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zum Bundesgesetz iiber die Eidgenossische
Finanzmarktaufsicht

(Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG)
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Sehr geehrte Herren Présidenten
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit dieser Botschaft unterbreiten wir Ihnen den Entwurf fiir ein Bundesgesetz {iber
die Eidgenossische Finanzmarktaufsicht mit dem Antrag auf Zustimmung.

Gleichzeitig beantragen wir lhnen, folgenden parlamentarischen Vorstoss abzu-
schreiben:

2000 P 98.3480 Eigenmittelvorschriften zur Abdeckung der Systemrisiken
bei global titigen Banken (N 24.3.00, Strahm)

Wir versichern Sie, sehr geehrte Herren Prisidenten, sehr geehrte Damen und
Herren, unserer vorziiglichen Hochachtung.

1. Februar 2006 Im Namen des Schweizerischen Bundesrates

Der Bundesprésident: Moritz Leuenberger
Die Bundeskanzlerin: Annemarie Huber-Hotz
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Ubersicht

Ziel des vorliegenden Gesetzes ist es, in der Schweiz die staatliche Aufsicht iiber
Banken, Versicherungsunternehmen und weitere Finanzintermedidrinnen und -inter-
medidre in einer Behdrde zusammenzufassen. Damit werden die drei Behorden, die
Eidgendssische Bankenkommission, das Bundesamt fiir Privatversicherungen und
die Kontrollstelle fiir die Bekdimpfung der Geldwdscherei in der «Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA)» zusammengefiihrt.

Vor dem Hintergrund dynamischer Entwicklungen auf den Finanzmdrkten sowie der
immer grosseren Komplexitdt der Aufgabe der Finanzmarktaufsicht wird auch die
institutionelle Struktur der bisher bestehenden Aufsichtsorgane verbessert. Mit der
Errichtung einer integrierten Aufsichtsbehdrde wird auf die Verdnderungen reagiert
und eine organisatorische Neuausrichtung vollzogen, welche die schweizerische
Finanzmarktaufsicht stirken und ihr als Gesprdchspartner im internationalen
Verhdltnis ein grosseres Gewicht verleihen wird.

Die FINMA wird als dffentlich-rechtliche Anstalt ausgestaltet, die iiber funktionelle,
institutionelle und finanzielle Unabhdngigkeit sowie iiber eine zeitgemdsse Fiih-
rungsstruktur mit einem Verwaltungsrat, einer Geschdftsleitung und einer Revisi-
onsstelle verfiigt. Die Unabhdngigkeit der FINMA verlangt im Gegenzug nach einer
Rechenschafispflicht und politischen Oberaufsicht durch den Bund.

Neben organisatorischen Fragen enthdlt das vorgeschlagene Bundesgesetz iiber die
Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG) auch
Grundsdtze zur Finanzmarktregulierung, eine Regelung zur Haftung sowie harmo-
nisierte Aufsichtsinstrumente und Sanktionen. Damit kommt dem FINMAG gewis-
sermassen die Funktion eines Dachgesetzes iiber die iibrigen Gesetze, die die
Finanzmarktaufsicht regeln, zu. Der gesetzlich umschriebene Aufirag der Aufsichts-
behorde bleibt jedoch der Gleiche, und den Besonderheiten der verschiedenen
Aufsichtsbereiche wird Rechnung getragen. So haben die Banken weiterhin
die Anforderungen des Bankengesetzes, die Versicherungsunternehmen diejenigen
des Versicherungsaufsichtsgesetzes, die Anlagefonds diejenigen des Anlagefonds-
gesetzes usw. zu erfiillen. Auch das System der Selbstregulierung nach dem Geld-
wdschereigesetz und dem Bérsengesetz wird beibehalten.

Im Weiteren wird auch die Behordenorganisation im Ubernahmewesen angepasst.
Dies drdingt sich aufgrund der Revision der Bundesrechtspflege auf, da dadurch im
Ubernahmewesen ein vierstufiger Instanzenzug entsteht. Ein so langer Instanzenzug
wiirde Ubernahmetransaktionen faktisch blockieren und allenfalls sogar zum Schei-
tern bringen. Mit der Revision der Kompetenzen der verschiedenen Behdrden wird
diese Unzuldnglichkeit behoben.
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Botschaft

1 Grundziige der Vorlage
1.1 Ausgangslage

Der Finanzsektor ist ein Wirtschaftszweig, der fiir die Schweiz von zentraler Bedeu-
tung ist. Banken, Versicherungen und andere Finanzintermedidrinnen und -inter-
medidre erarbeiten rund einen Siebtel des Bruttoinlandprodukts, beschéftigen fast
sechs Prozent der Arbeitskriafte und generieren rund zehn Prozent des Steuerauf-
kommens!. Dabei zeichnet sich der Finanzplatz Schweiz durch eine ausserordent-
liche internationale Verflechtung aus. Im grenziiberschreitenden Vermogensverwal-
tungsgeschift nimmt die Schweiz eine fithrende Stellung ein. Der Finanzsektor tragt
zu rund einem Viertel zum Aussenhandelsiiberschuss der Schweiz bei.

Zu den notwendigen Rahmenbedingungen eines Finanzsektors gehort eine kompe-
tente, wirksame und effiziente Finanzmarktaufsicht. Am guten Funktionieren der
Finanzmarkte besteht ein eminentes 6ffentliches Interesse, denn Finanzintermedia-
tion zdhlt zu den Schliisselfunktionen einer Volkswirtschaft. Wie die Geschichte
eindriicklich lehrt, hat der Ausfall einer Bank oder einer Versicherung fiir ihre
héufig zahlreichen Gldubigerinnen und Glaubiger oder Versicherten schwerwie-
gende Auswirkungen, welche die Volkswirtschaft als Ganzes in Mitleidenschaft
ziehen konnen. Die Finanzmarktaufsicht dient dazu, die Wahrscheinlichkeit eines
Ausfalls von Finanzinstituten und des Eintritts dieser Nachteile zu verringern. Die
Notwendigkeit einer 6ffentlichen Regulierung und Beaufsichtigung des Finanzsek-
tors ist deshalb heute weitgehend unbestritten. Bedingung ist jedoch, dass die Auf-
sichtsbehorden ihre Ziele wirksam und ohne unndtige Kosten fiir die Anbieterinnen
und Anbieter sowie Nachfragerinnen und Nachfrager von Finanzdienstleistungen
erreichen.

Heute wird die Finanzmarktaufsicht in der Schweiz im Wesentlichen durch die
Eidgendssische Bankenkommission (EBK) und das Bundesamt fiir Privatversiche-
rungen (BPV) wahrgenommen. Die EBK ist 1935 in der Folge der Bankenkrise der
Dreissigerjahre als Aufsichtsbehorde nach dem Bundesgesetz vom 8. November
1934 iiber die Banken und Sparkassen (Bankengesetz, BankG; SR 952.0) geschaffen
worden2. 1966 kam die Aufsicht tiber die Anlagefonds hinzu, die zurzeit durch das
Bundesgesetz vom 18. Médrz 1994 iiber die Anlagefonds (Anlagefondsgesetz, AFG;
SR 951.31) geregelt wird. Mit Inkrafttreten des Bundesgesetzes vom 24. Mérz 1995
iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsengesetz, BEHG; SR 954.1) iiber-
nahm die EBK schliesslich auch die Aufsicht iiber die Borsen sowie die Effekten-
héndlerinnen und Effektenhéndler. Ausserdem {iibt die EBK auch die Aufsicht nach
dem Bundesgesetz vom 25. Juni 1930 iiber die Ausgabe von Pfandbriefen (Pfand-
briefgesetz, PfG; SR 211.423.4) aus. Alter als die Bankenaufsicht ist die Aufsicht
iiber das Privatversicherungswesen, fiir welche die verfassungsrechtliche Grundlage
bereits mit der Bundesverfassung vom 29. Mai 1874 geschaffen wurde. Wichtigste
gesetzliche Grundlage fiir die Aufsicht durch das BPV ist das neue Bundesgesetz

1 Eidg. Finanzdepartement: Kennzahlen zum Finanzstandort Schweiz, Oktober 2005.

2 Bénziger Hugo, Vom Sparerschutz zum Glaubigerschutz — Die Entstehung des Banken-
gesetzes im Jahre 1934, in: Eidgendssische Bankenkommission (Hrsg.), 50 Jahre eidge-
nossische Bankenaufsicht, Ziirich 1985, S. 3 ff.
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vom 17. Dezember 2004 betreffend die Aufsicht iiber Versicherungsunternehmen
(Versicherungsaufsichtsgesetz, VAG; SR 961.01). EBK und BPV nehmen fiir die
ihnen unterstellten Institute auch die Aufsicht im Bereich der Bekdmpfung der
Geldwischerei wahr. Fiir die iibrigen Finanzintermedidrinnen und -intermedidre
wurde 1997 durch das Bundesgesetz vom 10. Oktober 1997 zur Bekdmpfung der
Geldwischerei im Finanzsektor (Geldwiéschereigesetz, GwG; SR 955.0) die Kon-
trollstelle zur Bekdmpfung der Geldwéscherei (Kst GwQG) geschaffen. Neben EBK,
BPV und Kst GwG nehmen noch weitere Institutionen wie beispielsweise die Uber-
nahmekommission (UEK), die Schweizerische Nationalbank (SNB) oder die Eidge-
nossische Spielbankenkommission (ESBK) Aufsichtsaufgaben wahr, die jedoch
sachlich und personlich eng begrenzt sind. Dariiber hinaus spielen Selbstregulie-
rungsorganisationen (SRO) in vielen Bereichen eine bedeutende Rolle. Thre Aufga-
ben und Kompetenzen bleiben durch diese Vorlage unberiihrt.

1.2 Die Schaffung einer integrierten
Finanzmarktaufsichtsbehorde

1.2.1 Griinde fiir die Zusammenfiihrung
der heutigen Finanzmarktaufsichtsbehérden

Damit sich die Schweiz im internationalen Umfeld behaupten kann, benétigt sie eine
starke Finanzmarktaufsicht. Diese muss in die Lage versetzt werden, die vorhandene
Fachkompetenz optimal nutzen zu koénnen. Die Finanzmirkte sind seit einigen
Jahren von einer ausserordentlich dynamischen Entwicklung gekennzeichnet. Dies
stellt die Finanzmarktaufsicht in der Schweiz vor immer grossere Anforderungen. Es
ist daher von Vorteil, wenn die Finanzmarktaufsicht ihre Kréifte und ihr Wissen
biindelt, um den gestiegenen Anforderungen gerecht zu werden.

Der vorliegende Entwurf des Bundesgesetzes iiber die Eidgendssische Finanz-
marktaufsicht (Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG) sieht vor, die Rahmenbedin-
gungen fiir die Finanzmarktaufsicht in der Schweiz zu optimieren. Mit dem
FINMAG werden die heute getrennten Aufsichtsbehorden EBK, BPV und die Kst
GwG in einer selbststindigen 6ffentlich-rechtlichen Anstalt mit dem Namen «Eid-
genossische Finanzmarktaufsicht (FINMA)» zusammengefiihrt. Die Aufsichtsin-
strumente der Finanzmarktaufsicht werden dabei weitgehend vereinheitlicht. Mit
den im FINMAG formulierten Regulierungsgrundséitzen bietet sich zudem die
Maglichkeit, konzeptionell neu an die Regulierung der Finanzmaérkte heranzugehen.

Mit der Zusammenfiihrung der drei heute getrennten Aufsichtsbehdrden unter das
gemeinsame Dach der FINMA wird die Finanzmarktaufsicht in der Schweiz klar
gestirkt. Fine starke und effiziente Finanzmarktaufsichtsbehdrde wirkt wie ein
Giitesiegel. Sie stirkt das Vertrauen der Kunden in die Integritéit unseres Finanzplat-
zes und kann die Akzeptanz im Ausland erhéhen. Eine integrierte Aufsichtsbehdrde
schafft Synergien und gewéhrleistet auch kiinftig eine hohe Professionalitdt. Damit
erfiillt sie wichtige Voraussetzungen, um noch mehr als die bestehenden Aufsichts-
behorden als gleichwertige Ansprechpartnerin fiir ausldndische Behdrden anerkannt
zu werden. Damit besteht die Chance, dass sich die FINMA international optimal
positionieren kann, was insbesondere auch im Interesse der Beaufsichtigten liegt.

