
Jahresbericht
Rapport de gestion

2006

Eidgenössische Bankenkommission
Commission fédérale des banques

Commissione federale delle banche
Swiss Federal Banking CommissionJa

hr
es

be
ri

ch
t 

/ 
R

ap
po

rt
 d

e 
ge

st
io

n 
20

06

E
B

K
C

F B

E
B

K
C

F B



Jahresbericht
Rapport de gestion

2006

Eidgenössische Bankenkommission
Commission fédérale des banques

Commissione federale delle banche
Swiss Federal Banking Commission



Herausgeber / Editeur

Eidg. Bankenkommission / Commission fédérale des banques

Schwanengasse 12, Postfach, CH-3001 Bern, Schweiz
Schwanengasse 12, case postale, CH-3001 Berne, Suisse

Telefon / Téléphone +41 (0)31 322 69 11
Telefax / Téléfax +41 (0)31 322 69 26
E-Mail info@ebk.admin.ch
Internet www.ebk.admin.ch

www.cfb.admin.ch

Vertrieb / Diffusion

Bundesamt für Bauten und Logistik, BBL
Verkauf Bundespublikationen, BBL, 3003 Bern
Office fédérale des constructions et de la logistique, OFCL
Vente des publications, OFCL, 3003 Berne

Telefon / Téléphone +41 (0)31 325 50 50
Telefax / Téléfax +41 (0)31 325 50 58
E-Mail verkauf.zivil@bbl.admin.ch
Internet www.bbl.admin.ch/bundespublikationen

Bestellnummer / Numéro de commande

612.006.DF

Weitere Publikationen / Autres publications

• Annual Report, Key themes, Bestellnummer 612.006.eng
• Annual Report, Key themes, numéro de commande 612.006.eng

03. 07 3000 860169752

Impressum



Erster Teil Seite

Deutsche Fassung 4
Deutscher Statistikteil 103

Zweiter Teil Seite

Französische Fassung 2
Französischer Statistikteil 105

Inhaltsübersicht



Inhaltsverzeichnis . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4

Abkürzungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8

Eidgenössische Bankenkommission . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10

Vorwort . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11

I. Wesentliche Themen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13
1 Umsetzung von Basel II in der Schweiz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13
2 Risiken im Finanzmarkt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15
3 Kollektivanlagengesetzgebung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17
4 Corporate Governance bei Banken und Effektenhändlern . . . . . . . . . . . . . 20
5 Projekt FINMA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21

II. Banken und Effektenhändler . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24
1 Regulierung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24
1.1 Durchforstung des Aufsichtsrechts . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24
1.2 Regulierungsprozess . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24
1.3 Position der Bankenkommission zur Selbstregulierung . . . . . . . . . . . . . . 25
1.4 Rundschreiben Überwachung und interne Kontrolle . . . . . . . . . . . . . . . . . 26
1.5 Rundschreiben Ratingagenturen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27
1.6 Rechnungslegungsvorschriften . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28
1.7 Securities-Lending-and-Borrowing-Geschäfte . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 30
1.8 Regulierungsbedarf Devisenhändler, Introducing Broker . . . . . . . . . . . . . . 31
1.9 Geschäftsbeziehungen mit Fiduciarie statiche . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31
1.10 Revision Geldwäschereiverordnung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 33
1.11 Revision Aktien- und Rechnungslegungsrecht . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 33
1.12 Bucheffektengesetz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34
1.13 Nachrichtenlose Vermögenswerte . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35
1.14 Neue Bundesrechtspflege . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36

2 Praxis der Aufsichtsbehörde. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36
2.1 Risikoorientierte Überwachung und Frühwarnsystem . . . . . . . . . . . . . . . . 36
2.2 Effektenhändlerstatus für Vermögensverwalter . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 37
2.3 Solokonsolidierung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38
2.4 Business Continuity Planning . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 39
2.5 Retrozessionen und Vermögensverwaltung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40
2.6 Allgemeine Geschäftsbedingungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40
2.7 Verfahren gegen Banken und Effektenhändler. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 41
2.8 Verfahren gegen unbewilligte Finanzintermediäre . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43

Inhaltsverzeichnis



2.9 Insolvenzverfahren . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45
2.10 Fondsgebundene Lebensversicherungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46

3 Prüfwesen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 47
3.1 Neue Prüfregeln . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 47
3.2 Richtlinien der Treuhandkammer zur Unabhängigkeit . . . . . . . . . . . . . . . . 48
3.3 Aufsicht über Prüfgesellschaften . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49

III. Anlagefonds . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51
1 Regulierung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51
1.1 Neues Kollektivanlagengesetz KAG . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51
1.2 Verordnungen und Rundschreiben zum Kollektivanlagengesetz . . . . . . . . . 53
1.3 Liberalisierung des Begriffes qualifizierte Beziehung . . . . . . . . . . . . . . . . 54
1.4 Richtlinie für Transparenz bei Verwaltungskommissionen . . . . . . . . . . . . . 55
1.5 Teilrevision der EBK-Gebührenverordnung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56

2 Praxis der Aufsichtsbehörde. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56
2.1 Strukturierte Produkte . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56
2.2 Bewilligung ausländischer eurokompatibler Anlagefonds . . . . . . . . . . . . . 57
2.3 Schweizerische Fondsdatenbank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58

IV. Börsen und Märkte . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59
1 Regulierung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59
1.1 Marktaufsicht . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59
1.2 Übernahme- und Offenlegungsrecht . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60
1.3 Rundschreiben Effektenjournal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60
1.4 Reglemente der SWX Swiss Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 61
1.5 SWX Swiss Exchange und virt-x . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 62
1.6 Kooperation der SWX Swiss Exchange im Warrantshandel . . . . . . . . . . . . 63
1.7 Zentrale Gegenpartei . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 63
1.8 Börsenähnliche Einrichtungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64

2 Praxis der Marktaufsicht . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 66
2.1 Umfang der Untersuchungsverfahren . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 66
2.2 Untersuchungsverfahren und Strafanzeigen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67
2.3 Berufsverbot für Händler . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 69

3 Offenlegung von Beteiligungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 69

4 Öffentliche Kaufangebote . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 70
4.1 Übernahmekommission . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 70
4.2 Praxis der Übernahmekammer der Bankenkommission . . . . . . . . . . . . . . . 70

Inhaltsverzeichnis



V. Pfandbriefwesen. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 73

VI. Internationales . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 74
1 Internationale Amtshilfe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 74
1.1 Strategie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 74
1.2 Vereinbarungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 74
1.3 Vor-Ort-Kontrollen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 75

2 Internationale Organisationen. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 76
2.1 Basler Ausschuss für Bankenaufsicht . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 76
2.1.1 Überblick über die wesentlichen Arbeiten . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 76
2.1.2 Revision der Eigenkapitalvereinbarung (Basel II) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 78
2.1.3 International Accounting Standards . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 79
2.1.4 Revision der Core Principles . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 80
2.2 IOSCO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81
2.2.1 Jahreskonferenz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81
2.2.2 Überblick über wesentliche Themen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81
2.2.3 Arbeitsgruppen des Technical Committee . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 83
2.3 Joint Forum . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 84
2.4 Länderexamen durch den Internationalen Währungsfonds FSAP . . . . . . . . 85
2.5 Futures and Options Markets Regulators’ Meeting . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85

3 Kontakte mit ausländischen Aufsichtsbehörden . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85
4 Entwicklungen in der Europäischen Union . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 86
5 Zugriff auf SWIFT-Daten. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 88

VII. Beziehungen zu Behörden und Berufsverbänden . . . . . . . . . . . . . 89
1 Strategie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 89
2 Behörden . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 89
3 Berufsverbände und Selbstregulatoren . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 91

VIII. Interna . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 94
1 Bankenkommission . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 94
2 Institutional Governance . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 95

3 Sekretariat . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 96
3.1 Personal . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 96
3.2 Organigramm . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 98
3.3 Interne Kontrolle der EBK . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 100

4 Finanzen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 100
5 Öffentlichkeitsarbeit . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 101

Inhaltsverzeichnis



IX. Statistik . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103
1 Banken . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103
1.1 Behandelte Geschäfte . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103
1.1.1 Verfügungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103
1.1.2 Empfehlungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103
1.2 Unterstellte Banken und Prüfgesellschaften (Bestand Ende 2006) . . . . . . 104

2 Anlagefonds . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 104
2.1 Behandelte Geschäfte . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 104
2.2 Entwicklung der Anlagefonds im Jahre 2006 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 104
2.3 Anerkannte Staaten . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106

3 Börsen und Effektenhändler . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106
3.1 Behandelte Geschäfte / Verfügungen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106
3.2 Unterstellte Börsen, Effektenhändler und Prüfgesellschaften

(Bestand Ende 2006) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107

4 Verwaltungsgerichtsbeschwerden und Strafanzeigen . . . . . . . . . . . . . . . 107
4.1 Verwaltungsgerichtsbeschwerden . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107
4.2 Anzeigen an Strafverfolgungs- und Disziplinarbehörden . . . . . . . . . . . . . 108
4.3 Vereinbarungen mit ausländischen Aufsichtsbehörden . . . . . . . . . . . . . . 108

Inhaltsverzeichnis



Abkürzungen

AGB Allgemeine Geschäftsbedingungen
AFG Bundesgesetz über die Anlagefonds vom 18. März 1994

(Anlagefondsgesetz, SR 951.31)
AFV Verordnung über die Anlagefonds vom 19. Oktober 1994

(SR 951.311)
AFV-EBK Verordnung der Eidgenössischen Bankenkommission

über die Anlagefonds vom 24. Januar 2001 (SR 951.311.1)
AIG Accord Implementation Group
A-IRB Advanced Internal Ratings-Based Approach
AMA Advanced Measurement Approaches
AS Amtliche Sammlung des Bundesrechts
ATF Accounting Task Force
ATS Alternative Trading Systems
BankG Bundesgesetz über die Banken und Sparkassen

vom 8. November 1934 (Bankengesetz, SR 952.0)
BankV Verordnung über die Banken und Sparkassen

vom 17. Mai 1972 (Bankenverordnung, SR 952.02)
BCP Business Continuity Planning
BEHG Bundesgesetz über die Börsen und den Effektenhandel

vom 24. März 1995 (Börsengesetz, SR 954.1)
BEHV Verordnung über die Börsen und den Effektenhandel

vom 2. Dezember 1996 (Börsenverordnung, SR 954.11)
BEHV-EBK Verordnung der Eidgenössischen Bankenkommission

über die Börsen und den Effektenhandel
vom 25. Juni 1997 (Börsenverordnung-EBK, SR 954.193)

BGE Entscheidungen des Schweizerischen Bundesgerichts
CESR Committee of European Securities Regulators
EBK Eidg. Bankenkommission
EBK-GebV Verordnung vom 2. Dezember 1996 über die Erhebung

von Abgaben und Gebühren durch die EBK
(EBK-Gebührenverordnung, SR 611.014)

EBK-RS Rundschreiben der Eidg. Bankenkommission
ERV Verordnung vom 29. September 2006 über die Eigenmittel

und Risikoverteilung für Banken und Effektenhändler
(Eigenmittelverordnung, 952.03)

EU Europäische Union
FATF Financial Action Task Force on Money Laundering
FINMA Eidg. Finanzmarktaufsicht
FINMAG Bundesgesetz über die Eidg. Finanzmarktaufsicht

(Finanzmarktaufsichtsgesetz)
F-IRB Foundation Internal Ratings-Based Approach
FSAP Financial Services Action Plan

8 EBK-JB 2006



EBK-JB 2006 9

Abkürzungen

FSAP Financial Sector Assessment Program
GPK Geschäftsprüfungskommissionen
IAS International Accounting Standards
IASB International Accounting Standards Boards
IFRS International Financial Reporting Standards
IOSCO International Organization of Securities Commissions
IRB Internal Ratings-Based Approach
KAG Bundesgesetz vom 23. Juni 2006 über die kollektiven

Kapitalanlagen (Kollektivanlagengesetz, SR 951.31)
KKV Verordnung vom 22. November 2006 über die kollektiven

Kapitalanlagen (Kollektivanlagenverordnung, SR 951.311)
KKV-EBK Verordnung der EBK vom 21. Dezember 2006 über die

kollektiven Kapitalanlagen (KKV-EBK, SR 951.312)
LLP Limited Liability Partnership
MiFID Markets in Financial Instruments Directive
MmoU Multilateral Memorandum of Understanding
QIS Quantitative Impact Study
QIS-CH Quantitative Impact Study Schweiz
RRV-EBK Richtlinien zu den Rechnungslegungsvorschriften

der Art. 23 – 27 BankV
SA-BIZ Internationaler Standardansatz (für Kreditrisiken)
SA-CH Schweizer Standardansatz (für Kreditrisiken)
SEC U.S. Securities and Exchange Commission
SFA Swiss Funds Association
SICAF Investmentgesellschaft mit festem Kapital
SICAV Investmentgesellschaft mit variblem Kapital
SMI Swiss Market Index
SR Systematische Sammlung des Bundesrechts
SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication
Swiss GAAP FER Fachempfehlung zur Rechnungslegung
UCITS Undertakings for Collective Investment in Transferable

Securities
UEK Übernahmekommission
UK-FSA Financial Services Authority Grossbritannien
US GAAP United States Generally Accepted Accounting Principles



10 EBK-JB 2006

Präsident

Dr. oec. Eugen Haltiner

Vizepräsident

Prof. Dr. iur. Jean-Baptiste Zufferey

Mitglieder

Christoph Ammann
Dr. iur. Anne Héritier Lachat
Prof. Dr. rer. pol. René Kästli
Charles Pictet
Prof. Dr. iur. Luc Thévenoz

Amtshilfekammer der Bankenkommission

Dr. oec. Eugen Haltiner
Prof. Dr. iur. Jean-Baptiste Zufferey
Dr. iur. Anne Héritier Lachat

Übernahmekammer der Bankenkommission

Dr. Eugen Haltiner
Dr. iur. Anne Héritier Lachat
Prof. Dr. iur. Luc Thévenoz

Sekretariat

Fürsprecher Daniel Zuberbühler, Direktor
Romain Marti, stellvertretender Direktor, Bewilligungen / Anlagefonds
Kurt Bucher, Vizedirektor, Banken / Effektenhändler
Dr. rer. pol. Andreas Bühlmann, Vizedirektor, Grossbanken
Franz Stirnimann, Vizedirektor, Börsen / Märkte
Dr. iur. Urs Zulauf, Vizedirektor, Rechtsdienst
Markus Riesen, Mitglied der Geschäftsleitung, Controlling / Logistik
Tanja Kocher, Leiterin Kommunikation / Medien

Eidgenössische Bankenkommission



Aufsichtsbehörden überwachen Grenzen – gesetzt vom Gesetzgeber, ge-
regelt in einer Kaskade von Gesetzen, Bundesratsverordnungen, Behörden-
verordnungen und Rundschreiben, ergänzt durch den Erlass weiterer Ver-
einbarungen, Richtlinien, Standesregeln und Empfehlungen von Selbst-
regulierungsorganisationen. Ihr Inhalt ist oft technisch detailliert, schwierig
zu lesen, nur dem Spezialisten verständlich. Das Einhalten aller Bestim-
mungen wird bei fehlendem Überblick zum operationellen Risiko. So stellt
sich die Frage: Müssen Regelwerke so kompliziert sein? Meine Antwort:
Nein, sie müssen nicht – ausser die Komplexität der Materie erfordere dies.
So ist bei allen Verfahren mit Umsicht zu prüfen, ob eher eine Vielzahl aus-
führlicher Bestimmungen oder die Beschränkung auf relevante Prinzipien
das Anliegen besser erfüllen. Das Ziel bleibt das gleiche: der Erhalt eines
den Risiken angemessenen Eigenkapitals sowie die Gewähr eines sachlich
und ethisch korrekten Verhaltens aller Marktteilnehmer. Die Realität leider
zeigt eine wachsende Dichte an Regeln. Weshalb diese Entwicklung? Viele
Erklärungen sind möglich, eines aber ist gewiss: Je mehr Grenzgänger be-
wusst gesetzte oder nur erwartete Grenzen testen und zum eigenen Vorteil
ausreizen, desto mehr Regulierung wird es brauchen. Je grösser das Be-
wusstsein über die Bedeutung der in der Intermediation von Finanzdienst-
leistungen zu beachtenden Grundwerte, desto schlanker die Regelwerke.
Hier haben allein die Marktteilnehmer den Schlüssel in der Hand. Sie allein
sind gefordert. Ihr Versagen provoziert den Gesetzgeber, Regulierung ist die
Folge – und die Aufsicht wird sie vollziehen (müssen).

