mittel zur Kreditgewährung, für die Kapitalbeschaffung
sowie für Anlagen nieder. Zudem können sie den Wert von
Finanzinstrumenten in unserem Besitz sowie das Wettbe-
werbs- und Betriebsumfeld in der Finanzdienstleistungsbran-
che beeinflussen. Viele Zentralbanken haben ihre Geldpolitik
erheblich geändert. Wir können nicht vorhersehen, ob diese
Änderungen wesentliche negative Auswirkungen auf uns oder
unsere Geschäfte haben werden. Änderungen der Geldpolitik
üben möglicherweise auch einen Einfluss auf die Bonität
unserer Kunden aus. Sämtliche geldpolitischen Änderungen
entziehen sich unserer Kontrolle und lassen sich kaum vorher-
sagen. 

Rechtliche Einschränkungen gegenüber unseren Kunden
könnten die Nachfrage nach unseren Dienstleistungen
reduzieren
Wir könnten nicht nur durch Vorschriften, denen wir als
Finanzdienstleistungsunternehmen unterstehen, erheblich
beeinträchtigt werden, sondern auch durch Vorschriften von
allgemeiner Gültigkeit. Beispielsweise könnte unser
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Geschäftsumfang in einem Jahr unter anderem durch beste-
hende und vorgeschlagene Steuergesetze, Kartell- und Wett-
bewerbsrichtlinien, Corporate-Governance-Initiativen und
andere staatliche Vorschriften oder Richtlinien beeinträchtigt
werden oder durch Änderungen in der Auslegung oder Durch-
setzung bestehender Gesetze und Vorschriften, die sich auf
die Geschäftstätigkeit und die Finanzmärkte auswirken.

Eine Umwandlung unseres bedingten Kapitals würde die
Eigentumsanteile der bestehenden Aktionäre verwässern
Gemäss den Schweizer Eigenmittelvorschriften, mit deren Ein-
führung wir rechnen, werden wir verpflichtet sein, bedingtes
Kapital in bedeutender Höhe herauszugeben. Dieses wird bei
Eintritt eines Trigger-Ereignisses in Common Equity umgewan-
delt. Wir haben die Emission von entsprechendem bedingtem
Kapital im Umfang von insgesamt CHF 8,4 Mia. bereits getä-
tigt beziehungsweise vereinbart. Wir gehen davon aus, dass
wir in Zukunft weiteres bedingtes Kapital dieser Art herausge-
ben werden. Sollte ein Trigger-Ereignis eintreten, würde die
Umwandlung eines Teils oder des gesamten dann ausstehen-
den bedingten Kapitals zu einer Verwässerung der Eigentums-
anteile für die dann bestehenden Aktionäre führen. Eine sol-
che Verwässerung könnte erheblich sein. Ausserdem könnte
eine Umwandlung oder die Erwartung der Möglichkeit einer
Umwandlung den Börsenkurs unserer Aktien unter Druck set-
zen.

Wettbewerb 

Wir stehen unter starkem Wettbewerbsdruck
Wir sind in allen Finanzdienstleistungsmärkten mit den von uns
angebotenen Produkten und Dienstleistungen einem starken
Wettbewerb ausgesetzt. Konsolidierungen, etwa durch auf-
grund finanzieller Schwierigkeiten ausgelöste Fusionen, Über-
nahmen, Allianzen und Zusammenarbeitsvereinbarungen, sor-
gen für zunehmenden Wettbewerbsdruck. Dieser betrifft viele
Faktoren: die angebotenen Produkte und Dienstleistungen,
die Preissetzung, die Vertriebssysteme, den Kundendienst, die
Markenwahrnehmung, die wahrgenommene Finanzkraft sowie
die Bereitschaft zum Kapitaleinsatz zwecks Abdeckung von
Kundenbedürfnissen. Durch Konsolidierungen sind verschie-
dene Unternehmen entstanden, die wie wir die Fähigkeit besit-
zen, eine breite Produktpalette anzubieten, die sich von Kredi-
ten und Einlagen über Maklerdienste, Investment Banking bis
zur Vermögensverwaltung erstreckt. Manche dieser Unterneh-
men mögen in der Lage sein, eine breitere Produktpalette
anzubieten als wir oder entsprechende Produkte zu konkur-
renzfähigeren Preisen anzubieten. Unter den aktuellen Markt-
bedingungen hat sich die Wettbewerbslandschaft für die

Finanzdienstleister einschneidend verändert, da zahlreiche
Finanzinstitute sich zusammengeschlossen haben, Konkurs
anmeldeten, staatliche Unterstützung erhielten oder ihren
regulatorischen Status gewechselt haben, was ihre Geschäfts-
tätigkeit beeinflusst. Zudem wirkt sich die heutige Marktlage
grundsätzlich auf die Nachfrage der Kunden nach Produkten
und Dienstleistungen aus. Wir gehen zwar davon aus, dass
sich mit der zunehmenden Konsolidierung und den Umbrüchen
in unserer Branche neue Chancen auftun, können aber keine
Zusicherung abgeben, dass unser Geschäftsergebnis nicht
negativ beeinflusst wird. 

Unsere Wettbewerbsfähigkeit könnte durch eine
Rufschädigung beeinträchtigt werden
Im hart umkämpften Umfeld, das sich aus der Globalisierung
und der Konvergenz innerhalb der Finanzdienstleistungsbran-
che ergibt, ist unser Ruf von hoher Finanzkraft und Integrität
entscheidend für unsere Leistungen, damit wir unter anderem
Kunden und Mitarbeitende gewinnen und binden können.
Unser Ruf könnte in Frage gestellt werden, falls es uns mittels
unserer umfassenden Verfahren und Kontrollen nicht gelingt
oder nicht zu gelingen scheint, Interessenkonflikte auszu-
schliessen, Fehlverhalten von Mitarbeitenden zu verhindern, im
Wesentlichen präzise und vollständige Finanz- und andere
Informationen zu liefern oder nachteilige rechtliche oder regu-
latorische Massnahmen zu vermeiden. 
u Siehe «Reputationsrisiken» in III – Treasury, Risiko, Bilanz und

Ausserbilanz – Risikomanagement für weitere Informationen.

Wir müssen gut ausgebildete Mitarbeitende rekrutieren
und binden
Unser Geschäftsgang ist zu einem grossen Teil von der Kom-
petenz und dem Engagement gut ausgebildeter Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter abhängig. Qualifizierte Mitarbeitende wer-
den hart umworben. Wir haben bedeutende Ressourcen für
die Rekrutierung, Fortbildung und Entschädigung unserer Mit-
arbeitenden eingesetzt. Damit wir uns weiterhin auf unseren
Gebieten erfolgreich behaupten können, müssen wir in der
Lage sein, neue Mitarbeitende zu gewinnen und die bestehen-
den Mitarbeitenden zu behalten und zu motivieren. Die Vergü-
tungspraxis in der Finanzindustrie erregt in der Öffentlichkeit
nach wie vor ausgeprägtes Interesse. Dies sowie regulatori-
sche Änderungen in diesem Bereich könnten es uns erschwe-
ren, gut ausgebildete Mitarbeitende zu rekrutieren und an uns
zu binden.

