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Die neue Finanzmarktaufsicht FINMA - Fluch oder Segen?

16. November 2006Referat am 14. Basler Bankentag, 16. November 2006

Liebe Kolleginnen und Kollegen,
Sehr geehrte Damen und Herren

Es ist mir eine Freude und Ehre, am Basler Bankentag teilnehmen zu kénnen und mit Ihnen heute einig
Gedanken auszutauschen Uber die geplante neue Finanzmarktaufsichtsbehoérde, die FINMA. Als Mitglie
des Expertenpanels, welches unter der Leitung von EBK-Prasident Eugen Haltiner steht, habe ich die
Mdglichkeit, das FINMA-Projekt aus nachster N&he zu begleiten. Die Tatigkeit des Panels und der rege
Austausch unter den Mitgliedern zeigt dabei in eindriicklicher Weise, wie nutzbringend der friihe Einbezt
der Privatwirtschaft in ein solches Projekt fur alle Beteiligte sein kann.

Wenn in einem liberalen Wirtschaftssystem die Schaffung oder der Ausbau von Aufsichtsbehérden zur
Debatte steht, ist damit auch die Frage nach Sinn und Umfang von staatlicher Aufsicht tber die
Wirtschaftssubjekte untrennbar verbunden. Erlauben Sie mir deshalb, den Bogen einleitend etwas weite
zu spannen mit einigen grundsatzlichen Uberlegungen zur Regulierung - und namentlich zur
Uberregulierung. Wahrend man beim Thema Finanzmarktaufsicht sich zumindest fragen darf, ob diese ¢
Fluch oder Segen darstellt, fallt die Antwort bei der Uberregulierung eindeutiger aus.

"Fruher litten wir an Verbrechen, heute an Gesetzen". Dies hat der romische Dichter Cornelius Tacitus v
2000 Jahren gesagt.

Und auch der amerikanische Prasident Abraham Lincoln mokierte sich Uber unnétige Vorschriften, in de
sich gerne jeweils auf eine etwas unorthodoxe Definition von Regulierungen berief:
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"Ausfuhrungsbestimmungen sind Erklarungen zu den Erklarungen, mit denen man eine Erklarung erklar

Heute sehen wir das naturlich differenzierter. Aber dennoch mdchte ich IThnen an dieser Stelle ein paar
Zahlen prasentieren, die auch Tacitus und Lincoln beeindrucken wirden:

* Die amtliche Gesetzessammlung des Bundes umfasste 1990 rund 2000 Seiten, heute sind es 6700
Seiten. Als gelernter Jurist beeindruckt mich diese Zahl nattrlich, und manch einer sieht bei dieser
ansehnlichen Ansammlung von AS- und SR-Ordnern bald einmal nur noch rot.

» Dass Gesetze und Regulierungen Folgekosten fir die Wirtschaft haben, ist ebenfalls hinlanglich
bekannt. So belaufen sich gemass Erhebungen des Bundes die Gesamtkosten der KMU fir das
Ausfullen von Formularen auf rund 7 Milliarden Franken pro Jahr.

* In Bezug auf die Regulierungskosten fiir die Banken hat die Universitat Zirich errechnet, dass diese
durchschnittlich 4,5 Prozent des Aufwandes betragen, das sind rund 13'000 Franken pro Mitarbeite!
und dies scheint mit eher noch eine konservative Schatzung zu sein. Die Zahl der
Compliance-Mitarbeiter der Schweizer Banken hat sich geméass dieser Studie in den letzten Jahren
mehr als verdreifacht. Nicht nur mir graut vor der Vorstellung, dass hinter jedem Bankangestellten
bald mehrere Compliance-Spezialisten stehen missen, um die Einhaltung aller Vorschriften und da
richtige Ausfullen aller Formulare sicher zu stellen.

Verstehen Sie mich nicht falsch. Keineswegs, und schon gar nicht als General Counsel einer Bank,
mdchte ich das Vorhandensein von Vorschriften per se bemangeln. Wir brauchen und wollen Regulierun
und Aufsicht. Denn es besteht kein Zweifel daran, dass ein Finanzplatz und die dort tatigen Finanzinstitt
auf ein verninftiges Mass an Regeln angewiesen sind, deren Einhaltung berwacht werden muss. Auch
kann niemand die Ziele der Regulierung - nédmlich das Schaffen von Sicherheit und Systemstabilitat unte
anderem durch Glaubiger- und Anlegerschutz - ernsthaft in Frage stellen.

Sicherheit und Stabilitat sind grundlegende Voraussetzungen fir die gute Reputation des Finanzplatzes.

Aus diesem Grund sperren sich Finanzinstitute auch nicht prinzipiell und a tout prix gegen neue
Vorschriften, im Gegenteil. Haufig sind es gerade die Finanzinstitute selbst, welche die rasche Schaffunt
neuer, zeitgemasser Regeln fordern. So ist man sich in Finanzkreisen zum Beispiel schon seit mehrerer
Jahren dariiber einig, dass das schweizerische Anlagefondsgesetz den Marktbedurfnissen nicht mehr
entspricht.

Ist der Bedarf fiir eine neue Regulierung vorhanden und allgemein anerkannt, bedingt die Dynamik und
Wettbewerbsdruck unseres Marktumfeldes aber zwingend, dass die neuen Regelungen méglichst rasch
materiell feststehen und auch formell umgesetzt werden.