2006 erregten mehrere Fälle ethischer Grenzgänger die Öffentlichkeit. Die
Debatte dazu ist erwünscht. Sie zeigt die damit verbundene Empfindlich-
keit, weckt die notwendige Sensibilität und dokumentiert das Ausmass an
möglichem Reputationsverlust – unabhängig von allfälligen Verletzungen
aufsichtsrechtlicher oder gar strafrechtlicher Bestimmungen. Die Banken-
kommission verfolgt diese Entwicklung aufmerksam. Schliesslich qualifi-
ziert sich für eine Bewilligung der Bankenkommission nur, wer einen guten
Ruf geniesst und Gewähr für eine einwandfreie Geschäftstätigkeit bietet.

Grenzgänger erschüttern das Vertrauen in den Finanzplatz. Vertrauen jedoch
ist das höchste Gut, das dieser zu wahren hat. So sehr Vertrauen nur über die
Zeit wachsen kann, so rasch ist es zerstört. Vertrauen beruht auf persön-
licher Integrität und sachkompetenten Lösungen. Auch die Aufsicht leistet
dazu einen Beitrag.

Auf den 1. Januar 2007 setzte die Bankenkommission das Rundschreiben
Überwachung und interne Kontrolle in Kraft. Es ist dem wichtigen Thema
der Corporate Governance und damit auch dem Vertrauen gewidmet. Das
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Rundschreiben setzt den Rahmen für eine aktuelle und überzeugende
Governance der schweizerischen Banken, Effektenhändler, Finanzgruppen
sowie banken- oder effektenhandelsdominierten Finanzkonglomerate. Es
obliegt nun den einzelnen Instituten, das Bestehende auf Angemessenheit
zu überprüfen und, soweit angezeigt und noch nicht erfolgt, Korrekturen
vorzunehmen.

Weitere Themen, die sich mit Vertrauen und dem notwendigen Mass an
Regulierung auseinandersetzen, sind noch in Bearbeitung. Zu erwähnen
sind insbesondere die Arbeiten der Arbeitsgruppe Marktaufsicht und der
damit verbundene neue Entwurf für ein Rundschreiben zum Marktverhal-
ten. Im Weiteren steht eine Revision der Verhaltensregeln für Effektenhänd-
ler an. Im Rahmen der vom Bundesrat geplanten Botschaft zur Revision des
Geldwäschereigesetzes werden zudem die Geldwäschereiverordnung der
Bankenkommission und die Vereinbarung über die Standesregeln zur Sorg-
faltspflicht der Banken überarbeitet.

Alle Vorhaben bieten Gelegenheit zu einem Stellungsbezug im Spannungs-
feld zwischen dem Setzen von Grenzen durch Regulierung und dem Ver-
trauen auf ein integres Handeln auch ohne formale Regeln. Dem Vertrauen
einen bewussteren, erkennbaren Platz einräumen ist auch ein Weg zur wei-
teren Förderung des Finanzplatzes Schweiz.

Eugen Haltiner
Präsident

März 2007

12 EBK-JB 2006

Vorwort



1 Umsetzung von Basel II in der Schweiz

Der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht veröffentlichte im Juni die Endfas-
sung der neuen Eigenkapitalvereinbarung Basel II. Im September entschied
der Bundesrat über die Umsetzung der Basler Mindeststandards in der
Schweiz. Er verabschiedete die Eigenmittelverordnung ERV, die von der
Bankenkommission gemeinsam mit der Finanzbranche in einer nationalen
Arbeitsgruppe parallel zum Basler Prozess erarbeitet worden war. Die
Verordnung tritt am 1. Januar 2007 in Kraft. Gestützt auf diese erliess die
Bankenkommission sechs neue Rundschreiben. Sie konkretisieren die An-
wendung der Bestimmungen der Eigenmittelverordnung in vorwiegend
technischen Belangen.1 Das Gesamtpaket setzt die Vorgaben von Basel II in
schweizerisches Recht um.2

Die enge Zusammenarbeit von Bankenkommission, Nationalbank und Ver-
tretern der Finanzbranche ermöglichte die Erarbeitung der Eigenmittelver-
ordnung im vorgegebenen Zeitraum. Da die Mehrheit der Banken in der
Schweiz unter Basel II einfache Ansätze, sogenannte Standardansätze, zur
Berechnung ihrer Eigenmittelanforderungen anwenden wird, verständigte
sich die Arbeitsgruppe darauf, nur diese Standardansätze umfassend zu re-
gulieren. Die institutsspezifischen Ansätze – Internal Ratings Based Ap-
proach IRB für Kreditrisiken und Advanced Measurement Approach AMA
für operationelle Risiken – sind in der Eigenmittelverordnung nur im Grund-
satz geregelt. Sie bedürfen der Bewilligung durch die Bankenkommission.
Die Umsetzung der Vorgaben aus Basel II wird in diesem Bereich in einem
fortlaufenden Prozess, in sogenannten Dialogmeetings mit den betroffenen
Banken, insbesondere mit den beiden Grossbanken, vorbereitet.

Im Herbst 2005 führte die Bankenkommission bei den Spitzenverbänden der
Wirtschaft, bei den Bankenverbänden sowie bei den interessierten Bundes-
stellen eine Anhörung beziehungsweise Ämterkonsultation zu den Verord-
nungs- und Rundschreibenentwürfen durch. Da die Arbeitsgruppe zuvor
bereits in allen strittigen Fragen Konsens erzielt hatte, stiess die Vorlage auf
breite Zustimmung – auch bei jenen, welche zuvor die Finanzierung von
kleinen und mittleren Unternehmen durch Basel II gefährdet sahen.

Gleichzeitig mit der Anhörung führte die Bankenkommission eine quantita-
tive Wirkungsanalyse QIS-CH durch, um die Auswirkungen der neuen
Regulierung auf die Eigenmittelanforderungen zu untersuchen. Die Eigen-
mittelausstattung im gesamten Finanzsystem sollte erhalten bleiben und die
neue Regulierung entsprechend kalibriert werden. An der Erhebung nahm
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eine repräsentative Auswahl von siebzig Banken und sieben Effektenhänd-
lern teil. Die Auswertung ergab, dass die neuen Bestimmungen zu einem
marginalen Rückgang der Eigenmittelanforderungen im System führen wer-
den. Dabei werden die hauptsächlich im Kreditgeschäft tätigen Banken ent-
lastet. Nicht überraschend belastet die neue, aus den Eigenmittelanforde-
rungen für Kreditrisiken herausgelöste Eigenmittelanforderung für opera-
tionelle Risiken jene Institute relativ gesehen stärker, die vorwiegend in der
Beratung, in der Vermögensverwaltung und im Handel tätig sind. Zeitgleich
mit der QIS-CH führte der Basler Ausschuss auf internationaler Ebene eine
weitere Wirkungsanalyse zu Basel II, QIS-5, durch. Die Eigenmittelanforde-
rungen der beiden Schweizer Grossbanken lagen dabei im Bereich, wie sie
sich aus der Berechnung nach den geltenden Eigenmittelvorschriften der
Bankenverordnung ergeben.

Die Schweiz übernimmt in ihre Regulierung die von Basel II vorgesehenen
drei Säulen, die Mindestkapitalanforderungen (Säule 1), den bankauf-
sichtsrechtlichen Überprüfungsprozess (Säule 2) und die Marktdisziplinie-
rung durch Offenlegung (Säule 3). Die IRB-Ansätze, die Ansätze für die
Eigenmittelunterlegung operationeller Risiken und die Änderungen in der
Eigenmittelunterlegung für Marktrisiken wurden von Basel II weitgehend
unverändert aufgenommen. Die neue Regulierung trägt damit den unter-
schiedlichen Bedürfnissen der Banken Rechnung, bleibt dabei aber wettbe-
werbsneutral.

Beim Standardansatz für Kreditrisiken kennt die Schweiz zwei Ausprägun-
gen. Beim Schweizer Standardansatz SA-CH, der vor allem auf im Inland
tätige Universalbanken zugeschnitten ist und auf den heutigen bewährten
Eigenmittelvorschriften beruht, wurden nur die notwendigen Anpassungen
vorgenommen, um Kompatibilität mit von Basel II vorgegebenen Mindest-
standards zu erreichen. Dadurch werden die Umsetzungskosten im Infor-
matikbereich tief gehalten. Der internationale Standardansatz SA-BIZ
kommt dem Bedürfnis international tätiger Banken entgegen, keine Doppel-
rechnung – sowohl nach schweizerischen als auch nach internationalen Vor-
gaben – durchführen zu müssen. Der SA-BIZ übernimmt die Vorgaben von
Basel II möglichst unverändert und lehnt sich eng an die Richtlinien der
Europäischen Union an. Die Eigenmittelanforderungen des SA-BIZ wurden
mit Hilfe von verschiedenen Multiplikatoren so auf den SA-CH abgestimmt,
dass die Anwendung des SA-BIZ mit seinen tieferen, von Basel II direkt
übernommenen Risikogewichten keinen Wettbewerbsvorteil gegenüber
dem SA-CH verschafft.

Wettbewerbsneutrale

Umsetzung

Schweizer und internatio-
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Die Übergangsbestimmungen sehen vor, dass die Banken flexibel im Ver-
laufe des Jahres 2007 auf die neue Eigenmittelberechnung umstellen kön-
nen. Diese erfolgt gleichzeitig auf die neuen Ansätze für Kredit-, Markt-
und operationelle Risiken. Der neue, auf den Vorgaben von Basel II be-
ruhende Eigenmittelausweis kann somit erstmals auf den 31. März 2007,
spätestens jedoch auf den 31. März 2008 ausgefüllt werden. Institute mit
institutsspezifischen Ansätzen (fortgeschrittener IRB und AMA) müssen auf
den 1. Januar 2008 umstellen. Dieser Zeitplan entspricht jenem der Europä-
ischen Union.

Die Banken können unter Basel II den Berechnungsansatz wählen, der zu
ihrem Geschäftsmodell passt. Gleichwohl kann ihnen bei der Umsetzung
einzelner Bestimmungen ein institutsspezifisch übermässiger Aufwand er-
wachsen. Eine Bestimmung der Eigenmittelverordnung erlaubt deshalb, dort
vom strikten Wortlaut der Verordnung abzuweichen bzw. Vereinfachungen
vorzunehmen, wo aus der wortgetreuen Einhaltung der Vorschriften ein für
sie unverhältnismässiger Aufwand entstünde. Dieser Pragmatismus ist je-
doch an bestimmte Voraussetzungen geknüpft. Die vereinfachte Anwendung
einer Verordnungsbestimmung ist nur dann zulässig, wenn das Risiko-
management gewährleistet und das Verhältnis der erforderlichen zu den
anrechenbaren Eigenmitteln der Bank zumindest erhalten bleibt. Zudem
müssen die Banken die Vereinfachungen dokumentieren.

Die Bankenkommission steht den Instituten bei der Umstellung auf die
neue Regulierung zur Seite. So veröffentlicht sie Antworten zu Ausle-
gungsfragen von allgemeinem Interesse in einer auf ihrer Website zugäng-
lichen FAQ-Liste. Der Dialog, welcher in die Abnahmen – das heisst die
Prüfungen und Bewilligungen – der ersten institutsspezifischen Ansätze
(Advanced IRB, AMA) mündet, wird voraussichtlich Ende 2007 abgeschlos-
sen sein.

2 Risiken im Finanzmarkt

Die zunehmende Komplexität der Finanzinstrumente und die globale Aus-
richtung der zentralen Finanzinstitute rufen vermehrt nach multinationaler
Zusammenarbeit unter den Aufsichtsbehörden. Eine entsprechende Initia-
tive findet derzeit in der Aufarbeitung von Restanzen im Derivatgeschäft
statt. Grosse Rückstände bei manuell verarbeiteten Handelsbestätigungen
von Derivaten, die ausserhalb der Börse gehandelt werden (OTC-Derivate),
können dazu führen, dass das Eintreten eines unerwarteten Ereignisses die
Turbulenzen auf den Märkten verstärkt. Besonders ausgeprägt ist diese Pro-
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blematik im Bereich von Kreditderivaten, deren Nominalvolumen ausste-
hender Kontrakte überdurchschnittlich stark angestiegen war. Die zuneh-
mende Komplexität der Finanzprodukte wirft zusätzlich Fragen auf. Diese
drehen sich um deren Bewertung und buchhalterische Handhabung. Hinzu
kommt, dass die operationelle Infrastruktur zu deren Bewältigung häufig
dem Volumenanstieg und der Produktinnovation hinterherhinkt.

