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Das Mandat der FINMA

Die FINMA ist eine unabhéngige Aufsichtsbehérde mit dem gesetzlichen Auftrag, die Kundin-
nen und Kunden sowie die Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte zu schiitzen. Sie tragt damit
zur Starkung des Ansehens und der Wettbewerbs- und Zukunftsfahigkeit des Finanzplatzes
Schweiz bei.

Als integrierte Finanzmarktaufsichtsbehorde hat die FINMA hoheitliche Befugnisse Gber Banken und
Wertpapierhauser, Versicherungen, Finanzmarktinfrastrukturen, Institute und Produkte im Kollek-
tivanlagebereich, Beaufsichtigte nach Finanzdienstleistungs- und Finanzinstitutsgesetz sowie Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittler. Sie libt ihre Tatigkeit unabhangig und konsequent aus. lhre
Mitarbeitenden sind integer, verantwortungsbewusst und durchsetzungsfahig. Bei ihrer Arbeit ver-
folgt die FINMA einen risikoorientierten Ansatz. lhre Aufgaben erstrecken sich dabei Gber folgende
Bereiche:

Bewilligung

Die FINMA ist verantwortlich flir die Bewilligung von Unternehmen aus den beaufsichtigten Branchen.
Aufsicht

Im Rahmen der Aufsicht stellt die FINMA sicher, dass sich die Beaufsichtigten an die Gesetze und Ver-
ordnungen halten und die Bewilligungsvoraussetzungen dauernd erfillen. Sie ist dabei auch zusténdig
fiir die Geldwaschereibekampfung. Zusammen mit den Handelsplatzen tGiberwacht sie zudem die Ein-
haltung der Marktverhaltensregeln sowie der Offenlegung von Beteiligungen an bodrsenkotierten
Gesellschaften.

Durchsetzung

Zur Durchsetzung des Aufsichtsrechts fiihrt die FINMA Verfahren, erldsst Verfligungen, spricht verwal-
tungsrechtliche Sanktionen aus und wirkt als Beschwerdeinstanz fiir die Anfechtung von Verfiigungen
der Ubernahmekommission. Im Verdachtsfall erstattet sie Strafanzeige bei den zustindigen Behdrden.

Abwicklung

Die FINMA begleitet die Abwicklung von Sanierungsverfahren und Konkursen der Unternehmen, die
den Finanzmarktgesetzen unterstehen.

Regulierung

Wo sie dazu erméchtigt ist und wenn dies mit Blick auf die Aufsichtsziele notwendig ist, erlasst die
FINMA eigene Verordnungen. Mit Rundschreiben informiert sie zudem Uber die Auslegung und die
Anwendung des Finanzmarktrechts.

Internationale Aufgaben

Die FINMA nimmt die grenziiberschreitenden Aufgaben wahr, die mit ihrer Aufsichtstatigkeit zusam-
menhangen. Sie vertritt die Schweiz in internationalen Gremien und leistet Amtshilfe.
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Stabiler Finanzmarkt dank risikobasierter Aufsicht

Die finanziellen und nicht finanziellen Risiken im Finanzmarkt sind 2025 gestiegen. In die-
sem Umfeld hat sich die FINMA gemass ihrem Auftrag fiir die Stabilitdt des Schweizer Finanz-
platzes und den Schutz der Finanzmarktkundinnen und -kunden eingesetzt. Im Bereich der
Krankenzusatzversicherungen konnte die FINMA unter anderem bewirken, dass die Versiche-
rungspramien flr stationadre Spitalaufenthalte in der halbprivaten und der privaten Abteilung
weiter sanken. Mit dem gleichen Ziel befiirwortete sie auch die Eckwerte fiir Gesetzes- und
Verordnungsdnderungen zur Starkung des Too-big-to-fail-Dispositivs, die der Bundesrat im
Juni dieses Jahres prasentierte, denn diese werden es der FINMA ermoglichen, ihre Aufsicht
noch effektiver umzusetzen.

Der vorliegende Jahresbericht beschreibt die Schwerpunkte, die die FINMA im Jahr 2025 umgesetzt
hat: die fortgesetzte Anwendung einer , die Starkung der
Resilienz der beaufsichtigten Institute, die Friiherkennung von steigenden Risiken bei den Beaufsich-
tigten sowie griffige Massnahmen zum Schutz von Kundinnen und Kunden. Der Jahresbericht zeigt auf,
mit welchen Tatigkeiten und Massnahmen die FINMA ihre Aufsichts- und Rechtsdurchsetzungsarbeit
ausgefihrt hat.

Riickblickend kann festgehalten werden, dass der Schweizer Finanzmarkt 2025 trotz der kurzfristigen
Effekte des US-Zollschocks von grossen Verwerfungen verschont blieb, obwohl die wirtschaftlichen
Unsicherheiten insgesamt zunahmen und sich sowohl geopolitische als auch handelspolitische Risiken
verscharften. Trotz dieser Herausforderungen erwies sich die Lage der durch die FINMA beaufsichtig-
ten Institute als insgesamt stabil.

Proportionale, risikobasierte Aufsicht: die grossen Ressourcen fiir die grossen Risiken

Grossere und komplexere Institute unterliegen strengeren Anforderungen und einer engeren Uber-
wachung. Auch 2025 beaufsichtigte die FINMA diejenigen Finanzmarktteilnehmer am intensivsten, bei
denen sie die grossten Risiken fur die Stabilitdt des Finanzmarktes oder fir den Schutz der Kundinnen
und Kunden identifizierte. So richtete sich ein Aufsichtsfokus auf die Integration der Credit Suisse in
die UBS. Insgesamt nahm die FINMA 113 Vor-Ort-Kontrollen vor allem bei grossen Banken vor und
konzentrierte sich dabei auf die Bereiche mit den grossten Risiken, namentlich Geldwaschereibekamp-
fung, Hypothekarkreditgeschaft und Cyberrisiken. Bei Versicherungen wurden 43 Vor-Ort-Kontrollen
durchgefiihrt, mehrheitlich bei den grossen Versicherungen.

Kleine, gut gefuihrte und stabile Institute — beispielsweise die 56 Institute, die am Kleinbankenregime
teilnehmen — profitierten dagegen erneut von regulatorischen Entlastungen und im Vergleich zu gros-
sen Instituten weniger direkten Kontrollen. Kleinere Banken, die nicht am Kleinbankenregime teilneh-
men, beaufsichtigt die FINMA proportional entsprechend ihrer Grésse und ihren Risiken.

Die grossten Risiken flr den Finanzplatz Schweiz liegen nach wie vor im Bereich Immobilien und Hy-
potheken, namentlich das Kreditausfallrisiko und das Immobilienbewertungsrisiko. 2025 veroffent-

lichte die FINMA hierzu . Diese fasst die Ergebnisse der durchgefiihrten Auf-
sichtsaktivitdten zusammen und erldutert die Erwartungen der FINMA bei der Hypothekarkredit-
vergabe.


https://www.finma.ch/de/finma-public/artikelserie-die-finma-am-werk/news-artikelserie-folder/proportionalitaet/
https://www.finma.ch/de/news/2025/05/20250522-mm-hypothekarrisiken
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Wirkungsvolle Aufsicht zur Starkung der operationellen Resilienz

Zur Starkung der Widerstandsfahigkeit des Finanzplatzes setzte die FINMA einen Fokus bei den Finanz-
marktinfrastrukturen, wo sie beispielsweise vor Ort die Fortfilhrung oder Wiederherstellung kritischer
Funktionen auch bei schwerwiegenden, aber plausiblen Stérungen innerhalb definierter Unterbre-
chungstoleranzen kontrollierte.

Zudem flhrte die FINMA ihre jahrliche Beurteilung der Stabilisierungs- und Notfallplane der system-
relevanten Banken im Rahmen der Too-big-to-fail-Gesetzgebung fort. Der Stabilisierungsplan der UBS
entsprach zum ersten Mal seit der Ubernahme der CS den neuen Beurteilungskriterien der FINMA und
konnte formell genehmigt werden. Von den inlandisch systemrelevanten Banken bewertete die
FINMA indes den Notfallplan der PostFinance als nicht umsetzbar.

Aufgrund der Erfahrungen der vertieften Aufsicht forderte die FINMA von den Beaufsichtigten robuste
Systeme sowie belastbare Krisenszenarien in den Bereichen Informationstechnologie, Cyberabwehr
und Business Continuity Management. Erstmals fiihrte sie 2025 bei Schweizer Investmentfonds eigene
Stresstests zur Evaluierung der Resilienz durch. Bei Fondsleitungen und Verwaltern von Kollektivver-
mogen stellte die FINMA einerseits ein verstarktes Bewusstsein der Institute fiir Aspekte der opera-
tionellen Resilienz und anderseits wiederkehrende Schwachstellen im Bereich Outsourcing und Busi-
ness Continuity Management fest. Sie erhohte deshalb im Bereich Cybersicherheit den Detaillierungs-
grad der Uberpriifungen von organisatorischen Vorkehrungen in den Bewilligungs- und Aufsichtspro-
zessen.

Friiherkennung von steigenden Risiken

Um Risiken bei Beaufsichtigten friiher zu erkennen und das Marktverhalten besser zu verstehen, trieb
die FINMA im Berichtsjahr auch die datengetriebene, vorausschauende Aufsicht weiter voran. So
fiihrte sie beispielsweise eine erste branchenweite Datenerhebung im Bereich Asset Management
durch und entwickelte neue Werkzeuge zur Beurteilung und Analyse moglicher Marktmanipulationen.

Weiter nahm die FINMA zur Fritherkennung von Risiken vermehrte Deep Dives bei Beaufsichtigten
vor, mit direkten Kontakten zum Verwaltungsrat, zur Geschaftsleitung, zur Compliance- und Risikoor-
ganisation sowie zur internen Revision.

Ein Aufsichtsfokus der Geldwéaschereibekdampfung galt dem Retailbanking. Dort adressierte die FINMA
im Rahmen von Vor-Ort-Kontrollen verschiedene Schwachstellen im Transaktionsmonitoring und de-
finierte Massnahmen zu deren Behebung. Weiter stellte die FINMA fest, dass in Einzelfdllen von Insti-
tuten Kundenbeziehungen eingegangen wurden, die die Risikotoleranz Giberstiegen und deren Risiken
oder deren wirtschaftlicher Hintergrund nicht ausreichend verstanden wurde. Im Allgemeinen konnte
die FINMA feststellen, dass im Bankenbereich bei der Erstellung und Durchfiihrung der Geldwascherei-
risikoanalyse Fortschritte erzielt wurden. Gleichwohl stellte sie nach wie vor verschiedene Defizite
fest, die behoben werden mussten.

Um diese verstdrkte und vertiefte Aufsichtstatigkeit wahrnehmen zu kénnen, stellte sich die FINMA
im Rahmen einer Reorganisation im Friihjahr 2025 neu auf. Sie schuf unter anderem den Geschafts-
bereich Integrierte Risikoexpertise als Querschnittsfunktion. Der neue Geschaftsbereich unterstitzt
die Aufsichtsbereiche mit integrierten Risiko- und Datenanalysen sowie in der FINMA-weiten Planung
und Durchfiihrung der Vor-Ort-Kontrollen. Die neue Struktur starkt die vorbeugende, direkte Aufsicht
und tragt dank verbesserter interner Zusammenarbeit auch dazu bei, dass die FINMA als Behorde ef-
fizienter wird. Die Beaufsichtigten behalten dabei ihre gewohnten Ansprechpartnerinnen und -partner
in der FINMA.
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Verstarkte Massnahmen zum Kundenschutz

Um Kundinnen und Kunden zu schiitzen, unterzog die FINMA im Bereich Asset Management eine stei-
gende Zahl von Instituten wegen verschiedener Mangel einer intensiven Aufsicht, wobei die Einhal-
tung von Verhaltensregeln im Bereich Suitability einen Schwerpunkt bildete. Bei kleineren Instituten
zeigte sich auch im Bankenbereich, dass die Offenlegung von Interessenkonflikten beim Einsatz von
eigenen Finanzinstrumenten trotz gesetzlicher Transparenzvorgaben noch immer ungeniigend war.

Bei Krankenzusatzversicherungen konnte die FINMA bewirken, dass es nur zu massvollen Pramienan-
passungen und in mehreren Fallen zu Pramiensenkungen kam. Weitere Kontrollen bei den Kranken-
zusatzversicherern ergaben, dass sich die Abrechnungspraxis mit den Leistungserbringern schweizweit
insgesamt verbessert hat, wobei in einzelnen Regionen weiterhin Missstande bestehen.

Was die Zukunft bringt

Die Risikolandschaft, die fir den Schweizer Finanzmarkt relevant ist, akzentuierte sich 2025 deutlich.
Die FINMA identifizierte im neun Hauptrisiken fir den Finanzmarkt. Vor allem die
Risiken in den Bereichen Cyber- und Informationstechnologie nahmen weiter zu.

Um die sich verscharfenden Risiken moglichst zu mitigieren, verlangt die FINMA eine Starkung der
Beaufsichtigten durch verbesserte Vorkehrungen wie Kapitalunterlegungen, Liquiditatspuffer und ein
angemessenes Risikomanagement. Der zur Aufarbeitung der CS-
Krise und die im Juni 2025 prasentierten

unterstitzen diese Forderung. Die FINMA hat
die vom Bundesrat vorgeschlagenen Massnahmen

Eine noch wirkungsvollere Aufsicht dient der weiteren Starkung der Resilienz des Finanzplatzes gegen
verschérfte finanzielle und nicht finanzielle Risiken. Die FINMA muss als Behorde Uber die dafiir not-
wendigen Instrumente verfiigen und sich als Organisation weiterentwickeln. Sie wird in diesem Zu-
sammenhang beispielsweise vermehrt eigene Vor-Ort-Kontrollen durchfiihren und sich weniger auf
externe Prifgesellschaften stitzen.

Mit dem Ausbau der Aufsicht erwartet die FINMA unter dem Strich auch ein damit einhergehendes
Kostenwachstum. Die vorgesehenen neuen Ressourcen sind konsistent mit den strategischen Zielen
2025 bis 2028 der FINMA. Auch im Vergleich mit anderen Behdrden wird die FINMA verhaltnismassig
schlank aufgestellt bleiben.


https://www.finma.ch/de/news/2025/11/20251117-mm-risikomonitor/
https://www.fedlex.admin.ch/eli/fga/2025/515/de
https://www.news.admin.ch/de/newnsb/ty6FlsBuspE-AXC9ClLJt
https://www.news.admin.ch/de/newnsb/ty6FlsBuspE-AXC9ClLJt
https://www.finma.ch/de/news/2025/06/20250606-mm-finma-tbtf/
https://www.finma.ch/de/news/2025/06/20250606-mm-finma-tbtf/
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Marlene Amstad, Stefan Walter,
Verwaltungsratsprasidentin Direktor
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Unterstellte Institute und Produkte

Wer Gelder von Anlegerinnen und Anlegern entgegennehmen, Versicherungen anbieten,
Fonds auflegen oder in anderer Form am Finanzmarkt Schweiz tatig werden will, braucht da-
fiir je nach Tatigkeit eine Bewilligung, Anerkennung, Zulassung, Genehmigung oder Registrie-
rung der FINMA. Je nach Bewilligungsform unterscheiden sich die gesetzlichen Anforderungen
und die Aufsichtsintensitat. Insgesamt sind rund 20 000 Institute und Produkte der FINMA un-
terstellt. Nicht alle unterstellten Institute und Produkte werden von der FINMA direkt beauf-
sichtigt.
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Marktentwicklung
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Marktentwicklung

Das Jahr 2025 war fiir die Finanzméarkte durch Unsicherheiten im Zusammenhang mit der
Zollpolitik der USA gepragt. Gleichzeitig hielten die belastenden geopolitischen Spannungen
an. Die Inflation liess nach, und die Zentralbanken der wichtigen Wirtschaftsraume senkten
ihre Leitzinsen.

Die Lage der durch die FINMA beaufsichtigten Institute erwies sich auch 2025 trotz der Herausforde-
rungen als stabil. Die FINMA (bte in diesem von Unsicherheiten gepragten Umfeld eine verstarkte
Aufsicht aus und stiitzte so die Stabilitat des Finanzmarktes. Sie beaufsichtigte die Finanzmarktteilneh-
merinnen und -teilnehmer risikoorientiert und proportional.

Marktentwicklung bei den Banken und Wertpapierhdusern

Die Profitabilitat der Schweizer Banken ist trotz des Gegenwinds im Zinsengeschaft stabil geblieben.
Die Retail- sowie die Vermogensverwaltungsbanken konnten den Riickgang im Zinserfolg im Jahr 2024
durch eine Steigerung des Kommissionserfolgs und des Handelserfolgs insgesamt nahezu ausgleichen.
Die Halbjahresabschlisse 2025 zeigten kein einheitliches Bild. Die Profitabilitat stieg im ersten Halb-
jahr bei einigen Banken, wahrend sie bei anderen zuriickging.

Nach einem leichten Anstieg im Jahr 2023 konnten die Vermdégensverwaltungsbanken die verwalteten
Vermogen 2024 erneut steigern. Dies dank der positiven Entwicklung der Aktienmarkte und leicht po-
sitiver Nettozufliisse. Dies wirkte sich positiv auf das Kommissions- und Dienstleistungsgeschaft aus.
Die genannten Trends setzten sich im ersten Halbjahr 2025 fort. Die Wertpapierhauser konnten 2024
insbesondere aufgrund der guten Kommissions- und Handelsergebnisse ihren Bruttoertrag insgesamt
steigern. Weil der Geschaftsaufwand aber starker als der Bruttoerfolg stieg, verschlechterte sich das
Aufwand-Ertrags-Verhaltnis leicht.

Das Wachstum der Kundenausleihungen legte im Jahr 2024 bei den Retailbanken nach einer Abschwa-
chung im Jahr 2023 wieder zu. Das Wachstum der Hypothekarforderungen erhéhte sich im Jahr 2024
geringfiigig gegenliber dem Jahr 2023, blieb aber deutlich hinter der Wachstumsrate von 2022 zurtick.
Im ersten Halbjahr 2025 stiegen tiber alle Bankenkategorien hinweg Finanzanlagen, Hypothekarforde-
rungen und flissige Mittel moderat, wahrend Forderungen gegeniiber Banken und Kunden sowie Han-
delsbestidnde teils deutlich zuriickgingen.

Neubewilligungen und Marktaustritte bei Banken und Wertpapierhdusern

Wie in den Vorjahren wurden der FINMA viele Bewilligungsprojekte zur Vorprifung eingereicht. Die
Projektverantwortlichen erhielten so rasch eine Ersteinschdtzung tber die Bewilligungsfahigkeit. Zu-
dem fand eine zunehmende Marktkonsolidierung statt, die sich in einer vergleichsweise hohen Anzahl
von Mergers-&-Acquisitions-Transaktionen (M&A-Transaktionen) zeigte. Dabei Gbernahmen meist
Banken der Aufsichtskategorie 3 kleine Institute der Aufsichtskategorien 4 und 5 aus den Bereichen
Private Banking und Wealth Management. M&A-Transaktionen unterliegen in aller Regel einer vor-
gangigen Bewilligungspflicht durch die FINMA, die darum friih in den Prozess einzubeziehen ist.

2025 bewilligte die FINMA ein inhabergefiihrtes Wertpapierhaus in der Form eines Kundenhéandlers
und eine Zweigniederlassung einer auslandischen Bank. Beim Wertpapierhaus handelt es sich um ei-
nen von der FINMA bewilligten Vermogensverwalter, der die zuvor ausgelagerte Depotbanktatigkeit
in sein rein digitales Angebot fiir Schweizer Retailkundinnen und -kunden integrierte. Die neu
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bewilligte Zweigniederlassung resultierte aus einem Umstrukturierungsprojekt einer franzdésischen
Bankengruppe.

Zwei Neubewilligungen von Banken und Wertpapierhausern
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Marktentwicklung bei den Versicherern

Der Versicherungsmarkt wurde 2025 von zwei Grossereignissen gepragt: vom Felssturz in Blatten und
von der Fusion der Baloise Holding AG mit der Helvetia Holding AG.

Mit der Fusion der Baloise Holding AG und der Helvetia Holding AG entstand am 5. Dezember 2025
eine Versicherungsgruppe mit einem Marktanteil von rund 20 Prozent Uber alle Geschaftsbereiche
hinweg.

Schadenversicherer mit insgesamt profitablem Geschaft

Am 28. Mai 2025 wurde das Dorf Blatten im Kanton Wallis von einem schweren Felssturz verschiittet.
Dies flihrte gemadss einer ersten Schatzung zu versicherten Schaden von rund 320 Millionen Franken
inklusive zum Beispiel Schaden aus Betriebsunterbriichen. Damit war die Schadenbelastung durch Na-
turereignisse im Jahr 2025 trotz des Ausbleibens von grésseren Hagel- und Hochwasserschaden tber-
durchschnittlich hoch.

Insgesamt blieb das Schadenversicherungsgeschéft aber profitabel, und das Pramienvolumen nahm
erneut leicht zu.

11
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Weniger gebuchte Bruttopramien bei den Lebensversicherern

Gemass den zuletzt ausgewerteten Zahlen (vgl. den vom
September 2025) sanken die gebuchten Bruttopramien der Lebensversicherer im Jahr 2024 um
8,4 Prozent. Ein grosser Lebensversicherer libertrug das Geschaft einer Zweigniederlassung im Aus-
land an eine Tochtergesellschaft im gleichen Land, dies allein liess die gebuchten Bruttopramien um
4,9 Prozent nachgeben. Die Marktanteile an den Pramien blieben weitgehend stabil, wobei Swiss Life
als grosstes Lebensversicherungsunternehmen ihren Anteil um 0,2 Prozentpunkte auf 41,0 Prozent
erhohen konnte. Die Bilanzsumme der Lebensversicherer reduzierte sich um 5,8 Prozent. Der Gewinn
auf Kapitalanlagen stieg dagegen um 15,2 Prozent und der Jahresgewinn aller Lebensversicherer in
der Summe um 21,7 Prozent.

Riickversicherer mit unterdurchschnittlichem Aufwand fiir versicherte Schaden aus Naturgefahren

Im Bereich der Riickversicherung fiir Naturkatastrophen stiegen die Pramiensatze in den vergangenen
Jahren, und die Marktbedingungen fiir die Riickversicherungen verbesserten sich. Im Verlauf von 2025
wurde bei den Erneuerungen der Riickversicherungsvertrage jedoch eine Abschwachung beobachtet.
Nicht traditionelle Formen der Rickversicherung, etwa Anleihen mit verbrieften Katastrophenrisiken,
verzeichneten eine anhaltend hohe Nachfrage. Der Risikoappetit der Investorinnen und Investoren
blieb hoch, was zu einer erneuten Zunahme des Volumens an Neuemissionen flihrte.

Flir 2025 wird der Aufwand fir versicherte Schaden aus Naturkatastrophen auf weltweit rund 107
Milliarden US-Dollar geschatzt, wobei die Schweizer Riickversicherer einen Anteil davon mittragen.
2025 lag leicht unter dem Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre. Der grésste Schaden stammte
von den Busch- und Waldbranden in Los Angeles im Umfang von 40 Milliarden US-Dollar. Der welt-
weite 6konomische Schaden fiir 2025 aus Naturkatastrophen wird mit rund 220 Milliarden US-Dollar
beziffert. Die oft zitierte Deckungsliicke (Protection Gap), die die Differenz der versicherten Schaden
zum 6konomischen Schaden beschreibt, bleibt also weiter bestehen.

In der Schweiz liegt der geschatzte Schadenaufwand fiir den Elementarschadenpool der Privatversi-
cherer fiirs Jahr 2025 bei rund 350 Millionen Franken. In diesem Betrag ist das Schadenereignis «Blat-
ten» (der Felssturz vom 28. Mai 2025) enthalten.

In den USA nahm die Zahl der Gerichtsverfahren mit immer héheren Entschadigungssummen im Haft-
pflichtbereich 2025 erneut zu. Dies trug zu einem weiteren Anstieg der Schadenssummen bei, mit ent-
sprechenden Anpassungen der Riickstellungen bei den Schweizer Riickversicherern.

Marktentwicklung bei den Krankenzusatzversicherern

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Pramienentwicklung in der Krankenzusatzversicherung lber das
letzte Jahrzehnt fiir die Zusatzversicherung ambulant, fiir Zahnversicherungen sowie fiir den Spitalzu-
satz halbprivat und privat. Dargestellt sind die mittleren Pramien pro versicherte Person (mittlere
Kopfpramien) auf dem Markt. Bei der Interpretation der Zahlen ist zu beachten, dass neben der Preis-
entwicklung beispielsweise auch Anderungen in der Bestandsstruktur und den Vertrigen einen Ein-
fluss haben. Die Zusatzversicherung ambulant wurde tendenziell teurer, wahrend die Spitalzusatzver-
sicherungen eine gegenlaufige Entwicklung zeigen.
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Tiefere Pramien fiir Spitalzusatzversicherungen

Kopfpramien (KP) in CHF fir versicherte Zusatzleistungen (ambulante Zusatzversicherung,
Zahnversicherung, Spitalzusatz halbprivat und privat)

KP Zusatz inde- Zahnver- inde- Spital inde- Spital inde-
ambulant xiert sicherung xiert halbprivat xiert privat xiert
2024 280 133,1 267 119,5 1486 93,5 2006 78,7
2023 272 129,2 262 117,2 1509 94,4 2145 84,2
2022 260 123,5 257 115,3 1534 96,5 2258 88,6
2021 259 123,2 253 113,4 1564 98,4 2371 93,0
2020 255 121,0 249 111,5 1580 99,4 2474 97,0
2019 245 116,3 240 107,6 1595 100,3 2594 101,8
2018 243 115,6 238 106,5 1654 104,1 2597 101,9
2017 237 112,6 234 104,7 1629 102,4 2478 97,2
2016 230 109,1 230 103,1 1593 100,2 2588 101,5
2015 217 103,0 221 99,1 1586 99,8 2583 101,3
2014 210 100,0 223 100,0 1590 100,0 2549 100,0

Zahlreiche Anfragen fiir Neubewilligungen im Versicherungsbereich

2025 gingen bei der FINMA zahlreiche Anfragen fiir Neubewilligungen im Versicherungsbereich ein.
Die Antrage fir die entsprechende Lizenzierung umfassten das gesamte Spektrum des Versicherungs-
marktes.

Da der grosste Teil dieser Gesuche erst im zweiten Halbjahr 2025 einging, konnten im Berichtsjahr
einzig einem Lebensversicherer sowie einer aus dem Ausland in die Schweiz verlegten Captive die ent-

sprechende Lizenz erteilt werden.

Bei den insgesamt fiinf Marktaustritten 2025 waren vier Schadenversicherer zu verzeichnen, wobei
drei davon Zweigniederlassungen von auslandischen Versicherungsunternehmen waren.

Zwei Neubewilligungen bei den Versicherern
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Funf Marktaustritte bei den Versicherern
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Il Lebensversicherer

I Zweigniederlassungen von Lebensversicherern

I Schadenversicherer (ohne Krankenkassen)
Zweigniederlassungen von Schadensversicherern (ohne Krankenkassen)
Ruckversicherer
Captive (firmeneigenes [Rick-]Versicherungsunternehmen)

Marktentwicklung im Asset Management

Unter den bewilligten Instituten im Asset Management ist die grosste Gruppe, die der Verwalter von
Kollektivvermogen, erneut gewachsen.

Anzahl Institute gestiegen

0 100 200 300 400 500

I Fondsleitungen
Il Verwalter von Kollektivvermdgen
I Depotbanken
Vertreter ausldndischer kollektiver Kapitalanlagen
Vertretungen von auslandischen Verwaltern von Kollektivvermégen

Robuster Schweizer Fondsmarkt trotz geopolitischer Unsicherheiten und wechselhafter Markte

Im von geopolitischen Unsicherheiten und wechselhaften Markten gepragten Jahr 2025 zeigte sich der
Schweizer Fondsmarkt insgesamt robust. Die anhaltend tiefe Inflation und weitere Zinssenkungen der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) sorgten fir ein freundliches Anlageumfeld, auch wenn die Vola-
tilitdt an den internationalen Borsen zeitweise zu Zurilickhaltung bei den Anlegerinnen und Anlegern
fiihrte. Die positive Entwicklung der Aktienmarkte trug massgeblich zum Wachstum der Fondsvermo-
gen bei, wahrend die Nachfrage nach innovativen und alternativen Produkten weiterhin verhalten
blieb. Die Marktkonzentration im Asset Management nahm weiter zu: Die zehn grossten Anbieter
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verwalten inzwischen lber 50 Prozent des Schweizer Fondsvermoégens. Gleichzeitig gewannen klei-
nere und spezialisierte Anbieter an Bedeutung. Im Immobiliensegment setzte sich der Trend zu Kapi-
talerh6hungen fort, und die Attraktivitat von Wohnimmobilien und erstklassigen Gewerbeliegenschaf-
ten blieb dank tiefer Zinsen hoch. Dies spiegelte sich in steigenden Transaktionspreisen bzw. Bewer-
tungen wider. Die Aufschlage (Agios) bei der Ausgabe von an der Bérse gehandelten Immobilienfonds
mit direkten Investitionen in Immobilien betrugen per Ende 2025 durchschnittlich 37,5 Prozent, bei
einzelnen Fonds sogar wieder Gber 50 Prozent.

Mit 1474 Milliarden Franken erreichte das Nettovermogen aller schweizerischen offenen kollektiven
Kapitalanlagen per Ende des dritten Quartals 2025 einen neuen Hochststand, der im Wesentlichen auf
steigende Anlagewerte zurlickzufiihren ist. Der Neugeldzufluss blieb mit 49 Milliarden Franken auf
moderatem Niveau.

Zahlen zum Fondsbestand mit Markteintritten und Marktaustritten

Die Anzahl der FINMA-genehmigten kollektiven Kapitalanlagen blieb per Ende 2025 mit 1984 schwei-
zerischen und 8611 auslandischen Fonds relativ stabil. Bei den Schweizer Fonds blieb die Kategorie
«Ubrige Fonds fiir traditionelle Anlagen» die hiufigste Fondsart.

Dem Staatssekretariat flr internationale Finanzfragen (SIF) wurden zudem 37 Limited Qualified Inves-

tor Funds (L-QIF) gemeldet. L-QIF sind nicht bewilligungspflichtige und nicht beaufsichtigte Fonds, die
nur qualifizierten Anlegerinnen und Anlegern offenstehen.

Kaum Veranderung bei der Anzahl Schweizer Fonds gegeniiber 2024

0 250 500 750 1000 1250 1500 1750 2000 2250
Il Effektenfonds

I Ubrige Fonds fur traditionelle Anlagen

I Ubrige Fonds fir alternative Anlagen

Immobilienfonds

Kommanditgesellschaften fir kollektive Kapitalanlagen

Weniger Markteintritte von Schweizer Fonds gegeniiber Vorjahren
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Mehr Marktaustritte von Schweizer Fonds gegeniiber Vorjahren
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Stand der Bewilligungen bei den Vermoégensverwaltern und Trustees

Gewerbsmadssig tatige Vermogensverwalter und Trustees sind seit Anfang 2020 bewilligungspflichtig.
In den sechs Jahren seit Einfiihrung der Bewilligungspflicht hat die FINMA 1921 Bewilligungsgesuche
erhalten, hiervon 61 im Jahr 2025. Insgesamt erteilte die FINMA bis Ende 2025 1664 Vermogensver-
waltern und Trustees eine Bewilligung, wobei 97 von ihnen bereits wieder aus der Aufsicht ausgeschie-
den sind. 148 Institute zogen ihr eingereichtes Bewilligungsgesuch wahrend des Bewilligungsverfah-
rens zuriick.

1664 Bewilligungen in sechs Jahren

Ubersicht Bewilligungsstatus der Vermdgensverwalter und Trustees

Anzahl Gesuche
Total (1921) 1664 109 | 148

0 500 1000 1500 2000

Il Rechtskraftig bewilligt (inkl. wieder aus der Aufsicht entlassener Institute)
I In Prifung
I Gesuchsabschluss ohne Bewilligung

Von den 109 Gesuchen «in Priifung» geht rund die Hélfte auf die Ubergangsphase von Anfang 2020
bis Ende 2022 zuriick, als nach Einfiihrung der Bewilligungspflicht alle bereits aktiven Institute ein Be-
willigungsgesuch einreichen mussten. In diesen ersten drei Jahren gingen insgesamt 1699 Gesuche bei
der FINMA ein. Etwa drei Prozent davon sind noch hangig. Diese Gesuche zeichnen sich zumeist durch
ihre Komplexitat, schleppende Riickmeldungen der Gesuchstellenden und/oder vertiefte Abklarungen
betreffend Gewahr der leitenden Personen aus.