Gerade das Beispiel des Kollektivanlagengesetzes zeigt jedoch, dass aus Sicht der Finanzbranche der
legislatorische Prozess in der Schweiz leider nicht immer optimal verlauft. So werden beim Inkrafttreten
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dieses Gesetzes in einigen Monaten ganze 5 Jahre verstrichen sein, seitdem die ersten Revisionsarbeit
an die Hand genommen wurden.

Das Beispiel dieser Gesetzesnovelle zeigt aber auch, dass bei diesen Tempi die Schweiz riskiert,
gegenuber anderen wichtigen Finanzplatzen rasch an Standortvorteilen und Attraktivitat zu verlieren. Sc
wurden in der gleichen Zeitspanne, in der wir in der Schweiz das Kollektivanlagengesetz vorbereiteten,
beispielsweise in Luxemburg zwei Vorlagen erarbeitet und in Kraft gesetzt, einerseits bezliglich
Spezialfonds und andererseits iber die so genannte SICAR, die Société d'Investissement en Capital a
Risque. Luxemburg verfligte so rasch uUber zeitgemasse, flexible und wettbewerbsféahige
Rahmenbedingungen fir die Griindung von Beteiligungs- und Risikokapitalgesellschaften. Wie Sie alle
wissen, gehort heute Luxemburg zu den weltweit fihrenden Standorten fir Fondsgesellschaften. Eine
Position, die eigentlich die Schweiz einnehmen misste. Dies setzt allerdings zwingend voraus, dass in
Zukunft derartige Gesetzgebungsprojekte rascher abgeschlossen werden kénnen.

Auch bei anderen flr die Finanzbranche wichtigen Gesetzgebungsvorhaben wére ein rascherer Abschliu
wulnschenswert. Ich denke da beispielsweise an die nach wie vor ausstehende Ratifikation des Haager
Ubereinkommens (iber die Anerkennung auslandischer Trusts. Mit der Ubernahme dieses Abkommens
l&sst sich eine entscheidende Verbesserung der Rechtssicherheit als Folge der formellen Anerkennung
auslandischer Trusts erreichen und ein wichtiger Wettbewerbsnachteil gegentiber auslandischen
Finanzplatzen beseitigen. Leider wird dieser Schritt in der Schweiz erst jetzt vollzogen. Der Nationalrat v
sich im kommenden Dezember mit dem Beitritt der Schweiz zum Ubereinkommen befassen. Auch hier
haben andere Finanzplatze schneller gehandelt und dadurch vom attraktiven Geschéaft mit Trusts profitie
Ein guter Teil des Erfolgs der Londoner City ist auf das Trust-Geschéft zurtickzufuhren. Immerhin, mit
Verzogerung wird bald auch die Schweiz wesentlich attraktiver fur die Fihrung auslandischer Trusts, wo
nicht nur die Banken, sondern die gesamte Wirtschaft und der Fiskus profitieren werden.

Einen weiteren negativen Einfluss auf die Regulierung in der Schweiz hat bisweilen auch unser beriihmt
Hang zum Perfektionismus. So werden h&ufig Regulierungen, welche an und fir sich sinnvoll sind,
inhaltlich Gberfrachtet. Das Bemuhen, alles richtig, ja perfekt machen zu wollen, ist zwar I6blich, schiess
aber des ofteren Uber das Ziel hinaus und ist gar kontraproduktiv.

Um beim vorgehenden Beispiel des Kollektivanlagengesetzes zu bleiben: Hierzu wird gegenwartig die
Verordnung ausgearbeitet, und wir verfolgen mit Sorge, wie gewisse Gesetzesvorgaben ausgelegt und
nach unserem Dafiirhalten tberinterpretiert werden.

So wurden fur strukturierte Produkte plotzlich Prospektvorschriften vorgeschlagen, die weit Gber die vorr
Parlament gemachten Vorgaben hinausgehen und in der Praxis schlicht unpraktikabel waren. Auch soll
beispielsweise der vereinfachte Prospekt bei Bonitdtsanderungen des Emittenten aktualisiert werden.
Diese Praxis wirde nicht nur eine Vorzugsbehandlung von Glaubigern eines strukturierten Produkts (zul
Beispiel gegenuber Obligationaren) bedeuten, sondern ware im Falle von Produkten ohne Rating schlicl
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unpraktikabel. Auch die Forderung der EBK, wonach tber strukturierte Produkte nicht nur auf Englisch,
sondern auch auf Deutsch oder Franzosisch informiert werden muss, schiesst weit Uber das Ziel hinaus
Dies gilt so nicht einmal fir kotierte Produkte. Damit waren im Ergebnis die Regeln flr strukturierte
Produkte strenger als die entsprechenden SWX-Regeln, welche die EBK seinerzeit genehmigt hatte.

Nach diesen eher kritischen Uberlegungen eines Bankenvertreters zur einigen Beispielen aus der
schweizerischen Gesetzgebungs- und Regulierungspraxis mogen Sie sich nun fragen, wie es kommt, d:
die Banken der Schaffung einer neuen Aufsichtsbehtérde dennoch grundsatzlich positiv gegentber stehe
Ergibt dies einen Sinn?