Aufgrund der zunehmenden internationalen Verflechtung der Grossbanken
werden auch die Risiken in diesem Bereich globaler. Um eine angemessene
Überwachung zu gewährleisten, müssen die nationalen Aufseher diese Risi-
ken global angehen. Das gilt insbesondere für die Schweiz, deren zwei
Grossbanken einen grossen Teil ihrer Geschäftstätigkeiten im Ausland aus-
üben.

Die internationale Zusammenarbeit ist daher ein wesentlicher Pfeiler der
Aufsichtstätigkeit. Die im September 2005 von der Federal Reserve Bank of
New York lancierte Initiative zur Reduktion der unbestätigten Handelstrans-
aktionen wurde weitergeführt.1 Im Februar und im September trafen sich
die wichtigsten Regulatoren erneut mit den weltweit grössten Investment-
banken. Auch die Bankenkommission war an diesen Arbeiten beteiligt. Das
gemeinsame Voranschreiten bewirkte, dass sich die Anzahl der Transaktio-
nen, die 30 Tage nach Handelsabschluss noch immer unbestätigt sind, ein
Jahr nach dem Start der Initiative branchenweit um 90 Prozent verringerte
und sich der Handel stark automatisierte. Heute führen die Investmentban-
ken 80 Prozent des Handels mit Kreditderivaten auf elektronischen Platt-
formen durch. Das führte zu einer deutlichen Reduktion des von Kredit-
derivaten ausgehenden systemischen Risikos.

Der Fokus der Zusammenarbeit dehnte sich schrittweise aus und umfasst
nun auch Rückstände bei der Verarbeitung von Aktienderivaten. Obwohl die
Situation bei den Aktienderivaten nicht vergleichbar ist, wurden die Banken
auch für diesen Bereich aufgefordert, die Standardisierung und damit die
Automatisierung des Handels voranzutreiben und die Rückstände in der
Verarbeitung aufzuholen.

Derartige, von Aufsichtsbehörden koordinierte globale Branchenlösungen
haben gegenüber direkter nationaler Regulierung den Vorteil, dass ein
multinationaler Ansatz von den grossen Investmentbanken mitgetragen
wird und Arbitragemöglichkeiten zwischen verschiedenen Jurisdiktionen
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vermieden werden. Zudem werden so auch unregulierte Marktteilnehmer
wie Hedge Funds indirekt diszipliniert. Hedge Funds zogen wiederum
grosse Vermögenssummen an, was die Rufe nach einer Regulierung dieser
Anlagevehikel immer lauter werden liess. Hinzu kommt, dass sich das Betä-
tigungsfeld von Hedge Funds zunehmend mit jenem der Investmentbanken
deckt, was Fragen der Gleichbehandlung aufwirft. Eine indirekte Kontrolle
von Hegde Funds über deren Schnittstelle mit den Banken wurde bisher
auch von der Bankenkommission und der Schweizerischen Nationalbank als
genügender globaler Lösungsansatz erachtet.

Für die Bankenkommission ist die Zusammenarbeit mit ausländischen
Regulatoren nach wie vor ein zentrales Element ihrer Aufsichtstätigkeit.
Je Grossbank bestehen regelmässige Kontakte zur Federal Reserve Bank of
New York und zur englischen Financial Services Authority. Diese Treffen
dienen dem Informationsaustausch über Schwerpunkte der Aufsicht und
deren Erkenntnisse sowie der Koordination von Aktivitäten. Zudem fördern
sie das gegenseitige Vertrauen und erleichtern ein gemeinsames Reagieren
in einem möglichen Krisenfall. Auch die Banken begrüssen diese Art der Zu-
sammenarbeit unter Regulatoren, da sie ihren Aufwand für Regulatorisches
verringert. Die trilateralen Treffen wurden unter anderem vom Ausschuss
für wirksame Regulierung des Institute of International Finance IIF aus-
drücklich gewürdigt.

3 Kollektivanlagengesetzgebung

Das Bundesgesetz über die kollektiven Kapitalanlagen und die bundesrät-
liche Verordnung treten am 1. Januar 2007 in Kraft, die Verordnung der
Bankenkommission über die kollektiven Kapitalanlagen am 15. Februar
2007. Die bisherige Gesetzgebung über die Anlagefonds hatte damit zwölf
Jahre Gültigkeit.

Mit dem umfassenden, gleichzeitig jedoch modernen, offenen und flexiblen
Kollektivanlagengesetz wurde die Grundlage für einen attraktiven und
wettbewerbsfähigen schweizerischen Fondsstandort geschaffen. Es ist nun
an der Fondswirtschaft, die Chancen nutzen, die Möglichkeiten des Gesetzes
auszuloten. Die Bankenkommission wird Hand bieten für eine Auslegung,
die unter Wahrung des Anlegerschutzes wettbewerbsfördernd ist. Dies
könnte dem Fondsplatz neue Impulse verleihen.

Der schweizerische Fondsmarkt ist bedeutend und wächst stets. Über 
1100 schweizerische und 4100 ausländische Anlagefonds sind zum Vertrieb
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zugelassen. In von schweizerischen Promotoren verwalteten Fonds waren
2006 rund 600 Milliarden Franken platziert, wovon 37 Prozent in schweize-
rischen kollektiven Kapitalanlagen angelegt sind. Damit nimmt die Schweiz
als Fondsvertriebsstandort im europäischen Vergleich den fünften Platz ein.
Als Produktionsstandort ist sie jedoch nach wie vor ein Nischenmarkt. Vor
diesem Hintergrund war die Totalrevision der Anlagefondsgesetzgebung
zwingend. Mit ihrem Ausbau zu einer umfassenden Gesetzgebung über die
kollektiven Kapitalanlagen sollen der schweizerischen Fondswirtschaft
neben den bisherigen vertraglichen Anlagefonds neue Rechtsformen zur
Verfügung gestellt werden, die es ihr erlauben, mit der europäischen Kon-
kurrenz mitzuhalten.

Die Kollektivanlagengesetzgebung stellt zum einen die volle Vereinbarkeit
mit der Regelung der Europäischen Union im Bereich der EU-kompatiblen
Anlagefonds wieder her. Eine teilweise Übereinstimmung wurde bereits mit
der Teilrevision der Anlagefondsverordnung 2004 erreicht. Zum andern wer-
den zwei neue Rechtsformen, die Investmentgesellschaft mit variablem
Kapital SICAV und die der angelsächsischen Limited Liability Partnership
nachgebildete Kommanditgesellschaft für kollektive Kapitalanlagen LLP
eingeführt. Diese Neuerung begrüsst die Fondsbranche ebenso wie die ver-
einfachten Genehmigungsverfahren und die kurzen Fristen (Time to Mar-
ket). Schliesslich sind alle Bewilligungsträger und ihre Beauftragten gehal-
ten, Verhaltensregeln einzuhalten. Namentlich haben sie unabhängig zu
handeln und ausschliesslich die Interessen der Anleger zu wahren.

Das neue Gesetz stellt neben der vertragsrechtlichen Form des Anlagefonds,
der im Wesentlichen unverändert bleibt, neu als zweite offene kollektive
Kapitalanlage die SICAV zur Verfügung. Diese im europäischen Ausland
sehr beliebte gesellschaftsrechtliche Form des Anlagefonds gründet auf dem
Recht der Aktiengesellschaft, stellt aber eine neue Gesellschaftsform dar.
Wie sich die SICAV neben dem vertraglichen Fonds entwickeln wird, ist
schwierig abzuschätzen. Immerhin darf davon ausgegangen werden, dass
sich verschiedene Anlagestiftungen in eine SICAV umwandeln werden. Eine
Umwandlung in eine SICAV wird nicht nur aus steuerlichen Überlegungen
erfolgen, sondern auch weil die beteiligten Pensionskassen über echte Mit-
wirkungsrechte (Generalversammlung, Verwaltungsrat) verfügen werden.
Auch unabhängige Asset Manager dürften die schweizerische SICAV für
neue oder schon bestehende kollektive Kapitalanlagen nutzen und nicht
mehr auf ausländische Fondsstandorte ausweichen müssen. Die Rechtsform
der SICAV erlaubt ihnen eigene Kollektivanlagen für ihre Kundschaft auf-
zulegen, die Verwaltung des Fondsvermögens selber wahrzunehmen und die
gesamte Administration an eine Fondsleitung zu delegieren. Die kostspie-
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lige Gründung einer eigenen Fondsleitung, die nach geltendem Recht für
vertragliche Anlagefonds nötig ist, erübrigt sich.

Während die LLP auf der Kommanditgesellschaft nach Obligationenrecht
basiert, aber aufgrund von verschiedenen Modifikationen eine neue Gesell-
schaftsform darstellt, handelt es sich bei der Investmentgesellschaft mit
fixem Kapital, SICAF, um eine gewöhnliche Aktiengesellschaft nach Obliga-
tionenrecht. Bei diesen beiden Rechtsformen hat der Anleger zulasten des
Kollektivvermögens keinen Anspruch auf Rückgabe seiner Anteile zum
Inventarwert. Daher gelten LLP und SICAF als geschlossene kollektive Ka-
pitalanlagen. Aufgrund der liberalen Ausgestaltung der LLP (Minimum fünf
Anleger, Anlagen in Risikokapital, in andere alternative Anlagen und in
Bau- und Immobilienprojekten) und verschiedener Äusserungen aus der
Branche ist damit zu rechnen, dass in der Schweiz zahlreiche LLP gegrün-
det werden. Für Private-Equity-Anlagen und bestimmte Hedge Funds ist die
LLP die adäquatere Rechtsform als die offenen kollektiven Kapitalanlagen.
Dazu kommt, dass LLP steuertransparent, das heisst steuerbefreit ausge-
staltet sind wie die SICAV und der vertragliche Anlagefonds. Wie die Kom-
plementäre besteuert werden, die bei der LLP Aktiengesellschaften sind und
deren geschäftsführende Personen sich mit ihrem Privatvermögen an der
Gesellschaft beteiligen dürfen, ist derzeit noch offen. Sollten sie – analog zu
ausländischen Regelungen – auch in der Schweiz steuerlich privilegiert wer-
den, ist ein Boom dieser Rechtsform möglich.

In der Europäischen Union müssen Vermögensverwalter von EU-kompati-
blen Anlagefonds einer prudentiellen Aufsicht unterstehen. In Übereinstim-
mung mit dieser Regelung dürfen neu schweizerische kollektive Kapitalan-
lagen die Vermögensverwaltung nur noch an Personen delegieren, die einer
anerkannten Aufsicht unterstehen. Mit der Bewilligung durch die Banken-
kommission erfüllen die Vermögensverwalter die Anforderungen der EU-
Regelung und können so nicht nur schweizerische kollektive Kapitalanlagen
verwalten, sondern auch Vermögensverwaltungsmandate für EU-kompatible
Anlagefonds annehmen. Um auch unabhängigen Vermögensverwaltern mit
Sitz in der Schweiz, die nicht prudentiell überwacht sind, die Verwaltung
von EU-Fonds zu ermöglichen, können sie sich freiwillig dem Kollektivan-
lagengesetz unterstellen. Damit wird ein Wettbewerbsnachteil behoben.

Strukturierte Produkte sind von den kollektiven Kapitalanlagen klar abge-
grenzt und fallen grundsätzlich nicht in den Geltungsbereich des Kollektiv-
anlagengesetzes. Der öffentliche Vertrieb strukturierter Produkte ist in der
Schweiz jedoch an bestimmte Voraussetzungen geknüpft (Emission und Ver-
trieb nur durch überwachte Finanzintermediäre, Publikation eines verein-
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fachten Prospekts). Die neue minimale Regulierung sieht somit keine Be-
willigungspflicht vor. Das ist für den Anspruch an eine Time-to-market-
Lösung von entscheidender Bedeutung. Zusätzlich zur Wettbewerbsfähig-
keit werden zwei weitere Ziele erreicht. Die Pflicht zur Veröffentlichung
eines vereinfachten Prospektes, der für den Durchschnittsanleger leicht ver-
ständlich zu sein hat, verstärkt den Schutz der Anleger. Zudem wird die
Bankenkommission von der langwierigen Prüfung, ob bestimmte struktu-
rierte Produkte dem Gesetz als Kollektivanlagen zu unterstellen sind, be-
freit.

Im Kollektivanlagengesetz kommt der Selbstregulierung namentlich im
Bereich der Bewilligungsvoraussetzungen eine bedeutende Rolle zu. Die
Bankenkommission kann die Erteilung der Bewilligung davon abhängig ma-
chen, ob zusätzlich zu den übrigen Bewilligungsvoraussetzungen auch die
Einhaltung von Verhaltensregeln einer Branchenorganisation sichergestellt
ist. Um eine praxisnahe Umsetzung der neuen Gesetzgebung zu gewährleis-
ten, steht die Bankenkommission in engem Kontakt mit der Swiss Funds
Association.

4 Corporate Governance bei Banken und Effektenhändlern

Die Bankenkommission setzte das Rundschreiben Überwachung und
interne Kontrolle auf den 1. Januar 2007 in Kraft.1 Sie unterstreicht damit
ihre Forderung nach einer führenden und überzeugenden Corporate Gover-
nance des Schweizer Banken- und Finanzsektors. Die Bankenkommission
erachtet dies nicht zuletzt wegen der volkswirtschaftlichen Bedeutung des
Finanzsektors und dessen komplexer Risiken für unabdingbar.

Die Bestimmungen des Rundschreibens differenzieren nach Grösse, Kom-
plexität, Struktur und Risikoprofil der betroffenen Institute. Sie tragen da-
mit der Heterogenität des schweizerischen Finanzplatzes Rechnung. Durch
eine Comply-or-Explain-Klausel werden verschiedene Bestimmungen zu-
sätzlich flexibilisiert. Können Vorgaben aus gewichtigen Gründen vorüber-
gehend oder ständig nicht eingehalten werden, sind diese durch das Institut
überzeugend und nachvollziehbar im Jahresbericht darzulegen. Nach der
Anhörung zum Rundschreiben wurde insbesondere auf eine Regelung des
Whistle Blowing verzichtet. Das Parlament nimmt sich dieser Thematik an.
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Die Bankiervereinigung beschloss, mit dem Inkraftsetzen des Rundschrei-
bens ihre eigenen Richtlinien, die einen Mindeststandard zur internen
Kontrolle darstellen, aufzuheben. Das Rundschreiben der Bankenkommis-
sion deckt den Inhalt der Richtlinien ab. Es berücksichtigt auch die interna-
tionalen Rahmenbedingungen, namentlich jene der Dokumente des Basler
Ausschusses für Bankenaufsicht zu «Compliance and the compliance func-
tion in banks» und «Enhancing corporate governance in banking organiza-
tions».