Des Weiteren gingen in den drei Jahren seit Ablauf der Ubergangsfrist 4752 Anderungsgesuche von
Vermoégensverwaltern und Trustees bei der FINMA und den Aufsichtsorganisationen ein. Die Ande-
rungsgesuche betrafen hauptsichlich Anderungen bei Gewihrstrdgern und an den Organisations-
dokumenten. Die Anzahl Anderungsgesuche blieb mit etwa 150 Gesuchen pro Monat konstant hoch.
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Das Interesse der Offentlichkeit an der FINMA ist gross

2025 wandten sich iiber 9000 Kundinnen und Kunden, Investorinnen und Investoren, Anwal-
tinnen und Anwalte und sonstige Interessierte telefonisch oder schriftlich an die FINMA. Typi-
scherweise geht es dabei um Fragen zur eigenen Bank oder zu einer Versicherungspolice, zu
nicht beaufsichtigten Finanzakteurinnen und -akteuren und zur Bewilligung. Diese Kontakte
geben der FINMA wertvolle Hinweise fiir die Aufsichtstatigkeit und fiir das Vorgehen gegen
unerlaubt tatige Anbieterinnen und Anbieter.
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Die Aufgaben der FINMA
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Massnahmen zur Forderung der Stabilitat

Ein gut funktionierender Finanzmarkt ist zentral fiir das Wachstum der gesamten Schweizer
Wirtschaft. Die FINMA fordert in ihrer Aufsicht mit gezielten, risikoorientierten und proportio-
nalen Massnahmen die Stabilitidt der Finanzmarktteilnehmer.

Die FINMA starkt mit ihrer Aufsicht die Stabilitdt der von ihr beaufsichtigten Finanzmarktteilnehmer,
namentlich in Fragen der Kapitalausstattung, der Liquiditdt und des Risikomanagements. So schitzt
sie die Glaubigerinnen und Glaubiger, die Anlegerinnen und Anleger sowie die Versicherten, und nur
so kann der Finanzmarkt auch in Krisensituationen seine Funktion erfiillen.

Stabilitat bei den Beaufsichtigten: Kapital

Eine ausreichende Kapitalausstattung ist fir die Stabilitdt von Finanzinstituten essenziell. Sie sorgt da-
fiir, dass Banken, Versicherungen und Asset Manager ihre fiir die Volkswirtschaft relevanten Aufgaben
in ruhigen wie turbulenten Zeiten sicherstellen kdnnen. Die FINMA wirkte mit zahlreichen Massnah-
men auf eine solide Kapitalausstattung aller Beaufsichtigten hin.

Weiterhin hohe Risiken im Zusammenhang mit Immobilien und Hypotheken

Immobilien und Hypotheken stellten fir den Finanzplatz Schweiz auch 2025 Hauptrisikoquellen dar.
Die FINMA setzte in diesem Zusammenhang erneut wichtige Aufsichtsinstrumente wie Stresstests und
Datenanalysen ein. Zudem fiihrte sie sechs Vor-Ort-Kontrollen bei Banken durch.

Einerseits zeigten die Vor-Ort-Kontrollen bei mehreren Instituten bedeutende Schwachen im Zusam-
menhang mit Kreditgeschaften auf, die in Eigenkompetenz des Vertriebs (Frontoffice) bewilligt wor-
den waren. Diese Schwachen unterstreichen die Wichtigkeit von robusten, unabhangigen Kontroll-
instanzen wie einem Kreditrisikomanagement oder einem Credit Office. Diese sollten anhand von aus-
reichenden Stichproben Finanzierungen systematisch bzw. im Verhaltnis zum damit verbundenen Ri-
siko Uiberprifen.

Andererseits sind bei mehreren Banken grundlegende Schwachen im Zusammenhang mit Immobilien-
bewertungen festgestellt worden. Es handelte sich hierbei vor allem um eine fehlende bzw. ungeni-
gende Uberpriifung der Immobilienbewertungen durch unabhingige Kontrollinstanzen sowie um zu
lange Immobilienbewertungsrhythmen. Bei der Mehrheit der 2025 kontrollierten Institute ordnete die
FINMA Eigenmittelzuschldge an.

Die Ergebnisse aus der Aufsichtstatigkeit in der Berichtsperiode sind im Einklang mit den Ergebnissen
der vorigen Jahre. Insgesamt besteht weiterhin bei mehreren Instituten ein Verbesserungsbedarf bei
der Hypothekarkreditvergabe. Aus diesem Grund veroffentlichte die FINMA im Mai 2025 die

mit dem Ziel, die Transparenz
ihrer Aufsichtspraxis zu erhéhen. Die Aufsichtsmitteilung fasst die Ergebnisse der durchgefiihrten Auf-
sichtsaktivitdten zusammen und erlautert die Erwartungen der FINMA im Zusammenhang mit den re-
gulatorischen Anforderungen im Bereich der Hypothekargeschéfte. Sie richtet sich primar an Banken.
Es wurde jedoch auch darauf hingewiesen, dass andere beaufsichtigte Institute bei der Hypothekarkre-
ditvergabe grundsatzlich den gleichen Risiken ausgesetzt sind und die FINMA bei der Aufsicht tber sie
dieselben Prinzipien beriicksichtigt.
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Stresstests zur Uberpriifung der Kapitalausstattung bei Banken

Die FINMA fiihrte auch 2025 grossen- und risikoabhdngige Kapitalplanungsdialoge mit Banken. Neben
einer Begutachtung der bankeigenen Kapitalplanung unter normalen Bedingungen analysierte die
FINMA, ob in der Planung auch Phasen eines wirtschaftlichen Abschwungs und eines markanten Riick-
gangs der Ertragslage ausreichend bericksichtigt wurden. Die Kapitalausstattung der Banken zeigte
sich stabil. Die Banken Ubertrafen in der Regel die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen, ein-
schliesslich der Pufferanforderungen zur Abfederung allfilliger Verluste.

Kleinere Banken mit grésserem Kapitaliiberschuss

Kapitalliberschuss der Banken in Prozent der aufsichtsrechtlichen Anforderungen (einschliesslich
Pufferanforderungen) fur verlusttragfahiges Kernkapital

Aufsichtskategorie Banken Kapitaliiberschuss

Mitte 2025 Ende 2024 Mitte 2024
Kategorie 1 11% 15% 17 %
Kategorie 2 41 % 31% 29%
Kategorie 3 55 % 58 % 58 %
Kategorie 4 89 % 90 % 89 %
Kategorie 5 180 % 194 % 186 %

Systemrelevante Institute mussten zusatzlich von der FINMA vorgegebene Stressszenarien mit einem
Zeithorizont von drei Jahren anwenden und aufzeigen, wie sie negative Entwicklungen unter belasten-
den Bedingungen mitigieren. Auf Portfolio-Ebene fiihrte die FINMA mit ausgewahlten Banken Hypo-
thekar- und Zinsstresstests durch. In Fallen, wo diese Tests zu unbefriedigenden Resultaten fiihrten,
ergriff die FINMA Massnahmen.

In Bezug auf klimabezogene Finanzrisiken fiihrten die FINMA und die SNB 2024 und 2025 eine Klima-
Szenarioanalyse bei der UBS durch. Die Erhebung diente der Einschatzung des Verlustpotenzials der
Bank aufgrund von klimabedingten Transitionsrisiken unter verschiedenen Szenarien bis 2050 (mehr
dazu im Kapitel «Aufsicht Gber klima- und naturbezogene Finanzrisiken»).

Schweizer Solvenztest bei Versicherern weist starke Kapitalbasis aus

Die von den Versicherungsunternehmen eingereichten Berichte zum zeig-
ten weitgehend konstante Solvenzkennzahlen. Die Finanzmarkte hatten sich gemass den Zahlen 2024
insgesamt stabil in einem neutralen bis leicht positiven Umfeld prasentiert, was sich in den Solvenz-
kennzahlen widerspiegelte. Bei Krankenversicherern fiihrte die Aktualisierung zentraler Modellannah-
men im SST-Standardmodell — insbesondere hinsichtlich Inflation und Stornoverhalten —im Rahmen
der Bewertung der Langzeitverpflichtungen zu einem moderaten Riickgang der SST-Quotienten von
unter zehn Prozent.

Demgegeniber waren die Riickgange der SST-Quotienten in der Rickversicherung primar auf indivi-
duelle Modellanpassungen zurlickzufiihren, unter anderem im Zusammenhang mit der Einfihrung von
Bewertungsansatzen, die mit dem Rechnungslegungsstandard IFRS konform sind. Die marktkonforme
Bewertung fiir den SST baut in diesen Fallen darauf auf, kann grundsatzlich jedoch auch unabhangig
von den IFRS-Zahlen erfolgen.
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Stabile Solvenzkennzahlen bei den Versicherungsunternehmen

Versicherungssparten SST 2025 SST 2024
SST-Quotient Anzahl SST-Quotient Anzahl
Unterdeckungen Unterdeckungen
Leben 227 % 0 (15) 223 % 0 (15)
Schaden 252 % 1(52) 253 % 0(53)
Kranken 334 % 0 (16) 362 % 0(16)
Rick 234 % 0(22) 261 % 0(23)
RV-Captives 242 % 1(27) 237 % 0 (24)
Gesamtmarkt 246 % 2 (132) 254 % 0(131)

Die Zahl vor der Klammer entspricht der Zahl der Gesellschaften mit einem SST-Quotienten unter 100 Prozent. Die Gesamtzahl
der Gesellschaften ist in Klammern aufgefiihrt. Beispiel: 0 (15) bedeutet, dass keine von 15 Gesellschaften eine Unterdeckung

aufweist. Eine Unterdeckung bedeutet, dass der SST-Quotient unter 100 Prozent liegt.

Die beiden in der Tabelle aufgefiihrten Unterdeckungen betrafen kleine Versicherungsunternehmen
und konnten jeweils durch eine Kapitalerh6hung unmittelbar adressiert werden.

Die kontinuierliche Pflege und Weiterentwicklung der SST-Modelle ist entscheidend fir eine langfristig
nachhaltige Kapitalausstattung. Daher legt die FINMA besonderen Wert auf die laufende Uberpriifung
der Angemessenheit der SST-Modelle.

Ein wesentliches Instrument der Aufsicht stellt dabei die Durchfiihrung materieller Prifungen dar. Im
Rahmen dieser Priifungen werden einerseits interne Modelle vertieft analysiert. Anderseits wird auch
die korrekte Anwendung der Vorgaben der von der FINMA bereitgestellten Standardmodelle tiber-
prift. Soweit moglich erfolgen diese Priifungen marktweit parallel bei mehreren Unternehmen, um
eine Gleichbehandlung sicherzustellen und libergreifende Erkenntnisse mit allgemeiner Giiltigkeit ab-
leiten zu kénnen.

Die FINMA Uberprift auch regelmdssig die Vorgaben und Parametrisierungen der Standardmodelle
selbst und passt diese gegebenenfalls an. So wurde im Berichtsjahr basierend auf sehr umfassenden
Industriedaten die Parametrisierung des SST-Standardmodells Schaden liberprift.

Stabilitat bei den Beaufsichtigten: Liquiditat

Finanzinstitute bedirfen fiur ihre Stabilitdt auch einer soliden Liquiditatsausstattung. Die FINMA wirkte
deshalb bei den beaufsichtigten Finanzinstituten aus allen Aufsichtsbereichen auch im Berichtsjahr auf
eine angemessene Ausstattung mit Liquiditat hin.

Refinanzierung und Liquiditadt: Herausforderungen beim Funding fiir Banken

Die FINMA vertiefte bei Themen der Refinanzierung und Liquiditat ihre Aufsichtsarbeit. In den vergan-
genen Jahren mussten Banken héhere Kosten in der Refinanzierung in Kauf nehmen. Insbesondere
fiihrte ein erhéhter Bedarf an Refinanzierung durch Pfandbriefe zu gestiegenen Kostenzuschlagen.

Die besonderen Liquiditatsanforderungen fiir systemrelevante Banken traten Anfang 2024 in Kraft.
Die durch die SNB erhohten Erfordernisse an Mindestreserven fiir inlandische Banken fiihrten zu einer
Ausweitung des Refinanzierungsbedarfs. Der Wegfall der Credit Suisse vom Markt dirfte in mehrfa-
cher Hinsicht ebenfalls zu erhéhtem Refinanzierungsbedarf geflihrt haben, denn viele Banken sahen
sich mit einer erhdhten Kreditnachfrage konfrontiert. Jedoch diirfte die Ubernahme der Credit Suisse
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auch zu einer geschérften Risikowahrnehmung gefiihrt haben, insbesondere im Bereich der Liquidi-
tats- und Refinanzierungsrisiken. Die FINMA vertiefte bei diesen Themen entsprechend auch ihre Auf-
sichtsarbeit. Retail- und Geschaftsbanken unterstrichen in Gesprachen mit SNB und FINMA diese Ent-
wicklungen der hoheren Refinanzierungskosten, bestatigten jedoch, dass die Kreditnachfrage basie-
rend auf den bestehenden Risikoprinzipien bedient werden kénne.

Herausforderungen von Finanzierungen in Fremdwahrung

Banken halten Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowohl in Franken wie auch in Fremdwahrun-
gen. In der Regel entsprechen die Verbindlichkeiten nicht vollstédndig den Vermdgenswerten in dersel-
ben Wahrung, was zu wahrungsspezifischen Liquiditadtsrisiken fiihren kann. Das Risiko besteht darin,
dass nicht ausreichend liquide Vermdgenswerte in jener Wahrung verfligbar sind, in der die Abflisse
aus den Verbindlichkeiten erfolgen.

Die FINMA erwartet von den Banken, dass sie diese Liquiditatsrisiken angemessen steuern. Insbeson-
dere dirfen sich Banken nicht darauf verlassen, dass Marktliquiditdt jederzeit uneingeschrankt ver-
fligbar ist oder dass sie im Bedarfsfall durch Massnahmen der SNB unterstiitzt werden.

Die FINMA verflugt Gber wahrungsspezifische Liquiditdtsmeldungen der Banken und beobachtet so die
Entwicklung dieser Risiken. Mit einzelnen Banken, die erhéhte Fremdwahrungsrisiken aufweisen oder
im Devisenmarkt eine wichtige Rolle einnehmen, fiihrte die FINMA 2025 vertiefte Abklarungen durch
und stimmte sich in dieser Thematik eng mit der SNB ab.

Liquiditat bei Schweizer Fonds — Stresstest

Die FINMA hat 2025 ihre Arbeit im Bereich des Managements von Liquiditatsrisiken bei Investment-
fonds fortgefiihrt. Mehrere detaillierte Analysen und Vor-Ort-Kontrollen haben dazu beigetragen, die
exponiertesten Fondssegmente zu identifizieren, Best Practices aufzuzeigen und die Erwartungen der
FINMA gegeniiber den beaufsichtigten Instituten darzulegen.

Durch ein unangemessenes Management von Liquiditatsrisiken und Liquiditatsinkongruenzen —d. h.
Abweichungen zwischen der Liquiditdt der von einem Fonds gehaltenen Aktiva und den fir die Anle-
gerinnen und Anleger geltenden Riicknahmebedingungen —kdnnen Risiken fiir die Finanzstabilitdt und
den Anlegerschutz entstehen.

Als Reaktion auf internationale Anforderungen und zur Evaluierung der Resilienz von Schweizer Invest-
mentfonds hat die FINMA erstmals eigene Stresstests durchgefiihrt. Diese Liquiditatsstresstests kon-
zentrierten sich auf Aktien- oder Anleihenfonds mit einem Vermégen von mehr als 500 Millionen Fran-
ken, Geldmarktfonds ausgenommen. Insgesamt wurden 396 Fonds, die einen Nettoinventarwert von
insgesamt 681,9 Milliarden Franken aufweisen, einem Stresstest mit verschiedenen Szenarien unter-
zogen. Dabei entsprachen 28 von 396 Fonds nicht den Anforderungen. Bei den betroffenen Fonds
handelt es sich hauptsachlich um Anleihenfonds, die oftmals von einem einzigen Anleger oder einem
begrenzten Anlegerkreis gehalten werden. Die FINMA nahm bei diesen Fonds vertiefte Abklarungen
und Analysen vor.
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Ungenligende Liquiditat mehrheitlich bei Anleihenfonds
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Risiken in Verbindung mit Inflation und Zinsentwicklung

Die Zinsen sind 2025 weiter gefallen, der Leitzins der SNB liegt seit Mitte der Berichtsperiode bei null.
Die FINMA erkannte mit einer proaktiven und regelmassigen Risikoanalyse friithzeitig mogliche Zinsri-
siken fir die Beaufsichtigten und verlangte bei Bedarf Massnahmen.

Zinsanderungsrisiken bei Banken vergleichsweise niedrig

Dank gezielter Aufsichtsmassnahmen der FINMA und einem mehrheitlich austarierten Zinsrisikoma-
nagement mit entsprechenden Absicherungsmassahmen seitens der Beaufsichtigten blieben die Bi-
lanzstrukturrisiken im Jahresverlauf stabil und auf insgesamt niedrigem Niveau. Die wenigen substan-
ziell exponierten Institute wurden im Aufsichtsprozess fortwahrend Gberwacht und begleitet.

Die Zinsrisiken fur die Ertragsperspektive nahmen 2025 ab. Grund war hauptsachlich der Umstand,
dass die Ertragserwartungen aus dem Zinsengeschaft ebenfalls riicklaufig waren, womit die Risiken im
Sinne einer negativen Abweichung sanken. Zinsschocks hatten im Hinblick auf Bilanz- und Ertragsrisi-
ken nur leichte bis moderate Auswirkungen gehabt, und die Zinsanderungsrisiken waren mit wenigen
Ausnahmen vergleichsweise niedrig und stabil.

Die FINMA fiihrt eine proaktive und regelmassige Risikoanalyse zu weiterhin moglichen Zinsande-
rungsrisiken der Beaufsichtigten durch und verlangt bei Bedarf friihzeitig Massnahmen. Aufgrund des
derzeit tiefen Zinsniveaus und der gesunkenen Teuerung pendelte sich die Wahrscheinlichkeit von
Zinsschocks auf niedrigem Niveau ein. Dennoch kénnen allféllige akute Zinsdnderungen weiterhin zu
hoheren Zinsdnderungsrisiken flihren.

Zinsengeschaft bei Banken unter Druck

Das niedrige Marktzinsniveau belastete 2025 das Zinsengeschaft der Beaufsichtigten. Die Margen im
Kundengeschaft nahmen tendenziell ab, und die niedrige oder negative Verzinsung von Zentralbank-
guthaben wirkte sich negativ aus. Dies zeigte sich in den Jahresabschliissen 2024 und den Halbjahres-
ergebnissen 2025.

Fir die Institute verscharft sich die Situation im Zinsengeschaft weiter, falls das Marktzinsniveau lan-

gere Zeit auf dieser Nulllinie verharrt. In einem Negativzinsumfeld kdnnte die Bewirtschaftung des
Freibetrages wieder eine kompensatorische Wirkung entfalten. Dies gilt auch fiir den Strukturbeitrag,
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da das Zinsniveau in den langeren Fristen aus Risikoerwagungen weniger stark gefallen ist. Daher ist
die Strukturmarge weniger unter Druck, als es die Ergebnisbeitrdge aus dem Kundengeschaft sind.

Die Beaufsichtigten reagieren auf diese grundsatzlich negative Entwicklung in der Ertragsperspektive
mit verschiedenen Massnahmen. Gangige strategische Antworten sind der Ausbau des Fremdwah-
rungsgeschafts mit hoheren Marktzinsniveaus und entsprechender Absicherung gegen Wechselkurs-
risiken oder die Steigerung des zinsindifferenten Geschafts.

Ende 2025 stand zudem die

im Fokus, die die FINMA mittels Medienmitteilung Ende November 2025 veroffentlichte. An-
schliessend beginnt die Teilrevision des Rundschreibens mit dem Anhdrungsprozess. Sie beschrankt
sich auf punktuelle Anderungen der Grundsitze und die Neukalibrierung der standardisierten Szena-
rien.

Aufsicht Giber klima- und naturbezogene Finanzrisiken

Die FINMA fuhrte bei den gréssten Banken und Versicherern Aufsichtsgesprache zu den erhéhten phy-
sischen Risiken aus dem Klimawandel durch. Dabei handelt es sich zum Beispiel um Risiken aufgrund
von extremen Naturereignissen wie Stiirmen, Bergstiirzen oder Uberflutungen oder um Risiken auf-
grund langsam eintretender Verdnderungen wie des Anstiegs der Durchschnittstemperatur. In den
Gesprdachen ging es darum, wie stark die Institute durch ihre Geschaftstatigkeit solchen Risiken ausge-
setzt sind — vor allem auch indirekt Gber Finanzierungen und Anlagen — und wie sie die wesentlichen
Risiken erkennen und angemessen bewirtschaften.

Auch nahm die FINMA bei einzelnen Banken mit potenziell erhhtem Klimarisikoprofil eintagige Vor-
Ort-Kontrollen vor. Dabei untersuchte sie — je nach Grésse und Geschaftsmodell der Bank — Themen
wie den Umgang der Bank mit Klimarisiken im Hypothekargeschaft und mit Greenwashing-Risiken
oder prifte die von der Bank verwendeten Klimastresstestmodelle.

Datenerhebungen zu klimabezogenen Finanzrisiken

Die FINMA erhob im Berichtsjahr verschiedene Daten von Banken und Versicherern, um Auskunft Giber
deren Klimarisikoprofil zu erhalten und besonders gefdhrdete Institute zu identifizieren. Bei den Ver-
sicherungsunternehmen geschah dies anhand der periodischen Datenerhebung zur Anlagetatigkeit.
Darin ausgewiesene Anlageklassen der Versicherer, eingeteilt nach Wirtschaftssektoren, spiegeln die
Exponierung der Versicherer gegeniiber Transitionsrisiken wider, wie sie sich aus dem Ubergang zu
einer treibhausgasarmeren Wirtschaft ergeben kdénnen.

Bei den Banken der Aufsichtskategorien 1 bis 3 fiihrte die FINMA ihre jahrliche Datenerhebung zu den
klimabezogenen Finanzrisiken durch. Die erhobenen Daten enthielten unter anderem Angaben zu den
Engagements gegenliber nicht finanziellen Unternehmen in verschiedenen Wirtschaftssektoren sowie
zu den finanzierten Treibhausgasemissionen im Bilanzgeschaft und in den verwalteten Vermoégen. Zu-
satzlich gaben die Banken ihre Hypothekarkreditvolumen an, separiert nach Immobilien mit guter,
mittlerer, schlechter und unbekannter Energieeffizienz. Ausserdem erhob die FINMA die Zielsetzun-
gen der Banken in Bezug auf die CO,-Reduktion wie auch ihre Selbsteinschatzung zu den physischen
und den Transitionsrisiken. Schliesslich erfasste die FINMA die Anwendung einiger spezifischer Instru-
mente des Risikomanagements wie beispielsweise Szenarioanalysen und die Expositionsgrenzen in der
Geschéftstatigkeit der Banken.

Die Datenerhebungen ermdglichen einen Quervergleich zwischen den Instituten sowie eine Fokussie-
rung der Aufsicht auf Institute mit Auffalligkeiten. Summarische Ergebnisse aus den Erhebungen flos-
sen zudem in den Klimarisikobericht der FINMA, der im Rahmen des erst-
mals publiziert wurde.
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Analysen zu klimabezogenen Finanzrisiken

Die FINMA fiihrte 2024 und 2025 gemeinsam mit der SNB eine Klima-Szenarioanalyse bei der UBS
durch. Die Analyse bezweckte die Einschatzung des Verlustpotenzials der Bank aufgrund von Transi-
tionsrisiken unter verschiedenen Szenarien bis 2050. Bei den Szenarien handelte es sich um die vom
Network for Greening the Financial System (NGFS) definierten . Die Szenario-
analyse befasste sich mit den moglichen Verlusten bis 2050 in Bezug auf Unternehmenskredite, Ak-
tien, Unternehmensanleihen und damit verbundene Derivate. Von einem Drittanbieter gelieferte Da-
ten ergdnzten die Analyse.

Die Klima-Szenarioanalyse identifizierte das grosste Verlustpotenzial im Unternehmenskreditportfolio
der UBS. Dies unter der Annahme, dass das NGFS-Szenario «Net Zero 2050» oder «Low Demand» ein-
tritt. Das Verlustpotenzial war jedoch deutlich geringer als dasjenige aus den Dreijahreshorizont-
Stresstests von FINMA und SNB mit makro6konomischen Stressszenarien. Zu beachten sind die Her-
ausforderungen in Bezug auf die Klima-Szenarioanalyse. So birgt der sehr lange Zeithorizont bis 2050
inhdrent eine grosse Unsicherheit, und der Vergleich mit kurzfristigen Stressszenarien ist nur bedingt
moglich. Auch erkannte die FINMA Verbesserungspotenzial in Bezug auf die Datenqualitat.

2025 starteten die FINMA und die SNB zudem eine vertiefte Analyse zu den potenziellen Auswirkungen
der physischen Risiken auf den Gebaudepark der Schweiz. Der Abschluss der Analyse wird fiirs Jahr
2026 erwartet.

Cyberrisiken, Informatik- und Kommunikationstechnologien (IKT) und Outsourcing

Die Cyberrisiken am Finanzmarkt blieben 2025 hoch. Der Umgang der Beaufsichtigten mit Cyberrisiken
bildete deshalb erneut einen Schwerpunkt der Aufsichtstatigkeiten der FINMA.

Konkretisierte Meldepflicht fiir Cybervorfille und Aufsichtstatigkeiten

Die von den Beaufsichtigten an die FINMA gemeldeten Angriffe belegen fiir 2025, dass vermehrt
Dienstleister und Outsourcing-Partner als Angriffsziel betroffen sind, mit direkten Auswirkungen auf
die Beaufsichtigten. Beinahe die Hilfte aller gemeldeten Cybervorfille fallt in diese Kategorie. Beauf-
sichtigte verzeichneten auch zunehmend Vorfille, deren Ursprung innerhalb der eigenen Organisation
lag — sogenannte Insider-Bedrohungen. Diese gehen von Personen mit legitimem Zugang zu kritischen
Daten und Systemen aus, wie zum Beispiel aktuellen Mitarbeitenden, Dienstleistern oder Partnern,
oder von ehemaligen Mitarbeitenden oder Dritten, denen Zugriffsrechte unzureichend entzogen wur-
den. Neben vorsatzlichen Taten wie Datenabfluss, Diebstahl oder Sabotage stellen auch fahrldssige
Taten, etwa Fehlversand sensibler Informationen oder Fehlkonfigurationen von Systemen, relevante
Gefahren dar. Trotz des hohen Schadenpotenzials ist hdufig keine oder nur eine ungeniigende syste-
matische Uberwachung der Aktivitdten privilegierter Nutzerinnen und Nutzer eingerichtet.

Im Rahmen der jahrlichen aufsichtsrechtlichen Berichterstattung fithrten die Priifgesellschaften in der
Berichtsperiode 2024/2025 (3. Quartal 2024 bis 1. Quartal 2025) nach Vorgabe der FINMA 107 Pri-
fungen zum Management von Cyberrisiken bei Banken durch. Dabei identifizierten sie Schwachstellen
in allen Cyber-Fachdoménen, darunter Governance, Risikomanagement und IKT-Schutzdispositiv. Auf
Grundlage dieser Resultate ermittelte die FINMA Beaufsichtigte mit Auffalligkeiten und leitete gezielte
Massnahmen ein.

Als Partnerin des Vereins Swiss Financial Sector Cyber Security Centre (Swiss FS-CSC) beteiligte sich die

FINMA an den beiden vom Verein organisierten Tabletop-Cyberibungen, um die Resilienz des Schwei-
zer Finanzplatzes zu starken.
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Umgang mit kritischen Dienstleistern: Auswirkungen der Konzentration bei Auslagerungen

Die FINMA hat 2025 ein umfassendes Inventar aller wesentlichen Auslagerungen von Banken und
Wertpapierhausern, Versicherungsunternehmen, Verwaltern von Kollektivwvermégen und Fondslei-
tungen ausgewertet, das sie per Ende 2024 erhoben hatte. Die Auswertung ergab einen hohen Anteil
an Beaufsichtigten, die mindestens einen wesentlichen Teil der IT-Infrastruktur an einen Dritten aus-
lagern, wobei der Anteil bei den Banken und Wertpapierhausern am héchsten ist.

Outsourcing der IT-Infrastruktur bei Versicherungsunternehmen am niedrigsten
Auslagerung von IT-Infrastruktur per 31.12.2024

Banken und Wertpapierhauser
Versicherungsunternehmen
Verwalter von Kollektivvermogen
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Aufgefallen ist zudem ein ausgepragtes Konzentrationsrisiko: Die Anzahl der Beaufsichtigten, die einen
wesentlichen Teil der geschéftsrelevanten IT-Infrastruktur an einen der grossen Public-Cloud-Provider
ausgelagert haben, nahm erneut zu. Ein Unterbruch bei einem solchen Dienstleister kann zu Ausfillen
bei mehreren Finanzinstituten gleichzeitig fliihren, was die Erbringung von kritischen Funktionen be-
eintrachtigen kann. Im Extremfall fiihrt diese Konzentration zu einer Beeintrachtigung der Stabilitat
des Finanzmarktes.

Die Beaufsichtigten sind dafiir verantwortlich, dass sie die aufsichtsrechtlichen Anforderungen auch
bei Auslagerungen einhalten und sie die Dienstleister entsprechend instruieren und tiberwachen. Aber
auch die FINMA kann direkt bei den Dienstleistern Vor-Ort-Kontrollen durchfiihren und daraus allfal-
lige Feststellungen bei den Beaufsichtigten formulieren. Diese Kontrollen erméglichen der FINMA zu-
dem eine eigene Beurteilung der vorhandenen Risikosituation. Sie zeigen beispielsweise, dass vertrag-
lich vereinbarte Sicherheitsanforderungen teils nicht den aktuellen aufsichtsrechtlichen Vorgaben ent-
sprechen und gewisse Schutzmassnahmen daher unzureichend sein kdnnen. Zudem stellen die Beauf-
sichtigten diese Mangel beim Dienstleister mangels eigener angemessener Kontrollen teilweise nicht
selbst fest, was die Risikoexposition weiter erhéht.

Auslagerungen bei Asset-Management-Instituten: Konzentrationsrisiko beim operativen Risiko-
management

Bei Fondsleitungen und Verwaltern von Kollektivwvermdgen zeigen die Ergebnisse der Erhebung, dass
externe Dienstleister bei vielen Instituten eine zentrale Rolle bei wesentlichen Funktionen spielen. Be-
sonders im Bereich des operativen Risikomanagements konzentrieren sich zahlreiche Auslagerungen
auf wenige spezialisierte Dienstleister. Die FINMA bericksichtigt dieses Risiko verstarkt. Sie hat im
Berichtsjahr auch Vor-Ort-Kontrollen zum Outsourcing durchgefiihrt.

Die Fondsleitungen und Verwalter von Kollektivwvermogen meldeten der FINMA per 31. Dezember
2024 935 Auslagerungsvereinbarungen. 67 Prozent der Auslagerungen von Fondsleitungen und
81 Prozent der Auslagerungen von Verwaltern von Kollektivwvermdgen betrafen externe Dienstleister.
Umgekehrt vergaben Fondsleitungen 33 Prozent und Verwalter von Kollektivwermogen 19 Prozent ih-
rer Auslagerungen gruppenintern.
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Wahrend Fondsleitungen am haufigsten die IT-Infrastruktur auslagerten, stand bei Verwaltern von
Kollektivwermdgen Legal/Compliance an erster Stelle.

Outsourcing bei Fondsleitungen: vor allem IT-Infrastruktur
Auslagerung wesentlicher Funktionen per 31.12.2024
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Outsourcing bei Verwaltern von Kollektivvermdgen: Legal/Compliance an erster Stelle
Auslagerung wesentlicher Funktionen per 31.12.2024
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Auch unabhéangige Vermoégensverwalter und Trustees lagerten weiterhin zu einem grossen Teil (rund
63 Prozent) mindestens eine Kontrollfunktion in den Bereichen Risikomanagement und Compliance
aus.
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Richtet man den Fokus auf die Dienstleister, ist festzustellen, dass ein Grossteil von ihnen lediglich ein
oder nur wenige Mandate betreute, wahrend einige wenige spezialisierte Dienstleister viele Auslage-
rungen auf sich vereinten.

Grossteil der Dienstleister mit nur wenigen Mandaten im Bereich Risikomanagement

Verteilung der Risk-Management-Provider nach Anzahl Mandaten, Branche der Verm&gensverwalter und Trustees
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Grossteil der Dienstleister mit nur wenigen Mandaten im Bereich Compliance

Verteilung der Compliance-Provider nach Anzahl Mandaten, Branche der Vermdgensverwalter und Trustees
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Sowohl bei Verwaltern von Kollektivvermogen als auch bei unabhdngigen Vermdgensverwaltern
stellte die FINMA Konzentrationsrisiken im Zusammenhang mit der Auslagerung von Compliance- und
Risikomanagement-Aufgaben fest. Die FINMA kontrollierte die Qualifikation und die verfuigbaren Res-
sourcen der beauftragten Dienstleister. Sie stand auch im direkten Austausch mit den grossten Dienst-
leistern. Verantwortlich fiir Auswahl, Instruktion und Uberwachung der externen Dienstleister bleiben
jedoch in jedem Fall die auslagernden Institute.
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Operationelle Resilienz bei Verwaltern von Kollektivvermogen

Die Themen operationelle Risiken und Resilienz bei Fondsleitungen sowie Verwaltern von Kollektiv-
vermogen standen 2025 weiterhin im Fokus der FINMA. Die Institute sind zunehmend auf komplexe
IT-Infrastrukturen und externe Dienstleister angewiesen, was die Anforderungen an Outsourcing, Bu-
siness Continuity Management (BCM) und Cyberresilienz erhoht. In der laufenden Aufsicht stellte die
FINMA einerseits ein verstdrktes Bewusstsein der Institute fir Aspekte der operationellen Resilienz
und anderseits wiederkehrende Schwachstellen fest. Die FINMA erhohte deshalb den Detaillierungs-
grad der Uberpriifungen von organisatorischen Vorkehrungen der Institute im Bereich Cyber in den
Bewilligungs- und Aufsichtsprozessen.