Ich denke ja, und ich mdchte Ihnen die Grinde daflr kurz darlegen.
Gestatten Sie mir zuerst einige grundsatzliche Bemerkungen zur Finanzmarktregulierung und wie diese
sinnvollerweise auszugestalten ist.

Die Finanzmarktaufsicht und -regulierung dient dem Schutz der Glaubiger und Anleger, dem
Reputationsschutz sowie der Systemstabilitat. Gleichzeitig sollte sie aber auch die Forderung der
Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes anstreben. Ich habe schon eingangs erwéahnt, dass die Banker
nicht per se gegen Regulierung sind. Sie fordern aber ein zweckmassiges regulatorisches Umfeld, das c
folgenden sechs Prinzipien beachtet.

1.
Vorschriften missen unter Einschluss einer Kosten-/ Nutzenanalyse auf ihre Notwendigkeit und ihre
Praxistauglichkeit Gberprift werden.

2.
Sinnvolle Regulierung und Aufsicht erfordert ein gewisses Mass an Differenzierung. Gleiches soll gleich
Ungleiches jedoch ungleich behandelt werden.

3.
Die Koordination von Regulierungsprojekten ist zu verbessern.

4,
Auf internationaler Ebene ist eine bessere Abstimmung der Regulierungsvorhaben notwendig.

5.
Die Uberfiihrung von internationalen Standards ins innerstaatliche Recht muss massvoll und praxistaug|
erfolgen.

6.
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Ein hoher Grad an Selbstregulierung muss beibehalten werden.
Lassen Sie mich auf diese Grundsétze kurz im Einzelnen eingehen.

(1) Vorschriften mussen auf ihre Notwendigkeit und Praxistauglichkeit unter Einschluss einer
Kosten-/Nutzenanalyse Uberprift werden.

Nur bei eindeutigem Vorliegen eines Marktversagens sollte der Regulator aktiv werden. Und wenn er die
tut, hat er auf ein vernunftiges Kosten-Nutzen-Verhéltnis zu achten. Dieses Postulat widerspiegelt einen
zentralen Grundgedanken unseres liberalen Staatsverstandnisses und sollte eigentlich selbstverstandlic
sein. Trotzdem wird in der Praxis allzu oft darliber hinweg gesehen. Sowohl beim Erlass neuer Vorschrif
als auch bei der Revision bestehender Regelungen werden zuwenig alternative Wege geprdift.

Dieses Spannungsfeld zwischen Notwendigkeit, Tauglichkeit und Verhaltnisméassigkeit einer
Regulierungsmassnahme zeigt sich zum Beispiel in besonders augenscheinlicher Weise beim Kampf
gegen die Geldwascherei:

Als die internationale Financial Action Task Force on Money Laundering (FATF) 2003 zusatzliche
Massnahmen zur Bekdmpfung von Geldwascherei und Terrorismusfinanzierung forderte, folgten die
entsprechenden Umsetzungsvorschlage des Bundesrates postwendend, wahrend andere FATF-Lander
Empfehlungen offenbar einzig zur Kenntnis nahmen und teilweise noch nicht einmal die vorausgegange
Empfehlungen umgesetzt hatten. Hier ist im politischen Prozess dafur zu sorgen, dass die Schweiz durc
ihren gesetzgeberischen Aktivismus gegeniiber dem Ausland nicht den Eindruck erweckt, unser
Anti-Geldwaschereidispositiv sei zuvor mangelhaft gewesen.

Meine Damen und Herren, tatséchlich ist vielmehr das Gegenteil der Fall. Gerade bei der Bekdmpfung c
Geldwascherei und der Terrorismusfinanzierung verfugt die Schweiz tber ein gutes Abwehrdispositiv un
gehort zu den Landern, welche bereits heute die striktesten Vorschriften kennen und tatsachlich umsetz

An diesem Beispiel zeigt sich auch, dass bei der Umsetzung von Empfehlungen internationaler Gremier
die Tendenz besteht, Bereiche zu legiferieren, die zum Teil erheblich tber die internationalen Vorgaben
hinausgehen. Dies gilt beispielsweise fur die geplante Unterstellung von Juwelieren unter die
Geldwaschereinormen, oder in Bezug auf die vorgesehene Meldepflicht selbst in Fallen, in welchen keir
Kundenbeziehung zu Stande gekommen ist.

Am Beispiel der Umsetzung der FATF-Bestimmungen zeigt sich der Bedarf einer in Zukunft umfassend
vorzunehmenden Kosten-/ Nutzen-Analyse durch die Verwaltung besonders deutlich: So fand sich im
knapp 70-seitigen Vernehmlassungsbericht des Bundesrates von 2005 nur gerade ein kurzer Abschnitt
zum Thema Kosten-Nutzen.
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Der von Bundesrat Merz im Sommer 2005 verfiigte Marschhalt hatte dazu benitzt werden kénnen, die
Massnahmen nochmals griindlich auf ihre Praxistauglichkeit zu priifen sowie eine eingehende
Kosten-Nutzen-Analyse vorzunehmen. Es ist allerdings zu beflirchten, dass dies auch bei den neuen
Vorschlagen, die demnéchst préasentiert werden, nicht oder nur teilweise der Fall sein wird. Dies, obwoh!
es angesichts des enormen Aufwandes fur die Finanzinstitute und der Wichtigkeit der Thematik durchau
angebracht ware zu fragen, in welchen Bereichen Aufwand und Ertrag tatsachlich in einem verniinftigen
Verhéltnis zueinander stehen und wo das Ziel, die Bekampfung der Geldwascherei, auch effektiv erreich
wird.