Die Errichtung der FINMA fiihrt tiberdies zu einer wirkungsvolleren und kosten-
giinstigeren Verwaltungsfithrung. Das Kosten-Nutzen-Verhéltnis der Aufsicht wird
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verbessert. Eine integrierte Finanzmarktaufsicht verhindert Doppelspurigkeiten und
verringert damit den administrativen Aufwand. Sie ermdglicht eine gesamtheitliche
Betrachtung der Finanzmarktregulierung und fordert damit eine konsistente auf-
sichtsrechtliche Behandlung gleicher oder dhnlicher Sachverhalte.

Die EBK als Aufsichtsbehorde tiber Banken, Anlagefonds, Borsen, Effektenhindle-
rinnen und -héndler, Pfandbriefwesen sowie iiber die Offenlegung von Beteiligun-
gen und offentliche Kaufangebote iibt schon heute eine integrierte Aufsicht mit
konsistenten Ansitzen aus. Bereits 1966 hat der Gesetzgeber der EBK neben der
Bankenaufsicht die Aufsicht iiber die Anlagefonds iibertragen. Mit dem Borsenge-
setz von 1995 hat er zudem bewusst einen weiteren Schritt zu einer integrierten
Behorde getan, indem er ihr neben der Instituts- auch die Marktaufsicht iibertragen
und somit auf eine international geldufige Trennung der beiden Tatigkeiten auf zwei
verschiedene Behorden verzichtet hat.

Mit der Zusammenlegung der Aufsichtsbehorden werden Synergieeffekte nament-
lich in den Bereichen der Geldwischereibekdmpfung, der Beurteilung gleicher oder
dhnlicher Geschéftsrisiken sowie der Risikofdhigkeit der Finanzinstitute entstehen.
Ausserdem konnen Synergien bei der Beaufsichtigung von Anlageinstrumenten, bei
der Durchfiihrung von Verwaltungsverfahren sowie bei der Vollstreckung und
Sanktionierung genutzt werden. Schliesslich sind Synergien sowohl bei der Wahr-
nehmung internationaler Aufgaben als auch in den Bereichen Personal, Wissens-
management, Logistik (z.B. Informatik) und Kommunikation zu erwarten.

Die moderne Finanzmarktaufsicht folgt einer konsolidierten Betrachtungsweise, das
heisst sie betrachtet das Finanzunternehmen als wirtschaftliche Einheit. In der
Schweiz gibt es derzeit fiinf so genannte Finanzkonglomerate3. Als Finanzkonglo-
merat wird eine Mehrheit von Unternehmen bezeichnet, die in unterschiedlichen
Bereichen des Finanzsektors titig sind. Sie bieten verschiedene Finanzdienstleis-
tungen an, die hdufig unter der Bezeichnung Allfinanz zusammengefasst werden?.
Mit dem neuen Versicherungsaufsichtsgesetz ist die materielle Grundlage fiir die
konsolidierte Aufsicht der Finanzkonglomerate geschaffen worden. Das FINMAG
schafft nun zudem den institutionellen Rahmen, was die Koordination der Konglo-
meratsaufsicht wesentlich vereinfacht.

Die Finanzmarktaufsicht darf Innovationen nicht verhindern und muss auf Verdnde-
rungen der Mérkte reagieren kdnnen. Die dynamische Entwicklung und die nachhal-
tige Verdnderung der Finanzmarktstrukturen haben in den letzten zwanzig Jahren
die Trennlinie zwischen den verschiedenen Finanzgeschiften zunehmend verwischt.
Finanzinstitute versuchen vermehrt, Synergien zu nutzen. Von Banken und Versi-
cherungen werden langfristige Anlage- und Versicherungsprodukte an der Schnitt-
stelle der verschiedenen Finanzbranchen entwickelt. Es besteht damit ein Markt-
potenzial fiir integrierte Finanzdienstleistungen, wie beispielsweise der Vertrieb
verschiedenartiger Finanzprodukte durch unabhingige Vertriebstragerinnen und
-tragers.

w

Jahresbericht 2004 des BPV, S. 14.

4 Boemle Max/Gsell Max, Geld-, Bank- und Finanzmarkt-Lexikon der Schweiz, Ziirich
2002, S. 442.

5 Bernet Beat, Wie tot ist die Allfinanz?, Student Business Review, 4/2003, S. 19 ff.;

Deutsche Bundesbank, Die Aufsicht iiber Finanzkonglomerate in Deutschland, Monats-

bericht April 2005, S. 40 ff.
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Eine integrierte Finanzmarktaufsichtsbehdrde trigt dazu bei, Bestrebungen der
Integration von Finanzdienstleistungen von der Aufsichtsseite her zu unterstiitzen
oder sie zumindest nicht zu hemmen. Sie erfasst die Schnittstellen der verschiedenen
Branchen mit einheitlicher Aufsichtspraxis nach dem Grundsatz «same business,
same risks, same rules». Das Ausniitzen der Unterschiede in der Regulierung der
verschiedenen Finanzbranchen (regulatorische Arbitrage) kann damit erkannt und
vermieden werden.

Mit der Zusammenfithrung der verschiedenen Finanzmarktaufsichtsbehorden ver-
grossert sich das Aufgabenspektrum. Damit entstehen fiir das Personal vermehrte
Entwicklungsmdglichkeiten innerhalb der Behorde. Dies diirfte dazu beitragen, die
notwendigen qualifizierten Fachkréfte zu gewinnen und zu halten und damit auch
die Effizienz der Finanzmarktaufsicht zu verbessern.

1.2.2 Funktionelle, institutionelle und finanzielle
Unabhiingigkeit als Voraussetzung fiir die Ausiibung
der Finanzmarktaufsicht

Die bestehenden Organisationsstrukturen bieten bereits heute einen tauglichen
Rahmen fiir das Funktioneren der Finanzmarktaufsicht. Die vorgeschlagene Organi-
sationsform einer 6ffentlich-rechtlichen Anstalt fiithrt jedoch zu einer Verbesserung
der staatlichen Strukturen. Sie gilt als zweckmaissige und effiziente Organisations-
form und schafft die optimalen Bedingungen fiir eine professionelle, marktnahe und
qualitativ hochstehende Finanzmarktaufsicht. Eine Integration der Finanzmarktauf-
sichtsbehorden bringt als solche keine Vorteile, wenn die grundsétzlichen Voraus-
setzungen fiir eine wirksame Aufsicht nicht gegeben sind. Dabei miissen insbeson-
dere folgende Anforderungen erfiillt sein:

—  Eine Finanzmarktaufsichtsbehérde benétigt zur zweckmadssigen Erfiillung
ihrer gesetzlichen Aufgaben eine funktionelle Unabhéngigkeit von den poli-
tischen Behorden. Ohne diese Unabhéngigkeit besteht die Gefahr, dass die
Massnahmen der Finanzmarktaufsicht sachfremden Einfliissen unterliegen,
was ordnungspolitisch unerwiinscht ist. Die Stellung der Finanzmarktauf-
sichtsbehorde ldsst sich demzufolge am ehesten mit derjenigen einer Justiz-
behorde vergleichen.

—  Die Organisation einer Finanzmarktaufsichtsbehorde hat den allgemein giil-
tigen Grundsitzen der Einfachheit, der Transparenz sowie der Nachvollzieh-
barkeit besonders Rechnung zu tragen. Nur so bietet sie Gewiéhr fiir eine
wirkungsvolle und kostengiinstige Leistungserbringung. Mit ihr wird es
gelingen, im sensiblen Dreieck Staat — Finanzmarkt — Aufsicht bestmdglich
bestehen zu konnen.

—  Die Handlungsféhigkeit der Finanzmarktaufsichtsbehdrde héngt stark vom
Grad der institutionellen Selbstbestimmung ab. Eigene Rechtspersonlichkeit
sowie Regelungs- und Organisationskompetenzen erlauben eine zweckmaés-
sige Ausrichtung auf die spezifischen Bediirfnisse. Der Gesetzgeber hat
dabei zu entscheiden, auf welche Weise er die institutionelle Trennung der
Finanzmarktaufsicht von der Bundesverwaltung verwirklichen will. Grund-
sitzlich kommen dabei verschiedene Rechtsformen in Frage (vgl. Ziff.
1.2.3).
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—  Wie jede Behorde ist auch die Finanzmarktaufsichtsbehorde auf hinrei-
chende finanzielle und personelle Ressourcen, insbesondere auf leistungs-
fahige Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit hoher Fachkompetenz angewie-
sen. Um ihre Aufgabe wahrnehmen zu koénnen, muss sie iiber die
Moglichkeit verfiigen, kurzfristig und moglichst autonom auf Verdnderun-
gen reagieren zu konnen.

Dabei hingen die aufgefiihrten Voraussetzungen fiir eine qualitativ hochstehende
Aufgabenerfiillung durch die Finanzmarktaufsichtsbehorde eng zusammen. So ist
die funktionelle Unabhdngigkeit ohne eine institutionelle Selbstbestimmung und
ohne die Moglichkeit, iiber die Ressourcen zu verfiigen, kaum sinnvoll. Ist die
Finanzmarktaufsicht als Arbeitgeberin wenig attraktiv, leidet die Fachkompetenz der
Behorde. Dies wiederum geféhrdet ihre Unabhingigkeit.

Auch die internationalen Standards im Bereich des Finanzmarktrechts fordern fiir
die wirksame Ausiibung der Finanzmarktaufsicht funktionelle Unabhéngigkeit und
angemessene Ressourcen®. Die Schweiz durchlief im Jahre 2001 als eines der ersten
Industrielédnder ein Programm des Internationalen Wéhrungsfonds (IWF) zur Bewer-
tung des Finanzsektors (Financial Sector Assessment Programm, FSAP). Dieses
Programm priift unter anderem die Einhaltung internationaler Standards einzelner
Lénder im Finanzbereich und dient der Aufdeckung von potenziellen Anfilligkeiten
in deren Finanzsystemen. Die allgemeine Beurteilung des IWF fiel grundsétzlich
positiv aus’. Er stellte jedoch fest, dass die EBK zwar in der Ausiibung ihrer Auf-
sichtsfunktionen unabhéngig sei, ihr aber die finanzielle Unabhingigkeit fehle.
Administrative wie finanzielle Unabhéngigkeit seien aber entscheidend fiir die
Qualitét der Aufsicht.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die Finanzmarktaufsicht zur
Erflillung ihrer Aufgaben einen moglichst grossen Handlungsspielraum in funktio-
neller und institutioneller Hinsicht sowie bei den personellen und finanziellen Res-
sourcen benétigt. Zudem muss ihre Organisation einfach, transparent und nachvoll-
ziehbar sein.

1.2.3 Die Rechtsform der 6ffentlich-rechtlichen Anstalt

Es stellt sich die Frage, welche Organisationsform diesen Anforderungen am besten
geniigen kann. Dabei kommen neben der 6ffentlich-rechtlichen Anstalt Organisati-
onsformen wie ein Bundesamt, eine Behdrdenkommission, eine spezialgesetzliche
oder privatrechtliche Aktiengesellschaft in Frage:

—  Soll eine Behorde Teil der Zentralverwaltung bilden, so wird in aller Regel
die Rechtsform des Bundesamtes gewéhlt. Die Bundesdmter sind die tragen-

6 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht: Grundsitze fiir eine wirksame Bankenaufsicht,
Grundsatz 1; International Association of Insurance Supervisors (IAIS): Insurance core
principles (ICP 3); International Organization of Securities Commissions (I0SCO),
Objectives and Principles of Securities Regulation, 6.1 Principles Relating to the Regula-
tor.

7 IMF Country Report No. 02/108, Switzerland: Financial System Stability Assessment,
including Reports on the Observance of Standards and Codes on the following topics:
Banking Supervision, Securities Regulation, Insurance Regulation, Payment Systems, and
Monetary and Financial Policy Transparency (completed on May 13, 2002).