In der laufenden Aufsicht stellte die FINMA fest, dass die Institute die regulatorischen Vorgaben mehr-
heitlich umgesetzt haben. Gleichzeitig zeigten Vor-Ort-Kontrollen im Bereich Outsourcing und Busi-
ness Continuity Management wiederkehrende Schwachstellen auf. Die Inventare der ausgelagerten
Funktionen waren teilweise unvollstandig, Weisungen bildeten zentrale Verantwortlichkeiten nicht
klar ab oder Risikoberichte adressierten relevante operationelle Schwachstellen nicht ausreichend. Im
Sinne einer praventiven Aufsicht adressierte die FINMA die entdeckten Schwachstellen direkt mit den
Instituten. Fir die Ergebnisse der Vor-Ort-Kontrollen im Bereich Outsourcing des Risikomanagements
wird auf das vorherige Kapitel verwiesen. Die Auswertung der jahrlichen Datenerhebungen zeigte zu-
dem, dass die Institute der operationellen Resilienz vermehrt Aufmerksamkeit schenken, insbeson-
dere hinsichtlich aktiver Einbeziehung der Organe in die Identifizierung und Uberpriifung der wesent-
lichen operationellen Prozesse.

Die FINMA erhdhte im Berichtsjahr die Detailtiefe bei der Uberpriifung von organisatorischen Cyber-
vorkehrungen auch in den Bewilligungsprozessen. So stellte sie sicher, dass neue Institute und neue
Delegationen operationelle Risiken von Beginn an angemessen adressieren.

Die FINMA und der Expertenverband fiir Wirtschaftsprifung EXPERTsuisse vereinbarten mit Wirkung
ab 2026 eine starker standardisierte und detailliertere Berichterstattung der Prifgesellschaften zu den
Themen Management der IKT-Risiken, BCM und Cyberrisiken. Damit erhdlt die FINMA einen besseren
Uberblick iiber den Stand und die Aktivititen der Institute hinsichtlich der operationellen Resilienz. Ab
2026 erhebt die FINMA zudem jahrlich detaillierte Daten in diesen Bereichen. Schliesslich ist die ope-
rationelle Resilienz ein Schwerpunkt der Vor-Ort-Kontrollen 2026, mit Fokus auf die Themen Outsour-
cing und Cyberrisiken.
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Massnahmen zur Forderung von Good Governance

Die FINMA fordert die Good Governance der Beaufsichtigten mit gezielten Massnahmen. Ein
positives Geschaftsverhalten und eine verantwortungsvolle Governance starken das Vertrauen
in den Finanzplatz und mitigieren Risiken.

Mangel in der Flhrungsstruktur spielen im Rahmen der Aufsicht immer wieder eine massgebliche
Rolle, denn eine schwach ausgepragte Risikokultur und eine mangelhafte Wahrnehmung der Fiih-
rungsverantwortung stehen oft am Ursprung von Aufsichtsrechtsverletzungen.

Erkenntnisse aus Vor-Ort-Kontrollen im Bereich Corporate Governance und
Risikokultur

Die FINMA fiihrte 2025 bei Banken sieben Vor-Ort-Kontrollen im Bereich Corporate Governance und
Risikokultur durch. Sie stellte dabei fest, dass Indikatoren zu Governance und Risikokultur bei den un-
tersuchten Instituten nur vereinzelt erhoben werden. Diese Informationen werden der Geschaftslei-
tung bzw. dem Oberleitungsorgan nicht oder nur unregelmassig zur Kenntnis gebracht. So war es ins-
besondere den Oberleitungsorganen nicht moglich, (negative) Entwicklungen in der Governance oder
der Risikokultur zu antizipieren oder zu steuern.

Es zeigte sich, dass die FINMA anhand der Protokolle von Geschéftsleitungs- und Verwaltungsratssit-
zungen nicht eruieren konnte, ob innerhalb der Gremien tatsachlich inhaltliche Diskussionen stattfan-
den. Besagte Protokolle waren haufig zu wenig detailliert, um die Diskussionen und insbesondere ab-
weichende Meinungen nachvollziehen zu kdnnen. Entscheidungen wurden teilweise auf informellem
Weg gefallt und ungeniigend dokumentiert. Dies lduft einer Good Governance entgegen.

Bei der Priifung der Anreizsysteme stellte die FINMA fest, dass variable Verglitungen und Mitarbeiter-
beurteilungen nicht immer in einem angemessenen Verhaltnis zueinander stehen. Ein solches Miss-
verhaltnis untergrabt eine gesunde Risikokultur und eine Anreizstruktur innerhalb der Institute. In die-
sem Zusammenhang ist hervorzuheben, dass die Verwendung von sogenannten Relationship Manager
Score Cards oft dazu fiihrte, dass Schwachstellen im Compliance-Verhalten durch die Gewichtung der
einzelnen Themen verwassert wurden, was sich nachteilig auf das Verantwortlichkeitsbewusstsein der
betroffenen Personen auswirkte.

Schliesslich stellte die FINMA im Rahmen der Kontrollen fest, dass die Rolle und die Durchschlagskraft
der Compliance-Funktion insbesondere bei Relationship-Manager-zentrierten Organisationen verbes-
serungsfahig sind. Starke, unabhéngige Kontrollfunktionen sind das Riickgrat jedes Finanzinstituts und
mussen so positioniert sein, dass sie ihre Kontrollverantwortung effektiv wahrnehmen kénnen.

Bei Versicherungsgesellschaften fuhrte die FINMA vier Vor-Ort-Kontrollen durch, die sich auf die
Governance und die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems (IKS) fokussierten. Dabei zeigten sich
einerseits wiederholt Mangel bei der Ausgestaltung und der Effektivitdt einzelner Kontrollaktivitaten,
anderseits auch grundlegende Feststellungen in Bezug auf das IKS-Framework und die Governance im
Risikomanagement. Vereinzelt war nicht klar, wie das Oberleitungsorgan seine Verantwortlichkeit fir
das IKS tatsachlich wahrnimmt und die Effektivitdt des IKS priift. Verschiedentlich zeigten sich auch
unklare Zustandigkeiten zwischen den Kontrollaktivitdten der operativen Einheiten (erste Kontrollli-
nie) und der Kontrollfunktionen (zweite Kontrolllinie). Um eine problematische Verantwortungsdiffu-
sion zu verhindern und die individuelle Verantwortlichkeit der operativen Bereiche zu starken, sind die
unterschiedlichen Zustadndigkeiten klar abzugrenzen und zu kommunizieren. Ein effizientes und
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wirksames IKS-Framework ist ein entscheidender Bestandteil fur eine effektive Risikokontrolle durch
die Geschéftsleitung und das Oberleitungsorgan.

Wo immer Mangel festgestellt wurden, griff die FINMA korrigierend ein. Um Fehlentwicklungen kiinf-
tig frihzeitig zu erkennen und zu verhindern, wird die FINMA ihre praventive Aufsicht und ihre Inter-
ventionen vermehrt auf Aspekte der Risikokultur richten.

Risikoanalyse als zentrales Element der Geldwadschereipravention

Die Definition der Risikotoleranz durch das Oberleitungsorgan und die Uberwachung und Steuerung
der Risiken im Rahmen der Geldwdschereirisikoanalyse sind zentrale Instrumente jeder effektiven
Geldwaschereiabwehr. Mit der

hatte die FINMA ihre in der Aufsichtspraxis gemachten Beobachtungen und Er-
fahrungen zur Risikoanalyse transparent gemacht. Seither analysierte sie zahlreiche Risikoanalysen.
Dabei stellte sie Fortschritte sowohl in der Definition der Risikotoleranz als auch in der Ausgestaltung
der Risikoanalyse fest. Trotzdem ortete die FINMA 2025 weiteres Verbesserungspotenzial.

Insbesondere bei der Definition der Risikotoleranz waren haufig nur zwingende Ausschlusskriterien
genannt (z. B. verbotene Lander und Branchen). Das greift zu kurz. Die Definition der Risikotoleranz
hat sich mit den Risiken zu befassen, die das Institut eingehen kdnnte, aber nicht eingehen will, und
ist Teil der Risikokultur. Zudem wurden auch risikomindernde Massnahmen in der Risikotoleranz um-
schrieben. Die risikomindernden Massnahmen sind jedoch nicht Bestandteil der Risikotoleranz. Risi-
komindernde Massnahmen setzen bei den Risiken an, die das Institut gemass der definierten Risikoto-
leranz eingeht.

Weiter stellte die Einschatzung der inhdrenten Risiken vereinzelte Institute vor Probleme. So wurden
ofters die risikomindernden Massnahmen oder die institutsspezifische Risikotoleranz falschlicher-
weise bei der Einschatzung der inhdrenten Risiken mitberiicksichtigt. Dies hatte zur Folge, dass Risiko-
kriterien wie etwa ausldandische politisch exponierte Personen (PEP) oder Geschaftsbeziehungen
mit komplex organisierten Strukturen (z. B. verschachtelte Trust-Strukturen tber verschiedene Juris-
diktionen im Ausland) als inhdrente Risiken mit einer mittleren statt hohen oder sehr hohen Kritikalitat
eingeschatzt wurden. Die FINMA verlangte von den betroffenen Instituten die Behebung dieser
Mangel.

Unklar war fiir verschiedene Institute ferner, welchen Detaillierungsgrad die Geldwé&schereirisikoana-
lyse aufzuweisen hat. Grundsatzlich gilt, dass die einzelnen Geldwaschereirisikokriterien (z. B. fur das
Landerrisiko auf das Land heruntergebrochen) in der Geldwaschereirisikoanalyse umso detaillierter
darzustellen sind, je hoher die Risikotoleranz ausgestaltet ist.

Die FINMA setzt weiterhinihren Fokus auf diese Thematik und nutzt das Instrument der Geldwéascherei-
risikoanalyse in Zukunft auch verstarkt in ihrer Aufsicht Gber die Geldwdaschereirisiken.

Erkenntnisse aus Vor-Ort-Kontrollen im Zusammenhang mit dem Geldwaschereigesetz

Die Geldwéschereibekdmpfung bildete 2025 einen Schwerpunkt der Aufsichtstatigkeit im Retailban-
king. Die FINMA fiihrte mehrere Vor-Ort-Kontrollen durch, und es zeigte sich, dass Geschéaftskunden
ein besonders risikobehaftetes Segment darstellen. Diese Kundengruppe birgt spezifische Risiken hin-
sichtlich der Identifizierung, Uberwachung und Nachvollziehbarkeit der wirtschaftlichen Tatigkeit.

In Einzelfdllen sind Institute Kundenbeziehungen eingegangen, die ihren Risikoappetit libersteigen und
von den Banken nicht ausreichend verstanden wurden. So etwa bei Kundinnen und Kunden mit Aus-
landsbezug, besonderen Geschaftsmodellen oder ungewdohnlichem Transaktionsverhalten (insbeson-
dere Durchlauftransaktionen).

32


https://www.finma.ch/de/news/2023/08/20230824-meldung-am-5-24-geldwaeschereirisiko/
https://www.finma.ch/de/news/2023/08/20230824-meldung-am-5-24-geldwaeschereirisiko/

FINMA | Jahresbericht 2025 | Die Aufgaben der FINMA

Die Kriterien, die auf Geschaftsbeziehungen mit erhéhten Risiken hinweisen, sind von jeder Bank in-
stitutsspezifisch zu entwickeln. Kontrollen zeigten, dass bestimmte regulatorische Kriterien, die auf
solche Geschaftsbeziehungen hinweisen, nicht systematisch beriicksichtigt werden. Ein Finanzinter-
medidr muss aber die Entscheidung, ein Kriterium als nicht relevant zu erachten, transparent und an-
hand von quantifizierbaren und Gberprifbaren Indikatoren begriinden kénnen (siehe

).
Andere Kriterien wurden zwar beriicksichtigt, aber in der Scoring-Methodik der Bank untergewichtet.
Sie haben damit so gut wie keinen Einfluss auf die endgiiltige Einstufung als erhéhtes Risiko, was zu
einer strukturellen Unterschatzung der Geldwaschereirisiken fiihren kann.

Die Vor-Ort-Kontrollen zeigten zudem, dass die Haufigkeit der periodischen Uberpriifungen von Ge-
schaftsbeziehungen mit erhohtem Risiko gegeniiber Marktstandards manchmal zu gering ist. Einige
Institute wiesen zudem Verzégerungen bei der Aktualisierung ihrer Uberpriifungen auf. Dies steht im
Widerspruch zu ihren eigenen internen Richtlinien. Die Haufigkeit der periodischen Uberpriifungen
muss dem Risikoniveau der Geschaftsbeziehungen angepasst und durch ausreichende und qualifi-
zierte Ressourcen unterstitzt sein.

Die FINMA erwartet, dass Finanzintermediare ein besonderes Augenmerk auf die erwahnten Schwach-
stellen haben und bei Bedarf ihre Geldwaschereiabwehrdispositive entsprechend verstarken.

Erkenntnisse aus Vor-Ort-Kontrollen im Zusammenhang mit dem Finanzdienst-
leistungsgesetz

Ende 2024 hatte die FINMA zentrale Auslegungsfragen zum Finanzdienstleistungsgesetz

. Entsprechend wurden die Kernpunkte des Rundschreibens im
Rahmen von Vor-Ort-Kontrollen bei den Beaufsichtigten geprift. Schwachstellen in der Umsetzung
zeigten sich insbesondere bei kleineren Instituten. Die Offenlegung von Interessenkonflikten beim Ein-
satz von eigenen Finanzinstrumenten war trotz Transparenzvorgaben in Gesetz und Verordnung noch
immer ungenigend. Es ist wichtig, dass Kundinnen und Kunden transparent iber den Einsatz von ei-
genen Finanzinstrumenten informiert werden. Zudem wurden die Risiken im Zusammenhang mit der
Einhaltung der Verhaltenspflichten im Anlagegeschéft bei den internen Risikoeinschatzungen noch zu
wenig bericksichtigt und gegeniiber den Leitungsorganen nur fragmentarisch offengelegt. Hier wie-
sen viele Institute noch Verbesserungspotenzial auf. Zur Risikoreduktion und -lenkung sind geeignete
Kontrollen zu definieren.

Bei den Vor-Ort-Kontrollen thematisierte die FINMA auch Mangel im Beratungsprozess. Privatkundin-
nen und -kunden haben Anspruch auf weitgehenden Anlegerschutz. Falls sie Gber genligend Vermo-
gen und allenfalls auch Anlagekenntnisse verfiigen, kénnen sie durch ein sogenanntes Opting-out auf
einen Teil des ihnen zustehenden Anlegerschutzes verzichten. Daher ist ein Opting-out mit Risiken
verbunden. Uber diese miissen die Kundinnen und Kunden aufgekldrt werden. Auch diirfen sie das
Opting-out jederzeit widerrufen, um erneut vom Anlegerschutz zu profitieren. Diese Aufklarung war
bei verschiedenen Instituten mangelhaft.

Empfehlungen zu Finanzinstrumenten mussen fiir Kundinnen und Kunden zudem angemessen und
geeignet sein. Ein Risikoprofil und die Angaben zu Kenntnissen und Erfahrungen sind entsprechend
vor Dienstleistungserbringungen einzuholen. Wie die FINMA anlasslich der Vor-Ort-Kontrollen fest-
stellte, gibt es Institute, die diese Reihenfolge nicht einhalten. Sie wurden entsprechend abgemahnt.

Im Quervergleich zeigte sich, dass Institute mehrheitlich portfoliobezogene Anlageberatungsdienst-
leistungen anbieten. Dabei schenkten einige Institute den Diversifikationsrisiken im Portfoliokontext
zu wenig Aufmerksamkeit. Bei portfoliobezogener Anlageberatung werden die Anlagen der Kundinnen
und Kunden ganzheitlich in den Beratungsprozess einbezogen, und Risiken werden auf Portfolioebene
und nicht im Hinblick auf einzelne Anlagen erfasst. Dementsprechend missen Institute fur ihre
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Kundinnen und Kunden eine geeignete Anlagediversifikation im Fokus haben. Falls die Anlagestrategie
des Institutes zudem systematisch marktuniibliche Risikokonzentrationen vorsieht, sind Kundinnen
und Kunden vor Erbringung der Dienstleistung darauf hinzuweisen. Fehlbare Institute wurden im Rah-
men der Vor-Ort-Kontrollen zur Verbesserung aufgefordert.

Pravention und Bekdampfung von Greenwashing

Die FINMA setzte 2025 die Greenwashing-Bekdampfung bei Schweizer Fonds mit Nachhaltigkeitsbezug
und am Point of Sale von Banken fort. Dies gemdss ihrem Mandat, das den Schutz der Anlegerinnen
und Anleger vor unzuldssigem Geschaftsverhalten, insbesondere vor Tauschung und damit auch vor
Greenwashing, umfasst. Aus Sicht der FINMA liegt Greenwashing vor, wenn gegeniiber der Kundschaft
(bewusst oder unbewusst) irrefiihrende Angaben zu Nachhaltigkeitsaspekten von Finanzprodukten
oder -dienstleistungen gemacht werden.

Bei Neugenehmigungen und Anderungen von Schweizer Fonds mit Nachhaltigkeitsbezug priifte die
FINMA, ob Anlegerinnen und Anleger tiber nachhaltige Eigenschaften dieser Fonds getdauscht werden.
Wo notig, setzte die FINMA die Offenlegung von Mindestangaben durch, gestitzt auf die gesetzlich
vorgeschriebenen Transparenzanforderungen.

In Bezug auf den Point of Sale bei Banken fiihrte die FINMA Vor-Ort-Kontrollen tber die aufsichtsrecht-
lichen Organisations- und Governance-Pflichten durch. Stellte sie hierbei die Nichteinhaltung von in-
ternen Verhaltensregeln zu Nachhaltigkeitsaspekten fest, so beanstandete sie diese und verlangte das
Einhalten der Regeln.

Im Rahmen ihrer Vor-Ort-Kontrollen stellte die FINMA auch Schwachstellen im Bereich des Risikoma-
nagements und des Control Framework fest. Die steigenden Risiken, die mit dem Wachstum des Ge-
schafts mit nachhaltigen Finanzdienstleistungen einhergehen, erhielten vom Top-Management teil-
weise noch nicht ausreichend Aufmerksamkeit. Im Anlageprozess beobachtete die FINMA, dass die
(Greenwashing-)Risiken von den Instituten nicht immer angemessen identifiziert werden und die Ein-
haltung des selbst definierten Leistungsversprechens mittels geeigneter Kontrollen noch nicht ausrei-
chend sichergestellt ist. Es fielen auch Institute auf, die gegeniiber Kundinnen und Kunden gemachte
Impact-Versprechen (messbare positive 6kologische Wirkung) aufgrund fehlender Messbarkeit und
Offenlegung des versprochenen Impacts nicht hinreichend substanziieren konnten.

Die gesetzlichen Grundlagen sind aus Sicht der FINMA weiterhin liickenhaft. Fir eine effektive Be-
kampfung von Greenwashing wiirden einheitliche Definitionen, sektoriibergreifende Verhaltenspflich-
ten am Point of Sale und verbindliche Mindestanforderungen zur Produkttransparenz und zur Bericht-
erstattung bendétigt.

Erkenntnisse aus Vor-Ort-Kontrollen im Sanktionswesen

Auch 2025 fiihrte die FINMA in Zusammenarbeit mit Fachleuten des Staatssekretariats fiir Wirtschaft
(SECO) eine Reihe von Vor-Ort-Kontrollen zum Thema Sanktionswesen bei beaufsichtigten Banken
durch. Ein besonderer Fokus lag auf den Beschréankungen des Handels (Giitersanktionen) und deren
Auswirkungen auf die Finanzinstitute.

Bei Banken, die potenziellen Risiken im Bereich Sanktionen durch die Betreuung von auslandischen
Geschéftskunden ausgesetzt sind, hat die FINMA in mehreren Féllen Licken im Weisungswesen und
im Praventionsdispositiv festgestellt. Institute mit einer entsprechenden Geschaftstatigkeit miissen
eine Risikoanalyse im Bereich Sanktionswesen vornehmen und tiber formelle interne Regelungen (z. B.
Weisung) firr diese Geschaftstatigkeit verfiigen. In der Transaktionsliberwachung ist ein besonderes
Augenmerk auf Sanktionsaspekte zu legen. So stellen etwa die sektoriellen Sanktionen besondere
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Herausforderungen fiir die Transaktionsliberwachung dar, die spezialisiertes Wissen der damit betrau-
ten Mitarbeitenden erfordern.

Bezliglich der auslandischen Geschaftskunden haben Banken vertiefte Abklarungen vorzunehmen.
Dies trifft insbesondere dann zu, wenn ein solcher Geschaftskunde seinen Sitz in einem Land hat oder
Handelsaktivitaten in einem Land ausiibt, das Sanktionen nicht umsetzt, die von der Schweiz mitge-
tragen werden. Die betroffene Bank muss dann etwa abklaren und dokumentieren, ob der Kunde in
der Produktion oder im Handel von durch schweizerische Sanktionen betroffenen Gitern tatig ist, in
welchen Landern der Kunde tatig ist und welche Kunden er bedient. Die entsprechenden Know-your-
Customer-Informationen sind aktuell zu halten.

Um Kundenbeziehungen zu erkennen, in die sanktionierte Personen involviert sind, miissen Banken
alle in die Kundenbeziehung involvierten Personen und Gegenparteien kennen. Bei vor 2016 eréffne-
ten Kundenbeziehungen musste der Kontrollinhaber noch nicht festgestellt werden. Sofern Banken
noch Kundenbeziehungen filhren, bei denen der Kontrollinhaber aufgrund der entsprechenden Uber-
gangsbestimmungen nicht festgestellt wurde, setzen sie sich dem Risiko aus, Geschéaftsbeziehungen
zu unterhalten, in die sanktionierte Personen involviert sind. Hinzuweisen ist in diesem Zusammen-
hang Uberdies auf die gesetzliche Pflicht, wonach Kundendossiers periodisch auf ihre Aktualitdt zu
Uberprifen sind. Dabei sind auch allenfalls noch nicht festgestellte Kontrollinhaber festzustellen. Die
FINMA hat im Rahmen ihrer Vor-Ort-Kontrollen diesbeziigliche Mangel festgestellt und die betroffe-
nen Institute angehalten, diese zu beheben.
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Digitalstrategie der FINMA, datenbasierte Aufsicht
und Digitalisierung im Finanzbereich

Die FINMA nutzt in der Aufsichtstatigkeit technologiegestiitzte, datenbasierte Anwendungen
und steigert mit der Digitalisierung von Prozessen ihre Effizienz. Sie nimmt sich neuer Ent-
wicklungen am Finanzmarkt aktiv an und beurteilt innovative Geschaftsmodelle risikobasiert
und technologieneutral.

Die FINMA hat die Digitalisierung in ihren strategischen Zielen verankert und setzt eine ambitionierte
Digitalstrategie um. Anfragen von Beaufsichtigten oder neuen Akteurinnen und Akteuren zu innovati-
ven, digitalen Geschaftsmodellen beurteilt die FINMA technologieneutral und risikobasiert. Dabei
stellt sie den Schutz der Kundinnen und Kunden vor Missbrauch ins Zentrum.

Die Digitalstrategie der FINMA

Kontinuierlicher Ausbau der datenbasierten Aufsicht durch Automatisierung und kiinstliche
Intelligenz

Mit dem gezielten Ausbau datenbasierter Methoden und dem verstarkten Einsatz von kiinstlicher In-
telligenz (KI) starkt die FINMA ihre Fahigkeit, Risiken friihzeitig zu erkennen, Marktverhalten zu tber-
wachen und den Schutz der Anleger, Glaubiger und Versicherten zu verbessern. Die datenbasierte
Aufsicht bleibt ein strategischer Pfeiler der FINMA — technologieneutral, risikobasiert und zukunfts-
orientiert.

So baute die FINMA seit der letzten Berichtsperiode die datenbasierte Aufsicht weiter aus und digita-
lisierte und harmonisierte weitere Prozesse. Insbesondere unterstiitzen neue Technologien und Werk-
zeuge wie beispielsweise Kl-Assistenten ein effizientes Arbeiten in den Aufsichtsbereichen. Dabei liegt
der Fokus auf zeitintensiven Aufgaben wie etwa dem Zusammenfassen von bereits 6ffentlichen Infor-
mationen oder Dokumenten. Weiter starkt die Nutzung von Kl fir definierte Anwendungsfille die
Effektivitat und die Effizienz der Aufsicht. Auch im Bereich Supervisory Technology (SupTech) nutzt die
FINMA wo maglich und sinnvoll neue Technologien.

Konsequente Einbindung von SupTech-Anwendungen in den Aufsichtsalltag der FINMA
Weiterentwicklung von SupTech-Anwendungen im FINMA-Okosystem

Datenerhebung Datenverarbeitung Datenanalyse

—

Offentlichkeit Chatbot Data Innovation Lab O O
Beaufsichtigte » » Maschinelles Lernen und * N
Kiinstliche Intelligenz (KI)
FINMA-weites
Prufgesellschaften :> Kundenbeziehungs- Robotergesteuerte Mensch
Portal management (CRM) Prozessautomatisierung (RPA) im Kreislauf

Aufsichtsbehérden . Text Mining

Business Intelligence (BI) Entscheid

Rating

Dritte / Partner

Data Governance
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Verstiarkung der datenbasierten Aufsicht

Erstmals erhobene Daten zeigen die Bedeutung und die Diversitat der Schweizer
Asset-Management-Branche

In einem bedeutenden Schritt der datenbasierten Aufsicht erhob die FINMA 2025 erstmals branchen-
Gbergreifend Daten zu den Tatigkeiten aller bewilligten Finanzdienstleister in der Schweiz in den Be-
reichen Vermogensverwaltung, Anlageberatung und Execution-only-Dienstleistungen (reine Ausfiih-
rung von Kundenauftragen). Diese Kategorien ergeben zusammen das «betreute Vermogen».

Ziel war es, eine einheitliche und vollstandige Marktibersicht Gber die Schweizer Asset-Management-
Branche zu erhalten und die potenziellen Risiken besser erkennen und adressieren zu kénnen. Die
Daten wurden nach Tatigkeiten erhoben, und die Vermdgen kdnnen von einem Institut teilweise unter
verschiedenen Tatigkeiten erfasst worden sein. So kann beispielsweise ein Institut einen Fonds admi-
nistrieren und auch verwalten oder ein selbst verwalteter Fonds kann auch in Kundenportfolios ein-
gesetzt werden.

Per Stichdatum 31. Dezember 2024 ergab die Erhebung betreute Vermdgenswerte von insgesamt
8772 Milliarden Franken.

Der grosste Anteil des erfassten Vermogens wird von Banken und Wertpapierhdusern betreut, gefolgt
von Fondsleitungen und Verwaltern von Kollektivwermdgen. Unabhéngige Vermogensverwalter und
Versicherungen spielen im Gesamtmarkt eine deutlich kleinere Rolle.

Asset Management: Banken und Wertpapierhauser klar voraus
Total betreutes Vermdgen in der Schweiz, in Mrd. CHF per 31.12.2024 nach Zulassungstyp und Tatigkeit

5000 Il Administriertes Fonds-
4332 vermogen (CH) (1393)
4000 Bl Vermogensverwaltung
Fondsvermdgen (1901)
3000 I Anlageberatung Fonds-
2201 vermdgen (171)
2000 1759 Vermogensverwaltung

Mandate (1947)
Anlageberatung Mandate

124
353 (1248)
126 Execution-only-Mandate

2112)

1000

. I

Banken und Fonds- Verwalter Vermogens-  Versiche-
Wertpapier-  leitungen von Kollektiv-  verwalter rungen
hauser vermégen
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Schweizer Vermogen liberwiegt deutlich gegeniiber jenem auslandischer Herkunft.

Asset Management: 38 Prozent des Vermogens aus dem Ausland
Total betreutes Vermogen in der Schweiz, in Mrd. CHF per 31.12.2024 nach Kundendomizil und Zulassungstyp

Vermogen
Vermdgen
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

Il Banken und Wertpapierhiuser (4332 total)

Bl Fondsleitungen (2201 total)

I Verwalter von Kollektivvermégen (1759 total)
Versicherungen (126 total)
Vermogensverwalter (353 total)

Die Betreuung der Vermdogen erfolgt Giberwiegend Uber individuelle Mandate, Fondsvermégen bilden
einen kleineren Anteil. Bei den Mandaten entféllt der grosste Anteil auf Execution-only-Geschifte,
wahrend die diskretiondre Verwaltung und die Anlageberatung weniger Gewicht haben.

Asset Management: Rund 60 Prozent des Vermogens liber individuelle Mandate betreut
Total betreutes Vermdgen in der Schweiz, in Mrd. CHF per 31.12.2024

Individuelle
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

I Fondsadministration (CH) (1393 total)

Bl Vermogensverwaltung (3848 total)

I Anlageberatung (1419 total)
Execution-only (2112 total)
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Bei den verwalteten Vermogen (Assets under Management [AuM]) von insgesamt 3848 Milliarden
Franken entfallen die gréssten Volumen auf Verwalter von Kollektivwermoégen sowie auf Banken und
Wertpapierhauser, gefolgt von Fondsleitungen. Mandate fiir Vorsorgeeinrichtungen stellen ebenfalls
einen bedeutenden Anteil der Vermdégensverwaltungsmandate dar.

Assets under Management: Grosster Anteil bei Verwaltern von Kollektivvermdgen

Total verwaltetes Vermdgen (Assets under Management) in der Schweiz, in Mrd. CHF per 31.12.2024
nach Zulassungstyp

3%

I Banken und Wertpapierhduser (1320)

Il Fondsleitungen (772)

I Verwalter von Kollektivvermégen (1368)
Vermaogensverwalter (264)
Versicherungen (126)

36 % Total AuM 3848

20%

Assets under Management: Anteil der Mandate fiir Vorsorgeeinrichtungen bei

20 Prozent des Totals
Total verwaltetes Vermogen (Assets under Management) in der Schweiz, in Mrd. CHF per 31.12.2024

39%
49% Total AuM 3848 51%
61%
Il \Vermogensverwaltung Fondsvermdgen (1901) || Mandate (andere) (1188)
B Vermogensverwaltung Mandate (1947) Mandate fir Vorsorgeeinrichtungen

(759)

Diese nach einheitlichen Kriterien erhobenen Kennzahlen lassen eine Einordnung der Marktverteilung
und eine differenzierte Einschatzung der Marktteilnehmer zu. Sie erlauben der FINMA eine fundierte
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Einschatzung der Risikosituation der Asset-Management-Tatigkeiten aller beaufsichtigten Finanzinter-
medidre, weil sie Vergleiche zwischen Zulassungstypen, Instituten und Geschiftsmodellen ermdgli-
chen und damit eine risikoorientierte Aufsicht unterstiitzen. Die FINMA kann damit ihre Aufsicht Uber
die Asset-Management-Tatigkeiten konsistent, proportional und unabhdngig vom jeweiligen Zulas-
sungstyp ausliben und die damit verbundenen Risiken dort adressieren, wo sie wesentlich sind.

Direkte Datenerhebung der Eigenmittel verbessert Beurteilung der Risikoverteilung bei Banken

Seit der Umsetzung von «Basel lll final» per 1. Januar 2025 flihrt die FINMA die Eigenmittelerhebungen
bei den Banken direkt durch. Vorher erfolgte die Datenerhebung liber die SNB, die die Daten an die
FINMA weiterleitete. Neu wird dieser Prozess von der FINMA {iber die Erhebungs- und Gesuchsplatt-
form (EHP) durchgefiihrt. 2026 Gbernimmt die FINMA zudem auch die Erhebungsdurchfiihrung zur
Risikoverteilung der Banken.

«Basel lll final» bildet den Abschluss der internationalen Reformen des Basler Ausschusses fiir Ban-
kenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision [BCBS]) nach der Finanzkrise von 2008. Die
neuen Vorgaben bringen eine umfassende Uberarbeitung der Kapital- und Risikoregeln, stirkere Ei-
genmittelanforderungen, einheitlichere Bewertungsansiatze sowie erhoéhte Transparenz und Ver-
gleichbarkeit. Die Schweiz flihrte diese Standards in nationales Recht (iber. Der erste Meldestichtag
unter dem neuen Rahmen war der 31. Marz 2025.

Die FINMA legt grossen Wert auf eine hohe Qualitat der eingereichten Daten. Alle Meldungen durch-
laufen automatisierte Validierungen und Konsistenzpriifungen, erganzt durch expertenbasierte Kon-
trollen. Auffalligkeiten werden systematisch Uberprift und weiterverfolgt, um eine verlassliche Daten-
grundlage fir die Aufsicht sicherzustellen.

Data Innovation Lab: Innovation fiir eine datenbasierte und effiziente Aufsicht

Das Data Innovation Lab ist das Innovationsgefdss der FINMA im Bereich datenbasierter Aufsicht. Es
identifiziert und erprobt neue technologische Ansatze und fihrt sie in konkrete Aufsichtsanwendun-
gen Uber. Im Mittelpunkt steht die Forderung einer datenbasierten, effizienten und vorausschauenden
Aufsichtspraxis. Damit starkt die FINMA ihre Fahigkeit, Risiken bei Beaufsichtigten friih zu erkennen
und Marktverhalten besser zu verstehen.