Zumindest bei grésseren Regulierungsprojekten ist deshalb zwingend eine Kosten-/Nutzen-Analyse
vorzunehmen. Ein Blick ins Ausland zeigt, dass eine solche Forderung sowohl realisierbar als auch fur
samtliche Beteiligte nutzbringend ist. So ist beispielsweise die integrierte UK Financial Services Authorit
(FSA) gesetzlich verpflichtet, vor jeder Einflihrung einer Regulierungsbestimmung eine umfassende
Kosten/Nutzen-Analyse zu erarbeiten und diese zu veréffentlichen. Auch in anderen Landern der EU
werden solche Untersuchungen immer haufiger durchgefiihrt. Erfreulicherweise ist das Instrument der
Kosten/Nutzen-Analyse nun auch in der Botschaft des Bundesrates zur neuen Finanzmarktaufsicht
FINMA prominent erwahnt.

(2) Die zweite Maxime fir ein zweckmassiges regulatorisches Umfeld ist das Erfordernis der
Differenzierung.

Sinnvolle Regulierung und Aufsicht erfordert ein verniinftiges Mass an Differenzierung. Im Bankgeschéfi
haben die institutionellen Kunden oft andere Bedurfnisse als Privatkunden und bendétigen auch nicht die
gleichen Konsumentenschutzvorschriften wie Private und Unternehmen, welche nur gelegentlich und ni
gewerbsmassig Bankgeschafte tatigen. "One size fits all* gentigt nicht mehr. Gleichzeitig ist aber auch a
ein "level playing field" zu achten: Fir Anbieter von vergleichbaren Produkten an vergleichbare Kunden

sollen die gleichen Regeln gelten.

Dass Differenzierung bei Regulierungen durchaus Sinn macht und in der Praxis auch mdglich ist, zeigt c
Beispiel Basel Il, wo bei der Festlegung der Eigenmittelstandards ein differenzierter Ansatz gewahlt wur
Zwar sah die urspriingliche Regelung eine Minimalanforderung von pauschal 8 Prozent als
Eigenmittelunterlegung vor. Dies erwies sich aber fir alle Arten von Banken als nicht hinreichend. Mit
Basel Il erfolgt nun die Bestimmung der erforderlichen Eigenmittel risikoadaquater. Gleichzeitig wird eine
neue Kategorie - die der operationellen Risiken - einbezogen. Basel Il wird ab dem kommenden Jahr zw
fur alle Banken in der Schweiz eingefuhrt, jedoch wird die Eidgendssische Bankenkommission bei der
Umsetzung hinsichtlich der Anwendung einfacher und komplexer Methoden auf die Grdsse, die Risiken
und die Aktivitaten der einzelnen Banken Ricksicht nehmen.

Allerdings ist darauf zu achten, dass durch eine nur partielle Anwendbarkeit von Basel 1l gerade fiir die
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international tatigen Schweizer Grossbanken keine gravierenden Wettbewerbsnachteile entstehen - dies
insbesondere gegentiber amerikanischen Investmentbanken, welche offenbar nicht oder jedenfalls noch
nicht Basel Il unterstellt werden.

Differenzierung darf auch nicht verwechselt werden mit einem ausufernden Detaillierungsgrad der
Vorschriften, im Gegenteil: Regeln sollten, wo immer mdglich, in Form von Prinzipien statt rigiden,
Uberdetaillierten Vorschriften erlassen werden. So macht es durchaus Sinn, wenn der Regulator
Grundséatze und Mindeststandards zum Risikomanagement festlegt. Hingegen missen die Institute
entscheiden kdnnen, wie die Umsetzung erfolgen soll um die Einhaltung dieser Vorschriften
sicherzustellen.

(3) Zum dritten Postulat: Die Koordination von Regulierungsprojekten ist zu verbessern.

Hier gilt es insbesondere, beim Erlass von neuen Vorschriften bzw. der Revision von bestehenden Normr
verstarkt auch den Regulierungsrhythmus zu beachten. Es macht wenig Sinn, eine neue Regulierung
einzufiihren, wenn noch nicht einmal die Vorgehende richtig umgesetzt ist. Auch darin zeigt sich, dass e
vorgangige Konsultation der "Regulierungsobjekte” durch die Behdrden sowie ein offener Dialog wéahren
des ganzen Regulierungsprozesses von zentraler Bedeutung und im Interesse aller Beteiligten ist. Auch
hier kann ich auf Basel Il verweisen. Die Umsetzungsarbeiten - das wissen Sie alle hier im Saal - waren
sehr aufwandig und alles andere als einfach. Deshalb waren die negativen Reaktionen nachvollziehbar,
noch vor Inkraftsetzung von Basel Il bereits von Basel Il gesprochen wurde. Inzwischen hat sich bei der
Regulatoren glicklicherweise die Einsicht durchgesetzt, dass zuerst Basel |l vollstandig implementiert
werden muss und erst dann, aufgrund der gesammelten Erfahrungen, Giber weitere Regulierungsschritte
diskutieren ist.