5 Projekt FINMA

Im Februar überwies der Bundesrat die Botschaft und den Entwurf zum
Bundesgesetz über die Eidgenössische Finanzmarktaufsicht FINMAG dem
Parlament. In der politischen Auseinandersetzung wurden Botschaft und
Gesetz positiv aufgenommen. Die vom Bundesrat vorgeschlagene privat-
rechtliche Anstellung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter wurde aller-
dings mit der Begründung verworfen, Personal mit hoheitlichen Aufgaben
sei öffentlich-rechtlich anzustellen. Zudem werden überhöhte Kaderlöhne
befürchtet. Die Bankenkommission teilt diese Befürchtung nicht. Sie weist
darauf hin, dass die künftige Behörde über einen genügenden Spielraum
gegenüber der Privatwirtschaft bei der Gewinnung und dem Halten quali-
fizierter und berufserfahrener Fachkräfte verfügen muss. So benötigt eine
leistungsfähige FINMA zwingend ein eigenes Personalstatut, das Flexibilität
gewährt und dem Verwaltungsrat die damit verbundene Verantwortung
überträgt.

Die Notwendigkeit einer integrierten und starken Finanzmarktaufsicht ist
für die Bankenkommission unbestritten. Insbesondere im europäischen
Raum, aber auch ausserhalb der Europäischen Union, haben verschiedene
Länder diesen Schritt zur Stärkung ihres Finanzplatzes bereits vollzogen.
Weitere Staaten werden dieser Entwicklung folgen. Obschon die internatio-
nalen Gremien, welche die Standards für die Banken-, Versicherungs- und
Marktaufsicht setzen, getrennte Organisationen bleiben und in den nächs-
ten Jahren auch keine supranationale integrierte Aufsichtsbehörde zu er-
warten ist, spricht vieles für einen Zusammenschluss der verschiedenen
Aufsichtsbereiche auf nationaler Ebene. Dazu gehören ausser einer höheren
betrieblichen Effizienz vor allem die Möglichkeit zur sektorübergreifenden
Harmonisierung der Regulierung sowie die Annäherung der Aufsichtsins-
trumente.
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Die Finanzmärkte wachsen weiter zusammen, die Vermittlung von Finanz-
dienstleitungen überschneidet sich zunehmend und die im Finanzbereich
tätigen Unternehmen haben gleichartige Herausforderungen zu meistern.
Die zunehmende Vernetzung und die damit verbundenen Risiken verlangen
nicht nur von den Marktteilnehmern, sondern auch von der Aufsicht eine
konsolidierte Betrachtung. Das Bewirtschaften von Risiken ist sowohl für
Versicherungen wie auch für Banken eine der zentralsten und den Erfolg be-
stimmenden Funktionen. Die Risikofaktoren sowie deren Identifikation und
Bewertung sind trotz aller branchenspezifischen Unterschiede weitgehend
vergleichbar. Nur eine integrierte Aufsicht kann sicherstellen, dass für ver-
gleichbare Sachverhalte auch gleiche Regeln gelten.

Mit dem Zusammenschluss verschiedener Behörden lassen sich knappe
Ressourcen bündeln. Insbesondere Grossunternehmen stellen hohe Anfor-
derungen an die Aufsicht. Qualifiziertes Wissen ist in einer integrierten Auf-
sicht besser verfügbar als in getrennten Strukturen. Synergien sind durch
das Zusammenführen von Querschnittsfunktionen wie Personalführung,
Kommunikation oder Logistik zu erwarten. Die Vereinheitlichung des Auf-
sichtsinstrumentariums, die Zusammenarbeit mit in- und ausländischen Be-
hörden sowie die Bündelung der Kräfte im Bereich Internationales leisten
einen weiteren Beitrag.

Im März erteilte Bundesrat Hans-Rudolf Merz den Fusionsbehörden den
Auftrag, im Rahmen eines Projektes und im Gleichschritt mit der Politik die
Vorbereitungen für eine integrierte Finanzmarktaufsicht auszulösen. Das
Projekt unter der Leitung des Präsidenten der Bankenkommission ist in vier
Bereiche unterteilt, welche die Strategie und Aufbauorganisation, die be-
triebliche Integration, die Rechtsetzung sowie den künftigen Auftritt der
FINMA und die Kommunikation erarbeiten. Die Arbeiten wurden in allen
Projektbereichen aufgenommen. Sie werden hauptsächlich in gemischten
Teams von den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Fusionspartner ge-
leistet. Dieses Vorgehen unterstützt das Zusammenwachsen der drei Einhei-
ten bereits vor einem späteren Vollzug der FINMA. Es stellt zudem sicher,
dass praxisnahe Lösungen entstehen, welche die bestehenden Stärken
übernehmen und identifizierte Schwächen frühzeitig adressieren.

Das Projekt berichtet an einen Steuerungsausschuss, der sich aus der Lei-
tung der drei Fusionsbehörden sowie einer Vertretung des Finanzdeparte-
mentes zusammensetzt. Der Steuerungsausschuss fällt Zwischenentscheide
und wird in Belangen, die vom noch zu bestimmenden Verwaltungsrat ge-
fällt werden müssen, Antrag stellen. Unterstützt wird das Projekt durch ein
Expertenpanel. Dieses setzt sich aus Vertretern der betroffenen Wirtschafts-
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zweige sowie deren Branchenverbänden zusammen. Das Gremium ist für
ausgewählte Fragen ein wertvolles Sounding Board und soll Identifikation
mit und Vertrauen für die neue Organisation schaffen.

Die Projektarbeiten sind dem veränderten politischen Zeitplan anzupassen.
Der Nationalrat als Erstrat behandelt das Geschäft voraussichtlich in der
Frühjahrsession 2007. Eine Betriebsaufnahme der FINMA am 1. Januar 2008
wie ursprünglich geplant ist damit unrealistisch. Es drängt sich eine Ver-
schiebung auf Anfang 2009 auf. Ziel bleibt es, die FINMA möglichst rasch
nach dem abschliessenden politischen Entscheid in Kraft zu setzen. Projekte
dieser Grössenordnung kennen auch Risiken. Anspruchsvoll ist das Mana-
gement der Schnittstellen, das heisst das inhaltliche und zeitliche Abstim-
men der verschiedenen Projektarbeiten. Das grösste Projektrisiko aber ver-
ursacht die lange Übergangszeit, bedingt durch den politischen Entschei-
dungsprozess. Unklare zeitliche Verhältnisse führen zu Verunsicherungen in
der Belegschaft und können eine ungewollte Fluktuation sowie verzögerte
Sachentscheide bewirken. Damit erschweren sie die Führung der betroffe-
nen drei Einheiten und deren Ausrichtung auf die FINMA.

Projektrisiken
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1 Regulierung
1.1 Durchforstung des Aufsichtsrechts

2005 beschloss die Bankenkommission, das Aufsichtsrecht auf seine Not-
wendigkeit hin zu überprüfen. Nicht mehr Notwendiges und Regulierungen
von fraglichem Nutzen sollten abgeschafft werden. Das Vorgehen folgt den
Richtlinien für Finanzmarktregulierung.1

Überprüft wurden Verordnungen und Rundschreiben der Bankenkommis-
sion, welche vor Ende 2004 in Kraft traten. Ausgeklammert wurden jene
Regulierungen, die voraussichtlich demnächst ohnehin überprüft, revidiert
oder aufgehoben werden. Methodisch wurde ein Szenariovergleich zwi-
schen Beibehaltung und hypothetischer Abschaffung der überprüften Regu-
lierungen vorgenommen.

Die Bankenkommission erachtete es als möglich und wünschbar, sieben von
dreiundzwanzig Regulierungen auf Stufe Rundschreiben und Mitteilung ab-
zuschaffen, und eröffnete dazu eine Anhörung. Initiative und Methode wur-
den begrüsst und der Abschaffung der sieben Regulierungen zugestimmt.

Die Bankenkommission hob daraufhin die Rundschreiben 72/1 Privat-
bankiers: Öffentliche Empfehlung, 81/1 Edelmetallgeschäfte, 86/1 Vorsorge-
gelder, 93/1 Bankengesetz/Aktienrecht sowie 97/2 Banken-Rundschreiben
und Effektenhändler auf. Verzichtet wird zudem auf die Mitteilungen 3
zu den Direktaufträgen und 6 zu den Rechnungslegungsrichtlinien. Die
Bankenkommission wird künftig regelmässig mit den ihrer Aufsicht Unter-
stellten Deregulierungsvorschläge auch auf Stufe Gesetz und Verordnungen
sowie auf Stufe Selbstregulierung erörtern. Einzelne Gesetzesbestimmun-
gen sollen bereits durch das beabsichtigte Finanzmarktaufsichtsgesetz
FINMAG abgeschafft werden.2

1.2 Regulierungsprozess

Bevor die Bankenkommission ein Regulierungsprojekt auslöst, misst sie das
Vorhaben an den Vorgaben der Richtlinien für Finanzmarktregulierung.3 Bei
gewichtigen Regulierungsprojekten erwägt sie zudem Diskussionspapiere,
in denen sie sich unter anderem zum Regulierungsbedarf, zu möglichen
Alternativen, zu Aus- und Folgewirkungen einer Regulierung sowie zu den
Umsetzungskosten äussert. Mit öffentlichen Anhörungen holt die Banken-
kommission die Meinung der Betroffenen und allenfalls einer breiteren
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Öffentlichkeit ein. Die Einladung zur Stellungnahme zu einem Diskussions-
papier oder einem mit einem Erläuterungsbericht versehenen Regulierungs-
entwurf erfolgt über die Internetseiten der Bankenkommission, auf welchen
diese auch die eingegangenen Stellungnahmen veröffentlicht. Wer eine
Stellungnahme eingereicht hat, erhält zudem eine kurze, angemessene
Rückmeldung.

Die Bankenkommission erliess interne Merkpunkte zum Regulierungspro-
zess. Diese äussern sich auch zu technischen Fragen, wie etwa zur Einset-
zung einer gemischten Arbeitsgruppe. Die Merkpunkte geben zudem vor,
dass jede Regulierung, sobald sie verabschiedet ist, weiter betreut werden
muss. So soll die Umsetzung einer Regulierung auf geeignete Weise – bei-
spielsweise durch Referate und Tagungen – gefördert werden. Die Umset-
zung soll mit vernünftigem Aufwand zudem kontrolliert und kritisch hinter-
fragt werden. Gegebenenfalls erstellt die Bankenkommission einen Um-
setzungsbericht. Häufige oder marktrelevante Anfragen beantwortet sie
laufend über ihre Internetseite.1

1.3 Position der Bankenkommission zur Selbstregulierung

Als Folge verschiedener Finanzskandale in jüngerer Zeit wurden insbeson-
dere im Ausland Zweifel laut, ob die Selbstregulierung in der Lage ist, den
öffentlichen Interessen angemessen Rechnung zu tragen. Namentlich bei
der Börsenregulierung wurde die Frage aufgeworfen, ob der Wettbewerb
unter den Wertpapiermärkten nicht Interessenkonflikte auslöse. Als Folge
dieser Entwicklungen liess sich im Ausland in den vergangenen Jahren eher
ein Trend weg von der Selbstregulierung und hin zur staatlichen Regulie-
rung beobachten. Die Bankenkommission nahm diese Entwicklung zum
Anlass, eine Standortbestimmung vorzunehmen. Sie führte dazu Gespräche
mit den Selbstregulierungsorganisationen, namentlich mit der Bankierver-
einigung, der Swiss Funds Association, der SWX Swiss Exchange und der
Treuhand-Kammer.

Auf der Basis dieses Meinungsaustausches legte die Bankenkommission ihre
Strategie für die bestehende und künftige Rolle der Selbstregulierung im
Finanzmarktrecht fest. Sie betonte erneut die zentrale Rolle der Selbstregu-
lierung für die Schweiz. Sie erachtet die Selbstregulierung nicht als Ersatz
für staatliche Regulierung und auch nicht als Deregulierungsinstrument,
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sondern als Entlastung und – in geeigneten Fällen – als Alternative zur
staatlichen Regulierung. Dafür bedarf sie jedoch eines staatlichen Rahmens,
der ihr die notwendige Legitimität, Autorität und Glaubwürdigkeit verleiht.
Selbstregulierung, die für allgemeinverbindlich und aufsichtsrechtlich
durchsetzbar erklärt wird, soll im Wesentlichen den Anforderungen an die
staatliche Regulierung genügen. Die Bankenkommission fordert die Selbst-
regulierungsorganisationen auf, sicherzustellen, dass die Betroffenen im
Prozess der Erarbeitung der Selbstregulierung angehört werden und dass
nach der Genehmigung die relevanten Informationen öffentlich zugänglich
sind. Durch regelmässige Kontakte der Bankenkommission mit den einzel-
nen Selbstregulierungsorganisationen soll eine Koordination zwischen
Selbstregulierung und staatlicher Regulierung gewährleistet werden.

1.4 Rundschreiben Überwachung und interne Kontrolle

Die Bankenkommission setzte auf den 1. Januar 2007 das Rundschreiben
Überwachung und interne Kontrolle in Kraft, das sich mit Fragen der Cor-
porate Governance auseinandersetzt.1 Es differenziert nach Institutstypen
und geht für eine Reihe von Bestimmungen vom Prinzip des Comply-or-Ex-
plain aus.

Der Verwaltungsrat, das Organ für Oberleitung, Aufsicht und Kontrolle,
trägt die Verantwortung für die Reglementierung, Einrichtung und Über-
wachung einer angemessenen internen Kontrolle, welche dem Institut an-
gepasst und aus einer systematischen Risikoanalyse abgeleitet wird. Zur
Wahrnehmung seiner Aufgaben muss der Verwaltungsrat gewissen allge-
meinen (beispielsweise fachlichen und zeitlichen) Voraussetzungen sowie
spezifischen Anforderungen an seine Unabhängigkeit genügen (mindestens
ein Drittel der Mitglieder müssen unabhängig sein).

Ab einer gewissen Grösse und Komplexität eines Institutes bildet der Ver-
waltungsrat zur fokussierten Überwachung und Beurteilung der Integrität
der Finanzabschlüsse und der Prüfgesellschaft ein Audit Committee (Prü-
fungsausschuss). Wird kein Audit Committee eingerichtet, sind einzelne
Verwaltungsratsmitglieder mit der zielgerichteten Wahrnehmung der Auf-
gaben eines Audit Committee zu beauftragen. Tochterinstitute sind von den
Bestimmungen zur Einrichtung eines Audit Commitees ausgenommen.
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Grundsätzlich hat jedes Institut eine interne Revision einzurichten. Diese
stellt organisatorisch eine selbständige Einheit dar und ist dem Verwal-
tungsrat oder einem seiner Ausschüsse unmittelbar unterstellt. Die interne
Revision prüft und beurteilt die interne Kontrolle und trägt dadurch zu
deren stetiger Verbesserung bei.