2025 fasste die FINMA ihre Analysekompetenzen organisatorisch zusammen, um Synergien besser zu
nutzen und datenbasierte interne Dienstleistungen effizienter bereitzustellen. Die Hauptverantwor-
tung flir das Data Innovation Lab gelangte in den neu geschaffenen Geschaftsbereich Integrierte Risi-
koexpertise. Es nimmt eine Querschnittsfunktion ein, arbeitet eng mit allen Fachbereichen der FINMA
zusammen, nimmt Ideen aus der gesamten Organisation auf, priorisiert sie nach Nutzen und Wirkung
und entwickelt sie in einem strukturierten Prozess weiter. So entsteht ein ausgewogenes Portfolio an
aufsichtsrelevanten Initiativen.

Der Schwerpunkt lag 2025 auf der Starkung der Governance und der engeren Vernetzung von Analy-
tics-kompetenzen innerhalb der FINMA. Das Data Innovation Lab arbeitete an einer breiten Palette
datenbasierter Aufsichtsthemen. Dazu gehoérten Vorhaben zur Automatisierung von Analysen, zur
Nutzung von Text- und Netzwerkanalysen, zur punktuellen Erweiterung bestehender KI-Losungen so-
wie zur Entwicklung von Werkzeugen fir die Krypto- und die Liquiditdtsaufsicht. Diese Initiativen zei-
gen, wie datenbasierte Innovation die Aufsichtspraxis gezielt unterstiitzt und weiterentwickeln kann.

Erganzend unterstutzt der neu geschaffene Analytics Circle als FINMA-weite Plattform den Austausch
und die Koordination von Analytics-Initiativen und fordert den internen Wissenstransfer. Unter ande-
rem werden Kl-gestltzte Verfahren zur automatisierten Textanalyse eingesetzt, wo es die Datenklas-
sifikation zuldsst. Sie kénnen grosse Mengen an Dokumenten systematisch auswerten und ermaogli-
chen die rasche Identifizierung relevanter Inhalte. Auch Medienberichte, Kundenbewertungen oder
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Social-Media-Beitrage dienen in den Analysen vermehrt als Datenquellen, um ein noch umfassenderes
Bild der beaufsichtigten Institute zu erhalten.

Automatisierung der Prozessierung und Analyse von Kontoauszugsdaten

Die FINMA automatisierte im Berichtsjahr die Standardisierung, Bereinigung und Visualisierung von
Kontoauszugsdaten im Bereich der Abklarungen unerlaubter Tatigkeiten. Damit erhohte sie die Effizi-
enz und Qualitat bei der Ad-hoc-Analyse dieser Daten wesentlich. Basis der Automatisierungsschritte
bilden die editierten Kontounterlagen, die neu bei Banken in strukturierter Form und im Format ge-
mass Empfehlung der Schweizerischen Staatsanwaltschaftskonferenz (SSK) betreffend elektronische
Edition von Bankunterlagen einverlangt werden. Die Daten werden nach Eingang bei der FINMA be-
reinigt, inklusive Name Matching zwecks personenbasierter Transaktionsanalysen. In einem zweiten
Schritt werden die bereinigten Daten in einer interaktiven Visualisierung mit ausgewdahlten Grafiken
fiir die Abklarungsarbeiten bereitgestellt. Die Fachpersonen kdnnen sich damit verstarkt auf inhaltli-
che Abklarungsfragen konzentrieren und noch effizienter arbeiten. Die Standardisierungs-, Bereini-
gungs- und Visualisierungsschritte sollen kiinftig auch in anderen Bereichen der FINMA Anwendung
finden.

Einsatz von Technologie in der Marktaufsicht

Im Berichtsjahr verbesserte die FINMA ihre Werkzeuge zur Erkennung, Visualisierung und Auswertung
von unzuldssigem Marktverhalten entscheidend. Um die vielen Verdachtsmeldungen und die Daten
von mehr als 120 Millionen Transaktionsmeldungen effektiv auszuwerten, setzt sie auf intelligente
Prozesse und moderne Technologie. So kdnnen potenziell kursrelevante Ereignisse systematisch sowie
automatisiert erfasst und anschliessend mit eingehenden Verdachtsmeldungen abgeglichen werden.

Zudem unterstiitzt der Einsatz von Kl bei Insiderverdachtsfillen den Entscheid, ob die erforderliche
Kursrelevanz gegeben ist, und erleichtert so die effiziente Triage dieser Fille. Wird ein Fall vertieft
untersucht, kann auffélliges, ereignisorientiertes Handeln einer Person mithilfe des historischen Han-
delsverhaltens automatisiert bewertet werden (sogenanntes «Insider Scoring»).

Ferner entwickelte die FINMA mittels agiler Methoden neue Werkzeuge zur Beurteilung und Analyse
moglicher raffinierter Marktmanipulationen. Die Werkzeuge erlauben es, Orderbuch- und Abschluss-
daten gesamtheitlich auf Tagesbasis oder bei Bedarf bis auf die Mikrosekundenebene grafisch darzu-
stellen und gerichtstauglich aufzubereiten. Einen Prototyp dieser Entwicklung prasentierte die FINMA
auf Einladung an der jahrlich stattfindenden «Technology Applied to Securities Markets Enforcement
Conference» (TASMEC) der Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichtsbehérden (I0SCO) in
Rom.

Insgesamt konnte die Marktaufsicht durch diese technologischen Fortschritte ihre Effektivitat und
Effizienz weiter steigern.

Digitalisierung im Finanzbereich
Herausfordernde Aufsicht liber Fintech-Institute

Aufgrund der angespannten Kapital- und Liquiditatssituation vieler Fintech-Institute begleitete die
FINMA die Mehrheit der bewilligten Unternehmen aus dieser Aufsichtspopulation zeitweise intensiv.
Besonders die verantwortlichen Organe der Institute waren gefordert. Sie mussten etwa friihzeitig
verschiedene Szenarien wie neue Investoren, den Verkauf des Unternehmens oder einen geregelten
Marktaustritt prifen. Einem Fintech-Institut musste die FINMA trotz intensiver Begleitung die Bewilli-
gung entziehen und die Liquidation auf dem Weg des Konkurses verfligen. Dabei zeigte sich, dass die
Liquidationswerte von selbst entwickelter Software deutlich unter den Bewertungen lagen, die unter
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der Annahme einer Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit veranschlagt worden waren (sogenanntes
Going-Concern-Prinzip). Der fehlende Einleger- bzw. Konkursschutz der entgegengenommenen Kun-
dengelder fiihrte zu Ausfdllen fir die Einleger. Fintech-Institute sind angehalten, das verfiigte Min-
destkapital dauernd einzuhalten und ihren Liquiditatsrisiken grosse Aufmerksamkeit zu schenken. Die
FINMA erwartet, dass jederzeit belastbare Plane bestehen, wie der Liquiditdtsbedarf fir die nachsten
sechs Monate gedeckt werden kann.

Unterstellungsanfragen, Vorpriifung von Projekten und Bewilligungsverfahren

Die FINMA hat seit 2019 rund 30 Bewilligungsgesuche von Fintech-Unternehmen erhalten und in die-
sem Zusammenhang Dutzende Vorfragen beantwortet. Die Gesuche betrafen hauptsachlich Zahlungs-
dienstleistungen in Fiat-Geld und nur in sehr wenigen Féllen Dienstleistungen im Bereich Krypto-Ver-
wahrung. Ein relativ hoher Anteil der Gesuche war nicht bewilligungsfahig. Teilweise waren diese un-
zureichend vorbereitet oder die Mittelherkunft war nicht nachvollziehbar. Weiter stellten sich Fragen
im Zusammenhang mit der Gewabhr fiir eine einwandfreie Geschéaftstatigkeit oder mit vorausgehenden
Vorgangen im Ausland oder es lagen komplexe und intransparente Gruppenkonstellationen vor. Bis
Ende 2025 erteilte die FINMA nach Abschluss von teilweise komplexen Bewilligungsverfahren insge-
samt sieben Unternehmen eine Bewilligung. Davon waren Ende 2025 noch vier Unternehmen aktiv.
Damit Gesuche noch effizienter behandelt werden kénnen, empfiehlt die FINMA, die neu eingefiihrte
Moglichkeit zu nutzen, Projekte bei der FINMA zur Vorprifung einzureichen. Mit einer ersten regula-
torischen Standortbestimmung erhalten beide Seiten friihzeitig wertvolle Informationen zu allfalligen
Bewilligungshindernissen oder anderen wichtigen Fragestellungen.

2025 beantwortete die FINMA die hohe Anzahl von 75 Unterstellungsanfragen zu Projekten im Bereich
Distributed-Ledger-Technologie (DLT) und Krypto. Wie bereits 2024 konnte sie die Unterstellungsan-
fragen im Durchschnitt in weniger als 30 Tagen beantworten.

Weiterhin kurze Bearbeitungszeit von Unterstellungsanfragen
Bearbeitung von Anfragen im Bereich Fintech/ICO (Initial Coin Offering) in Tagen
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FINMA bewilligt erstmals ein DLT-Handelssystem

Die FINMA bewilligte 2025 das erste . Die DLT-Gesetzgebung hatte
eine neue Zulassungskategorie einer Finanzmarktinfrastruktur geschaffen, die den Handel mit DLT-
Effekten ermoglicht. Daneben kann ein DLT-Handelssystem Dienstleistungen im Nachhandelsbereich
wie Abwicklungs- und/oder Verwahrungsdienstleistungen erbringen.

Das nun bewilligte DLT-Handelssystem bietet neben dem Handel von DLT-Effekten auch Abwicklungs-
dienstleistungen an und richtet sich ausschliesslich an beaufsichtigte Teilnehmer wie Banken oder
Wertpapierhduser. Die Effektenabwicklung erfolgt mittels eines sogenannten Delivery-vs-Payment-
Smart-Contracts unter Verwendung einer 6ffentlichen Blockchain (Ethereum). Das DLT-Handelssys-
tem nutzt so die neuartigen Gestaltungsmoglichkeiten, die mit der DLT-Vorlage eingefiihrt wurden.
Die Zahlungsabwicklung erfolgt tGiber das Zahlungssystem Swiss Interbank Clearing (SIC).

Im Rahmen des Bewilligungsverfahrens klarte die FINMA wichtige Grundsatzfragen ab, wie etwa den
Umfang der Emittentenpflichten, Fragen zur Finalitdt bei einem DLT-basierten Abwicklungssystem
oder auch zu effektiven und technologiespezifischen Massnahmen zur Sicherstellung der Geschafts-
kontinuitat, insbesondere bei Stérungen oder Ausfall der 6ffentlichen Blockchain. Als sogenanntes
kleines DLT-Handelssystem geniesst die neue Finanzmarktinfrastruktur gewisse regulatorische Erleich-
terungen. Gleichzeitig miissen aber die im Gesetz vorgesehenen Schwellenwerte beim Handels- und
Abwicklungsvolumen eingehalten werden.

FINMA setzt sich fiir angemessenen Kundenschutz in Krypto-Regulierung ein

Die FINMA unterstitzte mit ihrer Fachexpertise das vom Staatssekretariat fur internationale Finanz-
fragen (SIF) geleitete Regulierungsprojekt zur Anpassung des Finanzinstitutsgesetzes (Zahlungsmitte-
linstitute und Krypto-Institute). Die FINMA setzt sich dafiir ein, dass die beabsichtigte Gesetzesande-
rung einen effektiven Schutz der Gldubigerinnen und Glaubiger wie auch der Anlegerinnen und Anle-
ger bietet und die Integritat des schweizerischen Finanzplatzes nicht negativ beeintrachtigt.

Die Vorlage zielt darauf ab, zwei neue Bewilligungskategorien zu schaffen: Zum einen die Bewilligung
als Zahlungsmittelinstitut. Diese Bewilligung soll die Bewilligung nach Art. 1b BankG abldsen und zur
Ausgabe von wertstabilen kryptobasierten Zahlungsmitteln (einer spezifischen Art von Stablecoins)
berechtigen. Zum anderen die Bewilligung als Krypto-Institut, die die Tatigkeiten mit kryptobasierten
Vermogenswerten wie beispielsweise Bitcoin ermaoglichen soll. Derzeit werden diese Krypto-Dienst-
leister nur von beziiglich des Geldwéaschereigesetzes beaufsichtigt.
Daneben bestehen keine spezifischen Kundenschutzpflichten wie etwa eine obligatorische Risikoauf-
klarung. Wie die Praxis zeigt, gehen Kundinnen und Kunden beim Erwerb, Handel und Transfer von
Kryptowdhrungen bedeutende Risiken ein.

Die FINMA begriisst die Fortschritte betreffend Innovation bei gleichzeitigem Schutz der Anlegerinnen
und Anleger in der und wird ihre An-
liegen beziglich Kundenschutz und Integritat weiterhin einbringen.

Verstarkter Einsatz von kiinstlicher Intelligenz im Schweizer Finanzmarkt

Die FINMA fiihrte das Monitoring und die Aufsicht Giber den Einsatz von Kl bei den Schweizer Finanz-
instituten weiter. Sie setzte dafiir auf Aufsichtsgesprache, Datenerhebungen und gezielte Vor-Ort-
Kontrollen. Bereits in der hatte die FINMA die aus ihrer Aufsichtstatigkeit
gewonnenen Erkenntnisse und ihre Erwartungen publiziert.

Anfang 2025 nahm die FINMA bei rund 400 beaufsichtigten Instituten eine Umfrage zum aktuellen

und geplanten Einsatz von Kl vor. Befragt wurden Banken und Wertpapierhauser, Versicherungen und
Versicherungsvermittler, Fondsleitungen, Verwalter von Kollektivvermdgen sowie Finanzmarkt-
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infrastrukturen. Die Umfrageergebnisse zeigen, dass Schweizer Finanzinstitute zunehmend Kl einset-
zen. Zum Zeitpunkt der Umfrage hatten bereits rund 50 Prozent der Institute KI-Anwendungen im Ein-
satz oder in Entwicklung. Der KI-Einsatz ist bei Versicherungen stdrker verbreitet als bei Banken. Diese
Differenz durfte sich jedoch —gemessen an der Planung der Institute — bis in zwei Jahren ausgleichen.

Mit der weitverbreiteten Nutzung von generativer Kl (GenAl) geht auch eine zunehmende Abhéangig-
keit von externen Dienstleistern einher. Die FINMA machte in diesem Zusammenhang im
erneut auf Outsourcing-Risiken aufmerksam.

Rund die Halfte der Institute hat eine explizite KI-Strategie definiert. Die gréssten Risiken bei der
Nutzung von Kl sehen die Institute bei der Datenqualitdt, dem Datenschutz und in der mangelnden
Erklarbarkeit der Resultate. Ferner werden Risiken bei der Modell-Korrektheit, im Bereich Ethik und
Bias sowie beim Outsourcing identifiziert.

Breit gestreuter Einsatz von KI

Einsatz von kunstlicher Intelligenz in Schweizer Finanzinstituten
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Die FINMA begegnet den Risiken im Bereich KI mit dem Ansatz: «Same business, same risks, same
rules.» Sie gewiahrleistet eine transparente und technologieneutrale Bewilligungs- und Aufsichtstatig-
keit, damit die Nutzung neuer und innovativer Technologien auf dem Schweizer Finanzmarkt im Ein-
klang mit dem regulatorischen Rahmen erfolgt. Die FINMA legt weiterhin einen Fokus auf das Thema
KI und thematisiert es verstarkt in ihrer Aufsichtstatigkeit bei den Instituten.
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Aufsichtstatigkeit nach Bereichen

Die FINMA beaufsichtigt dort am intensivsten, wo die Risiken fiir den Finanzplatz am grdssten
sind. Die Geschaftsbereiche Banken, Versicherungen sowie Asset Management und Markte
sind in Zusammenarbeit mit dem Geschéaftsbereich Integrierte Risikoexpertise fiir die Aufsicht
iiber die entsprechenden Marktsektoren zustandig. Wichtige Instrumente der Aufsicht sind
unter anderem Vor-Ort-Kontrollen, Stresstests, spezifische Erhebungen oder Aufsichtsgespra-
che bis zur hochsten Hierarchiestufe.

Im Rahmen der integrierten Finanzmarktaufsicht beobachtete die FINMA auch 2025 samtliche rele-
vanten Entwicklungen am Finanzplatz. Sie Gberwachte die Risiken, die mit den Aktivitaten der beauf-
sichtigten Institute verbunden sind. Diese risikoorientierte, gesamtheitliche Betrachtungsweise er-
moglicht eine konsistente und bedarfsgerechte Behandlung gleicher oder dhnlicher Sachverhalte tiber
alle Beaufsichtigten hinweg.

Erstmalige Biindelung der Planung und Organisation aller Vor-Ort-Kontrollen im
Berichtsjahr

Im Rahmen ihrer Reorganisation hat die FINMA 2025 alle fiir Vor-Ort-Kontrollen zustdndigen Gruppen
in der Abteilung Vor-Ort-Kontrollen, Qualitatskontrolle und Prifwesen des neuen Geschéftsbereichs
Integrierte Risikoexpertise zusammengefiihrt. Mit dieser Blindelung der Kompetenzen konnte die
FINMA die Governance und die Prozesse fiir die Jahresplanung und die Durchfiihrung von Vor-Ort-
Kontrollen vereinheitlichen. Parallel dazu trieb die FINMA die Operationalisierung der harmonisierten
Instrumente voran. Dank dieser Massnahmen kann die FINMA ab Anfang 2026 die Intensitat — insbe-
sondere Dauer und Prifumfang — der Vor-Ort-Kontrollen bei gleichbleibend hoher Qualitat steigern.

Folgende Vor-Ort-Kontrollen fanden 2025 in den verschiedenen Bereichen statt:

Vor-Ort-Kontrollen 2025

59 4% 2% Il Banken (113)
0

I Versicherungen (43)

P Asset Management (20)
Finanzmarktinfrastrukturen (4)
Selbstregulierungsorganisationen (7)
Aufsichtsorganisationen (3)
Fintech-Unternehmen (0)

59%
23%
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Vermehrte Deep Dives in der Aufsicht liber die Banken

Die Aufsicht Uber die Banken ist risikoorientiert und proportional ausgerichtet. Der Aufsichtsfokus der
FINMA richtete sich 2025 auf die Integration der Credit Suisse in die UBS und bei anderen Banken auf
die Effektivitat der Corporate Governance, die Risikokultur, die Einhaltung von Verhaltenspflichten wie
insbesondere die Geldwaschereibekampfung und den Umgang der Banken mit Sanktionen, das Hypo-
thekarkreditgeschéaft sowie Cyberrisiken.

Um die Aufsicht zu intensivieren, fiihrte die FINMA vermehrte Deep Dives mit direkten Kontakten zum
Verwaltungsrat, zur Geschaftsleitung, zur Compliance- und Risikoorganisation und zur internen Revi-
sion durch. Fokusthemen dabei waren Corporate Governance, Risikomanagement, Risikokultur und
ein vertieftes Verstandnis der Geschaftsmodelle.

Ergriffene Massnahmen bei Feststellung von Mangeln

Im Rahmen der laufenden Aufsicht stellte die FINMA teilweise schwerwiegende Méangel fest. Sie for-
derte die betroffenen Banken auf, die Mangel unverziglich zu beheben. Als direkte Folge der laufen-
den Aufsicht sprach die FINMA unter anderem in 14 Féllen einen institutsspezifischen Eigenmittelzu-
schlag aus, in 7 Fillen sprach sie eine Einschridnkung der Geschaftstatigkeit und ein Verbot, Ubernah-
men zu tatigen, aus. 16 Falle miindeten in Vorabklarungen. In 15 Fallen wurde ein Enforcementver-
fahren eroffnet. Die FINMA setzte in 18 Féllen einen Priifbeauftragten ein.

Um die Aufsicht noch effektiver zu gestalten, griff die FINMA bei aufgedeckten Mangeln zuséatzlich
frihzeitiger ein, ordnete bei der Feststellung von Mangeln noch konsequenter, systematischer und
frihzeitiger Aufsichtsmassnahmen an und setzte diese durch. Bei Enforcementverfahren setze sie zum
Beispiel vermehrt auf Sofortmassnahmen und Verscharfungen bei Verfahrenseréffnung, entgegen der
ausschliesslichen Anordnung von Massnahmen bei Verfahrensabschluss.

Aufsicht liber die UBS weiterhin im Zeichen der Integration der CS

Die laufende Aufsicht liber die UBS stand 2025 erneut im Zeichen der Integration der ehemaligen Cre-
dit Suisse (CS). Nachdem die Integrationsarbeiten 2024 durch die Zusammenfihrung der wichtigsten
Rechtseinheiten im In- und Ausland bestimmt waren, lag der Schwerpunkt 2025 auf der technischen
und operativen Zusammenlegung der Geschaftsaktivitaten und -prozesse.

Die FINMA Uberwachte die Migration von Kundinnen und Kunden der ehemaligen CS auf die Systeme
der UBS eng und priifte die technische Umsetzung mithilfe einer externen Drittpartei. Die Migration
der nicht in der Schweiz gebuchten Kundinnen und Kunden wurde 2025 abgeschlossen. Aufgrund der
hohen Anzahl der in der Schweiz gebuchten Kundinnen und Kunden dauert deren Migration planmas-
sig bis 2026 an.

Weitere Aufsichtsschwerpunkte lagen auf risikobezogenen Aspekten. Dazu zdhlen die angemessene
Uberpriifung der nicht finanziellen Risiken der von der UBS iibernommenen CS-Kundinnen und -Kun-
den, die kontinuierliche Reduktion der Risiken von CS-Geschéaften, aus denen die UBS aussteigen
mochte, sowie die vollstindige Integration des Risikomanagements und -reportings. Uber die Themen
der Integration hinausgehend wurde insbesondere die Aufsicht tGiber das Suitability-Framework der
Bank verstarkt, um den Investorenschutz vor dem Hintergrund des Geschaftsmodells und der globalen
Ausrichtung der Bank sowie der generellen Markttrends hin zu teilweise illiquiden und weniger trans-
parenten Anlageinstrumenten (z. B. Private Markets, Digital Assets) sicherzustellen. Gleichermassen
unterlagen die besonders risikoexponierten Geschaftsaktivitdten des Investment Banking — nament-
lich Corporate- und Leverage-Lending sowie Prime Brokerage — einem verstarkten Aufsichtsfokus.

Der FINMA oblag zudem die aufsichtsrechtliche Beurteilung der weiteren Vereinheitlichung und Ver-
einfachung von globalen Rechts- und Betriebsstrukturen der UBS sowie der operationellen Resilienz
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im Lichte der Datenmigrationen und der nachgelagerten Stilllegung von nicht mehr verwendeten IT-
Applikationen. Die FINMA (iberprift die wichtigsten Schritte der Integration der CS in die UBS bis zu
ihrem Abschluss. Auch hier erfolgte eine substanzielle Verstarkung der Aufsicht liber die integrations-
spezifischen Aspekte hinaus. Angesichts hoher potenzieller Extremrisiken (Tail-Risks) im Zusammen-
hang mit neuen Technologien legte die FINMA dabei einen besonderen Schwerpunkt ihrer Tatigkeit
auf die Reifegradbewertung des bankeigenen Managements von Cyberrisiken und Risiken im Zusam-
menhang mit Drittparteianbietern.

Schwerpunkte Vor-Ort-Kontrollen bei Banken

Der Fokus der Vor-Ort-Kontrollen bei den Banken richtete sich im Berichtsjahr nach den Aufsichts-
schwerpunkten der FINMA, wie sie im dargelegt sind. Insbesondere wurden Vor-
Ort-Kontrollen zu den Themen Corporate Governance, Risikomanagement und Risikokultur in den Be-
reichen Geldwaschereibekdmpfung, Hypothekarkreditgeschaft sowie Cyberrisiken durchgefiihrt. Die
FINMA stellte teilweise schwerwiegende Méangel fest. Sie forderte die betroffenen Banken auf, die
Mangel unverziiglich zu beheben. Als direkte Folge der Vor-Ort-Kontrollen ergriff die FINMA zahlreiche
Massnahmen (siehe hierzu oben Abschnitt «Ergriffene Massnahmen bei Feststellung von Mangeln»).

Insgesamt nahm die FINMA 113 Vor-Ort-Kontrollen bei Banken vor, mehrheitlich bei Instituten der
Aufsichtskategorien 1 bis 3. Bei Banken der Aufsichtskategorien 4 und 5 wurden funf Vor-Ort-Kontrol-
len mehr durchgefiihrt als in den Vorjahren, hauptsachlich bei Instituten mit erhéhten Risiken. Die
Vor-Ort-Kontrollen fuhrten zu iber 500 Feststellungen, aus denen die FINMA Empfehlungen fir die
betroffenen Banken ableitete. Sie (iberwachte die Umsetzung der Empfehlungen und die Einhaltung
der gesetzten Fristen eng. Bei Bedarf fiihrte die FINMA erneut Vor-Ort-Kontrollen durch, um die ange-
messene Umsetzung sicherzustellen.

Erneut wurden Vor-Ort-Kontrollen auch bei Outsourcing-Partnern der Banken durchgefiihrt. Ebenso
fanden Kontrollen bei Tochtergesellschaften und Niederlassungen von beaufsichtigten Instituten im
Ausland statt, durch die FINMA allein oder zusammen mit ausldndischen Aufsichtsbehdrden. Umge-
kehrt begleitete die FINMA ausldandische Finanzmarktaufsichtsbehérden bei ihren direkten Prifungen
in der Schweiz.

Proportional durchgefiihrte Vor-Ort-Kontrollen bei Banken

2025 42 50 A8 113
2024 45 50 (5 111
2023 34 46 15N 96

0 20 40 60 80 100 120

I UBS/Credit Suisse Aufsichtskategorie 1
I Banken der Aufsichtskategorien 2 und 3
I Banken der Aufsichtskategorien 4 und 5
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Erfolgreiches Kleinbankenregime und die Proportionalitat in der Aufsicht Giber Banken und
Wertpapierhduser

Das Schweizer (KBR) ist seit 2019 ein erfolgreiches Aufsichtsmodell. Kleine, gut
kapitalisierte und liquide Banken und Wertpapierhaduser profitieren von vereinfachten Anforderungen
fiir die Berechnung und Offenlegung der erforderlichen Eigenmittel und Liquiditdt sowie von regula-
torischen Entlastungen. Kurz: Das Kleinbankenregime bringt eine deutliche administrative Entlastung.
Eine Teilnahme daran ist freiwillig und erfolgt nur nach Zulassung durch die FINMA.

Per Ende 2025 nahmen 56 Institute am KBR teil. Im Berichtsjahr erhielten zwei Institute neu eine Zu-
lassung zum Regime, eine Bank trat aus. Die Neueintritte hatten primar individuelle Griinde, nament-
lich die zwischenzeitliche Erflllung der Eintrittskriterien. Ferner hat auch die Einfihrung der angepass-
ten Eigenmittelvorschriften ( ) zur weiteren Attraktivitat des KBR beigetragen, da bei ei-
nem Eintritt ins KBR die Umstellung auf die neue Berechnung von risikogewichteten Aktiven (Risk-
weighted Assets) entféllt. Der einzige Austritt aus dem KBR erfolgte freiwillig aufgrund von Wachs-
tumsplanen.

Die FINMA folgte in ihrer gesamten Aufsicht dem Prinzip der Proportionalitdt. So achtete sie im Be-
richtsjahr im Rahmen von neuen Erhebungen darauf, dass Kleinbanken grundsatzlich nur risikoorien-
tiert einbezogen wurden und dass der Umfang der Erhebungen im Vergleich zu grésseren Instituten
sachgerecht reduziert wurde.

Aufsicht tiber die Versicherungen im Zeichen des revidierten Versicherungs-
aufsichtsgesetzes

Die Aufsicht Uber die Versicherungen stand 2025 erneut im Zeichen des revidierten Versicherungsauf-
sichtsgesetzes (VAG) und der revidierten Aufsichtsverordnung (AVO). Die FINMA verstarkte angesichts
der grossen Anzahl Betroffener ihre Informations- und Aufsichtstatigkeit. Der neue gesetzliche und
regulatorische Rahmen starkt den Schutz der Kundinnen und Kunden.

Priifung der Anwendung des Prudent Person Principle

Die regulatorischen Vorgaben fiir die Anlagetatigkeit der Versicherungsunternehmen stellen sicher,
dass die Anlagetatigkeit insbesondere im Einklang mit der Risikofahigkeit, der Solvenz und der Ge-
schaftstatigkeit der Versicherungsunternehmen erfolgt.

Die Vorschriften zur Anlagetatigkeit sind in der AVO festgelegt und leiten sich aus dem Grundsatz der
unternehmerischen Vorsicht ab (Prudent Person Principle). Die Versicherungsunternehmen miissen
sicherstellen, dass sie ausschliesslich in Vermdgenswerte investieren, deren Risiken sie hinreichend
bewerten, liberwachen, steuern und in ihre Berichterstattung einbeziehen konnen.

Die FINMA kontrollierte die Einhaltung dieser Anlagevorschriften auch im Berichtsjahr. Dazu erhob sie
die notwendigen Informationen und nutzte teilweise die Ergebnisse von Kontrollen durch beauftragte
Dritte. Zur besseren Uberwachung fiihrt die FINMA auch vertiefte Uberpriifungen bei den Beaufsich-
tigten durch.

Zwei Jahre Aufsicht iiber die Versicherungsvermittler mit Fokus Kundenschutz

Mit der Einfliihrung der neuen Vermittlerregulierung am 1. Januar 2024 nahm die FINMA die neue
Aufsichtstatigkeit Gber die Branche auf. Der Fokus der neuen Regulierung liegt beim Kundenschutz,
und die FINMA bewirkte hierzu im Jahr 2025 wie schon im Vorjahr zahlreiche Verbesserungen. Der
liberwiegende Teil der Marktteilnehmer setzte die neuen Vorschriften um und trug damit zu verbes-
serter Transparenz, Kundeninformation und Beratungsqualitdt bei. Bereits registrierte Vermitt-
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lerinnen und Vermittler mussten der FINMA zudem ein aktualisiertes Gesuch fiir eine Nachkontrolle
einreichen. Dieses umfasste unter anderem die beruflichen Qualifikationen und die Gewahr fir ein-
wandfreie Geschaftsfiihrung.

Die FINMA fokussierte auf folgende Schwerpunkte:

e Pravention: Gezielte Information der Vermittlerinnen und Vermittler sowie ihrer Kundinnen
und Kunden zu den neuen Pflichten

e Qualitatssicherungim Vertrieb der Versicherungen: Sensibilisierung der Versicherungsindust-
rie betreffend ihre Pflichten in Bezug auf die Vertriebskandle sowie Durchfiihrung von Vor-
Ort-Kontrollen beim Vertrieb der Versicherungsunternehmen

e Uberpriifung von Hinweisen: Triage und Priorisierung externer Hinweise und daraus abgelei-
tet Abklarungen und Sofortmassnahmen zur Wiederherstellung des ordnungsgemaéssen Zu-
standes

e Einschreiten bei Rechtsverletzungen: Bei belegbaren Verstéssen gegen Aufsichtsrecht Tref-
fen von Massnahmen und gegebenenfalls Erheben einer Strafanzeige

e Bereinigung des offentlichen Registers: Entfernung von Vermittlerinnen und Vermittlern mit
gravierenden Verletzungen des Aufsichtsrechts aus dem Register

2024 und 2025 nahm die FINMA 1622 externe Hinweise und Beschwerden zu potenziellem Fehlver-
halten von Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern sowie Versicherungsgesellschaften entge-
gen. In 271 Féllen er6ffnete sie Abklarungen und identifizierte rund 1000 Marktteilnehmerinnen und
-teilnehmer, die Uber keine Bewilligung oder nicht Uber die notwendigen Qualifikationen verfiigten.
Diese unbewilligten Tatigkeiten waren oft verbunden mit Falschberatungen, Betrug gegeniiber Versi-
cherungen oder Kundinnen und Kunden sowie Kaltakquise in der Krankenversicherung. Die FINMA
fiihrt derzeit diverse Untersuchungen und Verfahren in besonders gravierenden Fallen, wo ein Ver-
bund von Marktteilnehmerinnen und -teilnehmern missbrauchliche Geschéaftspraktiken ausfiihrte.

Die FINMA hat seit Inkrafttreten der neuen Regulierung zahlreiche inaktive sowie den Anforderungen
nicht mehr geniigende Vermittlerinnen und Vermittler aus dem &ffentlichen Register geldscht. Gleich-
zeitig resultierten dort 5203 neue Eintrage, und der Stand betrug Ende 2025 11 292.

Gemeinsam mit der Versicherungsindustrie musste sich die FINMA in der Berichtsperiode vermehrt
auf Untervermittlerstrukturen fokussieren. Die genannten Verletzungen des Aufsichtsrechts traten oft
bei Untervermittlerinnen und -vermittlern auf. Sie betreiben Kundenakquisition im Auftrag eines
Hauptvermittlers. Die FINMA plant, dieses Thema unter anderem mit einem neuen Rundschreiben
«Versicherungsvermittlung» zu adressieren. 2025 stellte die FINMA der Versicherungsindustrie auch
eine Schnittstelle zum 6ffentlichen Vermittlerregister zur Verfligung, die automatisierte Abfragen er-
moglicht.