Ein erhohter Bedarf an Koordination ist aber nicht nur beim Erlass nationaler Vorschriften vonnoten, was
mich zu Grundsatz Nummer 4 Uberleiten lasst:

(4) Auf internationaler Ebene ist eine bessere Abstimmung der Regulierungsvorhaben
notwendig.

Insbesondere global tatige Banken sind auf international konsistente Vorschriften angewiesen. Dazu
gehort auch der Ansatz eines so genannten "Lead Supervisor". So kann verhindert werden, dass eine
weltweit tatige Bank in mehreren Landern die selben aufwéandigen Bewilligungsverfahren durchlaufen
muss. Kommt hinzu, dass in zahlreichen Landern mehrere Aufsichtsbehérden nebeneinander fungieren
und sich der Aufwand fir die beaufsichtigten Institute nochmals erhoht.

Die bessere Abstimmung der Regulatoren untereinander ist aber auch zentral, um die Systemstabilitat z
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gewahrleisten. Gerade bei Krisen ist es von grundlegender Bedeutung, dass auch Seitens der Regulato
eine moglichst einheitliche Flhrung besteht und allfallige kontraproduktive Alleingénge durch lokale
Regulatoren vermieden werden kénnen.

(5) Die Uberfiihrung von internationalen Standards ins innerstaatliche Recht muss massvoll und
praxistauglich erfolgen.

Es ist nicht einzusehen, weshalb die Schweiz ohne kritische Reflexion internationale Standards Ubertref
und z.B. Empfehlungen internationaler Gremien verfriiht und Ubereilt umsetzen soll. Wie das Beispiel be
der Geldwascherei-Bekdmpfung zeigt, riskiert sie damit, ihre Wettbewerbsfahigkeit ohne Not
einzuschranken, gegenstandslose Zweifel an ihrem bestehenden Regelwerk zu schiiren und sich im
Ergebnis mit einem solchen Verhalten selber zu schaden.

Mein 6. und letztes Anliegen an die Adresse der Regulierungsbehérde betrifft die
Selbstregulierung.

Da sich Finanzmarkte weiterentwickeln, missen sich auch Finanzdienstleister rasch und flexibel an das
sich laufend verandernde Umfeld anpassen kénnen. Ein hoher Grad an Selbstregulierung kann hierzu
sowie zur Begrenzung staatlicher Regulierung einen wichtigen Beitrag leisten. Gerade in der Schweizer
Finanzbranche hat sich die Selbstregulierung als wichtiger Pfeiler einer modernen Marktaufsicht bewahr
Daran muss festgehalten werden. Wenn staatliche Regulierungen unumgénglich werden, sollten in den
entsprechenden Gesetzen und Richtlinien zumindest so genannte Sunset-Klauseln eingefugt werden. S
misste nach einer gewissen Zeit explizit nachgewiesen werden, dass sich eine Bestimmung bewéhrt he
und sie weiter in Kraft bleiben soll. Kann dieser Nachweis nicht erbracht werden, sollte sie automatisch
dahinfallen.

Meine Damen und Herren,

viele dieser Regulierungsprinzipien, die ich eben dargelegt habe, mégen lhnen bekannt vorkommen. Eir
davon finden sich denn auch in den im vergangenen Jahr gemeinsam von der Eidgendssischen
Finanzverwaltung, der Eidgenéssischen Bankenkommission und dem Bundesamt flir Privatversicherunc
verabschiedeten "Richtlinien fur wirksame und verhaltnismassige Finanzmarktregulierung”. Es scheint
somit, dass wir mit diesen Forderungen offene Tiren einrennen. Oder irre ich mich vielleicht hier?

Grundsatzlich sind diese Richtlinien sehr zu begriissen. Sie atmen in lobenswerter Weise den Geist von
Wettbewerb und Selbstverantwortung. Schade ist jedoch, dass diese Richtlinien vollig unverbindlich sinc
und bis heute bei Experten im Parlament, aber z.T. auch innerhalb der Verwaltung nicht oder nur
ansatzweise bekannt zu sein scheinen.
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Dies ist umso bedauerlicher, als die Richtlinien erfreulicherweise die Wahrung der Standortattraktivitat d
Finanzplatzes als zentrales Prinzip festlegt. Weiter heisst es in den Richtlinien (Zitat:)

"Die Regulierungsbehérden berticksichtigen die Kostenfolgen im internationalen Umfeld und achten
darauf, die Innovations- und Wettbewerbsfahigkeit des Finanzsektors nicht einzuschranken. Sie beurteil
die Zweckmassigkeit der Umsetzung internationaler Standards sowie die Angemessenheit einer
Differenzierung bzw. Harmonisierung der Regulierung.” (Zitatende).

Ich muss zugeben, dies kann kaum treffender formuliert werden.

Die Richtlinien des Bundes zur Finanzmarktregulierung fiihren auch Fragen auf, welche im Vorfeld von
Regulierungen zu prifen sind. Auch hier zitiere ich gerne einige Beispiele aus dem Behdrdentext:

« "Dient eine teilweise oder vollumfangliche Ubernahme internationaler Standards der
Standortattraktivitat?"

« "Werden die Ziele der Regulierung mit moéglichst geringen Kosten fur die Marktteilnehmer erreicht?"

« "Bewirkt die Regulierung eine Anderung der Marktstrukturen?"