2837



den Verwaltungseinheiten. Sie besorgen die Verwaltungsgeschifte, nehmen
Aufgaben der Politikvorbereitung und -formulierung wahr und erbringen
interne Steuerungsleistungen. Ein Bundesamt ist allerdings institutionell und
finanziell in die Bundesverwaltung eingebunden und insbesondere gegen-
tiber libergeordneten Stellen weisungsgebunden. Es verfiigt damit nicht iiber
funktionelle Unabhdngigkeit. Das Bundesamt untersteht vollumfénglich der
Finanzhaushaltgesetzgebung und hat keine eigene Rechtspersonlichkeit. Es
kann nur im Namen des Bundes handeln und Vertrége schliessen. Was die
Ressourcen anbelangt, ist das Bundesamt auf die Zuteilung der finanziellen
und personellen Mittel durch den Bundesrat und die eidgendssischen Rite
angewiesen.

Das BPV als Aufsichtsbehorde iiber die privaten Versicherungsgesellschaf-
ten ist als Bundesamt organisiert. Es ist dem Eidgendssischen Finanzdepar-
tement (EFD) zugeordnet und gegentiber iibergeordneten Stellen weisungs-
gebunden. Entsprechend der verwaltungshierarchischen Ausgangslage ist es
denn auch fiir das BPV ein permanentes Problem, seinen Personalbestand
sowohl in quantitativer als auch in qualitativer Hinsicht den stetig wachsen-
den Erfordernissen einer zunehmend professionalisierten und internationa-
lisierten Versicherungsaufsicht anzupassen und auf dem Arbeitsmarkt die in
verschiedenen Bereichen notwendigen hochqualifizierten Fachleute zu rek-
rutieren. Am Beispiel des BPV zeigt sich, dass die Voraussetzungen fiir die
Ausiibung der Finanzmarktaufsicht bei einem in der Zentralverwaltung ein-
gebundenen Bundesamt nicht erfiillt sind. Da die Finanzmarktaufsicht
sowohl funktionell als auch finanziell unabhingig sein sollte, ist die Organi-
sationsform eines Bundesamtes nicht zweckmassig.

Fiir die Finanzmarktaufsicht sind vor allem Organisationsformen geeignet, die aus
der Bundesverwaltung ausgegliedert sind und eine grossere Unabhéngigkeit genies-
sen. Die Ausgliederung ldsst sich insbesondere mit der fachlichen Unabhéngigkeit
und Weisungsungebundenheit, iiber die eine solche Behdrde verfiigen sollte,
begriinden. Ausgegliederte, dezentrale Verwaltungseinheiten sind zum Beispiel die
Behordenkommission, die Aktiengesellschaft des privaten oder &ffentlichen Rechts
oder die selbststindige offentlich-rechtliche Anstalt. Anhand der EBK kann aller-
dings gezeigt werden, dass bei einer Behdrdenkommission die Voraussetzungen fiir
die Erfiillung der Aufgabe der Finanzmarktaufsicht nicht optimal erfiillt sind:

—  Die EBK ist Teil der dezentralen Bundesverwaltung und unterliegt nicht den
Weisungen des Bundesrates. Beziiglich der Ressourcen verfligen aber die
EBK und ihr Sekretariat gegeniiber Bundesrat und Verwaltung nicht iiber
die nétige Unabhéngigkeit. Grundsitzlich unterstehen sie wie die iibrige
Bundesverwaltung den Regeln der Personal- und Finanzhaushaltgesetz-
gebung des Bundes. So werden die Personalbeziige durch das zusténdige
Departement bewilligt, welches auch fiir die Klassifizierung der Stellen
zustdndig ist. Das Departement unterliegt seinerseits den fiir die gesamte
Bundesverwaltung geltenden personalpolitischen Vorgaben. Die Aufsichts-
abgaben und -gebiihren sowie die Kosten der Behdrdenkommissionen stel-
len iiberdies einen Teil des Finanzhaushalts des Bundes dar. So sind auch die
Sachausgaben der Behdrdenkommissionen, insbesondere im Informatik-
bereich, beim EFD eingestellt. Trotz der Weisungsungebundenheit sind
daher die institutionelle und finanzielle Autonomie bei einer Behorden-
kommission stark eingeschrinkt. Die Voraussetzungen fiir die Ausiibung
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einer wirksamen und unabhdngigen Finanzmarktaufsicht sind somit nicht
vollumfénglich erfiillt.

Die administrative und ressourcenmissige Unabhingigkeit lasst sich umso
mehr rechtfertigen, als die ausgegliederte Behorde finanziell selbsttragend
ist, das heisst {iber Gebiihren und Abgaben finanziert wird. Dies trifft auf die
EBK, das BPV und die Kst GwWG zu und gilt auch fiir die neu zu schaffende,
integrierte Aufsichtsbehorde.

Rechtsformen, die die Unabhéngigkeit in administrativer und ressourcenmassiger
Hinsicht gewihrleisten, sind die Aktiengesellschaften des 6ffentlichen oder privaten
Rechts. Diese Rechtsformen sind aber nicht auf die Erfiillung der Aufgabe der
Finanzmarktaufsicht zugeschnitten:

—  Die Organisation einer spezialgesetzlichen Aktiengesellschaft richtet sich
nach dem betreffenden Spezialgesetz des Bundes, nach den Statuten und
erginzend nach den Vorschriften des Obligationenrechts (OR; SR 220).
Diese Form eignet sich besonders, wenn die Organisation mit privaten
Unternehmen konkurriert, die Gewinnstrebigkeit neben der Verwirklichung
offentlicher Interessen im Vordergrund steht und sich neben dem Bund
Dritte an der Gesellschaft beteiligen. Die Finanzmarktaufsicht steht aber
weder zu einem privaten Unternehmen in Konkurrenz noch ist sie
gewinnstrebig, womit diese Organisationsform in den Hintergrund tritt.

—  Die Rechtsform einer privatrechtlichen Aktiengesellschaft nach den Arti-
keln 620 ff. OR muss aus dhnlichen Griinden ausgeschlossen werden. Diese
Organisationsform macht nur dann Sinn, wenn ein gewinnstrebiges Unter-
nehmen vollstindig im Wettbewerb steht. Fiir die Erfiillung von hoheitlichen
Aufgaben wie bei der Finanzmarktaufsicht eignet sich die Rechtsform einer
privatrechtlichen Aktiengesellschaft nicht. Ausserdem ist die Ubertragung
von Rechtsetzungskompetenzen, iiber die die Finanzmarktaufsichtsbehorde
namentlich im technischen Bereich verfiigt (z.B. Erlass von Verordnungen),
auf Private aus verfassungsrechtlicher Sicht problematisch.

Die Rechtsform der selbststindigen offentlich-rechtlichen Anstalt erfillt die Voraus-
setzungen zur Ausiibung der Aufgabe der Finanzmarktaufsicht am besten: Sie ist
eine organisatorisch verselbststidndigte Verwaltungseinheit, der die Erfiillung einer
offentlichen Aufgabe obliegt und die mit eigenen personellen und finanziellen
Mitteln ausgestattet ist. Es handelt sich um eine dezentralisierte Einheit der Bundes-
verwaltungd mit eigener Rechtspersonlichkeit, die sachlich unabhingig ist und auch
ressourcenmassig Autonomie geniesst.

Diese Organisationsform bietet aus Sicht des Bundesrates optimale Voraussetzungen
fiir eine starke und effiziente Aufsichtstétigkeit, da die Kriterien der funktionellen,
institutionellen und ressourcenméssigen Unabhéngigkeit erfiillt sind. Diese offent-
lich-rechtliche Rechtsform ermdglicht es, eine Behoérde unter Anwendung wirt-
schaftlicher Fiihrungsstrukturen wie eine Aktiengesellschaft (vgl. Ausfithrungen
unter Ziff. 1.2.4) zu organisieren. Mit der Rechtsform der Anstalt, welche gewisser-
massen als «Offentliches Unternehmen» bezeichnet werden kann, wird damit das
Ziel einer einfachen, transparenten sowie nachvollziehbaren Organisation erreicht.

8 Art. 8 Regierungs- und Verwaltungsorganisationsverordnung vom 25. November 1998
(RVOV; SR 172.010.1).
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1.2.4 Zeitgemaisse Fithrungsstruktur der FINMA
unter Einbezug der verschiedenen Fachbereiche

Da die FINMA eine dusserst anspruchsvolle Aufgabe zu erfiillen hat, ist es von
grosser Bedeutung, ihr eine einfache, funktionstiichtige sowie effiziente Fiihrungs-
struktur vorzugeben. Die Vorschriften zur Organisation der FINMA sollen fiir ein
Gleichgewicht zwischen der strategischen und operativen Fiithrungsebene sorgen
(«checks and balances») und den Anforderungen an eine moderne Verwaltungsfiih-
rung geniigen:

— So prdgt der Verwaltungsrat die strategische Ausrichtung der FINMA,
indem er die strategischen Ziele der FINMA festlegt und sie dem Bundesrat
zur Genehmigung unterbreitet. Weiter entscheidet der Verwaltungsrat iiber
Geschifte von grosser Tragweite. Er erldsst die der FINMA delegierten Ver-
ordnungen und beschliesst die Rundschreiben. Er trigt die Verantwortung
flir das interne Kontrollsystem und erstellt den Geschéftsbericht. Er wihlt
die Mitglieder der Geschiftsleitung und erldsst das Organisationsreglement
sowie die Richtlinien iiber die Informationstitigkeit. Schliesslich genehmigt
er den Voranschlag.

—  Der Geschiftsleitung obliegt die operative Fithrung der FINMA. Sie erlésst
die Verfiigungen, soweit das Organisationsreglement diese Befugnis nicht
dem Verwaltungsrat vorbehélt oder einzelnen Organisationseinheiten iiber-
tragt. Sie erarbeitet die Entscheidgrundlagen des Verwaltungsrates und
berichtet ihm regelméssig iiber ihre Geschéftstitigkeit.

—  Die Revisionsstelle priift die Rechnungsfiihrung, die Jahresrechnung und das
richtige Funktionieren der Planungs-, Kontroll-, Steuerungs- und Berichts-
systeme der FINMA.

Wie die Erfahrungen der EBK zeigen, muss die generelle Kompetenz fiir die opera-
tive Tétigkeit einer Finanzmarktaufsichtsbehdrde (Sachentscheide, Ressourcen,
Logistik etc.) nicht beim Verwaltungsrat liegen. Die Kommission hat beispielsweise
einen grossen Teil ihrer Verfiigungskompetenz — vor allem wenn es sich um Routi-
negeschifte handelt — dem Sekretariat delegiert. Das nebenamtliche Gremium stosst
zudem wegen seiner zeitlich beschrankten Kapazititen an Grenzen. Kommen noch
die Aufgabenbereiche des BPV und der Kst GwG dazu, so werden die Aufgaben so
stark erweitert, dass sie von einem Milizorgan sowohl in zeitlicher als auch in fach-
licher Hinsicht kaum mehr befriedigend erfiillt werden kénnen. Die Entscheidkom-
petenz des Verwaltungsrates wird deshalb auf die Geschéfte von grosser Tragweite
beschrénkt. Er entscheidet somit nur noch in denjenigen Féllen, in denen Gléubige-
rinnen und Gldubiger, Anlegerinnen und Anleger, Versicherte oder die Funktions-
fahigkeit der Finanzmérkte in erheblichem Masse betroffen sind.