Wahrung der Interessen der Versicherten mit Schutzmassnahmen nach VAG

Gemass Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) trifft die FINMA die ihr zur Wahrung der Interessen der
Versicherten erforderlich erscheinenden Schutzmassnahmen, wenn ein Versicherungsunternehmen
den gesetzlichen oder verordnungsrechtlichen Vorschriften oder den Anordnungen der FINMA nicht
nachkommt oder die Interessen der Versicherten anderweitig gefdhrdet erscheinen.

Im Berichtsjahr verfligte die FINMA verschiedene solcher Schutzmassnahmen gegeniiber einem finan-
ziell und organisatorisch destabilisierten Versicherungsunternehmen. Die Anordnung dieser Massnah-
men erfolgte teilweise superprovisorisch, wobei letztlich gegen keine der betreffenden Verfiigungen
Beschwerde gefiihrt wurde. Die Massnahmen beinhalteten die Anordnung von Genehmigungsvorbe-
halten der FINMA flr die Auflésung versicherungstechnischer Riickstellungen, fiir Substanzentnahmen
(Dividenden, Darlehen usw.) sowie fiir die Vornahme allfélliger Wechsel in der Geschaftsfiihrung des
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Versicherungsunternehmens. Gestiitzt auf diese angeordneten Genehmigungsvorbehalte untersagte
die FINMA eine konkrete Substanzentnahme sowie einen Wechsel auf Stufe der Geschaftsfihrung.

Vor-Ort-Kontrollen bei Versicherungen hauptsachlich bei den grossen Instituten
Die FINMA fuhrte 43 Vor-Ort-Kontrollen bei Versicherungen durch, mehrheitlich bei solchen der Auf-

sichtskategorien 2 (inkl. Gruppen) und 3. Sie liberprifte dabei, ob die Versicherungen die gesetzlichen
Vorschriften und regulatorischen Anforderungen einhalten.

Abnehmende, aber weiterhin zur Grésse proportionale Anzahl Vor-Ort-Kontrollen
bei Versicherungen

2025 38 5 43
2024 45 12 5y
2023 43 < 51

0 10 20 30 40 50 60

I Versicherungen der Aufsichtskategorien 2 und 3 und Gruppen
I Versicherungen der Aufsichtskategorien 4 und 5 und Vermittler

Die FINMA analysierte Geschaftsmodelle, Kapitalausstattung und interne Kontrollmechanismen, um
frihzeitig Schwachstellen zu erkennen und rechtzeitig zu intervenieren. Im Fokus standen dabei ins-
besondere die Corporate Governance, das Risikomanagement, das Kranken- und Lebensversiche-
rungsgeschaft, Riickstellungen, die Vertriebssteuerung und Versicherungsvermittler, Cyberrisiken so-
wie Outsourcing.

Vor-Ort-Kontrollen férdern eine nachhaltige und verantwortungsbewusste Unternehmensfiihrung,
die den Herausforderungen des sich wandelnden Marktes gerecht wird. Die im Berichtsjahr durchge-
flhrten Vor-Ort-Kontrollen der FINMA leisteten einen wesentlichen Beitrag zur Stabilitat des Finanz-
platzes Schweiz und zum Schutz der Versicherten.

Intensivierte Aufsicht liber den Vertrieb von Lebensversicherungen

Kundinnen und Kunden, die von ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern bera-
ten worden waren, stornierten zu 28,3 Prozent ihre Lebensversicherungen in den ersten drei Jahren
nach Vertragsabschluss, haufig unter Totalverlust der eingezahlten Beitrage. Von gebundenen Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittlern beratene Kundinnen und Kunden taten dies zu 17,6 Pro-
zent. Die FINMA intensivierte in den vergangenen Jahren die Aufsicht in diesem Bereich.
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Hohe Stornierungsquoten bei Lebensversicherungen als Indikator fiir mangelnde Beratung

Stornos bei im Jahr 2021 verkauften anteilsgebundenen Versicherungen

Ohne Kosten Mit Kosten Gesamt
fiir Kunden zulasten der Kunden

Zeitpunkt des 1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr 1.-3. Jahr
Stornos
Gebundene 4,8% 52 % 4,1% 3,5% 17,6 %
Vermittler
Ungebundene 7,8 % 10,5 % 57% 4,2 % 28,3 %
Vermittler

Das Stornieren eines lang laufenden Lebensversicherungsvertrags durch die Kundinnen und Kunden
ist zu jeder Zeit moglich. Nach dem Ablauf von 14 Tagen ab Vertragsabschluss ist es aber mit hohen
Kosten verbunden. Eine hohe Quote an Stornierungen in den ersten Jahren deutet darauf hin, dass die
betroffenen Versicherten von den Vermittlerinnen und Vermittlern nicht gut beraten wurden.

Direkte Auswirkungen der Reform der Versicherungsaufsichtsverordnung (AVO), die einen verstarkten
Kundenschutz und eine hohere Produkttransparenz brachte, sind in den Zahlen zu den Stornierungen
noch nicht sichtbar.

Konsequente Vertretung der Interessen der Versicherten bei den Mehrleistungen in der Kranken-
zusatzversicherung

Die FINMA unterstrich 2025 ihre Rolle als konsequente Aufsichtsbehérde und als Interessenvertreterin
der Versicherten. Im Fokus standen 2025 erneut die Mehrleistungen in der Krankenzusatzversiche-
rung. In der wirdigte die FINMA die seit 2020 erzielten Fort-
schritte bei Transparenz und Preisgestaltung dieser Leistungen. Sie trugen dazu bei, dass die Pramien
fiir Spitalzusatzversicherungen trotz steigender Gesundheitskosten stabil blieben oder sogar sanken.
Gleichzeitig machte die FINMA jedoch deutlich, dass Vertrage mit Arztinnen, Arzten und Kliniken zwin-
gend den aufsichtsrechtlichen Anforderungen entsprechen miissen.

Besonders in den Kantonen Genf und Waadt zeigte sich eine Akzentuierung wesentlicher Umsetzungs-
licken. Fir diese Umsetzungsliicken waren nicht nur die verschiedenen Krankenzusatzversicherer ver-
antwortlich, sondern massgeblich auch die jeweils betroffenen Kliniken und die Arzteverbinde. Sie
hatten die Verhandlungen mit vielen Versicherern tiber Jahre hinweg verzégert. Ende 2024 und Anfang
2025 kam es deshalb vermehrt zu Spannungen: Einige Versicherer verweigerten die Erstattung nicht
konformer Rechnungen, was in den Medien teilweise als «Geiselnahme der Patienten» bezeichnet
wurde. Die FINMA hielt dabei konsequent an ihrer Position fest und wies Forderungen nach einer Ver-
lingerung der Ubergangsfrist fiir nicht konforme Vertrage klar zuriick.

Im Frihjahr 2025 konnten verschiedene Versicherer mit mehreren Genfer und Waadtlander Kliniken
eine Losung finden. Seither werden die Leistungen in der Krankenzusatzversicherung wieder mehr-
heitlich Gbernommen.

Insgesamt verbesserte sich die Abrechnungspraxis schweizweit, wobei in einzelnen Regionen jedoch
weiterhin Missstdnde bestehen. Vertragslose Zustande mit Leistungserbringern, die sich den aufsichts-
rechtlichen Vorgaben verweigern, betrachtet die FINMA dabei als legitimes Mittel zum mittel- und
langfristigen Schutz der Versicherten und zur Stabilisierung der Pramien.
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Aufsicht tiber die Finanzmarktinfrastrukturen
Bewilligungen fiir die SIX x-clear

Die FINMA bewilligte 2025 ein neues Margin-Modell (SREC) und die neue Clearing-Plattform der
SIX x-clear primar gestiitzt auf eine Beurteilung der SNB. Diese hatte

und unter Beizug externer Fachpriferinnen und -prifer das neue Margin-Modell
und dessen Implementierung in die neue einheitliche Clearing-Plattform methodisch geprift. Auf Ver-
anlassung der FINMA erfolgten erweiterte Portfoliosimulationen zur Validierung des neuen Risikomo-
dells unter Berucksichtigung von Stressevents fiir alle im Clearing-Portfolio einbezogenen Produktka-
tegorien sowie ein zeitweiser Parallelbetrieb neben dem bisherigen Modell. Durch Letzteres konnten
insbesondere Datenproblematiken vor dem Go-live bereinigt werden.

Bislang betrieb die SIX x-clear als schweizerische zentrale Gegenpartei verschiedene Clearing-Plattfor-
men mit variierenden Margin-Modellen. Ein Margin-Modell bezeichnet ein rechnerisches Verfahren
zur Bestimmung der Sicherheiten, die Clearing-Mitglieder zur Absicherung ihrer offenen Positionen
hinterlegen miissen, so beim Handel von Unternehmensanteilen gegen Geldzahlung (Cash Equities)
oder von festverzinslichen Papieren (Fixed Income). Mit der Konsolidierung der Clearing-Systeme
konnte SIX x-clear im Clearing von Cash Equities und Fixed Income die Kosten senken und die Effizienz
steigern. Zudem konnte sie die IT-Komplexitdt durch die Verringerung der Anzahl der verwendeten
Systeme vermindern und die Resilienz des Clearing Service als solche starken.

Vor-Ort-Kontrollen zur Priifung der Resilienz der Finanzmarktinfrastrukturen

Einen Schwerpunkt der Vor-Ort-Kontrollen bei Finanzmarktinfrastrukturen stellte die operationelle
Resilienz dar. Dies betraf auch das Fortfiihren oder Wiederherstellen kritischer Funktionen selbst bei
schwerwiegenden, aber plausiblen Stérungen innerhalb definierter Unterbrechungstoleranzen. Zu-
dem wurde eine Vor-Ort-Kontrolle zur Uberwachung der Teilnehmerinnen und Teilnehmer an der
Schweizer Borse durchgefiihrt. Weiter vertiefte die FINMA ihr Verstdndnis des Incident Managements
im Zusammenhang mit dem Umgang mit wesentlichen IT-Vorfallen. Schliesslich flihrte die FINMA auch
eine Vor-Ort-Kontrolle zum Thema IT-Wartung und Systempflege (IT-Maintenance) durch. Dabei wur-
den Themen zum IT-Asset-Management und zur Uberwachung von End-of-Life-Systemen analysiert.

Stabile Anzahl Vor-Ort-Kontrollen bei Finanzmarktinfrastrukturen

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Intensive Aufsicht im Bereich Asset Management
Im Bereich Asset Management unterstellte die FINMA eine steigende Zahl von Instituten wegen ver-

schiedener Mangel der intensiven Aufsicht. Ein Schwerpunkt der Kontrollen lag bei der Einhaltung von
Verhaltensregeln im Bereich Suitability sowie beim Risikomanagement.
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Herausforderungen in der Aufsicht (iber Asset-Management-Institute
Die Anzahl der Institute, die die FINMA mit Blick auf eine intensive Aufsicht priifen bzw. dahin Gber-
fihren musste, hat sich von 2023 bis 2025 kontinuierlich erhéht. Die Zunahme betrifft insbesondere

die durch die FINMA indirekt via Aufsichtsorganisationen (AO) (iberwachten Vermogensverwalter und
Trustees.

Fallzahlen im Asset Management signifikant gestiegen

2025

2024

2023

o
—
o

20 30 40 50 60 70 80

Il Frallzahlen Fondsleitungen und Verwalter von Kollektivvermdgen
I Frallzahlen Vermogensverwalter und Trustees

Von 35 Meldungen der AO an die FINMA im Jahr 2025 fihrten 21 zu weitergehenden Abklarungen
bzw. einer intensiven Aufsicht durch die FINMA. In den (brigen Fallen erachtete die FINMA die Auf-
sichtsmassnahmen der AO als noch nicht ausgeschopft. In diesen Féllen wies sie die Meldungen zur
weiteren Bearbeitung an die AO zuriick.

Intensive Uberwachung als Resultat einer Zunahme von Meldungen der
Aufsichtsorganisationen
Meldungen der Aufsichtsorganisationen an die FINMA pro Jahr

Die von der FINMA bearbeiteten Fille wiesen eine breite Themenvielfalt und unterschiedliche Kom-
plexitatsgrade auf. Die wichtigsten Problemfelder waren die Angemessenheit der Organisation, die
einwandfreie Geschaftstatigkeit, die Verhaltensregeln gemass Finanzdienstleistungsgesetz, die Einhal-
tung der Kapitalvorschriften und die Geldwaschereibekampfung.

Die Félle, die die AO an die FINMA 2025 eskalierten, sowie einige Falle bei Verwaltern von Kollektiv-
vermoégen und anderen beaufsichtigten Finanzintermedidren wiesen gewisse Verhaltens- und Risiko-
muster mit Bezug auf Anlagen fir Kundinnen und Kunden in Private Assets auf. So tatigten Vermo-
gensverwalter Investitionen entweder Uber ausldandische Fondsprodukte ohne gleichwertige Aufsicht,
Uiber auslandische nicht regulierte Emissionsgesellschaften oder in strukturierte Produkte. Der rasche
Zinsanstieg nach dem Ende der Negativzinsphase 2022 fiihrte bei vielen dieser Investitionen zu Liqui-
ditatsproblemen. Die FINMA stellte fest, dass die initiale und wiederkehrende Due Diligence, aber
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auch das Risikomanagement bei diesen Investitionen oft unzureichend waren. Zudem mitigierten die
erwdhnten Finanzinstitute Interessenkonflikte nicht oder nur ungeniigend, insbesondere solche zwi-
schen Vermoégensverwaltern und Emittenten oder Verwaltern der investierten Produkte, und sie leg-
ten diese Interessenkonflikte den Anlegerinnen und Anlegern gegeniber auch nicht transparent offen.

Die Finanzinstitute verflgten weiter nur teilweise Gber einen Prozess zur Selektion von Finanzinstru-
menten anhand branchentblicher objektivierter Kriterien, wie er bei gleichzeitigem Angebot eigener
und fremder Produkte vorgeschrieben ist. In solchen Konstellationen sind Anlegerinnen und Anleger
erheblichen Verlustrisiken ausgesetzt. Schliesslich stellte die FINMA insbesondere Verletzungen der
Pflicht gemass FIDLEG fest, die Eignung dieser illiquiden und risikoreichen Anlagen fiir die Kunden und
Kundinnen unter Beriicksichtigung von deren Risikofahigkeit und -bereitschaft angemessen zu priifen.

Vor-Ort-Kontrollen im Bereich Asset Management mit Schwerpunkt auf Suitability und Risiko-
management

Im Berichtsjahr fanden im Bereich Asset Management bei Instituten der relevanten Aufsichtskatego-
rien 3 bis 5 insgesamt 20 Vor-Ort-Kontrollen statt. Betroffen waren 4 Fondsleitungen, 15 Verwalter
von Kollektivwermdgen und 1 Depotbank fiir kollektive Kapitalanlagen. Ein Viertel der Kontrollen ent-
fiel auf die Aufsichtskategorien 3 und 4.

Steigende Anzahl von Vor-Ort-Kontrollen bei Verwaltern von Kollektivvermégen
Vor-Ort-Kontrollen im Bereich Asset Management

2025

2024

2023

o
ul
o

15 20 25

Il Fondsleitungen
I Verwalter von Kollektivvermdgen
I Depotbanken

Die FINMA legte 2025 bei ihren Vor-Ort-Kontrollen einerseits erneut Schwerpunkte auf die Einhaltung
von Verhaltensregeln im Bereich Suitability sowie auf das Risikomanagement auf Stufe der verwalte-
ten kollektiven Kapitalanlagen. Andererseits fiihrte sie bei Instituten mit erhéhten Risiken fallbezo-
gene Vor-Ort-Kontrollen oder spezifische Priifungen beispielsweise zu den Prozessen der Anlageent-
scheidungen durch.

Bei mehreren grosseren Instituten, die wesentliche Tatigkeiten delegiert haben, war der Umgang mit
diesen Auslagerungen Gegenstand von Vor-Ort-Kontrollen. Die FINMA beurteilte, ob fir diese Delega-
tionsverhéltnisse die allgemeinen Anforderungen des

eingehalten werden und eine angemessene Uberwachung der Dienstleister stattfindet. Die FINMA
stellte dabei insbesondere Verbesserungsbedarf beziiglich des Outsourcing-Inventars fest, ebenso be-
zlglich der Ausgestaltung der Kontrolltatigkeiten, der Berichterstattung und der internen Eskalation.
Sie sprach entsprechende Empfehlungen aus. Schliesslich nahm die FINMA Nachprifungen zu wesent-
lichen Feststellungen und Empfehlungen von Vor-Ort-Kontrollen von 2024 vor, in ausgewahlten Ein-
zelféllen erneut mittels Vor-Ort-Kontrollen.
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Aufsicht Giber Selbstregulierungs- und Aufsichtsorganisationen stellt mehrstufige
Uberwachung im Parabankensektor sicher

Mit der Aufsicht Gber die Selbstregulierungsorganisationen (SRO) und die Aufsichtsorganisatio-
nen (AO) priift die FINMA die mehrstufige Uberwachung im sogenannten Parabankensektor. Die SRO
sind geméss Geldwaschereigesetz fiir die Uberwachung von berufsmissig titigen Finanzintermedia-
ren zustandig — etwa Geldwechsler, Money Transmitters oder andere Zahlungsdienstleister, Virtual
Asset Service Providers, Organe bei Sitzgesellschaften, Kredit- und Leasinggeber oder Investmentge-
sellschaften. Die AO ihrerseits liberwachen geméss Finanzmarktaufsichtsgesetz die von der FINMA be-
willigten Vermégensverwalterinnen, Vermdgensverwalter und Trustees.

Mangel in der Bearbeitung der Priifberichte durch die Aufsichtsorganisationen

Die FINMA nahm 2025 drei Vor-Ort-Kontrollen bei AO vor; bei zwei AO verschob sich die Kontrolle
wegen der laufenden Fusion auf das Jahr 2026. Zentrales Instrument in dieser laufenden Aufsicht sind
die gesetzlich verankerten Aufsichtsprifungen, die die von den AO zugelassenen externen Priifgesell-
schaften durchfiihren. Basierend auf den entsprechenden Priifberichten intensiviert die AO gegebe-

nenfalls ihre Aufsichtstatigkeit, nimmt vertiefte Abklarungen vor und ergreift, sofern nétig, Massnah-
men zur Wiederherstellung des ordnungsgemassen Zustandes.

Weniger Vor-Ort-Kontrollen bei Aufsichtsorganisationen wegen einer laufenden Fusion
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Die FINMA priifte im Rahmen ihrer Vor-Ort-Kontrollen, ob die AO die Priifberichte zeitnah analysieren,
und insbesondere, wie sie auf darin enthaltene Beanstandungen und Empfehlungen reagieren. Die
FINMA stellte teilweise erhebliche Mangel im Umgang mit Prifberichten fest. Die Bearbeitung der
Berichte dauerte zu lange, teilweise bis zu zehn Monate, oder erfolgte sogar erst, nachdem im Folge-
jahr die nachste Aufsichtspriifung durchgefiihrt worden war.

Gleichzeitig stellte die FINMA fest, dass die AO Priifberichte mit Beanstandungen und Empfehlungen
nicht priorisiert behandelten. Dadurch wurden Aufsichtsrisiken in einigen Fallen zu spat erkannt und
erforderliche Massnahmen nicht zeitnah eingeleitet. Teils wurden die Beanstandungen bei Beaufsich-
tigten nicht konsequent weiterverfolgt, teils fehlten nachvollziehbare Kontrollen der AO zur Umset-
zung der Massnahmen beim Institut. Die FINMA forderte die AO auf, klare Prozesse und Mechanismen
zu etablieren, die eine zeitnahe Kenntnisnahme und Analyse von Beanstandungen und Empfehlungen
in den Prifberichten gewahrleisten. Die FINMA erwartet, dass die AO gegeniber den Instituten die
notwendigen Massnahmen ergreifen und danach deren Umsetzung konsequent verfolgen.

Erkenntnisse aus Vor-Ort-Kontrollen bei Selbstregulierungsorganisationen
Die FINMA hatte in den vergangenen Jahren im Rahmen der Geldwaschereiaufsicht bei Selbstregulie-
rungsorganisationen (SRO) mittels Vor-Ort-Kontrollen Verbesserungsbedarf festgestellt. 2025 prifte

die FINMA, ob und wie die SRO die festgestellten Mangel beheben konnten. Die gepriiften SRO hatten
sich eingehend mit den offenen Arbeiten auseinandergesetzt. So schlossen sie Folgearbeiten im
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Zusammenhang mit der risikobasierten Aufsicht der Mitglieder ab und passten ihre Reglemente und
Formulare fiir Anderungsmeldungen der Mitglieder an.

Bei zwei SRO priifte die FINMA zudem den Umgang mit Sitzgesellschaften und komplexen Strukturen.
Sie analysierte die Pflichten, die SRO ihren Mitgliedern bei Geschéaftsbeziehungen mit Sitzgesellschaf-
ten auferlegen. Die FINMA kam zum Ergebnis, dass beide SRO die erhdhten Risiken, die von Sitzgesell-

schaften und komplexen Strukturen ausgehen, adressieren. Dennoch wurden einige Schwachstellen
identifiziert, die von den SRO zu beheben sind.

Mehr Vor-Ort-Kontrollen bei Selbstregulierungsorganisationen als im Vorjahr
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Im zweiten Halbjahr 2025 fihrte die FINMA, wie zuletzt 2023, einen runden Tisch zum Thema Geld-
und Wertibertragung (Money Transmitting) durch. Am Anlass nahmen drei SRO teil, die Mitglieder im
Bereich des Money Transmitting beaufsichtigten. Die FINMA und die drei SRO tauschten Erfahrungen
und Erkenntnisse aus der Aufsicht, dem Meldewesen und der Strafuntersuchung mit der

und der Kantonspolizei Zirich aus. Im Mittelpunkt standen dabei mogliche
Massnahmen fiir eine effiziente und umfassende Transaktionsiiberwachung sowie ein verstarkter Ein-
bezug in die Aufsicht von beigezogenen Drittpersonen (Agenten), die Money Transmitter bei ihrer Ta-
tigkeit unterstiitzen. Im Rahmen der Diskussionen zeigte sich, dass alle Teilnehmerinnen und Teilneh-
mer an einem zukiinftig engeren Austausch interessiert sind.
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Recovery und Resolution

Die FINMA beurteilt jahrlich die Stabilisierungs- und Notfallplane der systemrelevanten Ban-
ken und fordert von diesen wo notig Verbesserungen ein. Das revidierte Versicherungsauf-
sichtsrecht verpflichtet zudem gewisse Versicherungen zur Einreichung von Stabilisierungs-
planen. Die FINMA wird diese ab der Eingabe 2026 formell beurteilen. Weiterhin beurteilt die
FINMA auch die Stabilisierungsplanung der systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastruk-
turen. Diese Aktivititen leisten einen wichtigen Beitrag zur Finanzstabilitat.

Im Berichtsjahr beurteilte die FINMA den Stabilisierungsplan und den Ende 2024 eingereichten Not-
fallplan der systemrelevanten Bank UBS erstmals seit dem Zusammenschluss mit der CS wieder for-
mell. Wahrend der Stabilisierungsplan genehmigt werden konnte, wurde bezlglich Notfallplan festge-
stellt, dass dieser zwar weitgehend den geltenden gesetzlichen Anforderungen entspricht, aber die
Risiken fur die Stabilitdt des Finanzsystems noch nicht genligend beriicksichtigt. Bei den inland-orien-
tierten systemrelevanten Banken konnte die FINMA die Stabilisierungsplane ebenfalls genehmigen.
Auch die Ende 2024 eingereichten Notfallpldne dieser Institute wurden von der FINMA beurteilt und
erfiillen mit Ausnahme desjenigen der PostFinance die geltenden Anforderungen. Die Versicherungs-
gruppen mussten ihre Stabilisierungsplane 2025 erstmals obligatorisch der FINMA zur Durchsicht ein-
reichen. Ab der Eingabe 2026 wird die FINMA diese Plane formell beurteilen. Bei den systemisch be-
deutsamen Finanzmarktinfrastrukturen SIX SIS AG und SIX x-clear AG konnte die FINMA die Stabilisie-
rungsplane im Berichtsjahr 2025 erneut genehmigen.

Wesentliche Entwicklungen bei der Recovery- und Resolution-Planung der UBS

Als international tatige muss die UBS bei der Krisenplanung besondere Anfor-
derungen erfillen. Dazu gehoren die Stabilisierungsplanung, die Sicherstellung der Abwicklungsfahig-
keit der gesamten Gruppe sowie die Notfallplanung.

Die FINMA beurteilte und genehmigte den 2025 eingereichten Stabilisierungsplan der UBS erstmals
wieder formell, nachdem sie diesen Prozess in den beiden Vorjahren aufgrund der laufenden CS-In-
tegration ausgesetzt hatte. In der Zwischenzeit integrierte die UBS die friiheren CS-Aktivitdten voll-
standig in ihren Stabilisierungsplan und entwickelte diesen wesentlich weiter. Dabei setzte sie die
neuen Beurteilungskriterien der FINMA weitgehend um und arbeitete die Lehren aus der CS-Krise ein.

Um die UBS bei drohender Insolvenz abwickeln zu kénnen, erarbeitet die FINMA einen Abwicklungs-
plan. Ausserdem beurteilt die FINMA jahrlich die Sanier- und Liquidierbarkeit der Grossbank, die so-
genannte Abwicklungsfahigkeit. Die UBS

, und die FINMA erachtet eine Sanierung im Krisenfall weiterhin als realisierbar.

Im Einklang mit internationaler Praxis strebt die FINMA dariiber hinaus eine Erweiterung der Optionen
zur Abwicklung der UBS an. Es geht dabei konkret um die beiden alternativen Optionen eines Verkaufs
der ganzen UBS-Gruppe sowie eines solventen Marktaustritts durch Verkaufe oder die solvente Ab-
wicklung einzelner Geschaftsteile. Um bei einem solventen Marktaustritt die Weiterflihrung der sys-
temrelevanten Funktionen sicherzustellen, muss der Notfallplan starker in den Abwicklungsplan inte-
griert werden. Diese Stossrichtungen decken sich mit den Eckwerten des Bundesrates zur Anderung
des Bankengesetzes, die unter anderem auf ein flexibleres, rechtssicher anwendbares Kriseninstru-
mentarium abzielen.

Der Ende 2024 eingereichte Notfallplan der UBS entsprach weitgehend den geltenden gesetzlichen
Anforderungen. Die UBS konsolidierte ihren Notfallplan mit demjenigen der CS und begann damit, die
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Voraussetzungen dafir zu schaffen, dass der Notfallplan starker in den gruppenweiten Abwicklungs-
plan integriert werden kann. In seiner derzeitigen Fassung kann der Notfallplan der UBS allerdings
noch nicht sicherstellen, dass neben der Weiterfiihrung der systemrelevanten Funktionen auch die
Risiken fir die Stabilitdt des Finanzsystems geniigend beriicksichtigt werden. Die FINMA beurteilte
daher den Notfallplan als vorlaufig nicht umsetzbar. Die UBS muss die oben erwdhnten alternativen
Abwicklungsoptionen weiter operationalisieren und ihren Notfallplan darauf ausrichten. Gleichzeitig
muss der geltende Rechtsrahmen im Sinne der in den Eckwerten des Bundesrates definierten «Stoss-
richtung Kriseninstrumentarium erweitern» weiterentwickelt werden.

Stabilisierungs-, Notfall- und Abwicklungsplanung inlandorientierter systemrelevanter Banken

Die FINMA beurteilte die 2025 eingereichten Stabilisierungspldane der drei inlandorientierten system-
relevanten Banken PostFinance, Raiffeisen und Ziircher Kantonalbank erstmals basierend auf ihrem
Uberarbeiteten Kriterienkatalog. Dieser berticksichtigt die Lehren aus der CS-Krise und legt den Fokus
unter anderem auf strengere Szenarioanalysen, eine konservativere Kalibrierung von Stabilisierungs-
massnahmen und die Entwicklung von Kommunikationskonzepten. Im Rahmen ihrer Beurteilung kam
die FINMA zum Schluss, dass alle drei Banken die Uiberarbeiteten Kriterien weitgehend umgesetzt und
ihre Stabilisierungsplane gegeniber den Vorjahren weiter verbessert haben. Auf dieser Basis geneh-
migte die FINMA alle drei Stabilisierungsplane.

Die Notfallpldne missen laufend verbessert werden und die Lehren aus der CS-Krise reflektieren. Dazu
gehort auch eine Erweiterung der Abwicklungsoptionen. Neben der Weiterfihrung im Rahmen einer
Sanierung muss als Alternativstrategie auch ein solventer Marktaustritt auf der Planungsebene vorbe-
reitet werden. Die 2024 eingereichten Notfallplane der Ziircher Kantonalbank und der Raiffeisen ent-
sprachen weiterhin den gesetzlichen Anforderungen. Die FINMA bewertete den Notfallplan der Post-
Finance dagegen wiederum als nicht umsetzbar. Die PostFinance erfiillte die Anforderungen hinsicht-
lich zuséatzlicher verlustabsorbierender Mittel nicht (Rekapitalisierungskapazitat), verpflichtete sich
aber zu deren Aufbau bis Ende 2025. Des Weiteren muss die PostFinance ihre Alternativstrategie noch-
mals konkretisieren.

Stabilisierungs- und Auflosungsplanung fiir Versicherungen

Im Jahr 2025 war die Erstellung eines Stabilisierungsplans fir die sieben Schweizer Versicherungsgrup-
pen und -konglomerate Swiss Re AG, Zurich Insurance Group AG, Swiss Life Holding AG, Helvetia Hol-
ding AG, Baloise Holding AG, Schweizerische Mobiliar Holding AG und SIEP Holding AG erstmals seit
Inkrafttreten des revidierten Versicherungsaufsichtsrechts obligatorisch. Die FINMA gab den Versiche-
rungsgruppen zu den eingereichten Stabilisierungsplanen eine detaillierte Riickmeldung. Ab 2026 be-
urteilt sie diese Plane formell.

Daneben reichten die von der FINMA als wirtschaftlich bedeutend eingestuften Versicherungsunter-
nehmen erste Stabilisierungspldne auf freiwilliger Basis ein. Ab 2026 ist die Erstellung dieser Plane fir
diese Versicherungsunternehmen obligatorisch.

Die FINMA intensivierte im Berichtsjahr den Branchendialog mit dem Schweizerischen Versicherungs-
verband. Eine Arbeitsgruppe wurde aufgesetzt, um Fragen im Zusammenhang mit den Anforderungen
an die Stabilisierungsplane der Versicherungsgruppen und wirtschaftlich bedeutenden Versicherungs-
unternehmen zu klaren.

Zur weiteren Starkung der Stabilitdt des Schweizer Versicherungssektors initiierte die FINMA Vorar-
beiten zur Erstellung von Auflésungsplanen fir die drei Schweizer Versicherungsgruppen Swiss Re AG,
Zurich Insurance Group AG und Swiss Life Holding AG. Im Einklang mit diesen Bestrebungen meldete
sie diese Versicherungsgruppen dem Financial Stability Board (FSB) fiir dessen Liste mit Versicherungs-
unternehmen, deren Auflosungsplane den FSB-Standards bezlglich Krisenvorbereitung und -manage-
ment (FSB Key Attributes) unterliegen.
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Stabilisierungsplanung der systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen

Die FINMA beurteilte 2025 erneut die Stabilisierungsplanung der systemisch bedeutsamen Finanz-
marktinfrastrukturen (FMI) SIX SIS AG und SIX x-clear AG. Dabei geht es geméss Finanzmarktinfra-
strukturgesetz (FinfraG) und Finanzmarktinfrastrukturverordnung (FinfraV) insgesamt um drei ver-
schiedene Pldne, die von jeder der beiden FMI einzureichen sind: Stabilisierungsplan, Rekapitalisie-
rungsplan und Auflésungsplan.

Im Rahmen ihrer Beurteilung der Stabilisierungsplanung der SIX SIS AG und der SIX x-clear AG kam die
FINMA zum Schluss, die eingereichten Stabilisierungsplane beider Institute zu genehmigen. Ausser-
dem erachtete die FINMA die Anforderungen an die Auflosungs- und Rekapitalisierungsplane beider
Institute als erfillt. Inhaltlich miissen die FMI insbesondere aufzeigen, wie sie ihre Clearing-, Settle-
ment- und Verwahrungsdienstleistungen auch in sehr schweren Krisenszenarien weiterfiihren kén-
nen. Einerseits konnen sie ihren Teilnehmern dafiir in einer Krise hohere Anforderungen an beizubrin-
gende Sicherheiten sowie Nachschusspflichten auferlegen. Andererseits miissen die FMI {iber eigens
fiir den Krisenfall reservierte zusatzliche Kapitalpolster verfiigen.

Zusammenarbeit mit ausldndischen Aufsichtsbehorden

Die FINMA organisierte im Berichtsjahr als Heimaufsichtsbehérde erneut die Treffen der

fir die global systemrelevante Bank UBS, die systemisch bedeutsame zent-
rale Gegenpartei SIX x-clear und die international tatigen Versicherungsgruppen Zurich Insurance
Group, Swiss Re, Swiss Life, Baloise und Helvetia. Zudem pflegte sie einen intensiven bilateralen Aus-
tausch mit auslandischen Behoérden, die fir Krisenmanagement und Abwicklung zustdndig sind. Sie
fUhrte Fachgesprache mit der Bank of England (BoE), der Prudential Regulation Authority (PRA), dem
Single Resolution Board (SRB) sowie mit dem einheitlichen Aufsichtsmechanismus der Europaischen
Zentralbank (EZB SSM).