Wir sind mit Konkurrenz durch neue
Handelstechnologien konfrontiert
Unsere Geschäftsfelder Private Banking, Investment Banking
und Asset Management stehen unter Wettbewerbsdruck durch
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neue Handelstechnologien, die unsere Kommissions- und
Handelserträge sinken lassen, unsere Geschäftsfelder von
bestimmten Transaktionen ausschliessen, unsere Beteiligung
an den Handelsmärkten einschränken und den damit verbun-
denen Zugang zu Marktinformationen verringern sowie zum
Aufkommen neuer und stärkerer Konkurrenten führen könn-
ten. Wir haben bedeutende zusätzliche Aufwendungen für die
Entwicklung und den Unterhalt neuer Händlersysteme vorge-
nommen oder in sonstiger Weise in Technologien investiert,
um konkurrenzfähig zu bleiben. Weitere Anforderungen in die-
ser Richtung sind nicht auszuschliessen. 

Risiken im Zusammenhang mit unserer Strategie

Wir können möglicherweise die erwarteten Vorteile aus
unseren strategischen Initiativen nicht vollumfänglich
nutzen
Angesichts der zunehmenden regulatorischen und Eigenkapi-
talanforderungen und der weiterhin schwierigen Markt- und
Wirtschaftslage haben wir im Jahr 2011 angekündigt, dass wir
unsere kundenorientierte, kapitaleffiziente Strategie zur Opti-
mierung unserer Kapitalverwendung anpassen und unsere
Kostenstruktur verbessern werden. Zur Umsetzung dieser
Strategie reduzieren wir den Personalbestand konzernweit um
rund 7% und maximieren die Einsatzmöglichkeiten durch
Rationalisierung unserer derzeitigen Standorte. Des Weiteren
integrieren wir unser Betriebsmodell stärker, fahren mit der
Zentralisierung unserer Infrastruktur fort und straffen unsere
betrieblichen und Supportfunktionen. Wir nehmen zudem
Änderungen an der Kapitalallokation vor, insbesondere im
Investmentbanking, um in Geschäftsbereiche und deren
Wachstum zu investieren, während wir gleichzeitig unsere risi-
kogewichteten Aktiven und unsere Kostenbasis erheblich
reduzieren. Faktoren ausserhalb unserer Kontrolle, darunter

u. a. die Markt- und Wirtschaftslage und andere Herausforde-
rungen, die vorstehend detailliert erörtert wurden, könnten
unsere Fähigkeit beschränken, alle erwarteten Vorteile aus
diesen Initiativen zu erzielen.

Zudem sind wir durch Übernahmen und andere ähnliche
Transaktionen, die wir als Teil unserer Strategie durchführen,
gewissen Risiken ausgesetzt. Obwohl wir die Unterlagen von
Unternehmen, deren Übernahme wir planen, prüfen, ist es uns
im Allgemeinen nicht möglich, alle entsprechenden Aufzeich-
nungen im Detail zu analysieren. Auch mit einer gründlichen
Überprüfung der Aufzeichnungen bleiben bestehende oder
potenzielle Probleme eventuell unerkannt oder wir können uns
nicht genügend mit einem Unternehmen vertraut machen, um
seine Stärken und Schwächen vollständig zu erfassen. Des-
halb ist nicht auszuschliessen, dass wir unerwartete Verbind-
lichkeiten (einschliesslich Streitpunkten im Zusammenhang mit
Rechts- und Compliance-Fragen) übernehmen oder dass sich
ein übernommenes Unternehmen nicht erwartungsgemäss
entwickelt. Auch besteht für uns das Risiko, dass Akquisitio-
nen sich nicht effektiv in unsere bestehende Tätigkeit einbin-
den lassen, weil unter anderem unterschiedliche Abläufe,
Geschäftspraktiken und technologische Systeme vorliegen
oder weil bei der Anpassung einer übernommenen Gesell-
schaft an unsere Organisationsstruktur Schwierigkeiten auf-
treten. Es besteht somit das Risiko, dass die Erträge aus
Akquisitionen die durch die betreffenden Akquisitionen ent-
standenen Kosten oder Verschuldungen oder die zum Aufbau
der betreffenden Unternehmen erforderlichen Investitionsaus-
gaben nicht ausgleichen.

In den letzten Jahren sind wir ferner eine Reihe neuer Joint
Ventures und strategischer Allianzen eingegangen. Obwohl wir
uns bemühen, geeignete Partner zu finden, kann nicht ausge-
schlossen werden, dass unsere Joint-Venture-Bestrebungen
sich als erfolglos erweisen oder unsere Investitionen und sons-
tigen Verpflichtungen nicht rechtfertigen. 
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A

ABO Accumulated Benefit Obligation (Aktuelle Vorsorgeverpflichtungen)

ABS Asset-backed Securities (Vermögenswertbesicherte Wertschriften)

ADR American Depositary Receipts

ADS American Depositary Shares

AES® Advanced Execution Services

AIG American International Group, Inc.

A-IRB Advanced Internal Ratings-based Approach

AMA Advanced Measurement Approach

AMF Asset Management Finance LLC

APP Adjustable Performance Plan

ARS Auction Rate Securities

ASC Accounting Standards Codification

ASU Accounting Standards Updates

B

BA Bachelor of Arts

BBA Bachelor of Business Administration

BEHG Bundesgesetz über die Börsen und den Effektenhandel

BIZ Bank für Internationalen Zahlungsausgleich

BORO Bank Operational Risk Oversight

bp Basispunkte

C

CARMC Capital Allocation and Risk Management Committee

CDO Collateralized Debt Obligation (Forderungsbesicherte Wertschrif-

ten)

CDS Credit Default Swap

CET1 Common Equity Tier 1 (Quote des harten Kernkapitals)

CEO Chief Executive Officer

CFO Chief Financial Officer

CFTC Commodity Futures Trading Commission

CIO Chief Information Officer

CMBS Commercial Mortgage-backed Securities

(verbriefte Geschäftshypotheken)

CoE Centers of Excellence

COO Chief Operating Officer

CP Commercial Paper

CPR Constant Prepayment Rate

CRA Cash Retention Awards

CRM Credit Risk Management

CRO Chief Risk Officer

CVA Credit Valuation Adjustment

D

DOJ United States Department of Justice

DVA Debit Valuation Adjustment

E

EBRD European Bank for Reconstruction and Development

(Europäische Bank für Wiederaufbau und Entwicklung)

EMEA Europe, Middle East, Africa (Europa, Naher Osten und Afrika)