Auch unter der neuen Behdrde sollen die Besonderheiten der verschiedenen Auf-
sichtsbereiche beachtet werden. Die Finanzmarktaufsicht wird die Unterschiede, die
zwischen den verschiedenen Branchen bestehen, weiterhin beachten und die bran-
chenspezifischen Regelungen anwenden. Es wird Sache der Behorde sein, sich
dementsprechend zu organisieren. Aus diesem Grund ist auch eine angemessene
Vertretung der verschiedenen Fachbereiche im Verwaltungsrat und in der Geschéfts-
leitung vorgesehen.
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1.2.5 Rechenschaftspflicht der FINMA und Steuerung
durch den Bund

Die Unabhingigkeit der FINMA verlangt im Gegenzug nach einer Rechenschafts-
pflicht und einer politischen Oberaufsicht beziehungsweise Steuerung durch den
Bund. Bei der FINMA handelt es sich um eine Organisation, die sich nach der bis
anhin geltenden Definition im so genannten 3. Kreis befindet®. Wird die neue, aus
der so genannten Aufgabentypologie hergeleitete Definition zugrunde gelegt, gehort
sie als Finanzmarktaufsichtsbehdrde zu den «Einheiten mit Aufgaben der Marktauf-
sicht». Der Bundesrat erachtet die FINMA als wichtigen Modell- und Prizedenzfall
im Rahmen seiner Eignerstrategie. Angesichts der staatspolitischen Bedeutung und
der Grosse dieser Organisation kommt der Steuerung durch den Bund eine wichtige
Funktion zu.

Der Gang in die Unabhéngigkeit der Finanzmarktaufsichtsbehdrden bedeutet nicht,
dass der Bundesrat beziehungsweise die eidgendssischen Réte sdmtliche Steuerungs-
und Einflussmdglichkeiten aus der Hand geben. Gerade bei einer solchen Organisa-
tion ist es wichtig, dass sie im Staatsgefiige eingebunden bleibt und die vorhandenen
Steuerungs- und Kontrollinstrumente institutionalisiert werden.

Die Steuerung erfolgt in erster Linie iiber die Vorgaben in den Gesetzen und Ver-
ordnungen. Sie geben den Rahmen vor, in dem sich bewegen darf. Sie definieren die
Aufgaben der FINMA und bilden somit auch den Rahmen der Regulierung durch
die FINMA. Dieser wird einerseits von den eidgendssischen Réten (durch Gesetz)
und anderseits vom Bundesrat (durch Verordnung) bestimmt.

Bewegt sich die FINMA ausserhalb des gesetzlichen Rahmens, konnen die Betrof-
fenen die entsprechenden Verfligungen auf dem Beschwerdeweg anfechten und
deren Aufhebung oder Anderung verlangen. Dasselbe gilt fiir die Auferlegung der
Aufsichtskosten mittels Gebiihren. Lassen sich diese Kosten nicht rechtfertigen,
konnen sich die Betroffenen gegen deren Auferlegung wehren. Die Anfechtung von
Einzelentscheiden durch Beschwerde stellt ein wichtiges und griffiges Kontrollin-
strument dar.

Neben diesen rechtlich gepréigten Instrumenten verfiigt der Bundesrat iiber eigene
Instrumente zur Steuerung und Beaufsichtigung der FINMA: So hat die FINMA
eigene strategische Ziele zu formulieren, welche vom Bundesrat zu genehmigen
sind. Der Bundesrat kann damit ergénzend zur Gesetzgebung auf die mittelfristige
Ausgestaltung der betrieblichen Tatigkeit der FINMA Einfluss nehmen. Als Aus-
fluss ihrer Autonomie legt die FINMA die Bereiche selbst fest, in welchen sie sich
strategische Ziele geben will.

Ferner entscheidet der Bundesrat mit der Wahl des Verwaltungsrates iiber die
Zusammensetzung des obersten strategischen Organs. Sind die Wahlvoraussetzun-
gen eines der Mitglieder dieses Gremiums nicht mehr erfiillt, so kann der Bundesrat
seine Abwahl beschliessen. Ausserdem genchmigt er die Wahl und die Auflosung
des Arbeitsverhdltnisses der Direktorin oder des Direktors der Geschiftsleitung
durch den Verwaltungsrat. Er hat also auch bei der Wahl oder der Aufldsung des

9 Vier-Kreise-Modell: Regierungs- und Verwaltungsreform, Schlussbericht der Projektlei-
tung, genehmigt durch den Bundesrat am 18. Oktober 2000, Bericht tiber das Fiihren mit
Leistungsauftrag und Globalbudget — Evaluation und weiteres Vorgehen (Evaluations-
bericht FLAG), BB1 2002 3535.
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Arbeitsverhidltnisses des obersten operativen Organs ein Mitspracherecht. Damit
prigt er die Ausrichtung dieser Behorde wesentlich mit.

Des Weiteren erldsst der Bundesrat die Gebiihrenverordnung und genehmigt die
Verordnung tiber Entlohnung, Nebenleistungen sowie weitere Vertragsbedingungen
des Personals. Damit kann er einerseits wichtige personalpolitische Aspekte steuern
und mitentscheiden. Anderseits legt er fest, nach welchen Kriterien die Gebiihren
und Abgaben zu erheben und zu bemessen sind. Bei der Regelung der Gebiihren und
Abgaben sowie des Personalwesens handelt es sich um zwei Bereiche von politisch
grosser Bedeutung. Mit dem Erlass dieser Bestimmungen werden wichtige Wei-
chenstellungen fiir die konkrete Ausgestaltung der Behérde und ihrer Tétigkeit
getroffen.

Gegeniiber dem Bundesrat besteht eine Rechenschaftspflicht der Aufsichtsbehorde
im Rahmen des jéhrlichen Geschiftsberichts. Dieser ist vor seiner Verdffentlichung
dem Bundesrat zur Genehmigung zu unterbreiten. Ausserdem finden zwischen
Bundesrat und FINMA mindestens ein Mal im Jahr institutionalisierte Gesprache
statt zur Strategie der Aufsichtstéitigkeit und zur Finanzplatzpolitik. Der Bundesrat
kann bei Bedarf jederzeit weitere Aussprachen verlangen. Dieser Austausch ermdg-
licht es dem Bundesrat, sich ein Bild iiber die Tatigkeit der Behdérde zu machen und
seine Vorstellungen bekannt zu geben. Zudem kann er Kritik anbringen, wenn er mit
der Ausrichtung der Tatigkeit der FINMA nicht einverstanden ist!0.

Die Aufsicht der eidgendssischen Réte wird im Rahmen der parlamentarischen
Oberaufsicht ausgeiibt. Diese ergibt sich aus der Bundesverfassung!! sowie aus den
Bestimmungen des Bundesgesetzes vom 13. Dezember 2002 iiber die Bundesver-
sammlung (Parlamentsgesetz, ParlG; SR /71.10). Bei den Anstalten des Bundes
geht es in erster Linie darum, zu priifen, ob der Bundesrat seine Interessen als Eigner
bezichungsweise die ihm zugewiesenen Aufgaben und Funktionen korrekt wahr-
genommen hat (indirekte Oberaufsicht).

Die erwihnten Steuerungsinstrumente des Bundesrates und der eidgendssischen
Réte garantieren die Einbindung der FINMA in die staatspolitischen Strukturen,
ohne dabei ihre fiir die Finanzmarktaufsicht erforderliche Unabhéngigkeit zu tangie-
ren.

1.2.6 Grundsiitze fiir die Finanzmarktregulierung

Finanzmarktregulierung bildet eine der Voraussetzungen fiir einen funktionsfdhigen
und effizienten Finanzsektor. Gldubigerinnen und Gldubiger, Anlegerinnen und
Anleger sowie Versicherte vertrauen auf solvente und zuverldssige Beaufsichtigte.
Diese wiederum verlassen sich auf berechenbare und sachgerechte Rahmenbedin-
gungen. Die in- und auslindische Offentlichkeit vertraut in einen sauberen, funk-
tionierenden und leistungsfdhigen Finanzmarkt. All dies macht Finanzmarkt-
regulierung notwendig. Ohne Regulierung konnen die Beaufsichtigten in einem
international regulierten Umfeld nicht tétig sein.

10 Grisel André, La commission fédérale des banques sous le regard du juriste, in: Eidgends-
sische Bankenkommission (Hrsg.), 50 Jahre eidgendssische Bankenaufsicht, Ziirich 1985,
S. 158.

1T Art. 169 BV.
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Die Regulierung kann aber hohe Umsetzungskosten zur Folge haben, welche vor
allem auch die kleineren Beaufsichtigten belasten. Ebenso kann Regulierung die
internationale Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes beeintrichtigen oder zu
unerwiinschten Nebenwirkungen fiihren.

Neben der Aufsichtstitigkeit und dem Vollzug der Finanzmarktgesetze kommt der
FINMA die Aufgabe der Mitwirkung bei der Gesetzgebung sowie der Regulierung
auf technischer Ebene zu. Die Reorganisation der Finanzmarktaufsicht wird deshalb
zum Anlass genommen, an den bestehenden Regulierungsgrundsitzen!2 und an der
bisherigen Praxis anzukniipfen und diesen einen gesetzlichen Rahmen zu geben. Die
Finanzmarktaufsichtsbehorde wird sich bei ihrer Regulierung an diesen Grundsit-
zen, welche bereits heute auf freiwilliger Basis weitgehend beachtet werden, orien-
tieren miissen.

Der Bundesrat verdeutlicht mit Regulierungsgrundsétzen, dass die Finanzmarktauf-
sicht keine Eigendynamik entwickeln darf. Es soll nur reguliert werden, soweit dies
mit Blick auf die Ziele der Finanzmarktaufsicht nétig ist. Die Finanzmarktaufsichts-
behorde hat dabei insbesondere die Kosten, die den Beaufsichtigten entstehen, die
Auswirkungen auf den Wettbewerb, die Innovationsfahigkeit und die internationale
Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes zu beriicksichtigen. Dabei ist auch den
unterschiedlichen Geschéftstatigkeiten und Risiken der Beaufsichtigten Rechnung
zu tragen. Weiter sind die internationalen Mindeststandards zu beachten.

Der Bundesrat ist der Auffassung, dass in Zukunft Kosten-Nutzen-Uberlegungen
systematisch in die Beurteilung von Regulierungsprojekten einfliessen miissen.
Damit kénnen die Entscheidgrundlagen zur Beurteilung von Eignung, Erforderlich-
keit und Verhéltnismassigkeit vertieft werden. Dies erlaubt, das richtige Mass an
Regulierung fiir eine konkrete Problemstellung zu finden.

1.2.7 Kosten der Behorde sowie Finanzierung

Die Integration der Finanzmarktaufsichtsbehoérden und die damit verbundene grosse-
re Flexibilitdt bei den Ressourcen darf im Gegenzug nicht zur Anhebung von
Gebiihren und Abgaben fiithren. Der Auftrag der FINMA ist durch die Finanzmarkt-
gesetzgebung vorgegeben und bleibt mit dieser Vorlage unverdndert, weshalb auch
nicht damit zu rechnen ist, dass die Kosten der Finanzmarktaufsichtbehorde steigen
werden. Vorbehalten bleibt die Pflicht zur Reservenbildung (vgl. Kommentar zu
Artikel 16 FINMAG). In denjenigen Bereichen, in denen Synergien (vgl. Ziff. 1.2.1)
genutzt werden konnen, werden die Kosten eher tiefer sein. Die Integration ermog-
licht nédmlich eine Optimierung des Einsatzes der Ressourcen (z.B. Kommunika-
tion), der Logistik (z.B. Informatik) sowie der Infrastruktur (z.B. Unterbringung). So
sollen die EBK, das BPV und die Kst GwG rdumlich zusammengelegt werden, was
bei der Unterbringung zu Einsparungen fiithren kann.

In diesem Zusammenhang ist jedoch zu betonen, dass eine starke Finanzmarktauf-
sicht ihren Preis hat. Die Anforderungen an die Finanzmarktaufsicht steigen stindig,
da ihre Aufgabe immer komplexer wird (v.a. bei der Aufsicht iiber grossere Beauf-
sichtigte). Sofern der Gesetzgeber der FINMA zusitzliche Aufgaben iibertragt, hat

12 Richtlinien fiir Finanzmarktregulierung, Vorgaben fiir eine verhiltnisméssige, kostenbe-
wusste und wirksame Regulierung des Finanzmarktes, September 2005, EFV, EBK, BPV,
http://www.efd.admin.ch/d/dok/grundlagenpapiere/finanzmarktregulierung/richtlinien.pdf
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dies zwangsldufig auch Auswirkungen auf ihren Personalbestand. Ausserdem ist
darauf hinzuweisen, dass die FINMA Leistungen (z.B. im Ressourcenbereich)
iibernechmen muss, welche bis anhin von der Bundesverwaltung erbracht worden
sind.