Uberdies nahm die FINMA am DACH-Treffen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) und der Osterreichischen Zentralbank (OeNB) teil, an dem sie sich mit den Abwicklungsbehér-
den aus Deutschland, Osterreich und Liechtenstein Giber Fachthemen austauschte. Auch empfing die
FINMA im Berichtsjahr Vertreterinnen und Vertreter von Behérden aus dem asiatischen Raum.

Als Mitglied der Resolution Steering Group (ReSG) des Financial Stability Board (FSB) nahm die FINMA
im Berichtsjahr an vier Sitzungen teil, wobei Initiativen zur Verbesserung der Krisenvorbereitung von
systemrelevanten Banken besprochen wurden. Im Rahmen dieses Mandats engagieren sich Mitarbei-
tende der FINMA auch in behérdeniibergreifenden Arbeitsgruppen. Die FINMA bringt dabei ihre Er-
fahrungen mit Liquiditdtsmassnahmen und Behordenkoordination in Bankenkrisen aus der Bewalti-
gung der CS-Krise ein.

Analyse des Destabilisierungspotenzials von nicht systemrelevanten Banken

Am 1. Januar 2023 trat mit Art. 28a BankG eine Spezialbestimmung flr die Sanierung von Kantonal-
banken in Kraft. Die Bestimmung bezweckt, dass in einer allfalligen Abwicklung (Sanierungsverfahren)
den Besonderheiten von Kantonalbanken und der Rolle der Kantone als deren (Haupt-)Eigner Rech-
nung getragen wird. Die FINMA muss demnach den betroffenen Kanton bei Insolvenzgefahr einer Kan-
tonalbank ohne Verzug informieren und ihn bei der Ausarbeitung des Sanierungsplans konsultieren.

Damit die FINMA im Anwendungsfall ihrer Pflicht nachkommen kann, muss sie die dazu erforderlichen
Grundlagenarbeiten durchfiihren. So kann sie die Umsetzung der Spezialbestimmungen vorbereiten
und allfallige Hindernisse ermitteln. Zu diesem Zweck kontaktierte die FINMA 2025 alle nicht system-
relevanten Kantonalbanken und erhob die notwendigen Informationen. Diese qualitative Analyse der
Kantonalbanken wurde mit einer quantitativen Analyse von mittleren Banken ergénzt, um das Desta-
bilisierungspotenzial von nicht systemrelevanten Banken zu eruieren.
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Konkurseréffnung liber das Fintech Start-up SWISS4.0 SA

Die FINMA eroffnete am 4. Marz 2025 den Konkurs liber die SWISS4.0 SA. Es handelte sich dabei um
ein Start-up mit einer Fintech-Bewilligung. Die FINMA eroffnete den Konkurs, da fiir das Institut die
begriindete Besorgnis der Uberschuldung sowie ernsthafter Liquidititsprobleme bestand. Der Kollo-
kationsplan wurde im Oktober publiziert und fihrt Forderungen in der Héhe von rund 19 Millionen
Franken auf. Die Anspriiche der rund 250 Kundinnen und Kunden der SWISS4.0 SA in Liquidation sind
in der 3. Konkursklasse kolloziert, da sie weder privilegiert noch durch die Einlagensicherung geschiitzt
sind. Das Hauptaktivum der Konkursmasse der SWISS4.0 SA in Liquidation, die Software SwissCore,
konnte zu einem Preis von 1,25 Millionen Franken verkauft werden.

Entwicklungen bei laufenden Verfahren

Nach Konkursanordnung hat die FINMA bei den nachfolgend aufgefiihrten Verfahren jeweils einen
Konkursliquidator eingesetzt. Dieser untersteht ihrer Aufsicht und erstattet ihr regelméssig Bericht.
Zum bisherigen Verlauf der Konkursverfahren siehe die bisherigen Jahresberichte sowie die auf der
FINMA-Website publizierten Meldungen betreffend die jeweiligen Verfahren.

Im Konkursverfahren FlowBank SA in Liquidation publizierte die Konkursliquidatorin im Februar 2025
einen ersten Kollokationsplan. Im April 2025 erfolgte eine erste vorldufige Abschlagszahlung in der
Hohe von 60 Prozent der kollozierten Drittklassforderungen. Im Dezember 2025 wurde den Glaubige-
rinnen und Glaubigern eine weitere provisorische Abschlagszahlung von zehn Prozent mitgeteilt, nach-
dem im Oktober ein zweiter Kollokationsplan publiziert worden war. Die Bankgeschafte im Rahmen
der Liquidation wurden per Ende Juni 2025 eingestellt. Seitdem wird die Ubertragung der verbleiben-
den Barguthaben und Wertpapiere manuell abgewickelt.

Die Konkursmasse der Banque Privée Espirito Santo SA in Liquidation war per Ende 2025 in zehn
Verfahren involviert. Als Teil einer Finanzgruppe stellt fir die Konkursitin die Behandlung der Forde-
rungen zwischen den verschiedenen Gruppengesellschaften ein zentrales Element in der Konkursliqui-
dation dar. Trotz der Verwertung von Aktiven sowie des Zuflusses von Mitteln konnte im Berichtsjahr
keine provisorische Abschlagszahlung erfolgen.

Im Verfahren der Bank Hottinger & Cie AG in Liquidation erhielten die Glaubigerinnen und Glaubiger
im Berichtsjahr eine dritte Abschlagszahlung. Zudem konnten die Vergleichsverhandlungen mit den
Glaubigerinnen und Glaubigern Uber die Aufteilung von vereinnahmten Versicherungsleistungen er-
folgreich abgeschlossen werden. Das Obergericht das Kantons Zirich wies die Berufung eines ehema-
ligen Bankkunden in einer Kollokationsstreitigkeit ab. Mangels Beschwerde an das Bundesgericht er-
wuchs dieser Entscheid in Rechtskraft. Durch die Verwertung von als Kreditsicherheiten verpfandeten
Wertschriften konnten ausstehende Kredite in erheblichem Umfang zuriickgefiihrt werden. Mit Bezug
auf Vermogenswerte im Umfang von rund 50 Millionen Franken, die seit Jahren wegen verschiedener
straf- und zivilrechtlicher Verfahren blockiert waren, konnte nach langeren Verhandlungen ein Ver-
gleich erreicht werden. Die Glaubigerinnen und Glaubiger stimmten diesem Vergleich zu. Dies wird es
erlauben, ihnen eine vierte Abschlagszahlung auszurichten.

Im Verfahren Lehman Brothers Finance AG in Liquidation urteilte das Obergericht Ziirich im Jahr 2025
Uber die verbleibende Kollokationsklage. Die dagegen erhobene Beschwerde ist vor dem Schweizeri-
schen Bundesgericht pendent. Bei der Verwertung von illiquiden Vermoégenswerten wurden Fort-
schritte erzielt. Die Ausschiittungsquote auf kollozierte Drittklassforderungen lag unverédndert bei
67,83 Prozent.

Inkrafttreten der Insolvenzverordnung FINMA

Am 1. Oktober 2025 trat die Insolvenzverordnung FINMA (InsV-FINMA) in Kraft. Sie konkretisiert das
in den einschlagigen Finanzmarktgesetzen vorgesehene Sanierungs- und Konkursverfahren fir die
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jeweiligen Unterstellten und tritt an Stelle der drei bisherigen Insolvenzverordnungen fiir Versicherun-
gen (Versicherungskonkursverordnung-FINMA; VKV-FINMA), Banken (Bankeninsolvenzverordnung-
FINMA; BIV-FINMA) sowie kollektive Kapitalanlagen (Kollektivanlagen-Konkursverordnung-FINMA;
KAKV-FINMA), die entsprechend aufgehoben wurden. Das Vorhaben war nicht kontrovers und wurde
in der durchgefiihrten 6ffentlichen Anhérung grundsatzlich begrisst.

Zusammenarbeit mit nationalen Behorden im Bereich Finanzstabilitdt
Die FINMA organisierte im Rahmen ihres Mandats die behérdlichen Austausche mit dem Eidgendssi-
schen Finanzdepartement (SIF und EFV) und der SNB im Ausschuss Finanzkrisen (AF). Der AF traf sich

2025 zu vier regularen Sitzungen. Das dem AF (bergeordnete Lenkungsgremium tagte Ende Jahr und
nahm die Arbeiten des AF und dessen Planung fiir das Jahr 2026 zur Kenntnis.
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Enforcement

Im Rahmen des Enforcements setzt die FINMA bei beaufsichtigten Instituten sowohl die Ge-
schéaftsverhaltensregeln wie auch die prudenziellen Regeln durch. Sie geht gegen Akteurinnen
und Akteure vor, die ohne die notwendige Bewilligung am Finanzmarkt titig sind.

Die FINMA setzt Enforcement als sichtbares Durchsetzungsmittel zur Ahndung von Verstéssen gegen
das Aufsichtsrecht und zur Wiederherstellung des ordnungsgemassen Zustands ein. Diese Verfahren
der FINMA konnen sich gegen Bewilligungstragerinnen und -trager und deren Mitarbeitende, gegen
unerlaubt tatige Finanzdienstleister sowie gegen samtliche Teilnehmerinnen und Teilnehmer am
schweizerischen Finanzmarkt richten.

Eindricklich reflektiert wird das Engagement der FINMA fiir den Schutz der Finanzmarktkunden durch
die Tatsache, dass sie im Berichtsjahr 55 Enforcementverfahren abgeschlossen hat. Speziell auch im
Bereich der unerlaubten Finanzmarkttatigkeit ging die FINMA vor. Gestitzt auf Hinweise aus der Be-
volkerung, von Behorden sowie aus ihrer Aufsichtstatigkeit eroffnete sie 463 Abklarungen gegen po-
tenziell unerlaubt tatige Unternehmen und Personen. Hinzu kamen 322 Abklarungen, insbesondere
gegen bewilligte Institute sowie im Rahmen der Marktaufsicht. Zum Schutz der Kundinnen und Kunden
stellte die FINMA den ordnungsgemadssen Zustand wieder her oder leitete weiterfihrende Verfahren
ein. Sie nahm des Weiteren mehr als 300 Eintrage auf ihrer Warnliste vor und warnte damit Anlege-
rinnen und Anleger vor potenziell unerlaubt tatigen Finanzmarktanbietern, was einen Hochstwert dar-
stellt.

Markante Zunahme der Enforcementabklarungen und Enforcementverfahren
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Aktuelles zur Thematik Versicherungsvermittler

Seit dem Inkrafttreten des revidierten Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der revidierten Auf-
sichtsverordnung (AVO) am 1. Januar 2024 unterliegen ungebundene Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittler erhéhten aufsichtsrechtlichen Anforderungen, so insbesondere beziiglich des guten
Rufs und der Gewahr. Sie missen sich im FINMA-Register flir ungebundene Versicherungsvermittle-
rinnen und -vermittler registrieren lassen. Im Berichtsjahr wurde die hohe Anzahl von (iber 100 Regist-
rierungen nach Intervention der FINMA zurlickgezogen oder durch diese abgelehnt. Zudem erstattete
die FINMA in 110 Fallkomplexen Strafanzeige aufgrund eines Verdachts auf strafbares Verhalten.

Die meisten abgelehnten Registrierungsgesuche fielen unter eine der folgenden Fallkategorien:

e Vorliegen von relevanten strafrechtlichen Verurteilungen, insbesondere wegen Vermdogens-
delikten oder Urkundendelikten mit Bezug zur beruflichen Tatigkeit

e Vorliegen von Verlustscheinen, insbesondere bei wiederholt auftretenden Verlustscheinen
und Verlustscheinen mit hohen Betragen

e Personen, die materiell inkorrekte oder unvollstandige Angaben gemacht oder gefalschte Do-
kumente vorgelegt hatten

e Personen, die in einer Gewahrspriifung die notwendige Mitwirkung vermissen liessen oder
nicht mehr erreichbar waren; bei solchen Konstellationen ergingen meist Nichteintretensver-
fligungen

e Vermittlerinnen oder Vermittler, die in der Vergangenheit eine Vielzahl von Stornierungen
von abgeschlossenen Policen aufwiesen, oder Personen, die in betriigerische Vermittlungen
oder Konkurse verwickelt waren

e Versicherungsvermittlungsgesellschaften, die Mitarbeitende ohne die notwendige Registrie-
rung als ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler eingesetzt hatten oder
diese — in Missachtung des gesetzlichen Typenzwangs — gleichzeitig gebundene wie auch un-
gebundene Versicherungsvermittlung betreiben liessen

In der Berichtsperiode erging ein erstes Gerichtsurteil zum Registrierungsgesuch einer Person, die we-
gen Handels mit Betdubungsmitteln in kleinen Mengen innert kurzer Frist zweimal verurteilt worden
war. Die FINMA musste dieser Person auf Geheiss des Bundesverwaltungsgerichts die Registrierung
gewahren. Das Urteil erging allerdings noch unter altem Recht. Ob das Gericht unter neuem Recht
gleich geurteilt hatte und ob die FINMA auch Personen zu registrieren hat, die wegen schwerer Betau-
bungsmitteldelikte verurteilt wurden, bleibt offen.

Die FINMA wird die Gewdhrspraxis zu den Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern weiter
scharfen und dabei laufend die Gerichtspraxis mit einbeziehen. Ende 2025 waren mehrere Beschwer-
den zu abgelehnten Registrierungsgesuchen vor Bundesverwaltungsgericht hangig.

Gewadhrsfille und Praxis zur Verzichtserklarung

Im Berichtsjahr fihrte die FINMA ihre Praxis zur Gewdhr weiter. Das Gewdahrserfordernis setzt sich als
Registrierungs- bzw. Bewilligungsvoraussetzung aus der fachlichen Eignung fir die konkret ange-
strebte Funktion (Fitness) und aus der Integritat (Properness) zusammen. Aufgrund moglicher ge-
wahrsrelevanter Sachverhalte prifte die FINMA das Bewilligungsgesuch einer unabhangigen Vermo-
gensverwalterin vertieft. Die Uberpriifung offenbarte schwerwiegende Méangel im Bereich der Geld-
waschereibekdmpfung, woraufhin die Vermdgensverwalterin ihr Bewilligungsgesuch zuriickzog und
die Abwicklung ihrer bewilligungspflichtigen Tatigkeit beantragte. Damit die Wiederherstellung des
rechtmassigen Zustandes sichergestellt werden konnte, Giberwachte die FINMA die Abwicklung bis zur
vollstandigen Einstellung der bewilligungspflichtigen Tatigkeit.

Die FINMA er6ffnete gegen den CEO einer Bank ein Enforcementverfahren, weil bekannt wurde, dass
er allenfalls im Rahmen einer fritheren Gewahrsposition aufsichtsrechtliche Bestimmungen verletzt
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hatte. Die Bank suspendierte ihn hiernach und |6ste das Arbeitsverhéltnis auf. Da der CEO ab Zeitpunkt
der Suspendierung keine Gewahrsfunktion mehr wahrnahm und sich keine weiteren aufsichtsrechtli-
chen Massnahmen aufdrangten, schrieb die FINMA das Enforcementverfahren ab. Die aufsichtsrecht-
lichen Ziele sind sichergestellt, da die FINMA im Falle einer klinftigen Anstellung des CEO in einer Ge-
wahrsposition oder einer qualifizierten Beteiligung bei einem von der FINMA beaufsichtigten Institut
seine Gewdahr im konkreten Fall Gberprifen wird.

Mangel bei der Geldwiaschereibekdmpfung einer Bank

Im Berichtsjahr liefen viele Verfahren aufgrund von Mangeln in der Geldwaschereibekdampfung, ins-
besondere aufgrund einer unklar definierten Risikopolitik oder weil davon abgewichen wurde. Dies
betraf mehrere Bankinstitute. Bei einem Institut wurden namentlich Mangel betreffend die geldwa-
schereirechtlichen Sorgfaltspflichten sowie beim Erstatten von Geldwaschereiverdachtsmeldungen
festgestellt. Die FINMA fand bei diesem Institut eine mangelhafte Compliance- und Risikokultur vor
und ordnete die Erarbeitung eines Konzepts zur Starkung der Compliance, eine Uberpriifung von Ge-
schaftsbeziehungen, die Starkung des Verwaltungsrates und der Geschaftsleitung im Risikomanage-
ment- und im Compliancebereich sowie die Einziehung unrechtmassig erzielter Ertrage an.

Urteil des Bundesverwaltungsgerichts betreffend Verhaltenspflichten

Das Bundesverwaltungsgericht bestatigte mit Urteil vom 22. Mai 2025 eine Verfligung der FINMA, wo-
nach eine Effektenhéndlerin (heute: Wertpapierhaus) und deren Hauptaktionar in schwerer Weise ge-
gen ihre Treue-, Sorgfalts- und Informationspflicht ihren Kundinnen und Kunden gegeniiber gemass
damaligem Boérsengesetz verstossen haben. In diesem Zusammenhang haben sie auch ihre Organisa-
tionspflichten verletzt. Die Effektenhandlerin hatte im Rahmen der Vermogensverwaltung fiir ver-
schiedene Stiftungen wahrend mehrerer Jahre tiberdurchschnittlich stark in einen von ihr selbst ver-
walteten Anlagefonds investiert. Zudem hatte im Stiftungsrat der betroffenen Stiftungen entweder
der Hauptaktionar oder eine verbundene Gruppengesellschaft Einsitz. Hingegen hob das Gericht die
von der FINMA angeordneten Massnahmen teilweise auf. Der Entscheid war Ende 2025 noch nicht
rechtskraftig.

Austausch von Daten zwischen der FINMA und dem Finanzdepartement als Strafbehorde

Die FINMA erstattete gegen eine Bank Strafanzeige und lGbermittelte in diesem Zusammenhang dem
Eidgendssischen Finanzdepartement (EFD) als Strafverfolgungsbehdrde Dokumente, insbesondere die
der Strafanzeige zugrunde liegenden Verfligungen sowie Untersuchungsberichte. Die Bank machte da-
raufhin geltend, dass ein Grossteil der Gibermittelten Informationen dem EFD mangels «Notwendig-
keit» nicht hatte zugestellt werden dirfen. Mit Urteil vom 13. Marz 2025 bestatigte das Bundesver-
waltungsgericht, dass die FINMA bei der Dokumenteniibermittlung korrekt vorgegangen war. Nach
Ansicht des Gerichts ist es nicht die Aufgabe der FINMA, strafrechtliche Bestimmungen anzuwenden
und im Detail zu prifen. Es sei insbesondere auch nicht erforderlich, dass alle einzelnen Daten, welche
die FINMA dem EFD bekannt gibt, sich im Ergebnis als unverzichtbar herausstellen.

Verfahren im Zusammenhang mit der Umsetzung internationaler Sanktions- und
Sperrmassnahmen

Die FINMA und das SECO sind verantwortlich fiir die Durchsetzung und Umsetzung von international
verhangten Sanktionen in der Schweiz, wobei das SECO fiir den Vollzug der Sanktionen zustandig ist
und die FINMA ihre Erwartungen an ein effektives Sanktionsmanagement definiert und durchsetzt.
Aufgrund der zunehmenden Zahl von Sanktionen und Sperrmassnahmen sowohl in der Schweiz als
auch auf supranationaler und internationaler Ebene sind die Beaufsichtigten einem hoheren Risiko
hinsichtlich der Einhaltung solcher Sanktionsregelungen ausgesetzt. Besonders betroffen sind Bankin-
stitute, die Vermogensverwaltungsgeschafte fir auslandische Kundinnen und Kunden tatigen. Die Um-
setzung dieser zahlreichen Arten von Sanktionen ist eine komplexe Aufgabe, zu deren Erfillung die

64



FINMA | Jahresbericht 2025 | Die Aufgaben der FINMA

Beaufsichtigten jedoch verpflichtet sind. Eines der gréssten Risiken besteht in der Umgehung der ver-
schiedenen Sanktionsregelungen. Die Folgen potenzieller Verstdsse sind nach wie vor gravierend und
kénnen fiir Beaufsichtigte erhebliche Auswirkungen haben. lhre Tatigkeit kann je nach der nicht ein-
gehaltenen Regelung anschliessend teilweise oder vollstandig behindert werden.

Im Berichtsjahr prifte die FINMA insbesondere die Angemessenheit von Kontrollen und Prozessen,
Ressourcen, Ausbildung, Kultur, das Einfrieren von Vermégenswerten und die Meldepflicht sowie die
Einhaltung der geltenden Rechtsvorschriften zur Bekampfung der Geldwascherei und der Terrorismus-
finanzierung. Wo nétig, ergriff die FINMA die erforderlichen aufsichtsrechtlichen Massnahmen, um
die Rechtsordnung wiederherzustellen.

Amtshilfe in Enforcementverfahren

Wie in den Vorjahren hat die FINMA Amtshilfe in internationalen Enforcementverfahren geleistet. Die
Anzahl Amtshilfegesuche auslandischer Behérden an die FINMA pro Jahr ist stabil und konstant hoch.
Die grosse Menge der Gesuche betrifft insbesondere Fit-und-Proper-Anfragen zu Gewahrstragern so-
wie Informationsersuchen im Zusammenhang mit auslandischen Marktmissbrauchsuntersuchungen
(Insiderdelikte, Marktmanipulation). In kleinerer Zahl hat die FINMA selbst Amtshilfeersuche an aus-
landische Behdrden gestellt.

Internationale Amtshilfeleistung auf hohem Niveau stabil
Amtshilfegesuche pro Jahr
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I Amtshilfeersuchen der FINMA im Zusammenhang mit eigenem Enforcementverfahren
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Unerlaubte Tatigkeit im Finanzmarkt

Im Berichtsjahr flihrte die FINMA insgesamt 40 Verfahren gegen juristische und natirliche Personen,
die unerlaubt im Finanzmarkt tatig waren. Davon wurden 14 Verfahren abgeschlossen, wobei Kunden-
gelder in der Hohe von rund 94 Millionen Franken betroffen waren. Die FINMA verfiigte 11 6ffentliche
Unterlassungsanweisungen gegen natirliche Personen. In der veroffentlichten

findet sich auch die zu den unerlaubt tadtigen Finanzmarktanbietern.
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Regulierung

Die FINMA reguliert nur, wenn dies mit Blick auf die Aufsichtsziele notwendig ist. Im Rahmen
von Regulierungsprojekten setzte sie sich auch 2025 fiir prinzipienbasierte und proportionale
Massnahmen ein und erliess ihre Regulierung auf der Basis eines robusten Regulierungspro-

ZessSes.

Die FINMA regelt in bestimmten Aufsichtsbereichen mittels Verordnungen fachtechnische Fragen von
untergeordneter Bedeutung, wenn sie dazu durch ein Gesetz oder eine Verordnung ermachtigt ist. Sie
konkretisiert zudem in Rundschreiben ihre Aufsichtspraxis und beschreibt, wie sie die Gesetze und
Verordnungen auslegt. Die FINMA setzt sich fir eine risikoorientierte und proportionale Regulierung
ein.

TBTF-Regulierung: Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat

Systemrelevante Finanzinstitute kdnnen bei einem ungeordneten Ausfall ganze Volkswirtschaften ge-
fahrden und gelten deshalb als «too big to fail» (TBTF). Der Schweizer Gesetzgeber hat im Nachgang
zur Finanzkrise von 2007/2008 spezielle Regeln zur Stabilisierung, Sanierung oder Liquidation solcher
Institute erlassen. Diese sind zweijahrlich im Hinblick auf die Vergleichbarkeit und den Grad der Um-
setzung der entsprechenden internationalen Standards zu Gberpriifen.

Nach der Nottibernahme der CS durch die UBS fiihrte der Bundesrat eine weitergehende Evaluation
der Regulierung systemrelevanter Banken durch und publizierte am 10. April 2024 seinen

. Darin erkannte er Handlungsbedarf und schlug in einem umfangreichen Massnah-
menpaket zentrale Verbesserungen an der bestehenden Bankenregulierung sowie neue Instrumente
und Befugnisse fiir die FINMA vor.

Am 6. Juni 2025 veroffentlichte der Bundesrat sodann ein
, das auch die Umsetzung der Erkenntnisse aus dem
umfasst. Im Eckwertepapier konkretisierte der Bundesrat,
wie er das Too-big-to-fail-Dispositiv in der Schweiz zu verbessern gedenkt. Zu den vorgesehenen Mas-
snahmen gehoren unter anderem die Einflihrung eines Verantwortlichkeitsregimes, die Schaffung
rechtlicher Grundlagen fir friheres Einschreiten der FINMA sowie hohere Eigenkapitalvorgaben fiir
systemrelevante Banken mit Tochtergesellschaften im Ausland.

Die FINMA unterstiitzt die vom Bundesrat prasentierten Eckwerte. Aus Sicht der FINMA stellen die
vorgesehenen Massnahmen ein in sich abgestimmtes Paket dar, das in seiner Gesamtheit die Wider-
standskraft der Banken im Krisenfall und somit die Stabilitdt des Finanzsystems starkt. Die FINMA
brachte auch 2025 ihre Expertise in Arbeitsgruppen des Bundes zur Umsetzung dieser Massnahmen
ein.

Stufengerechte Regulierung
Die FINMA hatte gemass Verordnung zum Finanzmarktaufsichtsgesetz bis Ende Januar 2025 die Stu-
fengerechtigkeit ihrer Regulierung zu Uberpriifen und, wenn nétig, anzupassen. Die Uberpriifung ist

abgeschlossen, und die letzten damit zusammenhangenden Stufenanhebungen treten voraussichtlich
auf den 1. Januar 2027 in Kraft.
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FINMA-Verordnung liber die Risikoverteilung der Banken und Wertpapierhiduser (RVV-FINMA)

Um Stufengerechtigkeit herzustellen, Gberfiihrt die FINMA die Rundschreiben 2019/1 «Risikovertei-
lung — Banken» und 2013/7 «Limitierung gruppeninterner Positionen — Banken» in eine neue FINMA-
Verordnung. Am 3. Juli 2025 eréffnete die FINMA die Anhérung tiber die Verordnung. Die Uberfiihrung
auf Verordnungsstufe wird voraussichtlich nur wenige materielle Anderungen bewirken, darunter die
Messung von Handelsbuchpositionen im Rahmen des geltenden Basel-llI-final-Standardansatzes fir
Marktrisiken sowie die Handhabung von Garantien seitens ausldandischer Gruppengesellschaften. Die
neue RVV-FINMA soll am 1. Januar 2027 in Kraft treten.

FINMA-Verordnung liber die Liquiditdt der Banken und Wertpapierhduser (LiqV-FINMA)

Auch das Rundschreiben 2015/2 «Liquiditatsrisiken — Banken» Gberflhrt die FINMA zwecks Stufenge-
rechtigkeit in eine neue FINMA-Verordnung. Die Anhorung der Verordnung wurde am 3. Juli 2025 er-
offnet. Die Uberfiihrung wird voraussichtlich wenige materielle Anderungen bewirken, wie namentlich
die Regelung zur im Rundschreiben bisher nicht erwdahnten Liquiditdts- und Finanzierungsplanung.
Darliber hinaus enthalt die Verordnung Ausfiihrungen zur vom Bundesrat vorgesehenen Informati-
onsbereitstellung bei sich abzeichnenden oder bereits eingetretenen Liquiditatsengpassen. Die LiqV-
FINMA soll am 1. Januar 2027 in Kraft treten.

Teilrevision des Rundschreibens 2016/7 Video- und Online-ldentifizierung

Am 5. November 2025 eréffnete die FINMA die Anhorung zur Teilrevision des Rundschreibens 2016/7
«Video- und Online-Identifizierung». Dieses halt die FINMA-Aufsichtspraxis hinsichtlich Sorgfaltspflich-
ten bei der Aufnahme von Geschaftsbeziehungen Uber digitale Kanale fest und wird periodisch dem
technologischen Wandel angepasst. Die Revision soll insbesondere die Nutzung der e-ID bei der Kun-
denidentifizierung ermaoglichen. Das revidierte Rundschreiben soll im dritten Quartal 2026 in Kraft tre-
ten.

Konsolidierte Aufsicht liber Finanzgruppen nach Bankengesetz und Finanzinstitutsgesetz

Am 1. Juli 2025 trat das neue Rundschreiben 2025/4 «Konsolidierte Aufsicht von Finanzgruppen nach
BankG und FINIG» in Kraft. Hauptziel der konsolidierten Aufsicht ist sicherzustellen, dass samtliche
von einer Finanzgruppe eingegangenen Risiken von der Aufsicht erfasst werden. Die FINMA hat hierzu
im Rahmen von Einzelfallentscheiden eine langjahrige, gefestigte Aufsichtspraxis entwickelt, die nun
im Rundschreiben kodifiziert und damit der Gesamtheit der betroffenen Beaufsichtigten zuganglich
gemacht wurde.

Umsetzung der neuen FSB- und 10SCO-Standards zu Liquiditat bei kollektiven Kapitalanlagen

Um Anlegerinnen und Anleger kollektiver Kapitalanlagen besser vor Finanz- und Liquiditatskrisen zu
schiitzen, haben das Financial Stability Board (FSB) und die International Organization of Securities
Commissions (I0SCO) in den vergangenen Jahren ihre Handlungsempfehlungen (Recommendations)
im Bereich Liquiditatsmanagement Uberarbeitet sowie neue Recommendations verfasst (vgl.
vom
26. Mai 2025 sowie
vom 20. Dezember 2023).

Ziel ist es, die Resilienz von Anlagefonds gegeniiber Liquiditatsrisiken zu starken. Die neuen Standards
erhohen die geltenden Anforderungen an das Liquiditdtsmanagement von Anlagefonds und verlan-
gen, je nach der Liquiditat der Anlagen, konkrete Massnahmen fiir den Anlagefonds bzw. seine Ver-
waltungsgesellschaft (Kategorisierungsansatz). Zudem verlangen die neuen Standards den Einsatz wei-
terer Liquiditdtsmassnahmen durch die Verwaltungsgesellschaft. Die Schweiz muss nun die regulato-
rische Umsetzung dieser Standards priifen. Der Internationale Wahrungsfonds hebt in seinem Bericht
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zum Finanzsektor-Examen (FSAP-Bericht) zur Schweiz die Wichtigkeit einer prioritdren Umsetzung der
FSB- und I0SCO-Recommendations im Bereich Liquiditat hervor.

Ex-post-Evaluationen

Die FINMA priift nach der Einfiihrung ihrer Verordnungen und Rundschreiben deren Wirkung. Sie kon-
sultiert hierzu die betroffenen Kreise und veréffentlicht die Ergebnisse der Uberpriifung in einem Ex-
post-Evaluationsbericht.

Rundschreiben 2019/2 Zinsrisiken — Banken

2025 unterzog die FINMA ihr Rundschreiben «Zinsrisiken — Banken» einer Ex-post-Evaluation. Dabei
wurden die in Kraft getretenen Bestimmungen zur Messung, Steuerung, Uberwachung und Kontrolle
der Zinsrisiken im Bankenbuch auf ihre Notwendigkeit, Angemessenheit und Wirksamkeit Gberprift.
Der Evaluationsbericht hierzu wurde am 26. November 2025 publiziert.

Selbstregulierung

Die FINMA unterstiitzt die Selbstregulierung, verstanden als Regulierung der Finanzmarkte durch die
Finanzmarktteilnehmerinnen und -teilnehmer bzw. private Verbdnde im Rahmen der gesetzlichen
Vorgaben im Finanzmarktaufsichtsgesetz (FINMAG).

Quantitative Entwicklung der Regulierung

Gemessen an der Seitenzahl ging der Umfang der Verordnungen und Rundschreiben der FINMA 2025
zuriick. Die Seitenanzahl der Rundschreiben belief sich auf 532 (Vorjahr: 867). Die Anzahl Seiten der
FINMA-Verordnungen hingegen nahm um nahezu 300 zu. Die Anderungen sind dem Inkrafttreten der
FINMA-Verordnungen, die die finalen Basel-lll-Standards umsetzten, sowie den neuen Verordnungen
der FINMA im Bereich der Aufsichtspriifung und des Insolvenzverfahrens bei Finanzmarktinstituten
geschuldet.
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Internationale Aktivitaten

International verbindliche Standards sind fiir den exportorientierten Schweizer Finanzplatz
von grosser Bedeutung. Die FINMA vertrat im Berichtsjahr im Einvernehmen mit dem Eidge-
nossischen Finanzdepartement die Schweizer Interessen in internationalen Gremien und
nahm bei Priifverfahren iiber die Einhaltung internationaler Standards in der Schweiz eine
zentrale Rolle ein.

Die FINMA pflegte auch 2025 Beziehungen zu zahlreichen auslandischen Aufsichtsbehorden und ar-
beitete eng mit diesen zusammen, insbesondere bei der Aufsicht tiber international tatige Finanzinsti-
tute.