ETF Exchange-traded Funds

EU Europäische Union

EZB Europäische Zentralbank

F

FASB Financial Accounting Standards Board

Fed US Federal Reserve (Amerikanische Zentralbank)

FINMA Eidgenössische Finanzmarktaufsicht

FINRA Financial Industry Regulatory Authority

FNMA Federal National Mortgage Association (Fannie Mae)

FRB Federal Reserve Bank

FSA UK Financial Services Authority

FSMA Financial Services and Markets Act 2000

G

G-20 Gruppe der 20 wichtigsten Industrie- und Schwellenländer

G-SIB Global Systemically Important Bank (Globale systemrelevante Ban-

ken)

GSE Government Sponsored Enterprise

I

IKS Internes Kontrollsystem

IMA Internal Models Approach

IPO Initial Public Offering (Börsengang)

IRC Incremental Risk Charge (Eigenmittelzuschlag für zusätzliche Risi-

ken)

IRS Internal Revenue Service

ISU Incentive Share Unit

IT Informationstechnologie

K

KPI Key Performance Indicator (Leistungsindikator)

Abkürzungsverzeichnis
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L

LCR Liquidity Coverage Ratio (Mindestliquiditätsquote)

LGD Loss Given Default (erwartete Verlustquote)

LIBOR London Interbank Offered Rate

LPA Longevity Premium Awards

M

M&A Mergers & Acquisitions

MBA Master of Business Administration

MiFID Markets in Financial Instruments Directive

MSRB Municipal Securities Rulemaking Board

MRTC Material Risk Takers and Controllers

N

NSFR Net Stable Funding Ratio (strukturelle Liquiditätsquote)

NYSE New York Stock Exchange

O

OGR Organisations- und Geschäftsreglement

OTC Over-the-Counter

P

PAF Partner Asset Facility 2008

PAF2 Partner Asset Facility 2011

PBO Projected Benefit Obligation (Zukünftige Vorsorgeverpflichtungen)

PD Probability of Default (Ausfallwahrscheinlichkeit)

PIP Performance Incentive Plan

PSA Prepayment Speed Assumption

Q

QIA Qatar Investment Authority

R

R&R Report and Recommendation

RAR Risk Analytics and Reporting

RMBS Residential Mortgage-backed Securities

ROE Eigenkapitalrendite (Return on equity)

RWA Risk-weighted Assets (risikogewichtete Aktive)

S

SEC US Securities and Exchange Commission

SECO Schweizer Staatssekretariat für Wirtschaft

SIFI Systemically Important Financial Institutions (Systemrelevante

Finanzinstitute)

SISU Scaled Incentive Share Unit

SIX SIX Swiss Exchange

SNB Schweizerische Nationalbank

SOX US Sarbanes-Oxley Act of 2002

SPE Special Purpose Entity (Spezialzweckgesellschaft)

SPIA Single Premium Immediate Annuity

SRM Strategic Risk Management

T

TRS Total Return Swap

U

UHNWI Ultra-high-net-worth individuals

UK United Kingdom

US United States of America

US GAAP Accounting Principles Generally Accepted in the US (In den USA

allgemein anerkannte Rechnungslegungsgrundsätze)

V

VaR Value-at-Risk

VIE Variable Interest Entity (Zweckgesellschaft mit variablem Anteil)

VIX Chicago Board of Options Exchange Market Volatility Index
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A

Advanced Execution Services® (AES®) ist eine von der Credit Suisse betrie-

bene Suite von algorithmischen Handelsstrategien, Instrumenten und Analyseme-

thoden zur Vereinfachung des globalen Aktienhandels. Durch den Einsatz von

Algorithmen zur Volatilitätsreduktion und Ausführung von Kundenaufträgen unter-

stützt AES® Institutionen und Hedgefonds bei der Reduktion von Marktauswir-

kungen. AES® bietet Zugang zu Aktienbörsen in mehr als 35 Ländern weltweit

mittels über 45 führender Handelsplattformen.

Advanced Internal Ratings-based Approach (A-IRB) Im Rahmen des Inter-

nal Ratings-based Approach (IRB-Ansatz) werden die Risikogewichtungen anhand

von internen Risikoparametern festgelegt. Wir verfügen über eine Genehmigung

der FINMA zur Nutzung des Advanced-IRB-Ansatzes (A-IRB-Ansatz), in dessen

Rahmen wir unsere eigenen Schätzungen der Ausfallwahrscheinlichkeiten (Proba-

bility of Default, PD), der erwarteten Verlustquote (Loss Given Default, LGD) und

der ausstehenden Forderungen bei Ausfall (Exposure at Default, EAD) vorneh-

men. Diesen Ansatz haben wir vollumfänglich implementiert. Wir nutzen den A-

IRB-Ansatz, um unser Kreditrisiko bezüglich institutionellen und der meisten Pri-

vatkunden zu ermitteln.

Advanced Measurement Approach (AMA) Der AMA-Ansatz dient zur Mes-

sung des operationellen Risikos. In diesem Zusammenhang haben wir grosse, für

uns relevante operationelle Risiken in Form von Schlüsselszenarien identifiziert.

Expertenteams analysieren diese Szenarien einzeln und schätzen ihre Wahrschein-

lichkeit und Verlusthöhe ab. Als Zahlenbasis dienen interne und externe Verlustda-

ten zusammen mit bestimmten Daten zum Geschäftsumfeld, zu internen Kennzah-

len, etwa den Ergebnissen von Selbsteinschätzungen, und massgeblichen

Risikoindikatoren. Die Wahrscheinlichkeits- und Verlustschätzungen aus den

Experten-Meetings werden in ein Verlustmodell eingegeben, das eine Verlustver-

teilung generiert. Wir haben von der FINMA die Genehmigung zur Messung des

operationellen Risikos mithilfe des AMA-Ansatzes erhalten.

American Depositary Receipts (ADR) und American Depositary

Shares (ADS) ADR sind handelbare Zertifikate über American Depositary Shares

(ADS). Sie werden von einer Depotbank ausgestellt und repräsentieren Aktien-

bruchteile oder ganze Aktien eines im Ausland ansässigen Unternehmens, die von

der betreffenden Depotbank verwahrt werden.

Auction Rate Securities (ARS) sind Instrumente mit kurzer Laufzeit, die sich

auf ein Portfolio aus länger laufenden Wertpapieren oder Aktiven beziehen. Die

Verzinsung von ARS wird in regelmässigen Abständen in einem Auktionsverfahren

neu festgelegt.

Ausfallwahrscheinlichkeit Die Parameter für die Ausfallwahrscheinlichkeit

(Probability of Default, PD) erfassen das Risiko eines Gegenparteiausfalls über

einen Zeithorizont von einem Jahr. Die entsprechenden Schätzwerte beruhen auf

zeitgewichteten Durchschnitten historischer Ausfallquoten nach Ratingstufen,

wobei für höhere Ratings Schätzungsmethoden für Portfolios mit geringen Ausfall-

quoten zur Anwendung kommen. Die einzelnen Ausfallwahrscheinlichkeiten ent-

sprechen den internen Ratings für den betreffenden Schuldner.