Die Geschäftsführung setzt die Vorgaben des Verwaltungsrates zur internen
Kontrolle um und richtet eine geeignete Organisationsstruktur ein. Sie sorgt
insbesondere für angemessene Prozesse für das Risikomanagement und die
Einhaltung der Normen (Compliance). Eine unabhängig in die Gesamtorga-
nisation eingegliederte Compliance-Funktion unterstützt die Mitarbeiter
und die Geschäftsführung bei der Durchsetzung und Überwachung der Nor-
men. Die Risikokontrolle überwacht als unabhängige Kontrollfunktion lau-
fend die Risikopositionen und das Risikoprofil des Institutes.

Die Prüfung und Beurteilung der Bestimmungen des Rundschreibens durch
die Prüfgesellschaft erfolgt nach den Vorgaben des Rundschreibens Prüfung
und Prüfbericht. Mit Inkrafttreten des neuen Rundschreibens werden so-
wohl das bisherige Rundschreiben 95/1 Interne Revision sowie die Richt-
linien der Bankiervereinigung zur internen Kontrolle aufgehoben.

1.5 Rundschreiben Ratingagenturen

Die neue Eigenmittelverordnung ERV ermöglicht den Banken den Beizug
von Ratings anerkannter Ratingagenturen zur Berechnung der erforder-
lichen Eigenmittel im Standardansatz für Kredit- und Marktrisiken. In einem
neuen Rundschreiben Ratingagenturen präzisiert die Bankenkommission
die Anforderungen für deren Anerkennung und legt das Verfahren fest. Da
der Rundschreibenentwurf in der Anhörung auf positives Echo stiess,
konnte die Bankenkommission das Rundschreiben weitgehend unverändert
und gleichzeitig mit den übrigen Regulierungen zu Basel II auf den 1. Januar
2007 in Kraft setzen.

Die Bankenkommission anerkennt eine Ratingagentur auf deren Gesuch hin
für Ratings für einzelne oder mehrere festgelegte Marktsegmente. Dabei
muss die Agentur darlegen, dass sie die im Rundschreiben festgelegten
Anforderungen an Objektivität, Unabhängigkeit, Zugang zu Ratings, Offen-
legung, Ressourcen und Glaubwürdigkeit erfüllt. Anerkennt die Banken-
kommission die Ratingagentur, ordnet sie deren Ratings in einer Konkor-
danztabelle bestimmten Ratingklassen zu.
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Anerkannte Ratingagenturen unterliegen keiner ständigen Überwachung
oder periodischen Kontrolle durch die Bankenkommission. Diese überprüft
jedoch periodisch die Konkordanztabelle. Sie kann zudem jederzeit Infor-
mationen einverlangen und gegebenenfalls die Anerkennung einer Rating-
agentur überprüfen oder Massnahmen ergreifen.

Erste Anerkennungsgesuche sind eingegangen. Um sicherzustellen, dass
Banken ab 1. Januar 2007 Ratings von anerkannten Ratingagenturen für die
Berechnung ihrer erforderlichen Eigenmittel verwenden können, nützt die
Bankenkommission auch die Möglichkeit provisorischer Anerkennungen.

1.6 Rechnungslegungsvorschriften

Nach der grundlegenden Überarbeitung der Swiss GAAP FER beauftragte
die Bankenkommission eine gemischte Arbeitsgruppe unter ihrer Leitung
mit Vertretern von Banken und Prüfgesellschaften mit der Revision ihrer
Richtlinien zu den Rechnungslegungsvorschriften RRV-EBK. Die Richtlinien
integrieren nun die für Banken und Effektenhändler relevanten Positionen
der geänderten Swiss GAAP FER. Dadurch wird das System der Querver-
weise abgeschafft, welches bei der Revision der RRV-EBK 2002 eingeführt
worden war. Zudem soll diese Neuerung die Transparenz und die Sicherheit
erhöhen.

Die Revision berücksichtigt im Weiteren folgende Punkte:
• kleinere Anpassungen im Zusammenhang mit der Inkraftsetzung der

neuen Eigenmittelverordnung ERV
• Integration der Klarstellungen zur Darstellung der verwalteten Vermögen

in die Richtlinien
• bessere Übereinstimmung der Richtlinien, begriffliche Präzisierungen der

verschiedenen Abschlussmöglichkeiten und Festlegung einzelner Punkte
• Integration des Rundschreibens 81/1: Bilanzierung von Edelmetallge-

schäften

Der Grossteil der Änderungen tritt erst für das Geschäftsjahr 2007 in Kraft.
Einige besondere Aspekte, welche namentlich den Bereich der Vorsorgever-
pflichtungen und die neuen Präzisierungen zur Darstellung der verwalteten
Vermögen betreffen, gelten jedoch bereits für die Abschlüsse Ende 2006.
Dieser Bereich wurde in der EBK-Mitteilung Nr. 38 thematisiert, die nun
ungültig ist.
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Die gemischte Arbeitsgruppe führte die Überarbeitung der Rechnungs-
legungsvorschriften fort.1 Sie verfolgt dabei zwei Hauptziele. Zum einen
untersucht sie, ob die Anwendung anerkannter internationaler Standards
auf der Ebene des statutarischen Einzelabschlusses möglich ist. Zum Zwei-
ten konkretisiert sie den Differenzierungsgrundsatz, was mit der Gesamt-
überarbeitung der nationalen Rechnungslegungsvorschriften für Banken
und Effektenhändler einhergeht.

Die Arbeitsgruppe setzte sich zudem mit den steuerlichen Fragen auseinan-
der, die eine mögliche Anwendung der internationalen Standards auf statu-
tarischer Ebene aufwirft. Sie beschäftigte sich auch mit dem Entwurf zur
Änderung des Obligationenrechtes, der jüngst in die Vernehmlassung ge-
schickt wurde, sowie insbesondere mit den neuen Rechnungslegungs-
bestimmungen. Zudem gründete sie eine Untergruppe, welche die Struktur
der neuen Regulierungstexte untersucht. Die Arbeiten werden vermutlich
bis 2009 fortdauern. Die Entwürfe der künftigen Regulierung sollten an-
schliessend den politischen Instanzen vorgelegt werden. Für die vorgesehe-
nen Änderungen wäre möglicherweise eine vorgängige Anpassung des
Bankengesetzes notwendig.

Auf Grundlage der neuen Eigenmittelverordnung entschied die Banken-
kommission ein neues Rundschreiben zu erlassen. Es regelt die Anpassun-
gen der Eigenmittel, die notwendig sind, um das anrechenbare Kernkapital
zu ermitteln, wenn der Abschluss nach einem international anerkannten
Rechnungslegungsstandard erstellt worden ist. Das Rundschreiben Kern-
kapital ersetzt die EBK-Mitteilung Nr. 32.

Das Rundschreiben berücksichtigt die Einführung einer Marktbewertungs-
option (Fair Value Option) im IAS/IFRS-Regelwerk sowie die einschlägigen
Empfehlungen, die der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht im Juni 2006
veröffentlichte.2 Nicht realisierte Gewinne, die nicht von Aktiven und
Passiven des Handelsbestandes stammen, sind weiterhin aus den anrechen-
baren Eigenmitteln zu beseitigen. Die Banken können jedoch eine Ausnah-
meregelung für Aktiven und Passiven ausserhalb des Handelsbuches bean-
tragen, die zum Fair Value bilanziert und deren Wertänderungen in der Er-
folgsrechnung erfasst werden. Eine entsprechende Genehmigung wird im
Rahmen der Anforderungen des Basler Ausschusses gewährt und bedingt
ein spezielles Reporting.
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1.7 Securities-Lending-and-Borrowing-Geschäfte

Bei der Schweizerischen Nationalbank und bei der Bankenkommission
gingen 2005 verschiedene Anfragen von Banken zur Behandlung von Repo-
und Securities-Lending-and-Borrowing-Geschäften unter den geltenden
Liquiditätsvorschriften ein. Nationalbank und Bankenkommission hatten
sich bereits 2003 in einem gemeinsamen Schreiben zur Behandlung von
Repo-Geschäften geäussert.1 Zu den Securities-Lending-and-Borrowing-
Geschäften bestehen jedoch keine spezifischen Bestimmungen.

Um die Notwendigkeit und den Inhalt einer allfälligen Regulierung im
Bereich der Securities-Lending-and-Borrowing-Geschäfte beurteilen zu
können, führte die Bankenkommission eine Umfrage bei fünf in diesem
Geschäft tätigen Banken durch. Die Analyse der Antworten verdeutlichte
einerseits den bedeutenden Umfang dieses Geschäftes sowie insbesondere
auch des ungedeckten Securities-Borrowing-Geschäftes mit Privatkunden
und teilweise mit institutionellen Anlegern. Andererseits zeigte die Analyse
auf, dass die Liquiditätssituation einer Bank mit diesen Geschäften mass-
geblich beeinflusst werden kann, wobei die genauen Auswirkungen anhand
des bestehenden Liquiditätsausweises nicht nachvollziehbar sind.

Ausser der Verbuchung und der Offenlegung dieser Geschäfte wurde analy-
siert, wie die von der Bankenkommission geforderte Risikoaufklärung des
Kunden2 in den jeweiligen Vertragswerken der Banken umgesetzt wird. Die
Banken handeln dabei als Gegenpartei ihrer Kunden und nicht als blosse
Vermittler. Mit standardisierten Securities-Lending-Programmen borgen
sich die Banken Wertschriften von Kunden, welche dadurch ihr Absonde-
rungsrecht im Konkursfall der Bank verlieren. Das bedeutet, dass die betrof-
fenen Kunden nur noch einen Schadensersatzanspruch in Geld, aber keinen
Anspruch auf Rückgabe der Wertschriften mehr geltend machen können. Im
Konkursfall der Bank wird somit der Kunde, der an einem Securities-Len-
ding-Programm teilnimmt, zu einem Gläubiger der Bank. Die Bankenkom-
mission klärte deshalb bei den Banken auch ab, wie der Kunde für die ein-
gegangenen Risiken entschädigt wird.

Die Liquiditäts- und Gläubigerschutzaspekte, welche sich aus diesem Ge-
schäft ergeben, bewogen die Bankenkommission, weitere Gespräche mit der
Nationalbank zu führen, um die verschiedenen aufgeworfenen Fragen zum
Securities-Lending-and-Borrowing-Geschäft aus der Optik beider Behör-
den zu vertiefen.
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1.8 Regulierungsbedarf Devisenhändler, Introducing Broker

Die Bankenkommission prüfte den Regulierungsbedarf von Devisenhänd-
lern und Introducing Brokern. Der Bundesrat hatte – den Empfehlungen
einer Expertenkommission zur Erarbeitung des Bundesgesetzes über die
Eidg. Finanzmarktaufsicht unter der Leitung von Prof. Zimmerli folgend –
nicht nur auf eine allgemeine prudentielle Aufsicht über Vermögensverwal-
ter verzichtet, sondern auch die Frage der Unterstellung der Devisenhänd-
ler und Introducing Broker offengelassen.1

Die Bankenkommission stellte beim Devisenhändler Handlungsbedarf fest.
In der Aufsichtspraxis wurden in diesem Bereich wiederholt Missbräuche
augenfällig. Im Blickfeld steht vor allem das Geschäftsmodell jener Devisen-
händler, welche Kundengelder entgegennehmen und zur Auftragsabwick-
lung Konti in eigenem Namen führen. Die Bankenkommission schlägt zur
Lösung des Problems vor, die Einlagen bei Devisenhändlern als bankmässi-
ges Passivgeschäft zu betrachten. Damit bleibt der Devisenhandel künftig
Banken vorbehalten. Die Qualifikation des Devisenhändlers als Bank steht
auch im Einklang mit dem Aufsichtsrecht umliegender Staaten, die den
Devisenhändler, soweit erfasst, ebenfalls als Kreditinstitut betrachten. Diese
Ausdehnung des Geltungsbereiches des Bankengesetzes kann durch eine
Änderung von Art. 3a Abs. 3 Bst. c BankV erreicht werden. Die Bankenkom-
mission beantragte beim Eidg. Finanzdepartement diese Anpassung.

Der praktische Nutzen einer verschärften Regulierung des Introducing
Brokers hingegen ist nicht offensichtlich. Dessen Haupttätigkeit besteht im
Weiterleiten von Börsenaufträgen. Damit deckt er einen Teil des angestamm-
ten Geschäftes des Vermögensverwalters ab. Eine eigenständige Regelung
ist daher wenig sinnvoll, ohne gleichzeitig den aufsichtsrechtlichen Status
des Vermögensverwalters zu ändern. Die Bankenkommission gelangte des-
halb zum Schluss, am rechtlichen Umfeld des Introducing Brokers festzu-
halten. Der Introducing Broker wird somit weiterhin nur grenzüberschrei-
tend als Vertreter erfasst, sofern er zu einem ausländischen Effektenhändler
eine besonders enge Anbindung aufweist.2

1.9 Geschäftsbeziehungen mit Fiduciarie statiche

Die italienischen Fiduciarie statiche verwalten als Treuhänder das Vermögen
reicher Privatkunden mit Wohnsitz in Italien. Die italienischen Gesetze ver-
pflichten sie, die Konten und Depots, die sie für ihre Privatkunden verwal-

Auftrag

Verstärkte Aufsicht

über Devisenhändler

Kein Handlungsbedarf

bei Introducing Brokern

Wettbewerbsnachteil für

Schweizer Banken in Italien

II. Banken und Effektenhändler

EBK-JB 2006 31

1 vgl. Jahresbericht 2005 S. 40 f.
2 vgl. EBK-RS 98/2



ten, in eigenem Namen bei einer Bank zu führen. Ohne schriftliche Geneh-
migung ihrer Kunden dürfen sie deren Namen gegenüber der Bank nicht
offenlegen. Offenbar erfolgen solche Zustimmungen gegenüber Banken in
Italien selten. Somit können die italienischen Niederlassungen von Schwei-
zer Banken den wirtschaftlich Berechtigten der Fiduciarie statiche nicht
aktenkundig machen. Die Schweizer Bankgruppen geraten dadurch in einen
Konflikt mit der Geldwäschereiverordnung der Bankenkommission. Diese
verlangt, dass Schweizer Bankgruppen ihre Rechts- und Reputationsrisiken
global erfassen, begrenzen und überwachen und die grundlegenden Prinzi-
pien der Geldwäschereiverordnung weltweit beachten. Dazu gehört nach
Auffassung der Bankenkommission auch, die wirtschaftlich an Kundenver-
mögen Berechtigten zu kennen. Beachten die italienischen Niederlassungen
der Schweizer Banken jedoch diese Pflicht, sind ihnen Geschäftsbeziehun-
gen mit nicht konzerneigenen Fiduciarie statiche praktisch verwehrt. Eine
Schweizer Bank zeigte der Bankenkommission diesen Wettbewerbsnachteil
an. Sie folgte damit der Aufforderung der Geldwäschereiverordnung.