* "Inwieweit kdnnte das Problem durch alternative Massnahmen (z.B. Marktlésung, Einzelfallentschei
Selbstregulierung) gleich gut oder besser gelést werden als durch staatliche Regulierung?"

Ich kann nur wiederholen, dass die Formulierung und Festlegung dieser Grundsétze vorbehaltlos zu
begrussen ist. Es bleibt zu hoffen, dass diese Prinzipien nicht blosse Theorie bleiben, sondern dass
Gesetzgeber und Behdrden diesen Grundséatzen auch konkret nachleben werden. An uns
"Regulierungsobjekten” ist es, die Behdrden mit diesen Richtlinien beim Wort zu nehmen.

Ein erster wichtiger Anwendungsfall dieser Richtlinien wird die geplante integrierte Finanzmarktaufsicht
FINMA sein. Damit komme ich auf das konkrete Projekt zu sprechen, an welchem sich beispielhaft zeigt
welche Aufsicht und Regulierung der Finanzplatz Schweiz braucht, um weiterhin zu den besten der Well
gehdren.

FINMA

Es mag erstaunen, dass eine Bank, die vor Uberregulierung warnt, ausgerechnet die Schaffung einer
neuen Regulierungs- und Aufsichtsbehérde gutheisst. Denn eine neue Behorde kénnte ja zu héheren
Kosten, mehr Birokratie und neuen Regulierungen fihren. Nun, auch wir teilen diese Beflirchtungen.
Aber wir sehen die Schaffung einer neuen Behdrde, der FINMA, auch als grosse Chance. Als Chance,
gewisse Prinzipien und Grundhaltungen, die bisher bei der Finanzmarktregulierung und -aufsicht zu kur:
kamen, einzubringen und festzuschreiben.

Lassen Sie mich jedoch zuerst flr diejenigen unter Ihnen, die mit der Vorlage vielleicht etwas weniger
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vertraut sind, kurz den Hintergrund und den aktuellen Stand darlegen.

Der Bundesrat hat am 1. Februar dieses Jahres die Botschaft zum Bundesgesetz tber die Eidgendssisc
Finanzmarktaufsicht verabschiedet. Die Vorlage ist gegenwaértig in der zustandigen nationalratlichen
Kommission und wird in der bevorstehenden Wintersession von der grossen Kammer als Erstrat behanc

Ziel ist es, die staatliche Aufsicht Uber Banken, Versicherungsunternehmen und weitere
Finanzintermediare in einer Behdrde zusammenzufassen. Damit sollen nach dem Willen des Bundesrat
die Bankenkommission, das Bundesamt fiir Privatversicherungen und die Kontrollstelle fiir die
Bekampfung der Geldwascherei in einer neuen Aufsichtsbehorde, der FINMA, zusammengefihrt werde

Die mit der FINMAG-Vorlage geschaffene neue Aufsichtsbehdrde soll als 6ffentlich-rechtliche Anstalt
ausgestaltet werden und Uber funktionelle, institutionelle und finanzielle Unabhé&ngigkeit verfuigen. Die
Fuhrungsstruktur besteht aus einem Verwaltungsrat und der Geschéftsleitung. Ebenfalls ist eine
Revisionsstelle vorgesehen. Die FINMA untersteht der Aufsicht des Bundesrates und ist diesem zur
Rechenschaft verpflichtet, wahrend die interne Organisation vom Verwaltungsrat festgelegt wird.

Der gesetzliche Auftrag der Aufsichtsbehdrde bleibt unverandert, d.h. es gelten weiterhin die
Anforderungen des Bankengesetzes, des Versicherungsaufsichtsgesetzes etc. Bei der Prifungspflicht
werden das direkte und das dualistische Aufsichtssystem gleich gestellt. Auch das System der
Selbstregulierung nach dem Geldwéschereigesetz und dem Boérsengesetz wird erfreulicherweise
beibehalten.

Neben organisatorischen Fragen enthalt das vorgeschlagene Gesetz auch Grundsatze zur
Finanzmarktregulierung, wie das Erfordernis von Kosten-Nutzen-Uberlegungen bei neuen
Regulierungsprojekten. Gerade vor diesem Hintergrund ist das neue Gesetz zu begrussen. Natirlich ist
FINMAG-Vorlage in erster Linie ein Organisationsgesetz. Aber wir sind der Uberzeugung, dass
Grundhaltungen wie Dienstleistungsorientierung und Forderung des hiesigen Finanzplatzes unabhéngig
der Organisationsform einer solchen Behorde, quasi als Richtlinie, von der Politik vorgegeben werden
sollten. Wir erhoffen uns dadurch auch, dass diese Grundsatze spéater in die Gesetze und die Praxis
einfliessen, welche fur das konkrete Wirken der Behdrden massgeblich sind, also zum Beispiel in das
Bankengesetz, das Borsengesetz oder das Versicherungsaufsichtsgesetz.

Auch der Umstand, dass am Zusammenschluss von Banken- und Versicherungsaufsicht festgehalten

wurde, macht aus unserer Sicht - auch nach dem Verkauf der Winterthur durch die Credit Suisse Group
durchaus Sinn. Nicht zuletzt mit Blick auf die zunehmende Anzahl der Schnittstellenprodukte im Finanz-
und Versicherungsbereich ware die Weiterfilhrung von zwei konkurrierenden Regulierungsbehdrden der
Interessen des Finanzsektors abtraglich. So bieten heute zum Beispiel im Bereich der freiwilligen Vorsor
sowohl Banken als auch Versicherungen umfangreiche Vorsorgelésungen an, welche sowohl typische

Finanzelemente, wie Sparplane, als auch typische Versicherungselemente, wie eine Risikoabsicherung,
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umfassen.