Die Einnahmen der FINMA setzen sich vollumfanglich aus Gebiihren und Abgaben
der Beaufsichtigten zusammen, welche die gesamten Kosten der FINMA decken
werden. Die EBK und das BPV werden seit Jahren auf diese Weise finanziert. Ab
2006 wird auch die Kst GwG vollstdndig iiber Gebiihren und Abgaben finanziert.

Bei der Gebiihren- und Abgabenerhebung ist darauf zu achten, dass eine moglichst
verursachergerechte Belastung der Aufsichtskosten erfolgt. Fiir Aufsichtsverfahren
im Einzelfall und Dienstleistungen werden Gebiihren erhoben. Fiir simtliche ibri-
gen Aufsichtskosten, die nicht durch Gebiihreneinnahmen gedeckt sind, wird von
den Beaufsichtigten eine jdhrliche Pauschalabgabe, die so genannte Aufsichts-
abgabe, erhoben. Mit dieser werden diejenigen Kosten der FINMA gedeckt, die den
beaufsichtigten Personen nicht individuell zugerechnet werden kénnen (vgl. Kom-
mentierung zu Art. 15).

1.2.8 Personal

Das Personal der FINMA wird privatrechtlich angestellt. Dies entspricht der Rege-
lung, die in Bezug auf die Eidgendssische Revisionsaufsichtsbehdrde (Revisionsauf-
sichtsbehorde) nach dem Bundesgesetz vom 16. Dezember 2005 iiber die Zulassung
und Beaufsichtigung der Revisorinnen und Revisoren (Revisionsaufsichtsgesetz,
RAG; Referendumsvorlage, BBl 2005 7349) getroffen worden ist. Einerseits macht
es Sinn, fiir beide Behorden, die dhnliche Aufgaben im Rahmen der Aufsicht tiber
die Priifgesellschaften erfiillen, eine analoge Regelung zu treffen. Anderseits verleiht
die privatrechtliche Anstellung des Personals der FINMA mehr Freiraum. Der
Verwaltungsrat wird eine Verordnung zu Fragen der Entlohnung, Nebenleistungen
sowie zu weiteren Vertragsbedingungen (Art und Umfang der Vorsorgepléne, all-
fillige Abgangsentschadigungen, Kiindigungsfristen etc.) erlassen. Diese untersteht
der Genehmigung durch den Bundesrat. Damit kann der Bundesrat die Rahmen-
bedingungen fiir den Hauptkostenfaktor Personal wesentlich mitbestimmen und die
Entrichtung von zu hohen Lohnen verhindern (vgl. Ziff. 1.2.5). Er wird allerdings
beriicksichtigen miissen, dass eine starke Aufsicht qualifizierte Fachkrifte braucht,
die entsprechend entlohnt werden miissen.

1.2.9 Beschrinkung der Haftung der FINMA
und des Bundes

Nach Artikel 3 Absatz 1 des Bundesgesetzes vom 14. Médrz 1958 iiber die Verant-
wortlichkeit des Bundes sowie seiner Behordemitglieder und Beamten (Verantwort-
lichkeitsgesetz, VG; SR 770.32) haftet der Bund fiir Schiaden, die Angestellte des
Bundes in Ausiibung ihrer amtlichen Tatigkeit Dritten widerrechtlich zufiigen, ohne
Riicksicht auf das Verschulden der Angestellten. Bei der Haftung nach Verantwort-
lichkeitsgesetz handelt es sich um eine strenge, betragsméssig unbegrenzte Kausal-
haftung mit einem breiten Anwendungsbereich.
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Dem Verantwortlichkeitsgesetz unterstellt sind alle Personen, die unmittelbar mit
offentlich-rechtlichen Aufgaben des Bundes betraut sind (Art. 1 Abs. 1 Bst. f VG).
Somit richtet sich die Haftung fiir das Handeln der Organe und Angestellten der
FINMA sowie der von der FINMA Beauftragten nach dem Verantwortlichkeits-
gesetz. Ausserdem haftet eine ausserhalb der ordentlichen Bundesverwaltung
stechende Organisation wie die FINMA gemaéss Artikel 19 VG in erster Linie selbst
fiir Schiden, die sie beziehungsweise ihre Organe und Angestellten Dritten zufiigen.
Vermag die FINMA den geschuldeten Schadenersatz nicht aus ihren Reserven zu
leisten, so haftet der Bund dem Geschédigten fiir den ungedeckten Betrag subsididr
(Ausfallhaftung).

Im Bereich der Finanzmarktaufsicht fithren vor allem Unterlassungen der Behorde
zu einer Haftung. So beispielsweise wenn Beaufsichtigte in Konkurs fallen und
geltend gemacht wird, ein frilheres oder wirkungsvolleres Einschreiten der Auf-
sichtsbehorde hitte den daraus entstandenen Schaden verhindern kénnen. Das Bun-
desgericht hat sich schon mehrmals mit der Frage der Haftung der EBK auseinan-
dergesetzt. Dabei hielt es unter anderem fest, dass die Bestimmungen iber die
Bankenaufsicht nicht dem Schutz der Banken dienen, sondern deren Glaubigerinnen
und Gldubiger. Eine Bank kann daher den Bund nicht wegen Verletzung der Auf-
sichtspflicht verantwortlich machen. Bei der Beurteilung, welche konkreten Mass-
nahmen im Einzelfall hétten ergriffen werden miissen, kénne zudem der EBK als
fachkundiger Behorde im Einzelfall ein erheblicher Spielraum zukommen!3. Der
Bundesrat begriisst diese Praxis des Bundesgerichts. Die Anderung der Haftungs-
voraussetzungen im FINMAG soll daran jedenfalls nichts d&ndern.

Schadenfille im Finanzmarktbereich konnen in die Milliarden gehen. Miissen die
FINMA und, subsididr, der Bund fiir solche Summen einstehen, so hat dies zur
Folge, dass die Beaufsichtigten mit ihren Abgaben oder, subsididr, die Steuerzahle-
rinnen und Steuerzahler iiber Gebiihr belastet werden. Je schirfer eine Aufsichts-
behorde haftet, desto mehr wird sie auch geneigt sein, die Beaufsichtigten mdoglichst
liickenlos und mit hohem Kontrollaufwand zu {iberwachen. Die scharfe Kausalhaf-
tung im Bereich der Finanzmarktaufsicht kann infolgedessen dazu fiihren, dass die
Behorde iibervorsichtig agiert. Dies hat wiederum Auswirkungen auf die Kosten der
Aufsicht und wird letztlich von den Beaufsichtigten als Uberregulierung empfunden.
Bei der Ausiibung der Aufsicht sollte die FINMA aber je nach Grosse und Art der
Geschiftstitigkeit und der Risiken der verschiedenen Beaufsichtigten differenziert
handeln und Schwerpunkte bei ihrer Aufsichtstdtigkeit setzen. Dariiber hinaus
verfiigen die Beaufsichtigten iiber einen sehr grossen Spielraum fiir eigenverant-
wortliches und wirtschaftliches Handeln. Im Gegenzug darf die Finanzmarktaufsicht
nicht fiir jeglichen Schaden, der bei den Beaufsichtigten entsteht, verantwortlich
gemacht werden. Es ist stossend, wenn die Finanzmarktaufsicht haftet, obschon sie
auf die fiir den Schaden Verantwortlichen keinen bedeutenden Einfluss nehmen
kann und die Ursache fiir einen Schaden nicht bei der Finanzmarktaufsicht, sondern
in der wirtschaftlich verfehlten Geschéftsfiihrung oder im pflichtwidrigen Verhalten
des Beaufsichtigten liegt.

Die Grenze der Verantwortlichkeit der FINMA ist daher neu zu definieren. Der
Bundesrat schldgt vor, die Haftungsvoraussetzungen massgebend einzuschrianken.
Damit wird der Rechtslage im Ausland, insbesondere im europdischen Umfeld
Rechnung getragen, welche beispielsweise in Deutschland den faktischen Aus-

13 BGE 116 Ib 196 ff. E. 2b und 2d, BGE 106 b 357 E. 2c.
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schluss der Haftung der Finanzmarktaufsichtsbehdrde flir ihre Aufsichtstétigkeit
vorsieht (vgl. Ziff. 1.4).

Die uneingeschriankte Haftung fiihrt zu einem betrichtlichen Haftungsrisiko der
offentlichen Hand!4. Die FINMA soll deshalb fiir ihr Verhalten nur bei «Verletzun-
gen von wesentlichen Amtspflichten» haften. Diesen Massstab verwendet das Bun-
desgericht bereits bei Rechtsakten, die nachtrdglich von einer Rechtsmittelinstanz
aufgehoben werden!S. Die Haftung setzt einen besonderen Fehler voraus, der nicht
schon vorliegt, wenn sich Entscheide der FINMA als unrichtig erweisen. Der Staat
soll nicht bereits dann haften, wenn die Aufsichtsbehorde ihr Ermessen falsch ausiibt
oder ihr trotz aller Vorsichtsmassnahmen ein Fehler unterlduft, da die Aufsichtsté-
tigkeit auch faktischen Schranken und Unsicherheiten ausgesetzt ist!6. Damit wird
der FINMA fiir ihr Verhalten haftungsrechtlich gesehen ein grosserer Ermessen-
spielraum eingerdumt. Das bedeutet, dass ein im Nachhinein verfehltes Verhalten
der Aufsichtsbehdrde nur dann zur Haftung fiihrt, wenn sie den ihr zugestandenen
Gestaltungsspielraum eindeutig pflichtwidrig tiberschritten oder missbraucht hat.

Weiter wird eine Haftung der FINMA ausgeschlossen, wenn Schéden auf «Pflicht-
verletzungen der Beaufsichtigten» zuriickzufiihren sind. Eine wesentliche Amts-
pflichtverletzung der FINMA wird diesfalls fiir den Schaden nicht mehr als kausal
angeschen und tritt damit vollstdndig in den Hintergrund. Es wird iiberdies Sache
der Praxis der Gerichte sein, die Begriffe der «wesentlichen Amtspflichtverletzungy»
sowie der «Pflichtverletzung der Beaufsichtigten» im Einzelfall auszulegen und
ihnen die ndtigen Konturen zu geben.

1.2.10 Harmonisierung der Aufsichtsinstrumente

Das FINMAG fiihrt zu einer Straffung der Finanzmarktgesetzgebung: Die Harmoni-
sierung der Aufsichtsinstrumente («formelles Finanzmarktrecht») hat eine Entschla-
ckung der so genannten Finanzmarktgesetze (Bankengesetz, Versicherungsauf-
sichtsgesetz, Anlagefondsgesetz, Borsengesetz, Geldwédschereigesetz, Pfandbrief-
gesetz, Versicherungsvertragsgesetz!7) zur Folge. Mit dem FINMAG konnen
dhnliche oder identische Instrumente (wie z.B. die Aufsicht iiber das Priifwesen, die
Informationstétigkeit, Auskunfts- und Meldepflichten der Beaufsichtigten) fiir die
verschiedenen Bereiche der Finanzmarktaufsicht im gleichen Gesetz einheitlich
geregelt werden. Das neue Gesetz harmonisiert somit die allgemeinen Instrumente
der Finanzmarktaufsicht. Damit konnen zahlreiche Bestimmungen aufgehoben
werden, so dass die Finanzmarktgesetzgebung kohérenter und iibersichtlicher wird.

Abgesehen von der Vereinheitlichung der Aufsichtsinstrumente bleiben die Finanz-
marktgesetze weitgehend unverdndert, namentlich auch das bestehende System der
Selbstregulierung (z.B. nach GwG oder BEHG) wird beibehalten. Wo sich iiberdies
in einem Aufsichtsbereich punktuell eine abweichende oder ergénzende Regelung
aufdrdngt, wird diese im jeweiligen Finanzmarktgesetz belassen. Die Bestimmungen

14 Schaerer Barbara, Haftung des Bundes fiir Dritte als «wachsendes Risiko», in: Der
Schweizer Treuhédnder, 2002, S. 1095 ff.