Positives Resultat des Financial Sector Assessment Program des Internationalen Wahrungsfonds

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) fiihrt mit seinen Mitgliedslandern jahrliche Konsultationsge-
sprache iber makrokonomische Entwicklungen und wirtschaftspolitische Massnahmen (sogenannte
Art.-IV-Konsultationen). Alle funf Jahre prift der IWF zudem vertieft die Stabilitat des Finanzsektors
und die Einhaltung von internationalen Standards in der Finanzmarktregulierung. Dieses Finanzsektor-
Examen (Financial Sector Assessment Program [FSAP]) wurde in der Schweiz zwischen Mai 2024 und
September 2025 durchgefiihrt. Auf Schweizer Seite hatte das EFD die Federfiihrung. Aufgrund ihrer
herausragenden Stellung im Schweizer Finanzmarkt war die FINMA bei den meisten gepriften Berei-
chen des FSAP die zentrale Auskunftsstelle gegeniiber dem IWF. Dies schlug sich in mehreren Hundert
Seiten FINMA-Antworten auf die IWF-Fragebogen und in Gber 120 Interviews und Meetings mit der
IWF-Delegation nieder.

Das Ergebnis der Prifung fiel insgesamt positiv aus. Der IWF bestatigte die Widerstandsfahigkeit des
Schweizer Finanzsystems und wiirdigte die Fortschritte seit der letzten Uberpriifung. Zugleich emp-
fiehlt er die Erweiterung der gesetzlichen Befugnisse der FINMA, um die Wirksamkeit der Aufsicht
weiter zu erhéhen. Der IWF nannte zentrale Punkte wie:

e die Einflihrung eines Verantwortlichkeitsregimes

e eine Bussenkompetenz

e mehr Transparenz bei abgeschlossenen Enforcementverfahren

e die Starkung der direkten Aufsicht, einschliesslich durch eigene Vor-Ort-Kontrollen

e die Starkung der Rechtsgrundlage fiir Sdule-2-Kapitalzuschlage fiir Banken, einschliesslich der
Gewabhrleistung ihrer zeitnahen Durchsetzbarkeit

e Frihinterventionsmoglichkeiten

e die Aufhebung der aufschiebenden Wirkung bei Verfligungen der FINMA

Die Empfehlungen decken sich weitgehend mit den Vorschlagen im ,im
sowie im

. Neben den TBTF-bezogenen Punkten

enthalt der FSAP-Bericht weitere Empfehlungen aus den gepriiften Themenbereichen, die von der

FINMA grosstenteils aufgenommen und im Rahmen ihrer laufenden Arbeiten weiterverfolgt werden.

In Bezug auf die Aufsichtstatigkeit stellte der IWF fest, dass die FINMA Uber ein hohes Mass an Fach-

kompetenz und Erfahrung verfiigt. Gleichzeitig empfahl er, die Ressourcen der Aufsicht umfassend
auszubauen und die datengestitzte Aufsicht systematisch zu verstarken.
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Die FINMA begriisst den Bericht und sieht ihre strategische Ausrichtung bestatigt. Sie wird die Arbeiten
hinsichtlich der Handlungsempfehlungen in enger Abstimmung mit den relevanten Behdrden weiter-
fliihren und damit zur nachhaltigen Starkung der Stabilitdt und Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer
Finanzplatzes beitragen.

Internationale Beziehungen

Auch 2025 war die FINMA in regelmassigem Austausch mit ausléandischen Aufsichtsbehorden. Die ge-
zielte Vernetzung mittels der Pflege, der Vertiefung und des weiteren Ausbaus internationaler Auf-
sichtsbeziehungen stand dabei im Mittelpunkt. Kontakte auf Stufe Verwaltungsrat und Geschaftslei-
tung, aber auch der Austausch auf fachlicher und technischer Ebene ermdglichten einen fruchtbaren
Dialog. Der personliche Austausch ist ein zentrales Element fiir eine wirksame und reibungslose Ko-
operation, insbesondere im Hinblick auf grenziiberschreitende Aufsichtsthemen sowie die Zusammen-
arbeit in Krisensituationen.

Ein besonderer Schwerpunkt lag im Berichtsjahr auf der Fortschreibung und Aktualisierung bestehen-
der Kooperationsvereinbarungen. Dabei wurden mit einzelnen Partnerbehérden die Kontakte vertieft
und die Zusammenarbeit weiter intensiviert. Diese Massnahmen tragen wesentlich zur Stabilitat und
Effizienz der internationalen Aufsichtstatigkeit bei.

Dartiber hinaus unterstiitzte die FINMA das Staatssekretariat fiir internationale Finanzfragen (SIF) er-
neut mit ihrer fachlichen Expertise. Sie nahm auch 2025 an mehreren Finanzdialogen des SIF mit Dritt-
staaten teil und brachte dabei ihre Fachkenntnisse aktiv in die Diskussionen zu aktuellen Entwicklun-
gen ein.

Finanzstabilitatsrat

Die FINMA engagierte sich 2025 im Rahmen des Finanzstabilitatsrats (Financial Stability Board [FSB])
fiir die Themen systemweite Liquiditatsrisiken, Non-Bank Financial Intermediation (NBFI), Kryptoas-
sets und operationelle Resilienz.

Der FSB ist fiir die globale Uberwachung der Finanzstabilitit zustdndig. Er koordiniert als Verbindungs-
glied zwischen der Gruppe der Zwanzig (G20) und den internationalen Standardsetzungsgremien die
Weiterentwicklung der Finanzmarktregulierung. Die FINMA ist Mitglied im Standing Committee on Su-
pervisory and Regulatory Cooperation sowie in der Resolution Steering Group. Die SNB und das SIF
vertreten die Schweiz in der FSB-Plenarversammlung.

Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht

Die FINMA vertritt gemeinsam mit der SNB die Schweiz im Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel
Committee on Banking Supervision [BCBS]). Die FINMA setzte sich in zahlreichen BCBS-Gremien aktiv
fir die Starkung der Sicherheit und Verlasslichkeit des internationalen Bankensystems ein.

Im Fokus der Arbeiten stand die Verbesserung der Aufsichtsinstrumente zu Liquiditatsrisiken, Zinsrisi-
ken und Geschaftsmodellanalysen sowie beziiglich Anwendungen von kiinstlicher Intelligenz. Weitere
Arbeiten betrafen die Weiterentwicklung der Anséatze fir das Stress-Testing sowie die Analyse der zu-
nehmenden synthetischen Transfers der Kreditrisiken von Banken zum Nicht-Banken-Sektor (NBFI).

Internationale Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehorden
Die FINMA unterstitzt die Arbeiten der Internationalen Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehor-
den (International Association of Insurance Supervisors [IAIS]) als langjahriges Mitglied des IAIS-Exe-

kutivrats und in zahlreichen Untergruppen. Im Berichtsjahr standen die Implementierung des Insu-
rance Capital Standard (ICS) sowie dessen anstehende Uberpriifung im Vordergrund. Die FINMA
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erachtet den Schweizer Solvenztest (SST) als risikogerechter als den ICS und wird deshalb weiterhin
den SST fur die Erfillung der ICS-Kriterien anwenden.

Zu den weiteren Arbeiten der IAIS gehorten die Weiterentwicklung von Vorgaben fiir Auflésungsplane
von Versicherern und die Aktualisierung des Holistic Framework (Rahmenwerk zur Bewertung und
Minderung von systemischen Risiken), das 2025 erneut vom FSB gutgeheissen wurde. Erganzend ar-
beitete die IAIS an aufkommenden Themen wie der Aufsicht tber Kl in der Versicherungsbranche so-
wie strukturellen Verdnderungen in der Lebensversicherung.

Internationale Vereinigung der Wertpapieraufsichtsbehorden

Die FINMA engagierte sich im Leitungsgremium und in zahlreichen Komitees der Internationalen Or-
ganisation der Wertpapieraufsichtsbehoérden (International Organization of Securities Commissions
[10SCO]). Die Organisation verfolgt das Ziel, den Schutz der Anlegerinnen und Anleger zu starken, ef-
fiziente und transparente Markte sicherzustellen und systemische Risiken zu begrenzen. Von beson-
derer Bedeutung flr die FINMA war im Berichtsjahr der Einsatz innovativer digitaler Instrumente in
der Marktaufsicht (Supervisory Technology [SupTech]). Die FINMA lGbernahm hier mit ihrer Expertise
die Chair Position des neu geschaffenen Forums fiir Supervisory Technology und trieb den internatio-
nalen Austausch zu innovativen Aufsichtsansatzen voran. Zudem beteiligte sie sich an zwei Berichten
zu Krypto- und digitalen Vermogenswerten bzw. zur Nachhaltigkeit im Asset Management. Damit leis-
tete die FINMA einen wichtigen Beitrag zur Festigung globaler Standards und zur Starkung der inter-
nationalen Zusammenarbeit.

Umsetzung des Berne Financial Services Agreement

Nach der Unterzeichnung des Berne Financial Services Agreement (BFSA) im Dezember 2023 trieb die
FINMA die Arbeiten zur Umsetzung des Abkommens mit Blick auf das Inkrafttreten per 1. Januar 2026
intensiv voran. Im September 2025 unterzeichneten die FINMA, die Financial Conduct Authority (FCA)
und die Prudential Regulation Authority (PRA) die dafiir notwendige Kooperationsvereinbarung. Diese
konkretisiert die erweiterte Aufsichtszusammenarbeit in den Bereichen Versicherungen und Invest-
ment Services zwischen der Schweiz und dem Vereinigten Konigreich und definiert insbesondere die
Prozesse zur Umsetzung des Abkommens.

Die praktische Umsetzung des Abkommens schlossen die FINMA, die FCA und die PRA Ende 2025 mit
der Finalisierung der neuen Kooperations- und Meldemechanismen auf operationeller und techni-
scher Ebene ab. Dabei legten sie besonderen Wert auf einfache und effiziente Prozesse, um den Ver-
waltungsaufwand und manuelle Tatigkeiten moglichst zu minimieren. Zur Unterstiitzung der Institute
veroffentlichten die FINMA, die FCA und die PRA im November 2025 jeweils eine Wegleitung, die die
Anwendung des BFSA und die neuen Prozesse erlautert.

Landerprifung Schweiz der Financial Action Task Force

Im Jahr 2026 startet die nachste Landerpriifung der Schweiz durch die

. Das internationale Priifteam wird die Umsetzung und die Wirksamkeit von Massnahmen
zur Bekdmpfung der Geldwascherei, der Terrorismusfinanzierung sowie der Proliferation von Massen-
vernichtungswaffen analysieren und beurteilen. Die Prifungsergebnisse werden im Friihjahr 2028
erwartet.

Die FINMA ist in verschiedenen Bereichen selbst Gegenstand der Priifung. Aufgrund des internationa-

len Gewichts der Priifungsresultate hat die FINMA ein Projektteam fiir die Landerpriifung aufgebaut.
Dieses nahm im September 2025 seine Arbeit auf.
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FINMA erzielt Einigung mit der SEC beziiglich Schweizer RIA

Nach langjdhrigen Gesprachen zwischen der FINMA und der SEC (Securities and Exchange Commis-
sion) konnten die Modalitdten bei Priifungen der SEC von FINMA-beaufsichtigten RIA (Registered In-
vestment Adviser) hinsichtlich Direktiibermittlungen und Vor-Ort-Kontrollen in Einklang mit dem
Schweizer Rechtsrahmen und der US-Gesetzgebung geklart werden. Die SEC hob das 2018 verhangte
Registrierungsmoratorium auf und nahm die Bearbeitung von neuen und hangigen Gesuchen von
Schweizer Instituten wieder auf.

Der erfolgreiche Abschluss dieser Gesprache erleichtert den grenziiberschreitenden Marktzugang fir

FINMA-bewilligte Schweizer Institute in die USA und leistet einen Beitrag zur vertrauensvollen Auf-
sichtskooperation mit der SEC als bedeutsamer US-Partneraufsichtsbehérde.
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Die Mitarbeitenden der FINMA engagieren sich fiir die
Sicherheit und Stabilitat des Schweizer Finanzplatzes

In der FINMA arbeiten Expertinnen und Experten aus den verschiedensten Bereichen: Rechts-
wissenschaft, Okonomie, Mathematik, Wirtschaftspriifung, Aktuariat, Rechnungslegung usw.
Sie verfiigen Uber eine breite Erfahrung in der Finanzindustrie und in der Aufsicht. Mit dieser
fundierten Querschnittsperspektive setzen sie sich mit grossem Engagement fiir den Schutz
von Bankkundinnen und -kunden, Anlegerinnen und Anlegern, Glaubigerinnen und Glaubigern
sowie Versicherten in der Schweiz ein. Mit Praktika und Lehrstellen unterstiitzt die FINMA
auch die Ausbildung von jungen Berufsleuten.
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Die FINMA strukturiert sich neu

Die FINMA hat ihre Organisationsstruktur im Berichtsjahr angepasst, um ihr Mandat, die
Finanzmarktkundinnen und -kunden und die Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte zu schiit-
zen, noch effektiver wahrzunehmen.

Konkret zentralisiert ein neuer Geschéaftsbereich Integrierte Risikoexpertise die Risikofunktionen und
Querschnittsthemen (beispielsweise Liquiditat, Kapital- und Stresstests, Kreditrisiken, Geldwascherei
oder Sustainable Finance), die Analysen und Instrumente sowie die Vor-Ort-Kontrollen. Mit der Biin-
delung dieses Know-hows wird die integrierte Aufsicht gestarkt. Weiter wird die Aufsicht mit vertiefter
Expertise unterstitzt, vor allem durch eigene Vor-Ort-Kontrollen. Leiterin dieses neuen Bereichs ist
Marianne Bourgoz Gorgé, bis dahin Leiterin des Geschaftsbereichs Asset Management.

Weiter wurden die Geschaftsbereiche Asset Management und Markte unter der Leitung von Léonard
Bole zusammengelegt, um bestehende Synergien optimal zu nutzen.

Weitere Schritte der organisatorischen Anpassung bestanden darin, die Policy-Expertise im Geschéfts-
bereich Supervisory Policy und Legal Expertise zu zentralisieren, alle relevanten Aspekte der Digitali-
sierung im Geschaftsbereich Operations zu blindeln sowie eine Chief-Risk-Officer-Funktion zu schaf-
fen. Letztere koordiniert und optimiert zentral das bestehende Risikomanagement in den Geschafts-
bereichen.

Mit den getroffenen Massnahmen wird eine vertieftere Aufsicht und eine effektivere Durchsetzung
der Aufsicht in den Bereichen Banken, Versicherungen und Asset Management und Markte, unter-
stltzt. Ein integrierter Gesamtauftritt, eine vertiefte und direkte Aufsicht sowie eine effektive Organi-
sation sind entscheidende Voraussetzungen fiir den Erfolg der FINMA.

Der Schritt adressiert auch die Herausforderungen, mit denen die FINMA als integrierte Aufsichtsbe-
horde kinftig konfrontiert sein wird. Dazu gehoren nicht nur neue Gegebenheiten auf dem Banken-
platz, sondern insbesondere auch Herausforderungen fiir den gesamten Schweizer Finanzplatz wie
nicht finanzielle Risiken und Conduct-Themen.
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Die FINMA im Dialog

Die FINMA kommuniziert mit ihren Anspruchsgruppen offen und transparent. Sie informiert
Marktteilnehmerinnen und -teilnehmer, gibt der Politik Auskunft iiber ihre Aufsichts- und Re-
gulierungstitigkeiten, steht im Dialog mit Interessengruppen und stellt gegeniiber der Offent-
lichkeit Transparenz liber ihre Aktivitidten her.

Als unabhéangige Behorde informiert die FINMA ihre Anspruchsgruppen im Rahmen ihrer gesetzlichen
Moglichkeiten und Pflichten. Sie pflegt den institutionellen Dialog mit den Beaufsichtigten, der Politik,
anderen Behorden und weiteren Interessengruppen.

Jahrliche Rechenschaftspflicht gegeniiber dem Parlament

Mindestens einmal jahrlich, im Rahmen der Veroffentlichung des Geschaftsberichtes, legen die Ver-
waltungsratsprasidentin und der Direktor der FINMA vor den beiden Aufsichtskommissionen der eid-
genodssischen Rate — den Geschaftsprifungskommissionen und den Finanzkommissionen — Rechen-
schaft ab.

Die Berichtsperiode war durch erhéhte Risiken im finanziellen und im nicht finanziellen Bereich ge-
pragt. In einem Umfeld, das unter anderem durch geopolitische Spannungen, steigende Staatsver-
schuldung, die Gefahr von zunehmenden Handelshemmnissen sowie Risiken im Cyber-, IKT-, Geldwa-
scherei- und Sanktionsbereich bestimmt ist, setzte die Aufsicht einen besonderen Akzent auf die Star-
kung der Widerstandsfahigkeit der Beaufsichtigten. Dies wurde den Kommissionen naher dargelegt.
Weitere Themen waren notwendige Anpassungen in regulatorischer Hinsicht, namentlich die Starkung
der Aufsichtskompetenzen in den Bereichen der friihzeitigen Intervention, der 6ffentlichen Kommu-
nikation zu abgeschlossenen Verfahren und der Bussenkompetenz. Zudem informierte die FINMA
Gber die Umsetzung ihrer Strategie im Jahr 2024 und den Abschluss der Strategieperiode 2021 bis
2024.

Fachauskunft parlamentarische Kommissionen

Neben der jahrlichen Rechenschaftspflicht gegeniiber dem Parlament informierte die FINMA wie in
den vergangenen Jahren auf Einladung die Sachbereichskommissionen der eidgendssischen Rate zu
Fragen der Aufsichtspraxis und zu Gesetzgebungsprojekten. Im Berichtsjahr legte die FINMA nament-
lich ihre Positionierung zur TBTF-Regulierungsrevision dar.

Austausch mit nationalen Behérden und weiteren Anspruchsgruppen

Im Rahmen der Zusammenarbeit mit nationalen Behérden orientierte die FINMA im Berichtsjahr bei
vier Gelegenheiten im Ausschuss Finanzkrisen von EFD, SNB und FINMA (ber den Stand der Abwick-
lungs-, Stabilisierungs- und Notfallplanung der systemrelevanten Banken und dariber, wie sie die Ri-
sikolage dieser Institute einschéatzt.

Weiter flihrte die FINMA erneut institutionalisierte Jahres- oder Halbjahrestreffen mit den wichtigsten
Verbanden der Beaufsichtigten sowie weiteren Anspruchsgruppen durch und stand im Rahmen von
themenspezifischen Arbeitsgruppen im Austausch mit ihnen. Zudem fand wiederum ein Austausch mit
verschiedenen Akteuren, die sich fiir den Kundenschutz einsetzen, statt.
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Fachtagungen fiir Marktteilnehmerinnen und -teilnehmer

Die FINMA fiihrte themenspezifische Veranstaltungen mit hochrangigen Vertretungen der Privatwirt-
schaft und der Aufsicht durch. Diese Treffen ermdglichen den direkten, informellen Austausch zwi-
schen der Aufsicht, den Finanzinstituten und den Branchenorganisationen. Zu nennen sind Symposien,
Fachtagungen und runde Tische zu den Themen Kleinbanken, Kleinversicherungen, GwG oder Fintech.

Publikumsanfragen: weit Giber 9000 Anfragen

Die FINMA erhielt auch 2025 zahlreiche wertvolle Hinweise aus der Offentlichkeit zu méglichen Ver-
letzungen des Finanzmarktrechts. Diese Hinweise halfen erneut, die Kundinnen und Kunden der Fi-
nanzdienstleister noch besser zu schiitzen und die Aufsichtstatigkeit weiter zu verbessern. Die FINMA
bearbeitete tiber 9000 Anfragen von Finanzmarktkundinnen und -kunden, Anlegerinnen und Anlegern
oder Anwiltinnen und Anwalten. Damit hielt der Trend der zunehmenden Anfragen der vergangenen
Jahre an. Mehr als 2000 Kontakte waren Hinweise und Beschwerden zu nicht bewilligten Finanzakteu-
rinnen und -akteuren, die haufig eine Prasenz in der Schweiz vortauschten. Grossen Anklang fanden
die . Beachtung fanden insbesondere die
, um Anlagebetrug zu vermeiden, sowie die

, um Gefahren am Finanzmarkt zu er-

kennen.

Berichterstattung an die Offentlichkeit

Die FINMA kommunizierte gegeniiber der Offentlichkeit transparent und gemiss den gesetzlichen
Vorgaben. Auf der sind samtliche Grundlagen zur Aufsichts- und Regulierungstatigkeit
der FINMA sowie ihre Publikationen verfligbar. Mehr als eine Million Nutzerinnen und Nutzer riefen
die Website 2025 auf. Wichtige Publikationen der FINMA sind )

, sowie zahlreiche . 2025
veroffentlichte die FINMA . In den sozialen Medien stieg die
Anzahl der Follower auf 60 000, gegenliber 49 000 ein Jahr davor.
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Prifungen im Auftrag der FINMA

Die FINMA nimmt fiir ihre Aufsichtstatigkeit in allen Bereichen die Unterstiitzung von Dritten
in Anspruch. Sie legt bei der Vergabe von Mandaten besonderen Wert auf die Wirksamkeit und
Effizienz der Priifgesellschaften und Beauftragten.

Prifgesellschaften kommen hauptsachlich in der Aufsichtspriifung zum Einsatz. Sie miissen ihre Aufgabe unab-
hangig, kritisch und objektiv wahrnehmen. Auf Basis der durchgefiihrten Prifung erstatten sie der FINMA Be-
richt.

Aufsichtsrechtliche Priifungen

Bei den 2025 abgeschlossenen Prifungen verrechneten die Priifgesellschaften im Durchschnitt
227 Franken pro Stunde fur die Aufsichtspriifung und 125 Franken fiir die Rechnungspriifung. Die Kos-
ten der Aufsichtspriifung durch eine Priifgesellschaft werden von den Beaufsichtigten direkt getragen,
die Priifgesellschaften melden der FINMA indes jahrlich die fakturierten Honorare.

Fiir beaufsichtigte Banken der Kategorie 1 betrugen die durchschnittlich verrechneten Stundenan-
satze 275 Franken und damit weniger als im Vorjahr. Am niedrigsten waren die Stundenansatze fur
Banken der Kategorie 5.

Stundenansatze in Kategorie 1 leicht riicklaufig
Durchschnittliche Stundensétze der Aufsichtsprifung bei Banken, in CHF
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Der Einsatz der Priifgesellschaften machte 33 Prozent der von der FINMA und den Priifgesellschaften
insgesamt fakturierten Aufsichtskosten fir den Schweizer Finanzmarkt aus. Die Haufigkeit des
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Einsatzes von Priifgesellschaften war je nach Branche unterschiedlich. In der Bankenaufsicht lag ihr
Kostenanteil bei 46 Prozent, wobei die durchschnittlichen Stundenansatze fiir die Aufsichtsprifung je
nach Grosse der Bank variierten. Einen Einfluss haben etwa die unterschiedliche Komplexitat der Priif-
gebiete, die einer mehrjahrigen Rotation unterliegen, sowie die verschiedenen Geschaftsmodelle und
Prifmethoden. Im Versicherungsbereich nahm die FINMA den grossten Teil der Aufsicht selbst wahr,
der Kostenanteil der Priifgesellschaften betrug dort nur 13 Prozent.

Weiterhin leicht steigende Gesamtkosten der Aufsicht durch Priifgesellschaften

Jahrliche Honorarkosten pro Aufsichtsbereich, in Mio. Franken

2025 2024 2023 2022 2021 2020
Banken und Wertpapierhiuser 65,0 60,5 56,0 55,9 54,5 55,3
Versicherungen 6,9 6,8 5,9 6,2 7,1 6,8
Mérkte 1,0 1,0 0,9 0,9 1,0 0,8
Asset Management 11,9 12,7 11,2 10,7 9,3 9,8
Total 84,8 81,0 74,0 73,7 71,9 72,7

Die Jahresangaben (Jahr der Erhebung) gelten jeweils fiir die Prifung des vorangegangenen Geschéftsjahres. Die Kosten der
Aufsichtsprifung umfassen die Basisprifung sowie moégliche Zusatzprifungen. Der durch die FINMA nicht beeinflussbare sons-
tige aufsichtsrechtliche Prifaufwand ist nicht enthalten (etwa Aufwendungen fiir spezialgesetzliche Priifungen). Abweichungen

gegenliber dem Jahresbericht 2024 aufgrund von nachtréglich eingereichten oder angepassten Priifkostenerhebungen.

FINMA-Beauftragte — ein wichtiges Instrument bei speziellen Fragen der Aufsicht und der Rechts-
durchsetzung

Die FINMA kann zur Erfullung ihrer Aufgaben Beauftragte einsetzen. Die Kosten dieser FINMA-Beauf-
tragten werden von den jeweiligen Beaufsichtigten getragen. Die Kosten aller FINMA-Beauftragten
beliefen sich im Jahr 2025 auf 33,2 Millionen Franken (Stand der eingetroffenen Rechnungen per Mitte
Februar 2026). Die FINMA vergab im Berichtsjahr 48 Mandate an Beauftragte (30 im Jahr 2024). Sie
Uberwachte die Mandatserfillung fortlaufend und kontrollierte die Verhaltnismassigkeit der Kosten.
Sie achtete im Rahmen ihres Auswahlprozesses darauf, die Mandate maoglichst nicht konzentriert an
einzelne Beauftragte zu vergeben.

Der Einsatz von Beauftragten ist ein wichtiges Instrument der FINMA. Im Gegensatz zur Aufsichtspri-
fung erfolgt er typischerweise nicht wiederkehrend im Rahmen eines vorgegebenen Priifprogramms,
sondern fallbezogen fiir spezifische Fragen der Aufsicht und des Enforcements. Die Mandate der
FINMA stellen je nach Einsatzgebiet unterschiedliche Anforderungen an die Beauftragten und erfor-
dern entsprechende Spezialisierungen. Die FINMA unterscheidet fiinf Typen von Beauftragten:

e Priufbeauftragte bei bewilligten Finanzintermediaren

e Untersuchungsbeauftragte bei bewilligten Finanzintermedidren

e Untersuchungsbeauftragte bei einer Tatigkeit ohne erforderliche Bewilligung

e Sanierungsbeauftragte und Krisenmanagerinnen und -manager bei bewilligten Finanzinter-
medidren

e  Konkurs- und Liquidationsbeauftragte

Die Auswahl der Beauftragten erfolgt in einem zweistufigen Prozess. Sdmtliche interessierte Anbiete-
rinnen und Anbieter kdnnen sich um die Aufnahme in eine 6ffentlich zugangliche Kandidatenliste be-
werben. Die FINMA hat Anforderungsprofile fiir ihre Standardmandate formuliert. Aufgenommen
werden Kandidatinnen und Kandidaten, die das entsprechende Profil erfiillen. Diese Liste zieht die
FINMA bei der Auswahl im Einzelfall bei. Am Ende des Berichtsjahres umfasste die Liste 106 mogliche
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Beauftragte. Sollte fiir ein Mandat keine passende Kandidatin und kein passender Kandidat zur Verfi-
gung stehen, kann die FINMA auch Personen ausserhalb der Kandidatenliste einsetzen.

Die Auswabhl fiir ein konkretes Mandat erfolgt aufgrund verschiedener Kriterien. Die FINMA-Beauftrag-
ten missen fachkundig und unabhéangig sein. Dies sind die zwei zentralen Faktoren. Weitere Auswahl-
kriterien sind Sprachkenntnisse oder das Einsatzgebiet. Zudem braucht es je nach Mandat auch aus-
reichende Ressourcen. Und nicht zuletzt bilden die offerierten Honoraransatze ein Kriterium fur die
Vergabe des Auftrags. Das Honorar der Beauftragten richtet sich nach den Anforderungen des Man-
dats. Die Kosten der Beauftragten (Honoraransatze und Spesenregelung) legt die FINMA in der Ein-
setzungsverfugung fest.

Zahl der vergebenen Mandate deutlich gestiegen

Honorarvolumen und Mandatsvergaben pro Jahr

2025 2024 2023

JETHE EL LTI Honorar- Mandats- Honorar- Mandats- Honorar- Mandats-

volumen vergaben volumen vergaben volumen vergaben

in Mio. CHF in Mio. CHE in Mio. CHF

Priifungen bei bewilligten 12,8 18 18,2 4 9,5 10
Finanzintermediaren

Untersuchungen bei bewilligten 12,0 16 5,6 8 4,0 8
Finanzintermedidren

Untersuchungen bei Tatigkeit 1,3 9 0,8 14 0,4 6

ohne erforderliche Bewilligung

Liquidationsverfahren 0,1 4 0,1 3 0,2 3

Konkursliquidationsverfahren 7,0 1 4,7 1 2,7 2

Total 33,2 48 29,4 30 16,8 29

Diese Tabelle zeigt das Honorarvolumen der FINMA-Beauftragten sowie die Anzahl Mandatsvergaben pro Jahr. Zu beachten ist,
dass ein Honorar nicht zwingend im Jahr der Mandatsvergabe anfallen muss. Das Honorarvolumen 2025 bezieht sich auf den

Stand der eingetroffenen Rechnungen per Mitte Februar 2026.
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Verwaltungsrat und Geschaftsleitung

Die FINMA ist eine 6ffentlich-rechtliche Anstalt mit eigener Rechtspersonlichkeit. Der Verwal-
tungsrat nimmt die strategische Fiihrung der Behérde wahr, wahrend die Geschéftsleitung die
Leitung der operativen Geschifte verantwortet.

Der Verwaltungsrat

Im Berichtsjahr fanden acht ordentliche Verwaltungsratssitzungen statt, davon eine im Rahmen einer
Klausur. In seiner Klausurtagung befasste sich der Verwaltungsrat intensiv mit dem Thema Kiinstliche
Intelligenz. Dabei informierten namhafte externe Fachleute sowie FINMA-Expertinnen und -Experten
Gber aktuelle Entwicklungen und deren mogliche Auswirkungen auf die Finanzmarktaufsicht.

Im Berichtsjahr gab es zwei personelle Veranderungen im Verwaltungsrat. Am 1. Januar 2025 trat
Aline Darbellay ihr Amt als Verwaltungsratin an, nachdem sie am 20. Dezember 2024 vom Bundesrat
gewahlt worden war. René W. Keller legte sein Mandat per 30. Juni 2025 nieder. Zudem wahlte der
Bundesrat am 19. November 2025 Katia Villard als neues Mitglied des FINMA-Verwaltungsrats. Sie
Gbernahm ihre Funktion am 1. Januar 2026 und folgte auf Ursula Cassani Bossy, die ihr Mandat am
Ende des Berichtsjahres niederlegte.

Der Verwaltungsrat (bt die Oberleitung sowie die Aufsicht und die Kontrolle tGber die Geschaftsfiih-
rung der FINMA aus. Er legt die strategischen Ziele fest, erldsst Verordnungen und Rundschreiben,
verantwortet das Budget der FINMA und entscheidet iber Geschafte von grosser Tragweite. Der Ver-
waltungsrat tragt diese Verantwortung als Kollektivorgan. Er fasst seine Beschliisse mit der Mehrheit
der Stimmen.

ecaa]

Verwaltungsrat per 31. Dezember 2025, von links nach rechts: Ursula Cassani Bossy, Marzio Hug,
Marlene Amstad, Martin Suter, Benjamin Gentsch, Andreas Schlatter, Alberto Franceschetti, Aline
Darbellay
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Mitglieder des Verwaltungsrats per 31. Dezember 2025

Prof. Dr. Marlene Amstad Prasidentin
Martin Suter Vizeprasident
Prof. Dr. Ursula Cassani Bossy Mitglied
Prof. Dr. Aline Darbellay Mitglied

Dr. Alberto Franceschetti Mitglied
Benjamin Gentsch Mitglied
Marzio Hug Mitglied

Dr. Andreas Schlatter Mitglied

Zur Gewabhrleistung der Transparenz fiihrt die FINMA eine

. Informationen zum sind ebenfalls 6f-
fentlich zuganglich. Fiir den Verwaltungsrat der FINMA gelten Gberdies die vom Bundesrat verabschie-
deten

Ausschiisse des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat bildet aus dem Kreis seiner Mitglieder einen Prifungs- und Risikoausschuss, einen
Nominationsausschuss sowie einen Ubernahme- und Staatshaftungsausschuss. Der Ubernahme- und
Staatshaftungsausschuss ist Beschwerdeinstanz fiir die Verfiigungen der Ubernahmekommission und

entscheidet liber streitige Staatshaftungsanspriiche.

Standige Verwaltungsratsausschiisse und ihre Mitglieder per 31. Dezember 2025

Prifungs- und Nominations- Ubernahme- und
Risikoausschuss  ausschuss Staatshaftungsausschuss

Prof. Dr. Marlene Amstad Vorsitz

Martin Suter Vorsitz

Prof. Dr. Ursula Cassani Bossy Vorsitz

Prof. Dr. Aline Darbellay X

Dr. Alberto Franceschetti X

Benjamin Gentsch X

Marzio Hug X

Dr. Andreas Schlatter X X
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Die Geschaftsleitung

Die Geschéftsleitung ist das operative Organ der FINMA und stellt die gesetzes- und strategiekonforme
Aufsicht Gber Banken, Versicherungsunternehmen, Bérsen und Wertpapierhauser sowie liber weitere
Finanzintermediare sicher. Sie erarbeitet die Entscheidungsgrundlagen fiir Geschafte, die in die Zu-
standigkeit des Verwaltungsrats fallen, und ist fir die Umsetzung der Beschlisse des Verwaltungsrats
und seiner Ausschiisse zustdndig. Die Geschéftsleitung tagt in der Regel wochentlich.