Ungeachtet der positiven Aspekte, die die heutige FINMAG-Vorlage aufweist, bestehen von Seiten der
Banken nach wie vor eine Reihe legitimer und wichtiger Anliegen.

Die Forderung der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz gehort auf die oberste Zielebene di
neuen Behdrde - gleichrangig mit den klassischen Zielen der Aufsicht und des Anlegerschutzes. Dies
wirde zum Beispiel bedeuten, dass Spielrdume internationaler Regelungen bewusst genutzt werden od
dass sich die neue Behorde starker als bisher auch als Dienstleister versteht. Luxemburg und Irland sinc
Musterbeispiele, wie der einheimische Finanzmarkt durch gezielte, dienstleistungsorientierte Regulierun
gefordert wird. So werden dort Zulassungen fiir neue, innovative Produkte wesentlich schneller und
unkomplizierter erteilt als in der Schweiz. Konkret kann zum Beispiel ein neuer Fonds in Luxemburg in
wenigen Wochen bewilligt werden - in der Schweiz kann das mehrere Monate dauern.

Es kann nicht genug betont werden, dass im sich stets rasanter wandelnden Finanzsektor rasche
Bewilligungsverfahren einen nicht zu unterschatzenden Konkurrenzvorteil darstellen. Dies manifestiert s
in der Praxis vor allem bei innovativen Produkten, wie ein Beispiel aus unserem Hause, der Credit Suiss
zeigt: Microfinance ist heute als innovatives Finanzierungsinstrument in aller Munde, nicht zuletzt weger
der diesjahrigen Nobelpreis-Verleihung an einen der Wegbereiter dieser Idee, Muhammad Yunus aus
Bangladesh. Als die Credit Suisse im Jahre 2003 den innovativen Responsability Global Microfinance Fi
auf den Markt bringen wollte, war Microfinance jedoch noch weitgehend unbekannt. Mit diesem Fonds
kénnen sich Investoren an der Vergabe von Kleinstkrediten in der Dritten Welt beteiligen. In der Schweiz
zog sich der Bewilligungsprozess fiir diesen Fonds tber fast ein Jahr hin. Ganz anders in Luxemburg dc
wurde der genau gleiche Fonds innerhalb von drei Monaten bewilligt. In der Schweiz erhielten wir die
Bewilligung fur diesen Fonds erst, nachdem Luxemburg den Fonds zugelassen hatte.

Ein weiteres wichtiges und erfreuliches Element der FINMAG-Vorlage ist das bundesratliche Bekenntnis
der Botschaft zu einer starkeren und selbstbewussteren internationalen Ausstrahlung der
Finanzmarktaufsicht. Als Vertreterin eines der wichtigsten Finanzplatze der Welt soll auch die
Regulierungsbehorde ihr Know-how in internationale Gremien aktiv und im Interesse des Finanzplatzes
Schweiz einbringen. Dies bedingt Anstrengungen Utber die FINMAG-Vorlage hinaus. Wo in wichtigen
internationalen Gremien fur die FINMA keine Vollmitgliedschaft mdglich ist, sollte sie zumindest tUber ein
Beobachterstatus verfiigen. Im EU-Kontext gilt dies etwa fir die drei so genannten Lamfalussy-Komittee
Angesichts der Grdsse und Bedeutung des Finanzplatzes Schweiz macht es sowohl aus Schweizer als
auch aus EU-Sicht wenig Sinn, dass die Schweizer Aufsichtsbehdérde hier abseits stehen soll.

Ich bin deshalb Uberzeugt, dass es im Interesse aller ware, wenn die Schweiz in einer noch zu
bestimmenden Form in die Beratungen dieser Komittees einbezogen wirde. Dies setzt allerdings vorau:
dass die Schweizer Behdrden von sich aus gegentber Briissel tatig werden und eine solche Teilnahme
aktiv verfolgen.
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Die Bedeutung der Festlegung gewisser Grundsatze und Richtlinien im Gesetz habe ich bereits erlauter
Auch wenn gewisse Prinzipien im bundesratlichen Entwurf zum Gesetz aufgefihrt sind, sollten sie doch
verbindlicher formuliert werden. So heisst es im Entwurf des Bundesrates lediglich, die FINMA trage zur
Wettbewerbsfahigkeit bei und nehme internationale Aufgaben wahr. Meines Erachtens miusste vielmehr
unmissverstandlich und verbindlich festgehalten werden, dass die FINMA Ansehen und
Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz fordert und sich in internationalen Gremien im Interes:
des Finanzplatzes Schweiz aktiv einsetzt.

Mit der Festschreibung solch verbindlicher Ziele wiirde auch eine politische Vorgabe geschaffen, wonac
bei kiinftigen Gesetzesrevisionen in Bankengesetz, Bérsengesetz oder Versicherungsaufsichtsgesetz d:
Kriterium der Wettbewerbsfahigkeit ebenfalls in den Zielsetzungen dieser Erlasse zu verankern ist.