Die Bankenkommission kontaktierte daraufhin die Banca d’Italia. Diese
erläuterte, dass die Fiduciarie statiche zwar einer Geldwäscherei-, nicht
jedoch einer prudentiellen Aufsicht unterstehen. Ihr aufsichtsrechtlicher
Status ist demnach mit demjenigen der ausschliesslich nach Geldwäscherei-
gesetz beaufsichtigten Finanzintermediäre vergleichbar. Diese müssen bei
der Anlage von Kundengeldern die wirtschaftlich Berechtigten gegenüber
den Banken nicht angeben. Dieses System wird im Bericht der Financial
Action Task Force von 2006 zu Italien nicht beanstandet. Deshalb entschied
die Bankenkommission, die schweizerischen Bankengruppen für die Ge-
schäftsbeziehungen ihrer Niederlassungen in Italien mit Fiduciarie statiche
von der Pflicht zu befreien, die wirtschaftlich Berechtigten festzustellen.1

Dadurch entfällt der Wettbewerbsnachteil der Schweizer gegenüber lokalen
Banken. Die Bankenkommission informierte die Banca d’Italia über diesen
Entscheid.

Bei Geschäftsbeziehungen zwischen Banken in der Schweiz und italieni-
schen Fiduciarie statiche ist der Name des wirtschaftlich Berechtigten der
Fiduciarie statiche jedoch weiterhin offenzulegen. Diese Geschäftsbezie-
hungen der Schweizer Banken werden somit gleich behandelt wie jene mit
anderen prudentiell nicht überwachten Vermögensverwaltern. Aus Sicht der
Bankenkommission besteht trotz der Praxis in Italien kein Anlass, die
anonyme Anlage von Vermögenswerten bei Schweizer Banken wieder zu
gestatten.
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1.10 Revision Geldwäschereiverordnung

In der Schweiz wie auch in anderen Ländern sind die vierzig Empfehlungen
der Financial Action Task Force FATF sowie die neun Sonderempfehlungen
zur Terrorismusbekämpfung von 2003 noch nicht vollständig umgesetzt.
Obwohl der Bericht der FATF zum dritten Schweizer Länderexamen von
2005 feststellte, dass die Schweiz insgesamt über ein gutes Geldwäscherei-
abwehrdispositiv verfügt, kritisierte die Organisation eine Reihe von Punk-
ten.1 So beurteilte sie die Regeln über Korrespondenzbankbeziehungen und
die Bestimmung der Geldwäschereiverordnung, auf Angaben zum Auftrag-
geber bei Zahlungsüberweisungen in begründeten Fällen verzichten zu
können, als nicht mit den Empfehlungen konform.

Die Bankenkommission setzte eine gemischte Arbeitsgruppe, der auch
Bankenvertreter angehören, ein, um den Anpassungsbedarf der Geldwä-
schereiverordnung zu prüfen und Änderungsvorschläge auszuarbeiten. Die
Arbeitsgruppe koordiniert ihre Arbeiten zeitlich und inhaltlich mit den Ar-
beiten zur Revision des Geldwäschereigesetzes.

1.11 Revision Aktien- und Rechnungslegungsrecht

Die Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechtes im Obligationen-
recht bezweckt die Verbesserung der Corporate Governance, die Neurege-
lung der Kapitalstrukturen, die Aktualisierung der Regelung der General-
versammlung und die Neuregelung der Rechnungslegung. In ihrer Stellung-
nahme begrüsste die Bankenkommission den Vorentwurf der Revision.

Sie befürwortet insbesondere die Stärkung der Aktionärsrechte, die Ab-
schaffung der Inhaberaktien sowie die Beschränkung der Haftung der Revi-
sionsstelle. Bei den Dispoaktien – kotierten Namenaktien, deren Eigen-
tümer sich nach einem Erwerb über die Börse nicht im Aktienbuch eintragen
lassen – schlägt die Bankenkommission die Einführung eines Nominee-
systems sowie Bestimmungen vor, welche die Blockierung von Aktienver-
käufen vor der Generalversammlung verhindern. Sie unterstützt die vorge-
sehene Einzelwahl der Verwaltungsratsmitglieder, nicht aber deren jährliche
Wahl. Letztere könnte die Stellung unabhängiger Verwaltungsräte schwä-
chen, wenn sie mit einer durch ein starkes Management organisierten Ab-
wahl bedroht werden.
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Bei den Management-Entschädigungen erachtet die Bankenkommission die
Möglichkeit von Konsultativabstimmungen der Generalversammlung über
Entschädigungssysteme als prüfenswerte Variante. Weiter regt sie eine ge-
setzliche Verpflichtung zur Offenlegung von Management-Transaktionen,
eine grundsätzlich differenziertere Regelung für kotierte Gesellschaften so-
wie die Prüfung eines einheitlichen Regelungsortes der Sondervorschriften
für börsenkotierte Gesellschaften an.

Die Bankenkommission beurteilt auch die Überarbeitung der Rechnungs-
legungsvorschriften insgesamt positiv. Nach dem Entwurf bleiben strengere
spezialgesetzliche Bestimmungen vorbehalten. Die Formulierung «stren-
gere» kann jedoch leicht zu Interpretationsproblemen führen. Die Banken-
kommission schlug daher vor, das Wort zu streichen. Sie wies auch auf
Unklarheiten in den neuen Artikeln zur Zulässigkeit stiller Reserven hin.
Der Entwurf sieht zudem vor, dass gewisse Unternehmen einen konsolidier-
ten Abschluss bzw. einen zusätzlichen Einzelabschluss in Einklang mit
einem der anerkannten Rechnungslegungsstandards vorlegen müssen. Die
Bankenkommission verwies auf die Kosten und die Schwierigkeiten des
Dual-Accounting. Sie schlug deshalb vor, die Anwendung dieser Standards
auf der Ebene des statutarischen Einzelabschlusses zu untersuchen – nach
dem Beispiel der Arbeitsgruppe, die mit der Revision der Rechnungs-
legungsvorschriften für Banken betraut wurde.1 Hierfür sollten auch die
Steuerbehörden eingebunden werden.

1.12 Bucheffektengesetz

Im November legte der Bundesrat den Entwurf eines Bucheffektengesetzes
vor. Das neue Gesetz regelt das Recht der zentral verwahrten Wertpapiere
(mediatisierte Verwahrung) und deren Übertragung über Abwicklungssys-
teme ohne physische Übergabe. Die nach heutigem Wertpapierrecht not-
wendige Verbindung des Rechtes mit der Urkunde ist in der Praxis zu einer
juristischen Fiktion verkommen. Die Bankenkommission begrüsst deshalb
das Gesetz als rechtssicherheits- und finanzplatzfördernde Massnahme. Sie
hofft auf dessen baldige Behandlung in den eidgenössischen Räten. Zudem
begrüsst sie eine rasche Ratifikation des Haager Wertpapierübereinkom-
mens. Dieses kollisionsrechtliche Übereinkommen vereinfacht die Bestim-
mung des anwendbaren Rechtes bei der grenzüberschreitenden Verwahrung
von Wertpapieren. Die Bankenkommission unterstützt im Weiteren die
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Absicht, in der Schweiz eine diplomatische Schlusskonferenz zum Uni-
droit-Wertpapierübereinkommen (materielle Rechtsvereinheitlichung) ab-
zuhalten.

1.13 Nachrichtenlose Vermögenswerte

Der Bundesrat beauftragte das Eidg. Finanzdepartement und das Eidg. Jus-
tizdepartement Alternativen zu einem Bundesgesetz über nachrichtenlose
Vermögenswerte zu prüfen. Vorgeschlagen wurden eine öffentlich-recht-
liche und eine privatrechtliche Lösung. Die privatrechtliche Variante ist eine
reine Vertragslösung. Sie besteht in einer Teilrevision des Obligationenrech-
tes und allenfalls des Bundesgesetzes über den Versicherungsvertrag. Die
öffentlich-rechtliche Variante besteht aus einer Teilrevision des Banken-
sowie des Versicherungsaufsichtsgesetzes und des Bundesgesetzes über den
Versicherungsvertrag. Sie entspricht grundsätzlich der von der Bankenkom-
mission in die politische Diskussion eingebrachten Minimalvariante im
Sinne eines kurzen Auftrages zur Selbstregulierung.1 Allerdings wird auf
eine analoge Gesetzesregelung für die Postfinance, die Effektenhändler und
die Fondsleitungen verzichtet. Der Entscheid des Bundesrates steht noch
aus.

Die Bankenkommission befürwortet das Fortführen der Arbeiten an einer
gesetzlichen Regelung. Sie unterstützt deshalb den Vorschlag einer öffent-
lich-rechtlichen Minimalvariante. Diese Lösung dürfte einfacher zu reali-
sieren sein als ein selbstständiges Bundesgesetz über nachrichtenlose
Vermögenswerte. Zudem erleichtert sie die nötige Gesetzesregelung der
nachrichtenlosen Vermögenswerte. Die Banken wollen zu Recht von der
Verpflichtung zur ewigen Weiterführung von nachrichtenlosen Konten be-
freit werden. Die Selbstregulierung alleine kann entscheidende Fragen –
beispielsweise, wann Ansprüche von Kunden enden oder wann und nach
welchem Verfahren Vermögenswerte an ein Gemeinwesen übergehen – nicht
lösen. Die Vergangenheit zeigte zudem die zentrale internationale Dimen-
sion der Behandlung nachrichtenloser Vermögen angesichts der zahlreichen
ausländischen Kunden des Schweizer Finanzplatzes.
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1.14 Neue Bundesrechtspflege

Am 1. Januar 2007 nimmt das neu geschaffene Bundesverwaltungsgericht
seine Arbeit auf. Es wird in Anwendung des Verwaltungsgerichtsgesetzes als
erste Rechtsmittelinstanz Beschwerden gegen Verfügungen der Bankenkom-
mission behandeln. Das Bundesverwaltungsgericht prüft die richtige Fest-
stellung des Sachverhalts und die korrekte Rechtsanwendung inklusive
rechtmässiger Ermessensausübung.

Das Bundesgericht wird sich mit Verfügungen der Bankenkommission nur
noch als zweite Instanz befassen. Es beschränkt sich auf die Kontrolle der
richtigen Rechtsanwendung. Bei Amtshilfeentscheiden des Bundesverwal-
tungsgerichts, die sich auf Art. 38 BEHG stützen, ist jedoch keine Weiter-
zugsmöglichkeit an das Bundesgericht vorgesehen.

Die praktischen Auswirkungen der Revision der Bundesrechtspflege auf die
Arbeit der Bankenkommission bleiben abzuwarten. Es wird sich insbeson-
dere zeigen müssen, ob und wie sich der Ausbau des Instanzenzuges auf die
Verfahrensdauer auswirken wird und ob dies den Aufwand der Bankenkom-
mission merklich erhöht.

2 Praxis der Aufsichtsbehörde
2.1 Risikoorientierte Überwachung und Frühwarnsystem

Die Überwachung der Banken und Effektenhändler durch die Bankenkom-
mission erfolgt risikoorientiert. Die knappen Ressourcen werden primär
dort eingesetzt, wo die grössten Risiken zu erwarten sind. Dazu werden die
Institute in Klassen eingeteilt. Art und Umfang der Überwachungstätigkeit
leiten sich direkt aus der entsprechenden Klasse ab, wobei unvorherge-
sehene Ereignisse jederzeit zu Umklassierungen führen können. Die Zuwei-
sung ist zweistufig. Eine erste Qualifikation erfolgt aufgrund der Bedeutung
des einzelnen Institutes für die Stabilität des Schweizer Bankensystems.
In einem zweiten Schritt erfolgt die Zuweisung in die einzelnen Überwa-
chungsklassen mit Unterstützung eines Frühwarnsystems.1

Die Analyse der Kennzahlen sowie der qualitativen Informationen der Prü-
fer bilden die Datengrundlage für das Arbeitsinstrument Frühwarnsystem.
Die aus diesen Daten berechnete, vom zuständigen Linienüberwacher zu
validierende Risikoeinschätzung unterstützt die Bankenkommission in ihrer
Überwachungstätigkeit.
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Im Frühwarnsystem werden quantitative Werte, das heisst Kennzahlen und
auch qualitative Informationen nach dem CAMELS-Modell verarbeitet. Die-
ser Ansatz analysiert das zu beurteilende Institut in den sechs Teilbereichen
Capital adequacy, Asset quality, Management factors, Earnings, Liquidity
und Sensitivity to market risk. Die quantitativen Inhalte basieren auf den
Zahlen aus dem jährlichen und dem halbjährlichen Aufsichtsreporting1,
ergänzt mit Daten aus dem Eigenmittelausweis, der Zinsrisikomeldung und
dem Liquiditätsausweis. Bei den qualitativen Inhalten wird auf Informatio-
nen aus dem Prüfbericht und Erkenntnisse aus der Prüfung des Institutes
abgestützt. Die Kategorie Management factors bildet bei den qualitativen
Kriterien das Schwergewicht. Sie deckt insbesondere Qualitätsmerkmale
über die Leitungsorgane, die Organisation, das interne Kontrollsystem und
das Risikomanagement ab. Die Kennzahlen und Informationen, die daraus
vorliegen, werden innerhalb von Vergleichsgruppen gemessen und ermög-
lichen so die Zuweisung in die Überwachungsklassen. Mit der Gewichtung
und der Kalibrierung der quantitativen und qualitativen Inhalte sowie mit
dem Ausbau der Analysefunktionen sollen das Frühwarnsystem weiterent-
wickelt und die Ratingfunktionen getestet werden.

Das Einreichen der Daten zu den qualitativen Kriterien durch die Prüfge-
sellschaften konnte einem Testlauf unterzogen werden. Für das Berichtsjahr
2006 erfolgt die qualitative Datenerhebung erstmals für alle Banken und
Effektenhändler.

Die Bankenkommission beabsichtigt, die Institute und Prüfgesellschaften
angemessen und zielgruppengerecht über die sie betreffenden Ergebnisse
des Frühwarnsystems zu informieren.