Äusserst vermögende Kunden (ultra-high-net-worth individuals,

UHNWI) Als äusserst vermögend gelten Kunden, deren verwaltete Vermögen

CHF 50 Mio. beziehungsweise deren Gesamtvermögen CHF 250 Mio. überstei-

gen.

B

Backtesting bezeichnet einen Prozess zur Beurteilung der Leistungsfähigkeit von

VaR-Modellen. Er arbeitet mit einem Vergleich zwischen den effektiven Handels-

erträgen und dem 1-Tages-99%-VaR.  Auch die Aufsichtsbehörden beurteilen die

Leistungsfähigkeit von Modellen mithilfe von Backtestings. Fallen bei einem VaR-

Modell mehr als vier Ausnahmen pro Jahr an, erhöhen sich die Eigenkapitalanfor-

derungen.

Basel II Im Juni 2006 veröffentlichte der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht

(Basler Ausschuss) eine umfassende Version seiner überarbeiteten Rahmenver-

einbarung über die internationale Konvergenz der Eigenkapitalmessung und der

Eigenkapitalanforderungen, die auch als Basel II bezeichnet wird. Basel II

beschreibt die Rahmenbedingungen für die Messung der Eigenkapitalunterlegung

und die Mindeststandards, die von den beteiligten Aufsichtsbehörden einzuhalten

sind. Diese Rahmenvereinbarung basiert auf drei Säulen, die sich gegenseitig

ergänzen sollen:

Säule 1: Mindestkapitalanforderungen – verlangen von einem Institut, dass es

über genügend Kapital zur Deckung seiner Kreditrisiken, seiner Marktrisiken und

seiner operationellen Risiken verfügt.

Säule 2: Aufsichtsrechtliches Überprüfungsverfahren – beschreibt die Rolle der

Aufsichtsinstanz, die darin besteht, sicherzustellen, dass die Institute über ein

angemessenes Verfahren zur Beurteilung und zur Aufrechterhaltung der Eigenka-

pitalquote über die regulatorischen Mindestanforderungen hinaus verfügen.

Säule 3: Marktdisziplin – enthält die Offenlegungsanforderungen, insbesondere

für jene Institute, die um die Anerkennung bankinterner Modelle zur Berechnung

der Eigenkapitalanforderungen ersuchen.

Basel II.5 Im Juni 2009 veröffentlichte der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht

(Basler Ausschuss) die revidierte Marktrisiko-Rahmenvereinbarung Basel II, die

als Basel II.5 bezeichnet wird. Die Revisionen verlangen, dass Banken, die für die

Eigenmittelunterlegung im Handelsbuch den Ansatz der internen Marktrisikomo-

delle verwenden, einen allgemeinen Eigenmittelzuschlag für Marktrisiken berech-

nen. Eine Bank, die die Genehmigung zur Modellierung spezifischer Risiken

besitzt, muss auch einen Eigenmittelzuschlag für zusätzliche Risiken (Incremental

Risk Charge) berechnen. Der Basler Ausschuss verlangte die Umsetzung von

Basel II.5 für BIZ-Zwecke bis spätestens bis 31. Dezember 2011.

Basel III Im Dezember 2010 veröffentlichte der Basler Ausschuss für Bankenauf-

sicht die Rahmenvereinbarung Basel III, die umfassende Reformmassnahmen zur

Stärkung der Regulierung, der Aufsicht und des Risikomanagements im Banken-

sektor enthält. Mit diesen Massnahmen soll gewährleistet werden, dass der Ban-

kensektor Schocks infolge finanzieller oder wirtschaftlicher Stresssituationen

Glossar



Glossar A-17

unabhängig von deren Quelle besser auffangen kann, dass das Risikomanage-

ment und die Kontrollen (Governance) verbessert werden und dass die Transpa-

renz und Offenlegung der Banken gestärkt werden. Schrittweise Einführung zwi-

schen dem 1. Januar 2013 und dem 1. Januar 2019.

Buchungszentrum Teil einer juristischen Einheit der Credit Suisse AG, die über

eine einheimische Bankenlizenz verfügt und über die Kundenvermögen verwaltet

und gebucht werden.

C

Commercial Mortgage-backed Securities (CMBS) sind eine Form von hypo-

thekarisch gesicherten Wertpapieren, die durch Kredite auf Geschäftsliegenschaf-

ten besichert sind und Immobilienanlegern und professionellen Darlehensgebern

Liquidität verschaffen können.

Commercial Paper (CP) sind unbesicherte Geldmarkteffekten mit einer festen

Laufzeit zwischen 1 und 364 Tagen, die von Grossbanken und Unternehmen aus-

gegeben werden, um kurzfristige Verbindlichkeiten (z. B. Lohnzahlungen) zu

decken.

Credit Default Swap (CDS) sind vertragliche Vereinbarungen, bei denen der

Käufer des Swaps in regelmässigen Abständen eine Gebühr entrichtet und im

Gegenzug im Falle eines bonitätsrelevanten Ereignisses bei der als Referenz die-

nenden Gesellschaft eine Zahlung des Verkäufers erhält. Zu den Kreditereignissen

(Credit Events) zählen Konkurs, Insolvenz, Zwangsverwaltung, materiell ungüns-

tige Schuldenumstrukturierungen beziehungsweise Nichteinhaltung von Zahlungs-

verpflichtungen bei Fälligkeit.

D

Derivate sind Finanzinstrumente oder Kontrakte, die alle der folgenden drei

Eigenschaften aufweisen: (1) Ihr Wert ändert sich bei Preisänderungen des

betreffenden Basiswerts, das heisst Änderungen der Verzinsung, des Wertpapier-

kurses, des Devisenkurses, der Bonität/Kreditkosten oder des Index; (2) sie erfor-

dern zu Beginn keine Netto-Investitionen bzw. Netto-Investitionen, die geringer

sind als bei anderen Kontraktarten, bei denen vergleichbare Reaktionen auf Ände-

rungen der Marktfaktoren zu erwarten sind; und (3) Netto-Erfüllungen sind unter

ihren Bedingungen entweder zulässig oder verbindlich (US GAAP), ansonsten

erfolgt die Erfüllung zu einem zukünftigen Zeitpunkt (IFRS).