Mitglieder der Geschiftsleitung per 31. Dezember 2025

Stefan Walter, Direktor

Patric Eymann, Stellvertreter des Direktors ad interim und Leiter Geschaftsbereich Enforce-
ment

Léonard Bole, Leiter Geschéaftsbereich Asset Management und Markte

Marianne Bourgoz Gorgé, Leiterin Geschéaftsbereich Integrierte Risikoexpertise

Simon Bronnimann, Leiter ad interim Geschaftsbereich Banken

Vera Carspecken, Leiterin ad interim Geschaftsbereich Versicherungen

Dr. Alain Girard, Leiter Geschaftsbereich Recovery und Resolution

Alexandra Karg, Leiterin Geschaftsbereich Operations

Dr. Annemarie Nussbaumer, Leiterin Geschéftsbereich Supervisory Policy und Legal Expertise

Von links nach rechts: Alexandra Karg, Simon Bronnimann, Annemarie Nussbaumer, Marianne
Bourgoz Gorgé, Léonard Béle, Patric Eymann, Alain Girard, Stefan Walter, Vera Carspecken

Mutationen in der Geschiftsleitung

Im Berichtsjahr gab es zwei personelle Veranderungen in der Geschaftsleitung. Per 30. April 2025 legte
Birgit Rutishauser ihr Amt als Leiterin des Geschaftsbereichs Versicherungen und stellvertretende Di-
rektorin nieder. Patric Eymann, Leiter Geschaftsbereich Enforcement, amtet seither als Stellvertreter
ad interim des Direktors. Vera Carspecken Gbernahm die interimistische Leitung des Geschéftsbe-
reichs Versicherungen. Thomas Hirschi trat per 31. August 2025 von seinem Amt als Leiter des Ge-
schaftsbereichs Banken zuriick. Seither fungiert Simon Bréonnimann als Leiter ad interim des
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Geschéftsbereichs Banken. Im Dezember wahlte der Verwaltungsrat der FINMA Hedwig Ulmer Busen-
hart zur neuen Leiterin des Geschéftsbereichs Versicherungen. Sie tritt ihr Amt am 1. April 2026 an.

Enforcementausschuss

Der Enforcementausschuss ist als standiger Ausschuss der Geschéftsleitung zustdndig fir die Ent-
scheide im Bereich Rechtsdurchsetzung (Enforcement). Er erldsst Enforcementverfliigungen und ent-
scheidet Gber die Er6ffnung und die Einstellung von Verfahren.

Stindige Mitglieder des Enforcementausschusses per 31. Dezember 2025

Stefan Walter, Vorsitz
Patric Eymann
Dr. Annemarie Nussbaumer

Recovery Resolution Planning Committee

Das Recovery Resolution Planning Committee ist ein standiger Ausschuss der Geschaftsleitung und
zustandig fur die Entscheide im Bereich Recovery- und Resolution-Planung. Es genehmigt unter ande-
rem die Notfall- und Stabilisierungsplane von systemrelevanten Banken, systemisch bedeutsamen Fi-
nanzmarktinfrastrukturen und Versicherungsgruppen und -konglomeraten.

Stindige Mitglieder des Recovery Resolution Planning Committee per 31. Dezember 2025

Stefan Walter, Vorsitz

Dr. Alain Girard

Zuséatzlich mindestens ein weiterer Leiter oder eine weitere Leiterin des fallweise durch das
entsprechende Geschaft betroffenen Geschéftsbereichs.

Interventions- und Eskalationskomitee

Die Geschéftsleitung hat die Kompetenz, zu er6ffnen und abzuschliessen, ne-
ben dem Enforcementausschuss auch dem sogenannten Interventions- und Eskalationskomitee dele-
giert. Mitglieder des Interventions- und Eskalationskomitees sind die Leitungen des Geschéaftsbereichs
Enforcement und des fallweise durch das entsprechende Geschaft betroffenen Aufsichtsbereichs.

Gute Corporate Governance

Die FINMA stellt eine gute Corporate Governance durch Verordnungen, Reglemente, interne Kontrol-
len und Schulungen sicher. Die FINMA-Personalverordnung regelt die Arbeitsverhéltnisse aller Mitar-
beitenden der FINMA und hilt Grundsatze zu Nebenbeschaftigungen und &ffentlichen Amtern sowie
Treue- und Verhaltenspflichten fest. Zur Gewahrleistung der Transparenz fiihrt die FINMA eine

und hat die Verhaltenspflich-
ten der Mitarbeitenden im 6ffentlich zuganglichen Verhaltenskodex konkretisiert. Fiir den Verwal-
tungsrat der FINMA gelten Uberdies die vom Bundesrat verabschiedeten

Der Verhaltenskodex verpflichtet die Mitarbeitenden, Interessenkonflikte zu vermeiden oder — wo sie
sich nicht vermeiden lassen — offenzulegen. Compliance schult die Mitarbeitenden und die Verwal-
tungsratinnen und -rate im Rahmen von Einfiihrungsveranstaltungen zum Verhaltenskodex und erteilt
auf Anfrage hin Auskunft. Zu einzelnen Themen sensibilisiert Compliance die Mitarbeitenden zudem
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in Form von FAQ. Eine individuelle Kontrolle erfolgt bei Nebenbeschaftigungen und éffentlichen Am-
tern, dem Halten von Effekten sowie fiir Schlisselpersonen bei Bankeinlagen.

Fur die Anwendung des Verhaltenskodexes sind folgende Zustandigkeiten bestimmt: Der Verwaltungs-
rat ist zustandig fiir die Verwaltungsratsprasidentin oder den Verwaltungsratsprasidenten. Die Ver-
waltungsratsprasidentin oder der Verwaltungsratsprasident ist zustandig fir die Mitglieder des Ver-
waltungsrates und die Direktorin oder den Direktor. Die Direktorin oder der Direktor ist zustandig fur
die Mitglieder der Geschéftsleitung. Die zustdndige Stelle beriicksichtigt dabei die Meinung von Com-
pliance. Fiir die Anwendung des Verhaltenskodexes gegenliber den Mitarbeitenden ist Compliance
zustandig, gegenliber dieser ist es die Direktorin oder der Direktor. Der Verwaltungsrat wird jahrlich
Uber die Umsetzung des Verhaltenskodexes in der FINMA informiert.

Das Finanzmarktaufsichtsgesetz (FINMAG) setzt voraus, dass die Mitglieder des Verwaltungsrats der

FINMA von den Beaufsichtigten unabhangig sind.

Organigramm
Per 31.12.2025

\/erwa|tungsrat Verwaltungsratssekretariat
i Thomas Lustenberger

Marlene Amstad Interne Revision

Verwaltungsratsprasidentin Francesco Lava

Direktor CEO-Office
Tobias Weingart

Chief Risk Officer
Marie-Hélene Ebneter

Kommunikation
Stefan Walter* Markus Jaggi

Banken Versicherungen Enforcement
Simon Brénnimann a.i.* Vera Carspecken a.i.* Patric Eymann*

Integrierte Risikoexpertise Asset Management Recovery und Resolution
und Markte

Marianne Bourgoz Gorgé* Léonard Bole* Alain Girard*

Supervisory Policy und Operations
Legal Expertise

Annemarie Nussbaumer* Alexandra Karg*

[] Dem Direktor direkt unterstellte Organisationseinheiten
I Geschéftsbereiche
*  Mitglied der Geschaftsleitung
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Personal

Die FINMA setzt auf eine nachhaltige Personalpolitik und orientiert sich dabei an den Prinzi-
pien der Wirtschaftlichkeit, der Langfristigkeit und der Transparenz. Das Jahr 2025 stand im
Zeichen eines Ausbaus der Kapazititen, insbesondere zur vermehrten Durchfithrung von Vor-
Ort-Kontrollen und zu einer vertieften Risikoanalyse.

In der FINMA arbeiten Expertinnen und Experten unterschiedlicher Fachrichtungen zusammen. Sie
sind die wichtigste Kraft fiir eine wirksame und zukunftsorientierte Finanzmarktaufsicht. Mit ihrem
Engagement und ihrer Professionalitat tragen sie zur effektiven Erfiillung des gesetzlichen Auftrages
der FINMA bei, die Kundinnen und Kunden sowie die Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte zu schiitzen.
2025 baute die FINMA ihre Kapazitaten gezielt aus und legte einen besonderen Fokus auf die aktive
Forderung von Talenten, mit dem Ziel, ihre aufsichtsrechtliche Effektivitat konsistent mit ihrem Man-
dat weiterzuentwickeln.

Personalkennzahlen und -aufbau

Die Personalpolitik der FINMA verbindet wirtschaftliche Effizienz mit einem klaren Bekenntnis zu
Transparenz, Chancengleichheit und individueller Weiterentwicklung. Die FINMA pflegt ein Arbeits-
umfeld, in dem Engagement, Zusammenarbeit und kontinuierliches Lernen gefordert und gelebt wer-
den. So entstehen motivierte, kompetente Teams — und ein Arbeitsplatz, der durch gemeinsame
Werte und hohe Zufriedenheit iberzeugt.

Vertiefte und vorausschauende Aufsicht erfordert mehr Personal

Die FINMA verstarkte auch 2025 punktuell ihre vertiefte und friihzeitige Aufsicht iber den Finanz-
markt, was zu einem Ausbau der personellen Ressourcen gefiihrt hat. Der zusatzliche Personalbedarf
erstreckte sich Uber mehrere Fachbereiche und Querschnittsfunktionen.

Die FINMA erhohte per Anfang 2025 ihren Stellenplafond um 121,1 unbefristete Vollzeitstellen (Full-
time equivalent [FTE]) auf 734,7 (Vorjahr: 613,6). Bis Ende des Berichtsjahres wurden diese zusatzli-
chen Stellen grésstenteils besetzt. Damit beschéaftigte die FINMA 2025 in befristeten und unbefristeten
Anstellungsverhaltnissen durchschnittlich 698 FTE (Vorjahr: 634). Rund 27 Prozent des Personals (Vor-
jahr: 26) arbeiteten Teilzeit in einem Beschaftigungsgrad von weniger als 90 Prozent.
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Weiter steigender Personalbestand

Durchschnittlicher Personalbestand pro Jahr
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Der Stellenplafond wurde erhéht, um zentrale Transformationsvorhaben innerhalb der Organisation,
insbesondere im Bereich der vertieften und effektiveren Durchsetzung der Aufsicht in den Bereichen
Banken, Versicherungen und Asset Management, wirksam voranzutreiben. Es wurden unter anderem
Kapazitaten aufgebaut, um vermehrt Vor-Ort-Kontrollen durchfiihren zu kénnen. Zudem wurden im
Geschéftsjahr 2025 Stellen besetzt, die noch infolge der Massnahmen nach der CS-Krise bewilligt wor-
den waren.

Die FINMA strebt im Rahmen ihrer Personalstrategie eine mittelfristige durchschnittliche Sollfluktua-
tionsrate von 6 Prozent bis 10 Prozent an. Die Rate liegt bewusst hoher als in der allgemeinen Bundes-
oder 6ffentlichen Verwaltung. Dies gewadhrleistet den gezielten Zufluss von aktuellem Know-how aus
der Finanzindustrie und von neuen Arbeitsweisen. Gleichzeitig eréffnet es den bestehenden Mitarbei-
tenden neue Perspektiven und Chancen, innerhalb der FINMA ihre Aufgaben zu erweitern oder neue
Herausforderungen anzunehmen.

Fluktuation im angestrebten Zielband

2025 lag die Fluktuationsrate mit 6,8 Prozent (Vorjahr: 6,1) innerhalb des vorgesehenen Zielbands.
Zusatzlich wurden 0,1 Prozent (Vorjahr: 0,8) des Personalbestandes ordentlich pensioniert. 52 Prozent
(Vorjahr: 49) der Fach- und Fihrungskaderstellen konnten FINMA-intern besetzt werden. Im Rahmen
der Talentforderung und der Nachfolgeplanung war dabei in vielen Fillen eine Besetzung lber die
Abteilungs- und Geschéftsbereichsgrenzen hinweg maoglich. Zur Forderung des Wissensaustausches
wurden zudem zwei interne Secondments und vier Secondments ausserhalb der FINMA durchgefiihrt.
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Fluktuation bei 6,8 Prozent, ordentliche Pensionierungen bei 0,1 Prozent

Fluktuation und Pensionierungen in Prozent des Personalbestands per Jahresende
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Frauenanteil im Personalbestand unverandert bei 43,1 Prozent

Auch bei der Gender Diversity strebt die FINMA ein hohes Niveau an. 29,1 Prozent (Vorjahr: 29,5) aller
Kaderfunktionen waren von Frauen besetzt; der Frauenanteil im Personalbestand lag wie im Vorjahr
bei 43,1 Prozent. Die FINMA setzt sich engagiert dafiir ein, auf allen Kaderstufen eine nachhaltige und
ausgewogene Geschlechtervielfalt zu erreichen. Der Fokus beim Personalaufbau lag 2025 auf tech-
nisch-naturwissenschaftlichen Profilen, die traditionell eine geringe Frauenquote aufweisen. In Kom-
bination mit der angespannten Lage am Arbeitsmarkt und dem Fachkrdftemangel bleibt es herausfor-
dernd, die gesetzten Gender-Diversity-Ziele bis 2026 zu erreichen.

89



FINMA | Jahresbericht 2025 | Die FINMA als Behorde

Riickgang des Frauenanteils im Kader um 0,4 Prozentpunkte

Frauenanteil pro Kaderstufe in Prozent per Jahresende
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Umgang mit Veranderung

Die Reorganisation und die organisatorische Neuausrichtung der FINMA sind auch mit Verdnderungen
fiir die Mitarbeitenden einhergegangen. Um den Verdnderungsprozess zu begleiten, lancierte die
FINMA Massnahmen zur Befdahigung im Umgang mit Verdanderungen fiir Mitarbeitende und Fiihrungs-
krafte, zur Begleitung von ganzen Teams sowie zur Partizipation am Veranderungsprozess. Die Mass-
nahmen umfassten:

e Workshops fir Mitarbeitende und Fiihrungskrafte zum «Umgang mit Verdnderung» sowie
Teamentwicklungs-Workshops

e Diverse Veranstaltungsformate fir Mitarbeitende und Fiihrungskrafte zur Vertiefung und Re-
flexion im Rahmen der Reorganisation

e  Mitwirkungsmoglichkeit als Change-Ambassadoren und in Projekt-Workstreams

e  FINMA-weite Pulsbefragungen

FINMA-weite Pulsbefragungen zur Transformation

Mehr als die Halfte der Mitarbeitenden nahm an den drei FINMA-weiten Pulsbefragungen teil. Die in
grosseren Abstdanden erhobenen anonymisierten Befragungsergebnisse und die zahlreichen offenen
Kommentare gaben den Verantwortlichen wertvolle Hinweise, wo Bedarf an Optimierungsmassnah-
men bestand. Ein fiir das Befinden der Mitarbeitenden zentraler Wert war die Arbeitszufriedenheit.
87 von 100 Mitarbeitenden stimmten der Aussage «Alles in allem kann ich sagen, dies hier ist ein sehr
guter Arbeitsplatz» zu. Die allgemeine Arbeitszufriedenheit der FINMA-Mitarbeitenden ist erneut ho-
her als der Benchmark von . Dank der Pulsbefragungen konnten
Verbesserungen umgesetzt werden. So flossen Inputs der Mitarbeitenden in den FINMA-Kadertag fir
die Weiterentwicklung von Fiihrungsverstdandnis und Fihrungskultur ein.

90


https://greatplacetowork.ch/ranking/best-workplaces-schweiz-2025/

FINMA | Jahresbericht 2025 | Die FINMA als Behorde

Betriebliches

Die FINMA setzt als Organisation bei der Cybersicherheit auf einen ganzheitlichen Ansatz, bei
dem fir diese Risiken sensibilisierte Mitarbeitende eine tragende Rolle spielen. Im Bereich der
Nachhaltigkeit und beim betrieblichen Umweltmanagement konnte die FINMA weitere Fort-
schritte erzielen.

Die FINMA ist eine effiziente und zukunftsgerichtete Behorde. Sie arbeitet wirksam und erfillt als Or-
ganisation in der Cybersicherheit sowie in der Nachhaltigkeit hochgesteckte Ziele. 2025 war im Bereich
der Cybersicherheit sowohl von Herausforderungen wie auch von bedeutenden Fortschritten gepragt.
Mit der zunehmenden Digitalisierung nahmen auch die Cyberrisiken weiter zu.

Cybersicherheit: Schutz, Innovation und Resilienz im digitalen Zeitalter

Die Cybersicherheit war 2025 mehr denn je eine zentrale Frage bei der Nutzung von digitalen Anwen-
dungen. Die FINMA beobachtete eine erhéhte Anzahl an sogenannten Spear-Phishing-Attacken (ge-
zielte Form von Phishing auf Personen), der sie aktiv begegnete. Die aufgrund der geopolitischen Lage
verschéarften Sicherheitsmassnahmen halfen derweil, Angriffe im Bereich von DDoS (Distributed Denial
of Service) erfolgreich abzuwehren.

Neben aktuellen Entwicklungen ist es die zunehmende Vernetzung von Geraten, Systemen und Men-
schen, die zwar Chancen eroffnet, aber auch komplexer werdende Risiken mit sich bringt. Cyberan-
griffe erfolgen immer raffinierter und zielgerichteter, und der Schutz sensibler Daten und Infrastruk-
turen erfordert hochste Prioritat. Auch Angreifer nutzen neue Technologien und verfeinern ihre Me-
thoden.

Die FINMA verfolgt eine ganzheitliche Cyberstrategie, die auf anerkannten Standards basiert. Das Cy-
berdispositiv wird regelmassig der aktuellen Bedrohungslage angepasst und auf seine Wirksamkeit
getestet. Die FINMA schitzte so erfolgreich ihre Infrastrukturen und stellte die Integritat, die Vertrau-
lichkeit sowie die Verfligbarkeit der Systeme und Daten sicher.

Eine wichtige und intensivierte Schutzmassnahme im Jahr 2025 war die kontinuierliche Mitigation von
Risiken im Zusammenhang mit Software- oder Systemschwachstellen. Die FINMA setzte auch stark auf
die Sensibilisierung der Mitarbeitenden. Der Mensch spielt bei Cyberattacken sogar eine zentrale
Rolle. Die FINMA fiihrte regelmassige Awareness-Aktivitdten sowie freiwillige und obligatorische Schu-
lungen im Bereich der Cybersicherheit durch. Sie nutzte dazu moderne Hilfsmittel und realistische Si-
mulationen, ebenso wie Informationsveranstaltungen mit internen und externen Fachpersonen. Die
FINMA arbeitete eng mit dem Bundesamt fiir Cybersicherheit, den Beaufsichtigten, spezialisierten
Cybersicherheitspartnern und anderen relevanten Institutionen zusammen.

Neue Photovoltaikanlage auf dem Biirogebadude in Bern

2024 wurden die Dachflachen auf dem Hauptgeb&dude der FINMA in Bern durch die Liegenschaftsbe-
sitzerin komplett saniert. In diesem Zusammenhang wurde auch eine Photovoltaik-Anlage (PV-Anlage)
zur Erzeugung von elektrischer Energie installiert. Dabei konnten Synergien im Zusammenhang mit der
Dachsanierung erzielt werden. Die Installation der Anlage half, die Nachhaltigkeit und Energieeffizienz
des Gebaudes zu steigern.

Auf den Dachflachen des Geb&udes konnten rund 230 PV-Module installiert werden (Griindach mit
hoher Aufstanderung). Die Ost-West-Ausrichtung des Dachs ist ideal fiir eine PV-Anlage. Der Strom-
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bezug aus dem Netz konnte um rund 100 000 kWh reduziert werden. Die FINMA nutzte 94 Prozent
der gesamten Solarstromproduktion selbst, der Rest wurde ins Netz eingespeist. So konnte die FINMA
ihre Energiekosten massgeblich reduzieren. Die erfolgreiche Nutzung dieser PV-Anlage zeigt, wie sich
bestehende Gebdude durch innovative Massnahmen effizient modernisieren lassen und wie die
FINMA damit einen Beitrag zur 6kologischen Nachhaltigkeit leisten kann.

Positive Entwicklung der Umweltkennzahlen

Im Berichtsjahr konnte die FINMA den Treibhausgasausstoss in Tonnen CO,-Aquivalenten pro Vollzeit-
stelle (FTE) senken. Dies, nachdem dieser Wert in den vorhergehenden Jahren jeweils gestiegen war.
Verantwortlich daflir waren einerseits der verantwortungsvolle Umgang mit den Ressourcen, aber
auch Skaleneffekte aufgrund der gestiegenen Zahl an Mitarbeitenden.

Verschiedene Umweltkennzahlen entwickelten sich positiv. Im Bereich «Saubere Energie und Ge-
baude» verbesserte die FINMA ihre Energieeffizienz weiter. In Bern konnte der Bezug von Netzstrom
dank der PV-Anlage reduziert werden. Der in der Summe gestiegene Gesamtstromverbrauch ist auf
die hohere Zahl an Mitarbeitenden zurtickzufiihren. Der Warmeverbrauch blieb volatil, er hdangt nicht
zuletzt von der Zahl der Tage ab, an denen geheizt werden muss. Im vergangenen Jahr stieg der War-
meverbrauch in Bern leicht; in Zirich war er auch dank besserem Handling der Thermostate riicklaufig.

Beim Verbrauch von (Kopier-)Papier pro Vollzeitstelle (FTE) zeigten die verschiedenen Digitalisierungs-
bemiihungen und der Abbau der analogen Dienstleistungen Erfolge. Pro FTE wurden im gesamten Jahr
geringe 3,4 kg Papier — entsprechend rund 700 Blatt — verbraucht. Auch fiir das Verpflegungsangebot
wurden Kennzahlen zur Nachhaltigkeit erhoben. Diese Zahlen halfen, Massnahmen zur Optimierung
des Angebots sowie zur Reduktion des CO,-Fussabdrucks bei der Verpflegung festzulegen.

CO2-Ausstoss pro Vollzeitstelle wieder riicklaufig

Umweltkennzahlen FINMA, 2021 — 2025

Verdnderung
zum Vorjahr in
Einheit 2025 2024 2023 2022 2021 Prozent
Stromverbrauch kWh 555 799 531 803 502 291 574 425 596 769 4,5
Bern
davon Strom aus kWh 98 259** 6 177** 0 0 0 1'436,0
PV-Anlage Bern
Stromverbrauch kWh 237 921* 232 564* 218 071* 229 377* 68 428 2,3
Zirich
Fernwarmeenergie- kWh 924978 858 980 841142 822461 992 893 7,7
verbrauch Bern
Heizenergieverbrauch kWh 478 396 517 480 388 032 380009 508 144 -7,6
Zurich (Erdgas)
Gesamtenergiever- kWh 2197 094 2 140 827 1949 536 2006 272 2166 234 2,6
brauch (Strom und
Warme)
Anteil erneuerbarer Prozent 85,8 84,3 87,2 87,7 80,2 1,5
Energie am Gesamt- Prozentpunkte
energieverbrauch
Papierverbrauch kg 3,4 4,3 4,2 4,1 3,6 -20,9
pro FTE
CO2-Ausstoss t COse 1,1 1,3 1,1 0,8 0,4 -15,4
pro FTE

* Stromverbrauch Zirich ab 2022 inklusive Allgemeinstrom
** Start PV-Produktion am 21. Oktober 2024
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Die Gesamtkostenentwicklung der FINMA

Die FINMA ist eine integrierte Aufsichtsbehorde mit Verantwortung fir die Aufsicht Gber rund
250 Banken, 195 Versicherungsunternehmen, rund 450 Institute und 2000 Produkte im Bereich Kol-
lektivkapitalanlagen, 1600 Vermdgensverwalter und fast 10 000 Versicherungsvermittler. Somit ist sie
zustandig fur die Aufsicht Gber einen der grossten Finanzplatze der Welt, welcher wiederum einen
substanziellen Teil der Schweizer Wirtschaft ausmacht. Die Finanzierung der FINMA erfolgt vollum-
fanglich durch die Beaufsichtigten selbst.

Die FINMA hat sich zum Ziel gesetzt, die Wirksamkeit ihrer Aufsicht zu starken und so die Glaubigerin-
nen und Glaubiger, die Anlegerinnen und Anleger, die Versicherten sowie die Funktionsfahigkeit der
Finanzmarkte noch effektiver zu schiitzen. Unterstrichen wird diese Zielsetzung auch durch die Absicht
des Bundesrates, die Finanzmarktaufsicht mit mehr Befugnissen auszustatten. Gleiches hat auch die
Parlamentarische Untersuchungskommission (PUK) «Geschaftsfiihrung der Behorden — CS-Notfusion»
in ihrem Bericht gefordert. Dazu muss sich die FINMA weiterentwickeln, sowohl organisatorisch als
auch in ihrer Ressourcenausstattung.

Die FINMA ist bereits in den vergangenen Jahren aufgrund zusatzlicher Aufgaben und neuer Heraus-
forderungen gewachsen, die aus einer sich wandelnden Finanzwelt und steigenden Risiken fiir den
Finanzplatz resultieren. Diese Herausforderungen nehmen weiter zu, und die Risiken akzentuieren
sich. Mit der im Berichtsjahr in Angriff genommenen Umsetzung einer vorbeugenden und vertieften
Aufsicht werden diese Entwicklungen kiinftig noch wirksamer adressiert und die Resilienz des Finanz-
platzes gegen die sich verscharfenden finanziellen und nicht finanziellen Risiken gesichert. Diese In-
tensivierung der Aufsicht schlagt sich auch in den Kosten des Berichtsjahres nieder.

Der zu beobachtende Kostenanstieg im Berichtsjahr ist sowohl dem Wachstum der FINMA 2025 als
auch dem bereits in den Vorjahren eingeleiteten Personalaufbau geschuldet. Letztere Komponente
treibt den Anstieg mehrheitlich. Der Gesamtkostenanstieg belduft sich auf 18 Millionen Franken und
erhoht den Gesamtaufwand auf 172 Millionen Franken (Vorjahr: 154). Zusammen mit der gesetzlich
vorgeschriebenen Bildung von Reserven ergab sich ein Betrag von 189 Millionen Franken (Vorjahr:
169). Dieser wird vollumfanglich mit Gebihrenertragen und Aufsichtsabgaben der beaufsichtigten
Institute gedeckt. Durch den mit dem Wachstum verbundenen Kostenanstieg ist erneut eine Unter-
deckung entstanden, welche im kommenden Jahr nachverrechnet werden muss.

Auf der Einnahmenseite war der Geblihrenertrag im Geschaftsjahr 2025 tiefer, insbesondere aufgrund
des Wegfalls der Bewilligungsgesuche von unabhangigen Vermoégensverwaltern und Trustees sowie
wegen tieferer Ertrage aus dem Bereich der kollektiven Kapitalanlagen. Im Vergleich zum Vorjahr ver-
grosserten sich somit die Nettokosten, die durch Aufsichtsabgaben der beaufsichtigten Institute finan-
ziert werden. Da die Aufsichtsabgaben fiir 2025 auf Basis der Kostenrechnung 2024 berechnet wurden,
kam fir 2025 eine Unterdeckung von 39 Millionen Franken zustande. Dies bedeutet, dass die Auf-
sichtsabgabenrechnungen 2026, basierend auf den Kosten des vorangehenden Geschéftsjahres plus
den nicht gedeckten Kosten (Deckungsdifferenz), in einzelnen Aufsichtsbereichen hoher ausfallen wer-
den.

Die Gesamtreserven der FINMA betrugen vor der Zuweisung 174 Millionen Franken. Art. 37 der
FINMA-Gebiihrenverordnung fiihrt aus, dass die Zuweisung an die gesetzlichen Reserven von zehn
Prozent der jahrlichen Gesamtkosten der FINMA so lange erfolgt, bis die Gesamtreserve den Umfang
eines Jahresbudgets erreicht oder wieder erreicht hat. Die Aufwédnde der FINMA werden aus den er-
wahnten Griinden noch weiter zunehmen. Es ist deshalb auch im Folgejahr mit einer Zuweisung an die
Gesamtreserven zu rechnen.

Auch wenn die FINMA wiéchst, bleibt sie dabei im Verhéltnis zur Grésse und Bedeutung des Schweizer

Finanzplatzes weiterhin schlank aufgestellt und erhoht ihre Effizienz, indem sie die interne Zusammen-
arbeit starkt, vermehrt datenbasierte Aufsicht einsetzt und die Digitalisierung inklusive des Einsatzes
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von kiinstlicher Intelligenz weiter vorantreibt. Zudem durchleuchtet die Behorde ihre Interaktionen
mit den Beaufsichtigten verstarkt nach Moglichkeiten zur Vereinfachung und Effizienzsteigerung.
Gleichzeitig wird die FINMA in ihrer Aufsicht weiterhin proportional und risikobasiert agieren.
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Abkiirzungen

AF Ausschuss Finanzkrisen

AO Aufsichtsorganisationen

AuM Assets under Management

AVO Verordnung tiber die Beaufsichtigung von privaten Versicherungsunternehmen (Aufsichtsver-
ordnung)

BaFin Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

BankG Bankengesetz

BCBS Basel Committee on Banking Supervision (Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht)
BCM Business Continuity Management

BFSA Berne Financial Services Agreement

Bl Business Intelligence

BIV-FINMA Bankeninsolvenzverordnung-FINMA

BoE Bank of England

CMG Crisis Management Group

CRM Customer Relationship Management

CS Credit Suisse

DACH Deutschland, Osterreich, Schweiz

DDoS Distributed Denial of Service

DLT Distributed-Ledger-Technologie (Technologie fiir verteilte elektronische Register)
EFD Eidgendssisches Finanzdepartement

EFV Eidgendssische Finanzverwaltung

EHP Erhebungs- und Gesuchsplattform

EZB SSM Single Supervisory Mechanism (einheitlicher Aufsichtsmechanismus der Europaischen
Zentralbank)

FATF Financial Action Task Force

FAQ Frequently asked questions (Haufig gestellte Fragen)

FCA Financial Conduct Authority

FIDLEG Finanzdienstleistungsgesetz

FinfraG Finanzmarktinfrastrukturgesetz

FinfraV Finanzmarktinfrastrukturverordnung

FINIG Finanzinstitutsgesetz

FINMAG Finanzmarktaufsichtsgesetz

FMI Finanzmarktinfrastrukturen

FSAP Financial Sector Assessment Program

FSB Financial Stability Board (Finanzstabilitatsrat)

FTE Full-time equivalent (Vollzeitaquivalent)

G20 Gruppe der Zwanzig

GenAl Generative Artificial Intelligence (generative Kl)

GwG Geldwaschereigesetz

IAIS International Association of Insurance Supervisors (Internationale Vereinigung der
Versicherungsaufsichtsbehorden)

ICO Initial Coin Offering

ICS Insurance Capital Standard

IFRS International Financial Reporting Standards

IKT Informatik- und Kommunikationstechnologien

InsV-FINMA Insolvenzverordnung FINMA

10SCO International Organization of Securities Commissions (Internationale Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehérden)

IKS Internes Kontrollsystem

IWF Internationaler Wahrungsfonds
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KBR Kleinbankenregime

Kl Kiinstliche Intelligenz

KP Kopfpramie

LigV-FINMA FINMA-Verordnung Uber die Liquiditat der Banken und Wertpapierhauser
L-QIF Limited Qualified Investor Fund

M&A Mergers & Acquisitions

NBFI Non-Bank Financial Intermediation (Nichtbanken-Finanzintermediare)
NGFS Network for Greening the Financial System

OeNB Osterreichischen Zentralbank

PEP politisch exponierte Person

PRA Prudential Regulation Authority

PUK Parlamentarische Untersuchungskommission

PV Photovoltaik

ReSG Resolution Steering Group

RIA Registered Investment Adviser

RPA Robotergesteuerte Prozessautomatisierung

RVV-FINMA FINMA-Verordnung Uber die Risikoverteilung der Banken und Wertpapierhduser
SEC Securities and Exchange Commission

SECO Staatssekretariat fur Wirtschaft

SIC Swiss Interbank Clearing

SIF Staatssekretariat fiir internationale Finanzfragen

SNB Schweizerische Nationalbank

SRB Single Resolution Board

SRO Selbstregulierungsorganisationen

SSK Schweizerische Staatsanwaltschaftskonferenz

SST Schweizer Solvenztest

SupTech Supervisory Technology

Swiss FS-CSC Swiss Financial Sector Cyber Security Centre

TASMEC Technology Applied to Securities Markets Enforcement Conference
TBTF Too big to fail

VAG Bundesgesetz betreffend die Aufsicht Gber Versicherungsunternehmen (Versicherungsauf-
sichtsgesetz)

VKV-FINMA Versicherungskonkursverordnung-FINMA
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Jahresrechnung
Die Jahresrechnung 2025 der FINMA wird separat veroffentlicht.

Fotografie
Remo Ubezio, Bern

Digitale Umsetzung
Stampfli Kommunikation, staempfli.com

Genderbewusste Formulierung
Die FINMA verwendet eine moglichst genderbewusste Sprache. In Ausnahmeféllen dienen generische
Maskuline der besseren Lesbarkeit.

Datenquellen

Sofern nicht anders vermerkt, stammen die statistischen Angaben aus internen Quellen. Die FINMA
stellt auf ihrer Website zahlreiche statistische Angaben zu ihrer Tatigkeit zur Verfligung.
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