2.2 Effektenhändlerstatus für Vermögensverwalter

2005 eröffnete die Bankenkommission Vermögensverwaltern ausländischer
Kollektivanlagen die Möglichkeit zur freiwilligen Unterstellung als Effekten-
händler unter das Börsengesetz. Damit sollten Wettbewerbsnachteile aus-
geräumt werden, welche den betroffenen Gesellschaften mit Sitz in der
Schweiz mangels angemessener Aufsicht erwachsen würden.2 Sechs Ver-
mögensverwalter haben diese Möglichkeit genutzt und eine Bewilligung als
Effektenhändler erlangt.
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Auch die freiwillig unterstellten Effektenhändler mussten sich grundsätz-
lich an die Bewilligungsvoraussetzungen des Effektenhändlerstatus halten.
Wo sinnvoll und zweckmässig, war die Bankenkommission jedoch bereit,
gewisse Erleichterungen zu gewähren. So wurden die organisatorischen An-
forderungen den konkreten Umständen angepasst. Kleinere Organisations-
einheiten ohne Gruppenzugehörigkeit wurden von der Pflicht zur Errich-
tung einer internen Revision befreit. Ebenso wurde auf Antrag von der Ein-
haltung der Meldepflichten gegenüber der Börse abgesehen.

Mit Inkrafttreten des Kollektivanlagengesetzes1 steht den Vermögensver-
waltern ausländischer Kollektivanlagen die Möglichkeit der freiwilligen
Unterstellung von Gesetzes wegen offen. Damit wird ein im Vergleich zum
Effektenhändler minder regulierter prudentieller Überwachungsstatus ge-
schaffen, welcher der EU-Richtlinie entsprechen soll. Auf diesen Zeitpunkt
hin ist damit zu rechnen, dass ein Teil der freiwillig unterstellten Effekten-
händler ihr Bewilligungskleid eintauschen wird.

2.3 Solokonsolidierung

Banken haben eine Vielzahl von Aufsichtsvorschriften gleichzeitig auf Stufe
Einzelinstitut (Bank) und konsolidiert (Finanzgruppe) zu erfüllen. Unter
den quantitativen Vorschriften trifft diese Feststellung insbesondere auf die
Eigenmittel- und Risikoverteilungsvorschriften zu. Die finanziellen Bezie-
hungen (Beteiligung und Finanzierung) zwischen einer Bank und ihren
Gruppengesellschaften sind bei der Einzelinstitutsbetrachtung im Unter-
schied zur konsolidierten Sicht nicht eliminiert. Ausleihungen einer Bank an
ihre Gruppengesellschaften haben Eigenmittelanforderungen zur Folge.
Unabhängig davon setzen die Risikoverteilungsvorschriften diesen Finan-
zierungen zugleich betragsmässige Grenzen.

Die Solokonsolidierung ist eine Erleichterung bei den Eigenmitteln und bei
der Risikoverteilung auf Stufe Einzelinstitut. Qualifiziert eine Gruppen-
gesellschaft für die Solokonsolidierung, kann sie vorkonsolidiert und, ver-
gleichbar einer Zweigniederlassung, nicht mehr als Drittpartei, sondern als
Teil der Bank betrachtet werden. Die Finanzbeziehungen zwischen Bank
und solokonsolidiertem Unternehmen werden ausgeblendet.
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Die Solokonsolidierung entfaltet keine rechtliche Wirkung ausserhalb der
Aufsichtsbetrachtung. Insbesondere bleibt ein solokonsolidiertes Unterneh-
men ein von der Bank getrenntes Rechtssubjekt. Nach Beurteilung der
Bankenkommission kann der Widerspruch, dass die Bank solokonsolidiert
mit der Bank als Rechts- und Haftungssubjekt nicht identisch ist, akzeptiert
werden. Bedingung ist allerdings, dass jede solokonsolidierte Gruppenge-
sellschaft im Bedarfsfall zeitlich rasch in die Bank integriert werden könnte.

Für ihren ersten Entscheid zur Solokonsolidierung stellte die Bankenkom-
mission eine Reihe von Kriterien auf. So muss eine Gruppengesellschaft die
spezielle Nähe zur Bank insbesondere dadurch ausweisen, dass entweder
ihre Refinanzierungs- oder ihre Anlageseite zu 95 Prozent die Bank als
Gegenpartei haben. Neben der kapital- und stimmrechtmässigen Beherr-
schung von mindestens 85 Prozent hat jedes solokonsolidierte Unterneh-
men auch im Risikomanagement vollständig integriert zu sein. Schliesslich
dürfen einer raschen Integration solcher Gesellschaften keine rechtlichen
oder regulatorischen Hindernisse entgegenstehen.

2.4 Business Continuity Planning

Die Terroranschläge, die Naturkatastrophen und die Seuchen der letzten
Jahre führten die Anfälligkeit der Finanzmarktteilnehmer und -systeme
deutlich vor Augen. Die Sensibilisierung für derartige Ereignisse und ihre
realen und potentiellen Auswirkungen auf das Funktionieren von nationa-
len und internationalen Finanzmärkten stieg merklich.

Auf internationaler Ebene veröffentlichte das Joint Forum sieben Grund-
sätze zum Business Continuity Planning BCP, welche sich sowohl an die
Finanzmarktteilnehmer wie auch an die Aufsichtsbehörden richten. Die
Grundsätze nehmen unter anderem den Verwaltungsrat und die Geschäfts-
leitung in die Pflicht, ein solides BCP aufzubauen. Das Joint Forum fordert
zudem Standards und Schadenminderungsziele für grosse betriebliche Stör-
fälle. Es verweist auf die zentrale Rolle der internen und externen Kommu-
nikation bei grossen betrieblichen Störungen und auf die Notwendigkeit
von BCP-Tests.

Die Bankenkommission empfiehlt deshalb den von ihr überwachten Banken
und Effektenhändlern sowie den Systembetreibern SWX Swiss Exchange,
SIS SegaInterSettle, SIS x-clear usw., Grundlagen für ein sinnvolles BCP zu
erarbeiten und umzusetzen.
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Um die Vorgaben des Joint Forum auch in der Schweiz pragmatisch zu er-
füllen, kam die Bankenkommission mit der Bankiervereinigung überein, die
Grundlagen für ein BCP auf dem Wege der Selbstregulierung zu erarbeiten.
In einem ersten Schritt empfahl die Bankiervereinigung ihren Mitgliedern
einen Pandemieplan nach den Vorgaben des Bundesamtes für Gesundheit
auszuarbeiten. Im Weiteren verfasst sie für ihre Mitglieder Empfehlungen
über das BCP. Sie beabsichtigt, diese 2007 zu veröffentlichen.

2.5 Retrozessionen und Vermögensverwaltung

Mit Urteil vom 22. März 2006 entschied das Bundesgericht einen zivilrecht-
lichen Streitfall (Auftragsvertrag) zwischen einem unabhängigen Vermö-
gensverwalter und dessen Kunden.1 Es verpflichtete den Vermögensverwal-
ter, seinem Kunden die Entschädigungen (Retrozessionen) weiterzugeben,
welche er von der kontoführenden Bank erhalten hatte. Dies folgt für das
Bundesgericht aus dem allgemeinen Auftragsrecht, wenn der Kunde nicht
ausdrücklich (was zulässig sei) auf die Retrozessionen verzichte. Im konkre-
ten Fall verneinte das Gericht einen gültigen Verzicht.

Die Bankenkommission setzte sich mit den Auswirkungen des Entscheides
des Bundesgerichtes auf den von ihr überwachten Finanzsektor auseinan-
der. Das Thema Retrozessionen und Vertriebsentschädigungen ist für die
Bankenkommission vor allem wegen der damit je nach den Umständen ver-
bundenen Interessenkonflikten aufsichtsrechtlich von Bedeutung. Unmit-
telbarer regulatorischer Handlungsbedarf besteht jedoch nicht. Vor dem
Hintergrund ihres Bestrebens nach vermehrter Kostentransparenz2 will die
Bankenkommission das Thema jedoch weiter vertiefen und dazu auch Ge-
spräche mit Marktteilnehmern führen.

2.6 Allgemeine Geschäftsbedingungen

Im Rahmen einer Klausur befasste sich die Bankenkommission mit den All-
gemeinen Geschäftsbedingungen (AGB) von Banken. Fachkreise kritisieren
Banken sowie auch andere Branchen, durch AGB den gesetzlichen Spiel-
raum zulasten ihrer Kunden auszunützen. Für die Bankenkommission stellte
sich die Frage, ob das Thema von aufsichtsrechtlicher Bedeutung ist. Sie ver-
neinte dies weitgehend. Insbesondere hält sie eine vorgängige Genehmi-
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gung oder eine nachträgliche Prüfung der AGB durch die Aufsichtsbehörde
für nicht sachgerecht. Aus ihrer Sicht besteht kein Anlass, in Abweichung
vom allgemeinen Zivilrecht Sonderregeln für Banken zu schaffen. Ob allen-
falls durch eine Gesetzesnorm für alle Branchen eine richterliche Inhalts-
kontrolle von AGB geschaffen werden soll, ist eine Frage, welche nicht nur
die Banken betrifft. Eine Expertenkommission wiederholte einen solchen
Vorschlag im Rahmen der Revision des Versicherungsvertragsrechtes.

Die Ausgestaltung der AGB der Banken und der vorformulierten Standard-
verträge für besondere Geschäfte kann jedoch Probleme aufwerfen, die über
Fragen des allgemeinen Zivilrechtes hinausgehen. Die Bankenkommission
behält sich deshalb grundsätzlich vor, in Einzelfällen Fragen aufzugreifen,
welche auch Gegenstand von AGB sind. Zu denken ist beispielsweise an die
im Börsengesetz verankerte Pflicht, im Effektenhandel kundengerecht auf
besondere Risiken einzelner Geschäfte hinzuweisen. Die Bankenkommis-
sion begrüsst es zudem, wenn die Banken ihre AGB und vorformulierten
Standardverträge verstärkt als Teil ihrer Geschäftspolitik betrachten und
diese kundenfreundlich, transparent und fair formulieren.

2.7 Verfahren gegen Banken und Effektenhändler

Bei Hinweisen auf schwere Missstände oder schwere Verletzungen von Auf-
sichtsrecht eröffnet die Bankenkommission ein eingreifendes Verwaltungs-
verfahren.1 Solche Verfahren, die in einer anfechtbaren Verfügung enden,
werden nach den Bestimmungen des Verwaltungsverfahrensgesetzes ge-
führt. Besonderes Augenmerk legt die Bankenkommission auf die Wahrung
der Parteirechte. Das ist anspruchsvoll, wenn viele Parteien am Verfahren
teilnehmen. Diese haben ein Akteneinsichtsrecht, können an der Einver-
nahme von Zeugen und anderen Parteien teilnehmen und Fragen stellen
und zum Ergebnis der Sachverhaltserhebung Stellung nehmen.

In der Sachverhaltserhebung werden vielfach zahlreiche Parteien und Zeu-
gen einvernommen und eine grosse Zahl von Akten aus verschiedenen
Quellen wie Instituten, Prüfgesellschaften, in- und ausländischen Behörden
oder Kunden bearbeitet. Die Bankenkommission oder von ihr mandatierte
Untersuchungsbeauftragte prüfen teilweise auch selbst bei einer Bank oder
einem Effektenhändler vor Ort oder stellen Akten sicher. Zudem muss die
Bankenkommission gelegentlich selber Amts- und Rechtshilfegesuche an
in- und ausländische Behörden stellen.
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Die Bankenkommission führt eingreifende Verwaltungsverfahren bei Ban-
ken und Effektenhändlern in der Instituts- oder der Marktaufsicht durch.
Bei der Institutsaufsicht wird die Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzun-
gen, der prudentiellen und der Geldwäschereivorschriften geprüft, während
in der Marktaufsicht Fälle von Marktmissbrauch abgeklärt werden.

Das eingreifende Verwaltungsverfahren ist ein wirkungsvolles Mittel zur
hoheitlichen Durchsetzung des Aufsichtsrechtes. Da jedes eingreifende Ver-
waltungsverfahren, insbesondere ein Mehrparteienverfahren, aufwendig ist,
setzt die Bankenkommission das Instrument gezielt ein. Wenn sie das Vor-
gehen festlegt, reflektiert sie die Interessen, die gefährdet sind, die Schwere
der Gesetzesverletzung oder des Missstandes, deren Wesentlichkeit mit
Blick auf die Ziele des Aufsichtsrechtes, den Zeitfaktor, den Umstand, ob das
Institut den Missstand anerkennt und Massnahmen zu dessen Behebung
ergriffen hat, sowie die Verfügbarkeit von Ressourcen, um ein möglichst
zeitnahes Verfahren zu gewährleisten.

Auch 2006 stellte die Bankenkommission bei einzelnen Banken und
Effektenhändlern Missstände oder Gesetzesverletzungen fest, verfügte und
ordnete, wo nötig, Massnahmen zur Wiederherstellung des rechtmässigen
Zustands an.

Dazu gehörten:
• Konflikte zwischen den Gesellschaftern einer Privatbank.
• Gewährung von Krediten auf Wunsch der ausländischen Mutterbank an

von ihr kurzfristig vermittelte Kunden durch die schweizerische Tochter-
bank. Die Tochterbank hatte die ungewöhnlichen Umstände wie etwa den
Verwendungszweck der Kredite nicht sorgfältig abgeklärt.1

• Falsche Angaben auf Formularen, die zur Verwendung gegenüber einer
ausländischen Börsenaufsichtsbehörde bestimmt waren, indem zwei Ban-
ken vorgaben, im eigenen Namen auf eigene Rechnung zu handeln, wäh-
rend sie in Wahrheit für Kunden handelten.

• Ungenügende Dokumentation ungewöhnlicher Geschäftsbeziehungen
und Transaktionen, aktive Mithilfe bei der Umgehung von ausländischen
Steuervorschriften, Abwicklung von problematischen Transaktionen über
Gruppengesellschaften.

• Fehlende Wirksamkeit der Funktionentrennung und der Einhaltung des
Organisationsreglementes.
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Im Februar 2006 bestätigte das Bundesgericht einen Entscheid der Banken-
kommission aus dem Jahr 2004 zur Anwendbarkeit der schweizerischen
Vorschriften über die Geldwäschereibekämpfung auf Kundenbeziehungen
der ausländischen Tochterbank.1 Das Bundesgericht befand die von der
Bankenkommission entwickelten Kriterien für die Anwendbarkeit für ge-
setzeskonform. Ebenso bestätigte das Bundesgericht eine gegenüber der
schweizerischen Mutterbank für eine besonders risikobehaftete Kundenbe-
ziehung verfügte Einschränkung von Transaktionen.2

Erkenntnisse aus einer Strafuntersuchung sowie zusätzliche Abklärungen
der Bankenkommission ergaben, dass ein Geschäftsleitungsmitglied einer
Bank in diverse problematische, zum Teil aber einige Jahre zurückliegende
Sachverhalte verwickelt war. Dazu gehörten das Ausnützen von Informatio-
nen über Kundentransaktionen für eigene Geschäfte, Selbstbevorteilung
beim Initial Public Offering eines Unternehmens, mehrfache Verletzungen
von Haltefristen sowie massive Steuervergehen. Die Bankenkommission
erachtet Steuerdelikte eines Bankorgans als mit dem Gewährserfordernis
grundsätzlich nicht vereinbar. In Anlehnung an ihre bisherige Praxis3 wies
sie deshalb darauf hin, dass nicht akzeptiert werden kann, wenn sich ein lei-
tendes Bankorgan in eigener Sache bewusst über die Gesetzgebung im
Steuerrecht hinwegsetzt. Das gilt insbesondere dann, wenn der Verstoss
mit gezielten Vorkehren zur Vertuschung verbunden wird. Aufgrund des von
der Bankenkommission erhobenen Sachverhalts verzichtete die Bank auf
die weiteren Dienste des Betroffenen als leitendes Organ. Da der Bank
selbst kein Vorwurf zu machen war, stellte die Bankenkommission ihr Ver-
fahren ein.