E

Erwartete Verlustquote In die Parameter der erwarteten Verlustquote (Loss

Given Default, LGD) gehen die Rangstufe von Schuldverschreibungen, die

Deckung, die Branche der Gegenpartei und in bestimmten Fällen auch Fair-Value-

Rückgänge ein. LGD-Schätzungen beruhen auf empirischen Analysen historischer

Verlustquoten. Sie werden kalibriert, um dem Zeitraum und den Kosten von Wie-

dereinbringungen sowie Konjunkturrückgängen Rechnung zu tragen. Der LGD

eines Grossteils des Private-Banking-Portfolios hängt in erster Linie von der Art

und dem Umfang der gestellten Sicherheiten ab. Pool-LGD für sonstige Kreditri-

siken im Privatkundenbereich, insbesondere für durch Finanzinstrumente besi-

cherte Ausleihungen, differenzieren zwischen üblichen und erhöhten Risiken sowie

Transaktionen im In- beziehungsweise Ausland. Die Kreditbewilligungs- und die

Überwachungsverfahren für die gestellten Sicherheiten beruhen auf Belehnungs-

grenzen. Bei Hypothekarkrediten (Wohn- und Geschäftsimmobilien) gelten nach

Art der Liegenschaft differenzierte Erlösquoten.

Eigenmittelzuschlag für zusätzliche Risiken (Incremental Risk Charge,

IRC) Beim Eigenmittelzuschlag für zusätzliche Risiken handelt es sich um einen

aufsichtsrechtlichen Eigenmittelzuschlag für Ausfallrisiken und Ratingveränderun-

gen auf unverbriefte Kreditprodukte in den Handelsbüchern. Die Berechnung

basiert auf einem einjährigen Beobachtungszeitraum mit einem Konfidenzniveau

von 99,9%, unter Berücksichtigung der Liquidität einzelner oder in Gruppen

zusammengefasster Handelspositionen.

F

Fair Value Preis, der für den Verkauf eines Aktivums beziehungsweise die Über-

tragung einer Verbindlichkeit in einer regulären Transaktion zwischen Marktteil-

nehmern am Bewertungsstichtag eingenommen würde.

Flow-based Der Begriff «Flow-based Business» (kundenorientiertes Geschäft)

bezieht sich auf Produkte, die im Allgemeinen eine höhere Liquidität und eine

geringere Komplexität und Volatilität aufweisen und deren Gebühren oder Handel

aufgrund oder zur Vereinfachung von Kundenaufträgen in der Regel für eine sta-

bilere Ertragsbasis sorgen. Zu diesen Geschäften zählen die Bereiche Devisen,

Zinsprodukte, Cash Equities, Standard-Derivate und Prime Services. Diese Pro-

dukte aus dem Investment Banking haben auch für Asset-Management- und Pri-

vate-Banking-Kunden einen hohen Stellenwert.

Forderungsbesicherte Wertschriften (Collateralized Debt Obligations, CDO)

sind eine Form von Asset-backed Securities, deren Wert und Zahlungsströme von

einem Portfolio aus festverzinslichen Vermögenswerten als Basiswert abgeleitet

sind.

G

G-20 Die Gruppe der 20 wichtigsten Industrie- und Schwellenländer (G-20) ver-

tritt die Finanzminister und Zentralbankgouverneure aus 19 Ländern sowie der

Europäischen Union.

H

Haircut Prozentsatz, um den der Marktwert eines Aktivums bei der Berechnung

des erforderlichen Kapitals, der Margenanforderungen und der

Deckungen/Sicherheiten vermindert wird. Bei der Vergabe von Ausleihungen

gegen Sicherheiten dienen Haircuts als Sicherheitspuffer gegen Wertminderungen

der betreffenden Sicherheiten.
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I

Internal Models Approach (IMA) Mithilfe des IMA-Modells werden die Kapita-

lanforderungen für Marktrisiken berechnet. Die FINMA sowie bestimmte weitere

Aufsichtbehörden unserer Tochtergesellschaften haben die Verwendung unseres

VaR-Modells bei der Berechnung der Eigenmittelunterlegung des Marktrisikos im

Handelsbuch gemäss IMA genehmigt. Wir setzen das IMA-Modell für den gröss-

ten Teil unserer Positionen im Handelsbuch ein. Wir beantragen auch weitere

Genehmigungen der Aufsichtsbehörden für laufende Optimierungen der VaR-

Methoden. Das betreffende Modell wird regelmässig durch die Regulatoren und

Revisoren überprüft.

K

Konstante vorzeitige Tilgungsrate Die konstante vorzeitige Tilgungsrate (Con-

stant Prepayment Rate, CPR) für Darlehen entspricht dem Anteil derjenigen in

einem Pool zusammengefassten Darlehen, welcher in jeder Periode wahrschein-

lich vorzeitig zurückgezahlt wird. Dieser Schätzwert basiert auf einer Reihe von

Faktoren wie den historischen Tilgungsraten für frühere mit den im Pool vertrete-

nen vergleichbaren Darlehen sowie Konjunkturprognosen.

L

London Interbank Offered Rate (LIBOR) ist ein täglich gestellter Referenz-

zinssatz. Er basiert auf den Zinssätzen, welche die Banken für gegenseitige Aus-

leihungen von unbesicherten Mitteln im professionellen Geldmarkt in London ver-

langen.

M

Match funded Match Funded bedeutet, dass Bilanzpositionen auf der Aktivseite

beziehungsweise auf der Passivseite sowohl in Bezug auf Fälligkeit als auch

Bewertung gleich sind. Damit erreicht man, dass die zu schaffende Liquidität,

beziehungsweise die geforderte Finanzierung, dieser Positionen im Wesentlichen

übereinstimmen.

Mindestliquiditätsquote Mit der Mindestliquiditätsquote (Liquidity Coverage

Ratio, LCR) soll sichergestellt werden, dass die Banken über einen Bestand an

unbelasteten flüssigen Mitteln mit hoher Qualität verfügen, um so im Fall eines

ausgeprägten Stressszenarios den Liquiditätsbedarf für einen Zeithorizont von 30

Tagen zu decken. Die LCR besteht aus zwei Komponenten: dem Wert des

Bestands an qualitativ hochstehenden flüssigen Mitteln in Stresssituationen und

den gesamten Nettomittelabflüssen gemäss festgelegten Szenarioparametern.

Das Verhältnis der flüssigen Mittel gegenüber den Nettomittelabflüssen sollte

mehr als 100% betragen.

N

Negativer Wiederbeschaffungswert Der negative Wiederbeschaffungswert

steht für den negativen Fair Value eines derivativen Finanzinstruments zu einem

bestimmten Rechnungslegungsdatum. Ein negativer Wiederbeschaffungswert

entspricht dem einer Gegenpartei bei Erfüllung des Derivatgeschäfts zum Rech-

nungslegungsstichtag geschuldeten Betrag oder den für die Glattstellung eines

offenen Derivatgeschäfts zu einem bestimmten Rechnungslegungsstichtag anfal-

lenden Kosten für ein Gegengeschäft, das die erste Transaktion vollumfänglich

kompensiert.