IS BGE 112 Ib 449; BGE 118 Ib 163.

16 Hauri Kurt, Erfahrungen der Bankenaufsicht, in: Berner Bankrechtstag, Band 2, Bern
1995, S. 20.

17 Bundesgesetz vom 2. April 1908 iiber den Versicherungsvertrag (Versicherungsvertrags-
gesetz, VVG; SR 221.229.1).
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in den besonderen Finanzmarktgesetzen gehen diesfalls den allgemeinen Bestim-
mungen des FINMAG vor (Art. 2 FINMAG). So iibt die FINMA je nach Regelung
in den Finanzmarktgesetzen die Aufsicht entweder direkt oder indirekt mit Unter-
stiitzung von Revisionsstellen (sog. dualistisches Aufsichtssystem) aus. Auch der
Inhalt der Priifungen wird durch die Finanzmarktgesetze vorgegeben. Die fach-
bereichsspezifischen Aufsichtsansdtze werden somit mit dem vorliegenden Gesetz
grundsétzlich beibehalten. So nimmt die FINMA beispielsweise bei der Versiche-
rungsaufsicht auch Aufgaben im Bereich der Sozialversicherungen wahr, was andere
Aufsichtsansétze als bei der Bankenaufsicht erfordert.

Sektoriibergreifend kann indessen die Aufsicht {iber die Revisionsstellen (nachfol-
gend Priifgesellschaften, vgl. Ziff. 2.3.1) geregelt werden. Bei der Aufsicht iiber die
Priifgesellschaften kniipft die FINMA bei der geplanten Revisionsaufsichtsbehorde
an, die nach dem neuen Revisionsaufsichtsgesetz geschaffen werden soll. Die
FINMA wird im Anschluss an die Priifung der Revisionsaufsichtsbehdrde somit
lediglich noch priifen, ob Priifgesellschaften sowie leitende Priiferinnen und Priifer
dariiber hinausgehend die spezifischen Anforderungen der Finanzmarktaufsicht
erfiillen. Damit werden Doppelspurigkeiten mit der neuen Revisionsaufsichts-
behorde vermieden.

1.2.11 Voraussetzungen fiir die Zusammenarbeit
mit inléiindischen Behorden

Wie die heutigen Aufsichtsbehdrden wird auch die FINMA intensive Kontakte mit
anderen inldndischen Behorden pflegen. Zu nennen ist die Zusammenarbeit mit der
Schweizerischen Nationalbank (SNB). Die FINMA wird wie bisher die EBK die
Anliegen der SNB, welcher die wesentliche Verantwortung im Bereich der Stabilitdt
des Finanzsystems obliegt!8, beriicksichtigen und sich mit ihr abstimmen. Da die
Aufsicht der FINMA ebenfalls Auswirkungen auf die Stabilitit des Finanzsystems
hat (z.B. Aufsicht iiber Grossbanken, Anforderungen an die Kapitalisierung und
Liquiditit), wird weiterhin eine enge Zusammenarbeit erforderlich sein.

Wichtig ist auch die Zusammenarbeit mit den Strafverfolgungsbehdrden. Ebenso
wird die Kooperation zwischen der FINMA und der Meldestelle fiir Geldwéascherei
sowie der geplanten Revisionsaufsichtsbehdrde notwendig sein.

Der FINMA wird jedoch die Moglichkeit eingerdumt, die Amts- und Rechtshilfe
unter bestimmten Voraussetzungen gegeniiber Strafverfolgungsbehérden oder ande-
ren inldndischen Behorden zu verweigern. So soll sie zur Verweigerung der
Bekanntgabe von nicht offentlich zugidnglichen Informationen und Herausgabe von
Akten berechtigt sein, wenn diese ausschliesslich der internen Meinungsbildung
dienen, oder deren Bekanntgabe ein laufendes Verfahren gefdhrden oder die Erfiil-
lung der Aufsichtstétigkeit der FINMA beeintréchtigen wiirde.

18 Art. 5 Abs. 2 Bst. e Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber die Schweizerische Natio-
nalbank (Nationalbankgesetz, NBG; SR 951.11).
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1.2.12 Harmonisierte Bestimmung fiir die Zusammenarbeit
mit auslindischen Finanzmarktaufsichtsbehérden

Die Finanzmarktgesetze regeln heute die Zusammenarbeit mit ausldndischen
Finanzmarktaufsichtsbehdrden beinahe deckungsgleich, so dass es sich rechtfertigt,
im FINMAG eine harmonisierte Bestimmung zu schaffen. Sachlich gerechtfertigte
und gewollte Unterschiede sollen jedoch in den Finanzmarktgesetzen geregelt blei-
ben. So haben die eidgendssischen Rite am 7. Oktober 2005 eine Revision der
Amtshilfe im Borsenbereich verabschiedet (Art. 38 BEHG!9). Diese sieht gewisse
Erleichterungen der Amtshilfe im Borsenbereich vor und soll der harmonisierten
Bestimmung des FINMAG als lex specialis vorgehen. Es wird sich somit nichts
daran dndern, dass nach Borsengesetz nicht nur zum Zwecke der Institutsaufsicht,
sondern auch fiir die Marktaufsicht iiber den Effektenhandel, beispiclsweise bei
Insidergeschéften, Amtshilfe geleistet werden kann (Art. 38 Abs. 2 Bst. a BEHG)20.
Schliesslich sollen auch weiterhin auslédndische Aufsichtsbehdrden bei Vor-Ort-
Kontrollen bei Tochtergesellschaften in der Schweiz keine direkte Einsicht in
deren Vermogensverwaltungsgeschift erhalten (Art. 23septies E-BankG, Art. 38a
E-BEHG).

Gleichzeitig mit der Harmonisierung werden vor allem sprachliche Prézisierungen
vorgenommen. Die einzige materielle Anderung betrifft die im Anlagefondsgesetz
(Art. 63 Abs. 4 AFG) und im neuen Versicherungsaufsichtsgesetz (Art. 81 Abs. 5
VAG), nicht aber im Banken-, Borsen- und Geldwéschereigesetz vorgesehene
Befugnis des Bundesrates zum Abschluss von Staatsvertriagen. In der Praxis hat sich
diese Befugnis als nicht erforderlich erwiesen. Deshalb wird im FINMAG darauf
verzichtet.

Aus der redaktionellen Vereinfachung der Bestimmungen ergeben sich keine weite-
ren Anderungen. Insbesondere die rechtliche Stellung der Kundinnen und Kunden
der Beaufsichtigten bleibt unverandert.

1.2.13 Stirkung, Harmonisierung und Straffung
der Sanktionen

Mit der Neuorganisation der Finanzmarktaufsicht soll auch das Sanktionsinstrumen-
tarium der Finanzmarktaufsicht verbessert werden, da sich dieses in der Vergangen-
heit als zu wenig differenziert und griffig erwiesen hat. Der vorliegende Entwurf
sieht eine neue, gestraffte und harmonisierte Sanktionenordnung vor, die einerseits
aus iberarbeiteten Strafbestimmungen und anderseits aus neuen Verwaltungssank-
tionen besteht. Die Strafbestimmungen werden verwesentlicht und harmonisiert und
die Strafrahmen angehoben. Nicht praxisrelevante Straftatbestinde werden gestri-
chen. Daneben werden neue verwaltungsrechtliche Instrumente vorgeschlagen (z.B.
Einziehung und Berufsverbot). Die Harmonisierung und Straffung der Sanktions-
instrumente fiihrt zu einer wesentlichen Entschlackung der Finanzmarktgesetze und
fordert die Wettbewerbsgleichheit.

19 BBI 2005 5993
20 BGE 12511 65.
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Im Bereich des Finanzmarktstrafrechts werden die Strafrahmen wie folgt angepasst:
Vergehen werden mit einer maximalen Strafe von Geféngnis bis zu drei Jahren oder
Busse bis zu 1 000 000 Franken bedroht. Bei Ubertretungen wird eine maximale
Strafdrohung von 500 000 Franken vorgesehen. Die fahrldssige Begehungsweise bei
Vergehen wird mit einer Busse bis maximal 250 000 Franken und bei Ubertretungen
mit einer Busse bis zu 150 000 Franken bestraft.

Das verwaltungsrechtliche Sanktionsinstrumentarium wird der FINMA erlauben,
praventive und repressive Massnahmen zu ergreifen, die die Funktionsfahigkeit der
Finanzmirkte sicherstellen und den Schutz der Glaubigerinnen und Gléubiger, der
Anlegerinnen und Anleger und der Versicherten gewiéhrleisten. Die verwaltungs-
rechtlichen Sanktionen sind deshalb ausgebaut und verstirkt worden. So wird das
Sanktionsspektrum mit dem Berufsverbot um ein wichtiges Instrument erginzt.
Danach kann die FINMA einer Person bei schweren Verletzungen aufsichtsrecht-
licher Bestimmungen die Tétigkeit in leitender Stellung untersagen. Das Berufsver-
bot kann fiir eine Dauer bis zu 5 Jahren ausgesprochen werden.

Mit dem FINMAG wird der Aufsichtsbehorde iiberdies die Befugnis eingerdumt,
Gewinne einzuziehen, welche eine Beaufsichtigte, ein Beaufsichtigter oder eine
verantwortliche Person in leitender Stellung durch schwere Verletzung aufsichts-
rechtlicher Bestimmungen erzielt hat. Mit der Einziehung wird im Bereich der
Finanzmarktaufsicht ein neues verwaltungsrechtliches Instrument mit Ausgleichs-
funktion eingefiihrt, welches die Beaufsichtigten oder Personen in leitender Stellung
davon abhalten soll, aufsichtsrechtliche Bestimmungen zu verletzen. Nur mit der
Einziehung kann verhindert werden, dass sich eine schwere Verletzung aufsichts-
rechtlicher Bestimmungen lohnt. Die Nichteinziehung von Gewinnen, die mittels
schwerer Verletzungen aufsichtsrechtlicher Bestimmungen erzielt werden, fithren zu
Wettbewerbsverzerrungen. Beaufsichtigte, die sich rechtmissig verhalten, erleiden
dadurch einen Nachteil, die andern profitieren von ihren Regelverletzungen. Die
Einzichung stellt daher lediglich eine Wiederherstellung des ordnungsgeméissen
Zustands dar und trégt zur Fairness unter den Finanzinstituten bei.

Daneben soll die Aufsichtsbehorde befugt sein, bei einer schweren Verletzung
aufsichtsrechtlicher Bestimmungen eine rechtskréftige Verfiigung in einer ihr geeig-
net erscheinenden Form zu verdffentlichen. Auch dieses Instrument soll dazu beitra-
gen, dass sich die Beaufsichtigten an die aufsichtsrechtlichen Vorschriften halten.

1.2.14 Revision der Behdrdenorganisation
im Ubernahmewesen

Angesichts der Neuorganisation der Finanzmarktaufsicht und der bevorstehenden
Anderung der Bundesrechtspflege erwies es sich als naheliegend, auch die Behor-
denorganisation im Ubernahmewesen zu iiberpriifen. Diese Priifung hat ergeben,
dass sich eine Revision des Instanzenzugs und der Rechtsmittelfristen aufdréngt. Die
hier entsprechend vorgeschlagenen Anderungen im Ubernahmewesen sind in einer
Anhorung durch die EBK auf iiberwiegende Zustimmung gestossen; den wenigen
Kritiken wurde weitgehend Rechnung getragen.