Neben diesen grundséatzlichen Aspekten gibt es weitere Punkte, die in der FINMAG-Vorlage aus meiner
Sicht noch verbessert werden kénnen:

 Die interne Aufgabenteilung zwischen Verwaltungsrat und Geschéftsleitung der FINMA ist genauer :
umschreiben. Im Gesetzesentwurf des Bundesrates heisst es dazu lediglich, der Verwaltungsrat
entscheide Uber Geschéfte von grosser Tragweite. Dies ist aus unserer Sicht zu vage. Insbesonder
sollten Entscheide, welche die Reputation des Finanzplatzes Schweiz insgesamt betreffen, vom
Verwaltungsrat getroffen werden missen. Gleiches gilt fir besonders wichtige Einzelentscheide wie
der Entzug einer Betriebsbewilligung oder permanente Berufsverbote.

» Das Kapitel Sanktionen bringt eine Harmonisierung, die wir begriissen. Selbstverstandlich ist es
richtig und wichtig, Fehlverhalten zu ahnden. Allerdings missen einige Verscharfungen und
Straffungen noch naher geprift werden. So tragt der vom Bundesrat massiv erhéhte Bussenrahmer
von uber 1 Million Franken wohl eher dem pekunidren Umfeld der Branche Rechnung als dem
konkreten Unrechtsgehalt. Auch die angesetzte Verfolgungsverjahrung von sieben Jahren ist aus
unserer Sicht zu lang bemessen, vor allem wenn man bedenkt, wie zeithah mittlerweile die
Aufsichtstatigkeit erfolgt.

Zu erwadhnen sind zwei weitere Anliegen, die nicht im Sanktionsteil des Gesetzesentwurfs stehen,
jedoch eindeutig Strafcharakter haben. Einerseits geht es um das Verhangen von Berufsverboten,
welches eine einschneidende Massnahme darstellt. Hier soll ausdricklich die "Gefahr weiterer
Pflichtverletzungen” als Kriterium mit aufgenommen werde. Des Weiteren gilt es, den Rechtsschutz
des Einzelnen in einer derartigen Entscheidung zu starken.

 Ein weiterer Kritikpunkt unsererseits betrifft die geplante Gebuhrenregelung und
Gebuhrenverwendung. Es ist kaum einzusehen, warum die beaufsichtigten Institute mit den Gebuh
nicht nur die Betriebskosten der FINMA zu decken hatten, sondern auch noch die Reserven zur
Abdeckung von Haftungsrisiken durch fehlerhafte Aufsichtstatigkeit der Behorde aufnen sollen. Dies
wurde im Ergebnis bedeuten, dass die beaufsichtigten Finanz- und Versicherungsinstitute fir allfalli
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Aufsichtsfehler die finanzielle Birde der Staatshaftung mittragen mussten. Dass dies weder
verursachergerecht ist noch rechtsstaatlichen Prinzipien entspricht, ist offensichtlich.

Zentral fir die kiinftige Rolle und Bedeutung der FINMA wird schliesslich auch die personelle
Zusammensetzung der neuen Behorde, inshesondere des Verwaltungsrates sein. Es wird viel davon
abhangen, wen der Bundesrat in dieses Gremium wahlt. Will die FINMA sowohl bei Beaufsichtigten wie
bei internationalen Partnerbehérden tber die nétige Anerkennung und Autoritat verfiigen, missen in
diesem Leitungsgremium mehrere Exponenten mit langjahriger und internationaler Praxis in der Finanz-
und Versicherungsbranche vertreten sein. Hier sind wir aber zuversichtlich: Mit der Wahl von Eugen
Haltiner zum neuen Prasidenten der Eidgendssischen Bankenkommission auf den 1. Februar 2006 hat
der Bundesrat ein klares Signal gesetzt.

Fazit

Nach all diesen Betrachtungen, den Abwagungen von Vor- und Nachteilen, Einschrankungen und
Bedenken werden Sie wohl genau so wie ich zum Schluss kommen, dass sich die Frage, ob FINMA nur
Fluch oder Segen ist, alles andere als leicht beantworten lasst.

Die Antwort muss differenziert ausfallen. Bei der FINMA-Vorlage geht es um mehr als um eine blosse
Behordenorganisation. Vielmehr bietet die Vorlage die Chance, wichtige Regulierungsprinzipien in
Erinnerung zu rufen, zu bekraftigen und in Zukunft noch konsequenter umzusetzen. Die FINMA ist
geeignet, einen neuen, frischen Geist in die Finanzaufsicht zu bringen. Sie ist fir uns daher dann sinnvc
wenn daraus eine Behdrde entsteht, die nicht nur kompetent und praxisnah ihre Aufsicht- und
Schutzfunktion fir Kunden und Investoren auslibt, sondern sich auch als Dienstleister versteht, und den
Mut hat, sich auch international gegen eine tberbordende Regulierungsdichte zu stemmen und sich der
Forderung der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz im In- und Ausland verpflichtet. Und
naturlich - als unburokratische, schlanke Behodrde - auch danach handelt.

Wir wollen die beste Regulierung und die beste Aufsicht fir den besten Finanzplatz.
Wenn wir dies erreichen kdénnen, ist die FINMA fiir unseren Finanzplatz kein Fluch, sondern tatsachlich |

Segen.

Ich danke Ihnen.