Netting-Vereinbarung Netting-Vereinbarungen (Verrechnungsvereinbarungen)

sind Vereinbarungen zwischen zwei Parteien zur Aufrechnung der gegenseitigen

Forderungen aus offenen Geschäften, falls bestimmte Ereignisse wie Insolvenz,

Konkurs oder andere Kreditereignisse eintreten. Durch Einbezug einer rechtlich

verbindlichen Netting-Vereinbarung verringert sich das Brutto-Ausfallrisiko auf

einen Nettobetrag.

O

Over-the-Counter (OTC) OTC-Wertpapiere und -Derivate werden nicht an Bör-

sen gehandelt, sondern stellen private Vereinbarungen zwischen den betreffenden

Gegenparteien dar.

P

Positionsrisiko Das Positionsrisiko, eine Komponente des dem Economic Capi-

tal zugrunde liegenden Modells, wird zur Beurteilung, Überwachung und Bericht-

erstattung über die Risiken in der ganzen Gruppe verwendet. Es ist als der uner-

wartete ökonomische Verlust auf allen Positionen über einen Horizont von einem

Jahr definiert, welcher nur mit einer geringen Wahrscheinlichkeit überschritten

wird (1% für die Risikobewirtschaftung, 0,03% für die Kapitalbewirtschaftung).

Positiver Wiederbeschaffungswert Der positive Wiederbeschaffungswert

steht für den positiven Fair Value eines derivativen Finanzinstruments zu einem

bestimmten Rechnungslegungsstichtag. Ein positiver Wiederbeschaffungswert

entspricht dem von einer Gegenpartei geschuldeten Betrag bei Erfüllung des Deri-

vatgeschäfts zum Rechnungslegungsstichtag oder den Kosten für den Abschluss

einer identischen Transaktion über die Restlaufzeit des ursprünglichen Derivats

zum Rechnungslegungsstichtag, falls die Gegenpartei ausfallen sollte.

R

Regulatorischer VaR Der regulatorische VaR ist eine Form des VaR, bei der

mittels exponentieller Gewichtungstechnik der VaR automatisch erhöht wird,

sobald die kurzfristige die langfristige Marktvolatilität übersteigt. Der Zeithorizont

für die Messung der langfristige Messung erstreckt sich über einen Zeitraum von

zwei Jahren. Der regulatorische VaR berechnet die erwarteten Defizite auf Basis

der durchschnittlichen Verluste. Die Halteperiode beträgt zehn Tage, die für Offen-

legungszwecke auf einen Tag angepasst wird. Diese Methode führt zu einem
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reaktionsschnelleren VaR-Modell, da eine generelle Erhöhung der Marktvolatiliät

beinahe umgehend berücksichtigt wird.

Repo-Geschäfte sind Verkäufe von Wertpapieren im Rahmen von Vereinbarun-

gen zum Rückkauf von substanziell identischen Wertpapieren. Im Allgemeinen gel-

ten diese Transaktionen wirtschaftlich nicht als Verkauf und werden daher als besi-

cherte Finanzierungen betrachtet und in der Bilanz zum vereinnahmten Betrag

(Verbindlichkeit) beziehungsweise ausgelegten Betrag (Aktivum) ausgewiesen.

Residential Mortgage-backed Securities (RMBS) sind eine Form von Mort-

gage-backed Securities, die sich aus einer breiten Palette von Hypotheken mit

Ausnahme von Geschäftshypotheken zusammensetzen. Sie verbriefen die Zins-

und Tilgungszahlungen aus privaten Liegenschaften. Verschiedene Wohnhypothe-

ken mit unterschiedlichen Bonitätsbeurteilungen werden in einem Pool zusam-

mengefasst und in Tranchen bei Anlegern platziert.

Reverse-Repo-Geschäfte sind Ankäufe von Wertpapieren im Rahmen von Ver-

einbarungen zum Wiederverkauf substanziell identischer Wertpapiere. Im Allge-

meinen gelten diese Transaktionen wirtschaftlich nicht als Verkauf und werden

daher als besicherte Finanzierungen betrachtet und in der Bilanz zum vereinnahm-

ten Betrag (Verbindlichkeit) beziehungsweise ausgelegten Betrag (Aktivum) aus-

gewiesen.

Risikogewichtete Aktiven (Risk-Weighted Assets, RWA) Risikogewichtete

Aktiven entsprechen dem Wert aller Aktiven, die nach kategorisierten Risiken

gewichtet sind, um die Einhaltung der regulatorischen Bedingungen sicherzustel-

len.

Risikomanagement-VaR Der Risikomanagement-VaR ist eine Form des VaR,

bei der mittels exponentieller Gewichtungstechnik Unterschiede zwischen kurz-

fristiger und langfristiger Marktvolatilität automatisch zu einer Anpassung des VaR

führen. Der Zeithorizont für die Messung der langfristige Messung erstreckt sich

über einen Zeitraum von zwei Jahren. Der Risikomanagement-VaR berechnet die

erwarteten Defizite auf Basis der durchschnittlichen Verluste. Die Halteperiode

beträgt einen Tag. Diese Methode führt zu einem reaktionsschnelleren VaR-

Modell, da bestimmte Entwicklungen der Marktvolatiliät beinahe umgehend

berücksichtigt werden.

Risikominderung Der Begriff Risikominderung bezieht sich auf Massnahmen

seitens der Gruppe beziehungsweise der Bank zur aktiven Steuerung ihrer Risiken.

Bei Kreditrisiken umfassen die entsprechenden Massnahmen im Allgemeinen den

Einsatz von Credit Hedges und Sicherheiten wie Bargeld und handelbare Wertpa-

piere. Credit Hedges umfassen den Nominalbetrag der Kreditrisiken, die in der

Regel durch den Einsatz von Credit Default Swaps auf Gegenparteien mit erst-

klassiger Bonität übertragen werden können.

Risikonehmer (Covered Employees) Das Senior Management und andere als

Material Risk Takers and Controllers (MRTC) klassifizierte Mitarbeitende, deren

Tätigkeiten nach Auffassung der Bank einen wesentlichen Einfluss auf das Risiko-

profil der Gruppe haben können.

S

Sehr vermögende Kunden (high-net-worth individuals) Als sehr vermö-

gend gelten Kunden, deren verwaltete Vermögen CHF 1 Mio. übersteigen.

Stress-VaR (Stressed VaR) Der Stress-VaR repliziert die VaR Berechnung des

aktuellen Portfolios der Gruppe beziehungsweise der Bank unter Berücksichti-

gung einer starken Belastung der Finanzmärkte über einen einjährigen Beobach-

tungszeitraum. Die Berechnung des Stress-VaR hilft dabei, das prozyklische Ver-

halten der minimalen Kapitalanforderungen für das Marktrisiko zu reduzieren.