Nach geltendem Recht (Art. 23 BEHG) iberpriift die UEK die Einhaltung der
Bestimmungen iiber 6ffentliche Kaufangebote im Einzelfall. Sie erldsst gegeniiber
den Beteiligten Empfehlungen und kann diese veréffentlichen. Die Empfehlungen
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konnen innert fiinf Borsentagen an die EBK weitergezogen respektive von der EBK
an sich gezogen werden, welche in der Folge eine Verfiigung erlédsst. Diese unter-
liegt unmittelbar der Verwaltungsgerichtsbeschwerde an das Bundesgericht (Art. 39
BEHG). Mit Inkrafttreten der revidierten Bundesrechtspflege?! auf den 1. Januar
2007 konnten die Verfiigungen der EBK vorerst innert 30 Tagen mittels Beschwerde
an das neu geschaffene Bundesverwaltungsgericht und anschliessend innert gleicher
Frist ans Bundesgericht weitergezogen werden. Ein solcher Instanzenzug iiber vier
Instanzen (UEK, EBK [bzw. FINMA], Bundesverwaltungsgericht, Bundesgericht)
wird dem Bediirfnis der Praxis nach einem raschen definitiven Entscheid nicht mehr
gerecht. Bereits das heutige dreistufige Verfahren hat sich namentlich im Falle von
laufenden Ubernahmetransaktionen als zu lang erwiesen. Mehrere Monate dauernde
Verfahren fiihren zu einer faktischen Blockierung von Ubernahmetransaktionen,
womit volkswirtschaftlich bedeutsame und auch fiir Kleinaktiondrinnen und
-aktionire interessante Transaktionen scheitern konnen.

Diese Unzuldnglichkeiten sollen durch einen zeitlich gestrafften dreistufigen Instan-
zenzug behoben werden, bei welchem die UEK neu als Behdrdenkommission im
Sinne von Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe e der Regierungs- und Verwaltungsorgani-
sationsverordnung vom 25. November 1998 (RVOV; SR 172.010.1) Verfiigungs-
kompetenz erhilt. Die bisherige blosse Empfehlungskompetenz der UEK hat sich
auf deren Tétigkeit und Akzeptanz zwar nicht negativ ausgewirkt. Es ist aber klar,
dass die Autoritét der UEK als erste Instanz und damit als quasi operative Behorde
aufgewertet wird, wenn sie Verfligungen erlassen kann. Da mit dieser Aufwertung
die Akzeptanz der UEK-Entscheide verstirkt wird, diirfte der Rechtsweg weniger
rasch beschritten werden. Dieser sieht neu vor, dass Verfiigungen der UEK innert
fiinf Borsentagen an die neu als Beschwerdeinstanz eingesetzte FINMA weiter-
gezogen werden konnen. Deren Entscheide sind innert 10 Tagen ans Bundes-
verwaltungsgericht als dritte und letzte Instanz weiterziehbar. Eine Beschwerde ans
Bundesgericht soll analog zur geplanten Regelung im Bereich der internationalen
Amtshilfe (vgl. Art. 83 Bst. h BGG) nicht mdglich sein, weil sich mit einer zweiten
gerichtlichen Beurteilung das Ziel einer auf wenige Wochen reduzierten Verfah-
rensdauer nicht erreichen ldsst. Als weitere Massnahme ist schliesslich der Stillstand
von Fristen fiir das Verfahren bei der UEK und der FINMA ausdriicklich ausge-
schlossen. Dies entspricht der bereits heute fiir die Verfahren vor der UEK geltenden
Regelung.

1.3 Ergebnisse des Vorverfahrens

1.3.1 Vorbereitungsarbeiten

Das EFD hat Ende 1998 eine Expertengruppe unter der Leitung von Prof. Jean-
Baptiste Zufferey eingesetzt, die die Stirken und Schwichen der schweizerischen
Finanzmarktgesetzgebung und -aufsicht untersucht und mit den Entwicklungen im
internationalen Markt verglichen hat. Das Mandat beinhaltete insbesondere die
Evaluation neuer Risiken und Tendenzen, etwa bei der Zusammenarbeit von Banken

21 Bundesgesetz vom 17. Juni 2005 iiber das Bundesverwaltungsgericht (Verwaltungsge-
richtsgesetz, VGG; Referendumsvorlage, BB1 2005 4093), Bundesgesetz vom 17. Juni
2005 uber das Bundesgericht (Bundesgerichtsgesetz, BGG; Referendumsvorlage,
BBI12005 4045).
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und Versicherungen. Diese erste Expertengruppe hat im November 2000 ihren
Schlussbericht zur «Finanzmarktregulierung und -aufsicht in der Schweiz»?2 verdf-
fentlicht, der 42 Empfehlungen enthélt (Bericht Zufferey). So schlug die Experten-
gruppe Zufferey unter anderem vor, in der Schweiz eine integrierte Finanzmarktauf-
sicht zu bilden, welche die heutigen Aufsichtsfunktionen der EBK und des BPV
ibernimmt.

Nach der Verdffentlichung des Berichts hat das EFD im November 2000 verschie-
dene Kreise eingeladen, sich zu den Empfehlungen zu dussern. Gestiitzt auf den
Bericht Zufferey und bestirkt durch das Resultat der durchgefiihrten Anhorung
ist der Bundesrat zur Auffassung gelangt, dass gesetzgeberische Schritte zur Ver-
besserung der Finanzmarktgesetzgebung ergriffen werden sollten. So hat er am
30. November 2001 eine Expertenkommission unter der Leitung von Prof. Ulrich
Zimmerli eingesetzt?3. Diese wurde beauftragt, die Empfehlungen der Experten-
gruppe Zufferey zu konkretisieren und dem EFD einen Gesetzesentwurf samt erldu-
terndem Bericht vorzulegen.

Im Einvernehmen mit dem EFD erfiillte die Expertenkommission den Auftrag
zeitlich gestaffelt: Im Rahmen eines 1. Teilberichts hat sie im Juli 2003 den Entwurf
eines Bundesgesetzes iiber die Finanzmarktaufsicht (Finanzmarktaufsichtsgesetz,
FINMAG) vorgelegt, das die EBK und das BPV in der «Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht (FINMA)» zusammenfiihrt sowie Vorschlidge fiir harmonisierte,
fachbereichsiibergreifende Aufsichtsinstrumente enthélt. Gestiitzt darauf hat die
Kommission anschliessend im August 2004 einen II. Teilbericht zu den «Sanktionen
in der Finanzmarktaufsicht» verabschiedet. Im Februar 2005 ist zudem der dritte und
letzte Teilbericht zur Frage der Erweiterung der prudentiellen Aufsicht verdffentlicht
worden. Dieser Bericht enthdlt keine konkreten Gesetzesvorschldge, sondern nur
Empfehlungen an den Bundesrat fiir das weitere Vorgehen.

1.3.2 Hauptpunkte der Vernehmlassungsentwiirfe

Gemiss dem I. Teilbericht «Integrierte Finanzmarktaufsichty wird die FINMA als
offentlich-rechtliche Anstalt mit eigener Rechtspersonlichkeit ausgestaltet. In dieser
neuen Behorde sollen laut der Expertenkommission vorerst die EBK und das BPV
organisatorisch zusammengefiihrt werden. Fiir die Zusammenfithrung dieser
Finanzmarktaufsichtsbehorden stand im Gegensatz zur Expertengruppe Zufferey

22 http://www.efd.admin.ch/d/dok/berichte/2000/1 1/finanzmarkt.htm

23 Mitglieder der Kommission: Prof. Dr. Ulrich Zimmerli, Universitit Bern, Institut fiir
offentliches Recht (Prasident); Dr. iur. Barbara Schaerer, Firsprecherin, LL.M., Vizedi-
rektorin der Eidgenossischen Finanzverwaltung (EFV) und Chefin des Rechtsdienstes
EFD (Vizeprasidentin); Prof. Dr. rer. pol. Niklaus Blattner, Vizeprasident des Direktori-
ums der Schweizerischen Nationalbank (SNB); Prof. Dr. oec. publ. Hans Geiger, Univer-
sitdt Ziirich, Institut fiir schweizerisches Bankwesen (ISB); Prof. Dr. rer. pol. Philippe
Gugler, Université de Fribourg, Chaire de politique économique et sociale; Dr. iur. Kurt
Hauri, Priasident der EBK; Dr. iur. Monica Méchler-Erne, Rechtsanwiltin, Leiterin
Rechtsdienst Zurich Financial Services Group; bis Januar 2003: Peter Pfund, Fiirsprecher,
ehemaliger Direktor des Bundesamtes fiir Privatversicherungen (BPV); ab Januar 2003:
Prof. Dr. Herbert Luethy, Direktor des Bundesamtes fiir Privatversicherungen (BPV);
Alexander Rabian, Rechtsanwalt, Mitglied der Geschiftsleitung der Selbstregulierungs-
organisation (SRO) des Verbandes Schweizerischer Vermogensverwalter (VSV); Dr. iur.
Urs Roth, Vorsitzender der Geschéftsleitung der Schweizerischen Bankiervereinigung
(SBVg). Das Sekretariat wurde gefiihrt von Fiirsprecherin Kathrin Tanner, EFV.

2851



nicht mehr die Allfinanz im Vordergrund, sondern die Steigerung der Effizienz,
die Verminderung der Kosten der Aufsicht sowie das Bediirfnis nach mehr operatio-
neller und finanzieller Unabhéngigkeit.

Die FINMA erhidlt nach den Vorstellungen der Expertenkommission ein strate-
gisches und ein operatives Organ: Der Aufsichtsrat (neu: Verwaltungsrat) soll sich
vornehmlich mit der Strategie der integrierten Finanzmarktaufsicht auseinanderset-
zen und die Geschéftsleitung in Grundsatzfragen beraten. Der Geschiftsleitung
hingegen obliegt der Vollzug der Aufsicht. Dementsprechend hat sie die Verfii-
gungskompetenz inne. Die Geschiftsleitung kann, soweit es sich nicht um Verfii-
gungen von grundsitzlichem Charakter und departementsiibergreifender Bedeutung
handelt, die Verfiigungskompetenz an die so genannten Fachdepartemente delegie-
ren. Neben der Neuorganisation legt die Expertenkommission auch ein fach-
bereichsiibergreifendes Aufsichtsinstrumentarium vor. Darunter fallen zum Beispiel
Regelungen zum Priifungswesen, zur Informationstitigkeit der Behorde oder zur
Zusammenarbeit mit den in- und ausldndischen Behorden. Namentlich beim Prii-
fungswesen ist die Expertenkommission vom Grundsatz ausgegangen, dass sich
die FINMA fiir die Ausiibung ihrer Aufsicht auf Priifgesellschaften stiitzen wird.
Ausserdem sieht die Expertenkommission Regelungen zu Instrumenten wie Zweit-
priifung sowie vertiefte Priifungen von Priifgesellschaften und parallele Priifungen
der Aufsichtsbehorde vor.

Ausgehend von der bestehenden Sanktionenordnung in der Finanzmarktaufsicht
schldgt der II. Teilbericht «Sanktionen in der Finanzmarktaufsicht» eine neue,
gestraffte und harmonisierte Sanktionenordnung vor, die einerseits aus {iberarbeite-
ten Strafbestimmungen und anderseits aus neuen harmonisierten Verwaltungssankti-
onen besteht. Die Strafbestimmungen werden verwesentlicht und harmonisiert und
die Strafrahmen -einheitlich angehoben. Nicht praxisrelevante Straftatbestéinde
werden gestrichen. Daneben werden neue harmonisierte Verwaltungssanktionen
vorgeschlagen (z.B. Einziehung und Berufsverbot). Der II. Teilbericht ergénzt das
im [. Teilbericht vorgeschlagene FINMAG durch ein Sanktionensystem. Darin wird
aufgezeigt, mit welchen Sanktionsinstrumenten eine kiinftige integrierte Finanz-
marktaufsicht ausgestattet werden soll. Weitergehende Vorschlidge der EBK wurden
von der Kommission abgelehnt?4.