Strukturelle Liquiditätsquote (Net Stable Funding Ratio, NSFR) mit der NSFR

soll gewährleistet werden, dass die Banken ein langfristiges Finanzierungsprofil

mit einer soliden Struktur und einem Horizont von über einem Jahr aufrechterhal-

ten. Die NSFR ist eine Ergänzung zur LCR. Sie ist so strukturiert, dass die Finan-

zierung illiquider Aktiven mit einem angemessenen Betrag von stabilen langfristi-

gen Mitteln sichergestellt wird. Der Standard ist wie folgt definiert: das Verhältnis

verfügbarer stabiler Finanzierungsmittel gegenüber dem Betrag der erforderlichen

stabilen Finanzierungsmittel. Das Verhältnis sollte immer mindestens 100% sein.

T

Too Big to Fail Im Jahr 2011 verabschiedete das schweizerische Parlament die

Gesetzesänderung im Hinblick auf die Grossbanken. Sie umfasst Kapital- und

Liquiditätsanforderungen sowie Vorschriften zur Risikoverteilung und Notfallpla-

nung, die auf die Aufrechterhaltung der systemrelevanten Funktionen, selbst im

drohenden Insolvenzfall, ausgerichtet sind.

Total Return Swap (TRS) Bei TRS handelt es sich um Swapkontrakte, deren

eine Partei Zahlungen auf Basis eines definierten – festen oder variablen – Zins-

satzes leistet, während die Zahlungen der anderen Partei auf der Rendite eines

Basiswerts beruhen und sowohl die Erträge aus diesem Basiswert als auch mög-

liche Kapitalgewinne berücksichtigen. Der Basiswert von Total Return Swaps wird

als Referenzwert bezeichnet und besteht zumeist aus einem Aktienindex, Auslei-

hungen oder Anleihen.

V

Value-at-Risk (VaR) ist eine Methode zur Messung des potenziellen Fair-Value-

Verlusts von Finanzinstrumenten auf Basis von statistischen Analysen historischer

Preistrends und Volatilitäten. Das VaR-Konzept lässt sich auf alle Formen von

finanziellen Risiken mit valablen regelmässigen historischen Preisreihen anwen-

den. Es ermöglicht Risikovergleiche zwischen verschiedenen Geschäftsbereichen

wie etwa Fixed Income und Aktien.

W

Wohlhabende Kunden (affluent individuals) Als wohlhabend gelten Kunden,

deren verwaltete Vermögen CHF 50 000 übersteigen.
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Angaben zu den Aktien

im Jahr / Ende 2011 2010 2009

Aktienkurs (Stammaktien, in CHF)

Durchschnitt 31.43 45.97 45.65

Minimum 19.65 37.04 22.48

Maximum 44.99 56.40 60.40

Ende der Periode 22.07 37.67 51.20

Aktienkurs (American Depositary Shares, USD)

Durchschnitt 35.36 44.16 42.61

Minimum 21.20 36.54 19.04

Maximum 47.63 54.57 59.84

Ende der Periode 23.48 40.41 49.16

Börsenkapitalisierung

Börsenkapitalisierung (in Mio. CHF) 27 021 44 683 60 691

Börsenkapitalisierung (in Mio. USD) 28 747 47 933 58 273

Dividende pro Aktie (in CHF)

Dividende pro Aktie 0.75 1 1.30 2 2.00

1 Antrag des Verwaltungsrats an die Generalversammlung vom 27. April 2012; aus Reserven aus Kapitaleinlagen zu bezahlen. 2 Aus Reserven aus Kapitaleinlagen bezahlt.
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Tickersymbole / Börsenkotierungen

Stammaktien ADS 1

Tickersymbole

Bloomberg CSGN VX CS US

Reuters CSGN.VX CS.N

Telekurs CSGN,380 CS,065

Börsenkotierungen

Valorennummer 1213853 570660

ISIN-Nummer CH0012138530 US2254011081

CUSIP-Nummer – 225 401 108

1 Eine American Depositary Share (ADS) entspricht einer Stammaktie.

Anleihenratings

Standard Fitch
per 16. März 2012 Moody’s & Poor’s Ratings

Ratings der Credit Suisse Group AG

Kurzfristig P-1 A-1 F1

Langfristig Aa2 A A

Ausblick Überprüfung auf mögliche Herabstufung Negativ Stabil

Ratings der Credit Suisse AG

Kurzfristig P-1 A-1 F1

Langfristig Aa1 A+ A

Ausblick Überprüfung auf mögliche Herabstufung Negativ Stabil

Fremdwährungskurse

Ende Durchschnitt

2011 2010 2009 2011 2010 2009

1 USD / 1 CHF 0.94 0.94 1.03 0.88 1.04 1.08

1 EUR / 1 CHF 1.22 1.25 1.49 1.23 1.38 1.51

1 GBP / 1 CHF 1.45 1.45 1.66 1.42 1.61 1.68

100 JPY / 1 CHF 1.21 1.15 1.12 1.11 1.19 1.16
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US-Aktienregister und Registerführer

Deutsche Bank

ADS-Depotbank Trust Company Americas

Adresse Credit Suisse c/o

American Stock Transfer & Trust Co.

Peck Slip Station

P.O. Box 2050

New York, NY 10272-2050

USA

Anrufe aus den USA/Kanada +1 800 301 35 17

Anrufe von anderen Ländern +1 718 921 81 37

E-Mail DB@amstock.com

Schweizer Aktienregister und Registerführer

Adresse Credit Suisse Group AG

Abteilung RXS

8070 Zürich

Schweiz

Telefon +41 44 332 26 60

Fax +41 44 332 98 96

Termine Finanzinformationen

Resultat des ersten Quartals 2012 Mittwoch, 25. April 2012

Generalversammlung Freitag, 27. April 2012

Kapitalausschüttungszahlung Freitag, 23. Mai 2012

Resultat des zweiten Quartals 2012 Donnerstag, 26. Juli 2012

Investor Relations

Telefon +41 44 333 71 49

E-Mail investor.relations@credit-suisse.com

Internet www.credit-suisse.com/investors

Media Relations

Telefon +41 844 33 88 44

E-Mail media.relations@credit-suisse.com

Internet www.credit-suisse.com/news

Zusätzliche Informationen

Ergebnisse und Finanzinformationen www.credit-suisse.com/results

Gedruckte Exemplare Credit Suisse AG

Publikationenbestellungen/TLSA 221

Postfach

8070 Zürich

Schweiz

Finanzinformationen: Termine und
Quellen

Schweiz
Credit Suisse
Paradeplatz 8
8070 Zürich
Schweiz
Tel. +41 44 212 16 16
Fax +41 44 333 25 87

Europa, Naher Osten und Afrika
Credit Suisse
One Cabot Square
London E14 4QJ
Grossbritannien
Tel. +44 20 7888 8888
Fax +44 20 7888 1600

Nord- und Südamerika
Credit Suisse
Eleven Madison Avenue
New York, NY 10010-3629
USA
Tel. +1 212 325 2000
Fax +1 212 325 6665

Credit Suisse
Av. Brig. Faria Lima
3064 – 13º andar
Jardim Paulistano
São Paulo 01451 000
Brasilien
Tel. +55 11 3841 6000
Fax +55 11 3841 6900

Asien-Pazifik
Credit Suisse
One Austin Road West
Kowloon
Hongkong
Tel. +852 2101 6000
Fax +852 2101 7990

Credit Suisse
One Raffles Link
#05-02
Singapore 039393
Singapur
Tel. +65 6212 6000
Fax +65 6212 6200

Credit Suisse
Izumi Garden Tower
6-1, Roppongi 1-Chome
Minato-ku
Tokyo, 106-6024
Japan
Tel. +81 3 4550 9000
Fax +81 3 4550 9800

Hauptniederlassungen
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Vorsorglicher Hinweis zu Aussagen über die künftige Entwicklung

Dieser Bericht enthält Aussagen, die Aussagen über die künftige Entwick-

lung («forward-looking statements») im Sinne des US-Gesetzes zur

Reform privater Rechtsstreitigkeiten über Wertpapiere (Private Securities

Litigation Reform Act von 1995) darstellen. Des Weiteren können wir

sowie Dritte in unserem Namen in Zukunft Angaben machen, die Aussa-

gen über künftige Entwicklungen beinhalten. Solche Aussagen über künf-

tige Entwicklungen betreffen insbesondere:

p unsere Pläne oder Ziele, 

p unsere künftigen wirtschaftlichen Leistungen oder Aussichten, 

p die möglichen Auswirkungen bestimmter Unwägbarkeiten auf unseren

künftigen Erfolg sowie

p Annahmen, die solchen Aussagen zugrunde liegen. 

Wörter wie «glauben», «annehmen», «erwarten», «beabsichtigen» oder «pla-

nen» und ähnliche Ausdrücke sollen Aussagen über die künftige Entwick-

lung kenntlich machen, sind aber nicht das einzige Mittel, um solche Aus-

sagen kenntlich zu machen. Wir beabsichtigen nicht, diese Aussagen über

die künftige Entwicklung zu aktualisieren, sofern wir nicht durch anwend-

bare Wertpapiergesetze dazu verpflichtet sind. 

Aufgrund ihrer Art beinhalten Aussagen über künftige Entwicklungen allge-

meine und spezifische Risiken und Ungewissheiten; und es besteht die

Gefahr, dass Vorhersagen, Prognosen, Projektionen und Ergebnisse, die in

zukunftsgerichteten Aussagen beschrieben oder impliziert sind, nicht eintref-

fen. Wir weisen Sie vorsorglich darauf hin, dass mehrere wichtige Faktoren

dazu führen können, dass die Ergebnisse wesentlich von den Plänen, Zielen,

Erwartungen, Einschätzungen und Absichten abweichen, die in solchen Aus-

sagen erwähnt sind. Zu diesen Faktoren gehören unter anderem: 

p die Fähigkeit, eine ausreichende Liquidität aufrechtzuerhalten und auf die

Kapitalmärkte zuzugreifen;

p Schwankungen der Märkte und Zinssätze und Höhe der Zinssätze;

p die Stärke der Weltwirtschaft im Allgemeinen und die Stärke der Wirtschaft

in den Ländern, in denen wir tätig sind, insbesondere das Risiko der anhal-

tenden langsamen Wirtschaftserholung oder eines Konjunkturabschwungs

in den USA und in anderen Industrieländern im Jahr 2012 und danach;

p die direkten und indirekten Auswirkungen einer anhaltenden Verschlechte-

rung oder einer langsamen Erholung von privaten und gewerblichen Immo-

bilienmärkten;

p weitere negative Ratingmassnahmen von Ratingagenturen in Bezug auf

Emittenten von Staatsanleihen, strukturierte Kreditprodukte oder andere

kreditbezogene Risiken;

p die Fähigkeit, unsere strategischen Ziele, wie Leistungssteigerung, Risiko-

reduktion, Kostensenkung und effizienter Kapitaleinsatz, zu erreichen;

p die Fähigkeit von Gegenparteien, ihre Verpflichtungen uns gegenüber zu

erfüllen;

p die Auswirkungen und Veränderungen haushalts-, währungs-, handels- und

steuerpolitischer Massnahmen und von Währungsschwankungen;

p politische und gesellschaftliche Entwicklungen wie Krieg, Unruhen oder ter-

roristische Aktivitäten;

p die Möglichkeit von Devisenkontrollen, Enteignung, Verstaatlichung oder

Beschlagnahmung von Vermögen in Ländern, in denen wir tätig sind;

p betriebliche Faktoren wie Systemausfall, menschliches Versagen oder die

nicht ordnungsgemässe Umsetzung von Verfahrensweisen;

p Massnahmen von Aufsichtsbehörden in Bezug auf unser Geschäft und

unsere Praktiken in einem oder mehreren der Länder, in denen wir tätig

sind;

p die Auswirkungen von Änderungen an Gesetzen, Vorschriften oder Rech-

nungslegungsgrundsätzen oder -praktiken;

p der Wettbewerb in Regionen oder Geschäftsbereichen, in denen wir tätig

sind;

p die Fähigkeit, qualifiziertes Personal zu halten und zu gewinnen;

p die Fähigkeit, unsere Reputation zu wahren und unsere Marke zu fördern;

p die Fähigkeit, unseren Marktanteil zu steigern und unseren Aufwand zu

kontrollieren;

p technologische Veränderungen;

p die zeitgerechte Entwicklung und Annahme unserer neuen Produkte und

Dienstleistungen und der subjektive Gesamtwert dieser Produkte und

Dienstleistungen für deren Benutzer;

p Akquisitionen, einschliesslich der Fähigkeit, akquirierte Unternehmen

erfolgreich zu integrieren, sowie Veräusserungen, einschliesslich der Fähig-

keit, nicht zum Kernvermögen gehörende Vermögenswerte zu verkaufen;

p der ungünstige Ausgang von Rechtsstreitigkeiten und anderen Unwägbar-

keiten;

p die Fähigkeit, unsere Kosteneffizienzziele und andere Kostenvorgaben zu

erreichen; sowie

p unser Erfolg bei der Bewältigung der Risiken, mit denen die genannten

Faktoren behaftet sind.

Wir weisen Sie vorsorglich darauf hin, dass die vorstehende Liste wichti-

ger Faktoren nicht erschöpfend ist. Bedenken Sie bei der Beurteilung von

Aussagen über die künftige Entwicklung sorgfältig die obigen Faktoren

und andere Ungewissheiten und Ereignisse sowie die Informationen unter

Risikofaktoren im Anhang.



CREDIT SUISSE GROUP
Paradeplatz 8
8070 Zürich
Schweiz
Tel.  +41 44 212 16 16
Fax  +41 44 333 25 87

www.credit-suisse.com 

55
11

12
1 

D
eu

ts
ch