1.33 Vernehmlassungen

1.3.31 Vernehmlassung zum I. Teilbericht
«Integrierte Finanzmarktaufsicht»

Die Bildung einer integrierten Finanzmarktaufsicht wurde von beinahe allen Kanto-
nen, allen politischen Parteien (mit Ausnahme der Schweizerischen Volkspartei),
den Spitzenverbianden sowie weiteren Organisationen im Grundsatz befiirwortet. Die
konkrete Ausgestaltung der FINMA hat jedoch zu zahlreichen Bemerkungen Anlass

24 «EBK-Sanktionenbericht», Bericht der Eidgendssischen Bankenkommission {iber die
Sanktionsbefugnisse in der Aufsicht iber Banken, Effektenhdndler und Fondsleitungen
(«Institutsaufsicht») und in der Uberwachung der Mérkte hinsichtlich Insiderdelikten,
Kursmanipulationen und anderen Marktverhaltensregeln («Marktaufsicht») im Hinblick
auf die Neugestaltung der Finanzmarktaufsicht in der Schweiz, April 2003,
http://www.ebk.ch/d/archiv/2003/pdf/m030502-02d.pdf,
http://www.ebk.ch/d/archiv/2003/pdf/m030502-03d.pdf (Anhang).
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gegeben. So wurde die Integration der Kst GwG gefordert. Viele Vernehmlassungs-
teilnehmerinnen und -teilnehmer vertraten zudem die Ansicht, dass schwerwiegende
Entscheide wie der Bewilligungsentzug oder das Berufsverbot durch den Verwal-
tungsrat verfiigt werden miissten. Ansonsten wurde die Kompetenzaufteilung zwi-
schen dem Verwaltungsrat als strategischem Organ und der operativ titigen
Geschiftsleitung als sachgerecht bezeichnet. Zu Bemerkungen Anlass gegeben hat
zudem der Einbezug der verschiedenen Fachbereiche beim Erlass von Verfligungen.
Ausserdem ist die Bevorzugung des dualistischen Aufsichtssystems (vgl. Ziff.
1.2.10) von Versicherungskreisen kritisiert worden. Schliesslich wurde beantragt,
dass in das FINMAG eine Bestimmung aufgenommen wird, die die Behorden vor
Erlass neuer beziehungsweise iiberarbeiteter Regulierungen (Verordnungen, Rund-
schreiben) zu einer Kosten-Nutzen-Analyse verpflichtet.

1.3.3.2 Vernehmlassung zum II. Teilbericht «Sanktionen
in der Finanzmarktaufsicht»

Die neue Sanktionenordnung ist grossmehrheitlich begriisst worden und wird als
Verbesserung gesehen. Nach Auffassung der Sozialdemokratischen Partei sind die
vorgeschlagenen Sanktionen aber zu wenig glaubwiirdig. Die Wirkung der Sanktio-
nen (Abschreckung und Strafe) miisse verstirkt werden, um den Schweizer Finanz-
platz sauber zu halten. Die Schweizerische Volkspartei lehnt hingegen eine neue
Sanktionenordnung ab. Sie fiihrt an, dass der Gesetzesentwurf die Qualitdt der
schweizerischen Finanzmarktaufsicht nicht stirke.

1.34 Uberarbeitung der Vernehmlassungsentwiirfe

Gestiitzt auf die Vernehmlassung und im Rahmen der Bereinigung der Vorlage
durch den Bundesrat wurden gegeniiber der Vernehmlassungsvorlage folgende
wesentlichen Anderungen vorgenommen:

—  Die Kst GwG wird integriert, da auch hier Synergieeffekte bestehen. Mit der
Integration wird eine einheitliche Kontrolle im Bereich der Geldwéscherei-
aufsicht ermoglicht. Bei der Aufsicht iiber den Finanzmarkt bildet das
Geldwischereibekdmpfungssystem, das in den letzten Jahren durch die
Bekdmpfung der Terrorismusfinanzierung ergénzt worden ist, ein immer
wichtigeres Element. Die Integration der Kst GwG in die FINMA betont
daher den hohen Stellenwert der Geldwéaschereibekdmpfung in der Schweiz.
Der Bundesrat ist iiberdies der Meinung, dass die Integration der Kst GwG,
welche derzeit liber 24 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter verfiigt, problemlos
verkraftet werden kann.

— Die Rolle des Verwaltungsrates der FINMA ist gestérkt worden. Der Ver-
waltungsrat entscheidet neu auch liber Geschifte von grosser Tragweite. Im
Gegenzug sind jedoch die Anforderungen an die Unabhéngigkeit und Fach-
kunde der Mitglieder des Verwaltungsrats erhdht worden.

— Die «Fachdepartemente» werden nicht mehr gesetzlich verankert. Bei
der Zusammensetzung des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung der
FINMA ist aber dafiir zu sorgen, dass das Fachwissen der verschiedenen
Branchen angemessen vertreten ist (vgl. Kommentierung zu Art. 11). Damit
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wird der FINMA eine grossere Organisationsautonomie und Flexibilitit ein-
gerdumt.

—  Das Personal wird privatrechtlich angestellt (vgl. Ziff. 1.2.8).

—  Fiir die Aufsichtstitigkeit der FINMA wird eine Haftungsbeschrankung ein-
gefiihrt (vgl. Ziff. 1.2.9).

—  Die Bestimmungen zur Priifungspflicht werden im FINMAG so ausgestaltet,
dass das direkte und das duale Aufsichtssystem einander gleichgestellt sind.
Ausserdem enthélt das FINMAG keine Regelungen mehr zur Zweitpriifung,
zur vertieften Priifung und zur parallelen Priifung. Die FINMA verfiigt mit
der Moglichkeit der Einsetzung einer oder eines Untersuchungsbeauftragten
iiber ein ausreichendes Instrument, um bei Bedarf einen aufsichtsrechtlichen
Sachverhalt ndher abzukléren.

— Im FINMAG werden Regulierungsgrundsitze aufgenommen. So sind insbe-
sondere die Kosten, die bei den Beaufsichtigten durch die Regulierung ent-
stehen, zu berticksichtigen.

—  Im Bereich der Strafsanktionen wird eine Mindeststrafe fiir Wiederholungs-
taten eingefiihrt. Das Strafmass bei Widerhandlungen in Geschéftsbetrieben
(Art. 7 VStrR) im Finanzmarktrecht wird im Verhéltnis zu den iibrigen Bus-
sen angehoben (vgl. Art. 49 FINMAG). Die Bussenrahmen bei den Ubertre-
tungen werden von 250 000 auf 500 000 Franken erhoht.

—  Weiter werden Vorschlige zur Revision der Behdrdenorganisation im Uber-
nahmewesen aufgenommen (vgl. Ziff. 1.2.14).

14 Rechtsvergleich und Verhéltnis zum européischen
Recht

Die Bildung einer integrierten Finanzmarktaufsichtsbehorde liegt im internationalen
Trend: Norwegen hat schon seit 1986 eine integrierte Finanzmarktaufsicht, Kanada
seit 1987, Danemark seit 1988, Schweden seit 1991 und Finnland seit 1993. Gross-
britannien griindete 1997 ihre Financial Services Authority (FSA). Japan und Korea
zogen 1998 und Island 1999 mit einer integrierten Finanzmarktaufsicht nach. Oster-
reich hat 2002 mit der «Finanzmarktaufsicht (FMA)» kurz vor Deutschland (Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht; BaFin) ebenfalls eine integrierte
Finanzmarktaufsichtsbehorde errichtet. Beide Staaten haben fiir die Behordenorga-
nisation die Form der Anstalt gewihlt, die mit derjenigen nach schweizerischem
Recht vergleichbar ist. Schliesslich hat das Fiirstentum Liechtenstein vor kurzem
eine integrierte Finanzmarktaufsicht (FMA) geschaffen. Diese hat anfangs 2005 die
Aufsicht tiber die Banken, Fondsleitungen, Versicherungs- und Vorsorgeunterneh-
men sowie iiber weitere beaufsichtigte Finanzintermedidrinnen und -intermediére
iibernommen.

Nicht integriert iiberwacht wird der Finanzmarkt zum Beispiel in Italien, in Frank-
reich und auf dem grossten Finanzplatz der Welt, den USA. Als Folge des komple-
xen amerikanischen Finanzsystems mit unterschiedlichen Bankarten und Zulas-
sungsstellen gestaltet sich die Bankenaufsicht als Zusammenspiel von mehreren
unabhéngigen nationalen und gliedstaatlichen Behdrden. Die Aufsicht {iber den
Wertpapierhandel und die Wertpapierfirmen wird von der U.S. Securities and

2854



Exchange Commission (SEC) wahrgenommen. Derivate und Derivatborsen hinge-
gen werden von der Commodities Futures Trading Commission (CFTC) beaufsich-
tigt. Im Versicherungsbereich erfolgt die Aufsicht durch separate Organe der einzel-
nen Gliedstaaten. Obwohl mit dem Gramm-Leach-Bliley Act seit 2000 auch
Allfinanzstrukturen rechtlich zuldssig sind, erfuhr die aufgesplitterte Aufsichtsorga-
nisation keine grundsétzliche Vereinfachung.

Ein besonderes Augenmerk ist auf die Haftung der Finanzmarktaufsichtsbehdrden
im Ausland zu richten. Grundsétzlich kann festgehalten werden, dass die Vorausset-
zungen fiir eine Haftung der Finanzmarktaufsichtsbehorden allgemein hoher ange-
setzt werden als in der Schweiz. So wurde beispielsweise in Deutschland durch
eine einschrinkende Zweckbestimmung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes
(FinDAG) die Haftung der Finanzmarktaufsichtsbehorde faktisch ausgeschlossen2s.
Gemiss § 4 Absatz 4 FinDAG nimmt die BaFin ihre Aufgaben und Befugnisse nur
im offentlichen Interesse wahr. Dies hat zur Folge, dass Geschidigte wie Gliaubige-
rinnen und Glaubiger oder Versicherte die BaFin bei unzureichender Aufsicht iiber-
haupt nicht haftbar machen konnen. In Belgien und Luxemburg haftet die Finanz-
marktaufsicht nur bei vorsdtzlichem oder grobfahrldssigem Handeln ihrer Organe.
Nach kanadischem und englischem Recht besteht ein Haftungsanspruch lediglich bei
bosglaubigem Handeln. Auch in den USA ist die Haftung der Finanzmarktaufsichts-
behorden beschrénkt.

Die Sanktionen der Finanzmarktaufsicht sind im Ausland ebenfalls unterschiedlich
geregelt: So macht das Richtlinienrecht der Européischen Gemeinschaft keine detail-
lierten Vorgaben zu den Sanktionen in der Finanzmarktaufsicht. Die Mitgliedstaaten
sollen beispielsweise bei Kreditinstituten (Banken) neben dem Bewilligungsentzug
und neben den strafrechtlichen Sanktionen gegen «die Kreditinstitute oder ihre
verantwortlichen Geschéftsfiihrer Sanktionen verhdngen oder Massnahmen ergreifen
konnen»26, Die Art der Sanktionen und des Verfahrens ist nicht prézisiert. Im
Bereich der Geldwéschereibekdmpfung miissen geméss der kiirzlich verabschiedeten
Richtlinie zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der
Geldwische und der Terrorismusfinanzierung?’ strafrechtliche und verwaltungs-
rechtliche Sanktionen ergriffen werden kénnen. Die Sanktionen miissen «wirksam,
verhdltnisméssig und abschreckend» sein28.

Die FSA in Grossbritannien hat die Befugnis, administrative Sanktionen gegen
fehlbare Institute oder Personen anzuordnen. Sie kann Entschddigungen an gesché-
digte Anlegerinnen und Anleger festlegen. Die FSA informiert grundsitzlich iiber
die verhingten Sanktionen. An Stelle der administrativen Sanktionen kann die FSA
zudem gewisse Tatbestéinde als Anklagebehorde auch strafrechtlich verfolgen.

25 Vgl. Urteil des Bundesgerichtshofes vom 20. Januar 2005 — III ZR 48/01; EuGH, Urteil
vom 12. Oktober 2004 in der Rechtssache C-222/02, «Peter Paul u.a./Bundesrepublik
Deutschland».

26 Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Mirz 2000
iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tétigkeit der Kreditinstitute ABL. Nr. L 126 vom
26. Mai 2000, S. 1 ff., Art. 32.

27 Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Oktober
2005 zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und
der Terrorismusfinanzierung ABL. Nr. L 309 vom 25. November 2005, S. 15 ff.

28 Art. 39 der Richtlinie zur Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der
Geldwische und der Terrorismusfinanzierung.
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In Frankreich betragen die von der Autorité des marchés financiers (AMF) verhing-
ten Bussen maximal 1,5 Millionen Euro oder das Ze