2.8 Verfahren gegen unbewilligte Finanzintermediäre

Die Bankenkommission erliess 29 Verfügungen mit Massnahmen gegenüber
insgesamt 57 Gesellschaften und natürliche Personen wegen illegaler Tätig-
keiten im Sinne des Banken-, Börsen- oder Anlagefondsgesetzes. Sechs der
betroffenen Gesellschaften wurden in Liquidation gesetzt. In vielen Fällen
wurde zugleich mit der illegalen Tätigkeit die Insolvenz festgestellt und
gegenüber 36 Gesellschaften und natürlichen Personen auch der Konkurs
eröffnet. In zwei Fällen setzte die Bankenkommission einen Sachwalter ein,
nachdem eine illegale Anlagefondstätigkeit in und von der Schweiz aus
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festgestellt worden war. Zur Abklärung des Sachverhaltes und zur Siche-
rung der Anlegerinteressen musste in 23 Verfahren als vorsorgliche Mass-
nahme ein Untersuchungsbeauftragter eingesetzt werden.

Mehrfach musste sich die Bankenkommission mit Fällen auseinandersetzen,
in denen Anlegern Investitionen in Edelholzplantagen angeboten wurden.
Ihre Anlagen dienten jedoch nur vordergründig dem Erwerb von eigenen
Baumbeständen. Tatsächlich ging es nie darum, dass ein einzelner Anleger
über seine Bäume frei hätte verfügen können. Vielmehr bestand lediglich ein
Anspruch auf eine anteilmässige Beteiligung an einem späteren Verkaufs-
erlös. Bei den zur Pflanzung und Bewirtschaftung der Bäume entgegenge-
nommenen Geldern handelte es sich demzufolge um Publikumseinlagen.
Eine Ausnahmeregelung nach Art. 3a Abs. 3 Bst. a BankV lag nicht vor, da
die Einlagen keine Gegenleistung aus einem Vertrag auf Übertragung von
Eigentum darstellten. Diese Praxis der Bankenkommission wurde inzwi-
schen vom Bundesgericht in einem ersten Entscheid bestätigt.1

In einem weiteren Entscheid definierte das Bundesgericht die Anforderun-
gen an ein Verrechnungssystem, damit es – unter Vorbehalt der individuel-
len Unterstellung durch die Bankenkommission nach Art. 1bis BankG – nicht
bewilligungspflichtig ist.2 Demnach muss das Verrechnungssystem so ge-
führt werden, dass sich eine Buchungszentrale auf die von den Teilnehmern
beantragte Umbuchung beschränkt, ohne Möglichkeit der Barauszahlung.
Die Buchungszentrale wird so weder Gläubigerin noch Schuldnerin der ver-
buchten Guthaben. Im konkreten Fall waren jedoch auf einem Parallelkonto
Ein- und Auszahlungen möglich, weshalb eine bewilligungspflichtige Tätig-
keit nach Bankengesetz gegeben war.

Im selben Entscheid äusserte sich das Bundesgericht zur rechtlichen Qua-
lifikation von zusätzlich einbezahltem Genossenschaftskapital. Dieses
Kapital konnte von den Genossenschaftern gekündigt werden, worauf der
vereinbarte Betrag unabhängig von der Geschäftslage innerhalb einer be-
stimmten Frist rückzahlbar wurde. Aufgrund dieser Rückzahlungsverpflich-
tung hielt das Bundesgericht fest, dass es sich bei diesem Zusatzkapital
nicht um Eigenmittel der Genossenschaft, sondern um Publikumseinlagen
und damit um Fremdkapital handelte. In verschiedenen anderen zu beur-
teilenden Fällen erwarben die Anleger Aktien der Gesellschaft und erhöhten
damit vermeintlich deren Eigenkapital. Da jedoch jeweils eine Rückzahlung
zu vorbestimmten Fristen oder nach Kündigung zugesichert wurde, waren es
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regelmässig Publikumseinlagen, die entgegengenommen wurden. In zahl-
reichen Fällen wurden zudem periodische Zinszahlungen vereinbart, was
den Charakter als Fremdkapital noch verstärkte.

In mehreren Fällen sprach die Bankenkommission gegenüber den Organen
und Mehrheitsbeteiligten von illegal tätigen Finanzintermediären ein Wer-
beverbot aus. Oft wird eine vorgeschobene Gesellschaft als Vehikel für eine
bewilligungspflichtige Tätigkeit missbraucht. Aus aufsichtsrechtlicher Sicht
besteht in diesen Fällen die Gefahr, dass die hinter einer von der Banken-
kommission liquidierten Gesellschaft stehenden Personen ihre illegale Tä-
tigkeit in anderer Form und mit einer anderen Gesellschaft weiterführen.
Das Werbeverbot mit der Androhung der sofortigen Veröffentlichung des
Verfügungsdispositives bei neuerlichem Verstoss ermöglicht der Banken-
kommission ein rasches und effizientes Handeln. In einem Fall ordnete sie
wegen wiederholter Verstösse gegen verschiedene Aufsichtsgesetze ohne
weitere Androhung die Veröffentlichung des verfügten Werbeverbots nach
Eintritt der Rechtskraft an.

2.9 Insolvenzverfahren

Die Bankenkommission eröffnete über 36 Gesellschaften und natürliche
Personen, die eine bewilligungspflichtige Tätigkeit nach Bankengesetz oder
als Effektenhändler ausübten, den Konkurs. In einzelnen Fällen musste das
Verfahren mangels Aktiven eingestellt werden. Meistens können die Gläu-
biger jedoch mit einer Dividende (Quote) rechnen. Dies gilt auch für die bis-
her abgeschlossenen Konkursverfahren der Bankenkommission, bei denen
in einem Fall sogar eine vollständige Deckung aller Gläubiger möglich war.
Das neue Bankenkonkursverfahren erlaubt eine rasche und flexible Ver-
fahrensabwicklung zum Vorteil der Anleger und Gläubiger.

Besteht zwischen verschiedenen Gesellschaften eine enge wirtschaftliche
Verflechtung, kann es angezeigt sein, zur Klärung der Bewilligungspflicht
die Tätigkeit in der Gesamtheit zu beurteilen.1 Muss jedoch über mehrere
dieser Gesellschaften der Konkurs eröffnet werden, ist in jedem Fall für jede
Gesellschaft ein eigenes Verfahren zu führen. Ein konsolidierter Gruppen-
konkurs ist nicht möglich. Die verschiedenen Konkursmassen müssen sich
untereinander einigen.
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Kommt die Bankenkommission zum Schluss, dass einem Institut die Bewil-
ligung entzogen werden muss oder einem illegal tätigen Unternehmen
keine solche erteilt werden kann, ist eine Fortsetzung der Tätigkeit ausge-
schlossen. Bei einer solchen Ausgangslage ist für die Frage der Überschul-
dung lediglich auf die Liquidationswerte abzustellen.1

Die Bankenkommission eröffnete im Fall einer im Kanton Tessin illegal
tätigen Gruppe von Gesellschaften und natürlichen Personen mehrere
Konkursverfahren. Noch ist unklar, ob die Verfahren durchgeführt werden
können. Der zuständige Staatsanwalt sperrte, nachdem er erst aufgrund der
Abklärungen der Bankenkommission bzw. der von ihr eingesetzten Unter-
suchungsbeauftragten Anhaltspunkte für eine Strafuntersuchung erhalten
hatte, sämtliche Vermögenswerte. Dadurch besteht die Gefahr, dass die
Anleger und Gläubiger bis nach Abschluss des Strafverfahrens – und damit
voraussichtlich noch mehrere Jahre lang – warten müssen, bis sie vielleicht
einen Teil ihrer Anlagen zurückerhalten. Dabei ist offen, in welchem Ver-
fahren dies erfolgen wird. Es ist zu hoffen, dass solche, sich überschnei-
dende Kompetenzen nur in Ausnahmefällen eine rasche und gleichmässige
Auszahlung an die Anleger verhindern. In den meisten Fällen, in denen pa-
rallel zum Konkursverfahren der Bankenkommission zusätzlich Strafunter-
suchungen geführt werden, erfolgt eine konstruktive und für die Anleger
vorteilhafte Verfahrenskoordination.2

Die Bankenkommission hatte erneut über die Anerkennung eines ausländi-
schen Konkursdekrets zu entscheiden. Über eine in der Karibik inkorpo-
rierte Gesellschaft wurde der Hilfskonkurs eröffnet. Einziger Vermögens-
wert in der Schweiz ist ein eher bescheidenes Bankguthaben. Die Berechti-
gung an diesem Vermögenswert ist unbestritten. Zudem gibt es in der
Schweiz keine Gläubiger dieser Bank. Trotzdem musste ein eigenständiges
Konkursverfahren durchgeführt werden. Hier besteht grosses Verein-
fachungspotential. Dazu müsste allerdings das Bankengesetz geändert wer-
den.

2.10 Fondsgebundene Lebensversicherungen

Die Bankenkommission stellte fest, dass in der Schweiz mehrere fonds-
gebundene Lebensversicherungen, insbesondere liechtensteinischer und
irischer Versicherungsgesellschaften, vertrieben wurden. Dabei wurden die
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Einmalprämien der Kunden in Anlagefonds oder anlagefondsähnliche Pro-
dukte angelegt. Dieser indirekte Fondsvertrieb war unzulässig, da die Pro-
dukte nicht zum Vertrieb in der Schweiz zugelassen waren. In einzelnen
Fällen handelte es sich wegen der fehlenden Risikoabdeckung zudem nicht
um Versicherungs-, sondern um reine Finanzprodukte. Die Bankenkommis-
sion leitete gegen verschiedene bewilligte und nicht bewilligte Vertriebs-
träger Verfahren ein. Stellte sie eine unbewilligte Vertriebsträgertätigkeit
fest, untersagte sie den weiteren Vertrieb. Bei verschiedenen Gesellschaften
zeigte sich im Verlauf der Untersuchungen, dass zusätzlich auch eine nach
Banken- oder Börsengesetz bewilligungspflichtige Tätigkeit ausgeübt
wurde. In diesen Fällen verfügte die Bankenkommission die Liquidation der
Gesellschaften.

Nach bisherigem und nach neuem Recht bedarf einer Bewilligung, wer
gewerbsmässig Anteile einer kollektiven Kapitalanlage anbietet oder ver-
treibt. Der Vertrieb von fondsgebundenen Lebensversicherungen erfordert
grundsätzlich keine Bewilligung als Vertriebsträger. Das setzt jedoch nach
ständiger Praxis der Bankenkommission voraus, dass die über die fondsge-
bundene Lebensversicherung in der Schweiz direkt oder indirekt vertriebe-
nen Kapitalanlagen von der Bankenkommission bewilligt sind.1 Ist das nicht
der Fall, erfolgt der Vertrieb illegal, auch wenn er durch einen Vertriebsträ-
ger erfolgt, der über eine Bewilligung der Bankenkommission verfügt. Als
Vertriebsträger gilt dabei auch, wer im Sinne eines Zwischenhändlers über
Dritte und ohne direkten Kundenkontakt fondsgebundene Lebensversiche-
rungen vertreiben lässt.

3 Prüfwesen
3.1 Neue Prüfregeln

Die Umsetzung der Reform im Prüfwesen2 ist noch nicht vollumfänglich ab-
geschlossen. Die Anpassungen der gesetzlichen Bestimmungen im Banken-
und Börsengesetz und der jeweiligen Verordnungen sollen im Rahmen des
Projektes FINMA vollzogen werden. Die Prüfgesellschaften setzten die
neuen Rundschreiben Prüfung und Prüfbericht bereits bei zahlreichen
Banken und Effektenhändlern auf freiwilliger Basis vorzeitig um. Die neue
Aufteilung der Berichte in Rechnungs- und Aufsichtsprüfung erhöht die
Flexibilität bei der Festlegung der Berichtsperioden und erlaubt eine zeit-
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gerechtere Berichterstattung. Diese Aufteilung ist ab Prüfbericht 2006 für
alle Prüfgesellschaften obligatorisch.

Für rund 40 – vor allem ausländisch beherrschte – Banken und Effekten-
händler stellten die Prüfgesellschaften ein Gesuch, die Prüfberichte in eng-
lischer Sprache einreichen zu können. Die Bankenkommission beantwortete
mit Ausnahme eines Spezialfalles bisher alle Gesuche zustimmend.

In der Standardberichterstattung Risikoanalyse/Prüfstrategie legt die Prüf-
gesellschaft die massgebenden Risikokategorien, die Risikoexposition, wel-
che sich daraus ergibt und die jeweiligen Schlüsselprüfrisiken des geprüften
Instituts fest. In der Prüfstrategie werden die Prüftiefe und -schwerpunkte
für die Schlüsselprüfrisiken und die Pflichtprüfungen ermittelt. Die Prüf-
gesellschaft bespricht dieses Planungsdokument mit den zuständigen Orga-
nen des überwachten Institutes. Diese Standardberichterstattung bildet als
Beilage des Berichtes über die Aufsichtsprüfung einen wichtigen Bestandteil
der aufsichtsrechtlichen Berichterstattung. Die Bankenkommission erhält
so eine breitere Informationsbasis über das geprüfte Institut und kann den
risikoorientierten Prüfungsansatz der Prüfgesellschaft bei der Risikoein-
schätzung sowie bei der Prüfungsplanung, -durchführung und -berichter-
stattung nachvollziehen.

3.2 Richtlinien der Treuhandkammer zur Unabhängigkeit

Unabhängigkeit ist für Wirtschaftsprüfer von fundamentaler Bedeutung und
eine zentrale Voraussetzung für ein möglichst objektives und unbeeinfluss-
tes Prüfurteil. Die Treuhand-Kammer überarbeitete ihre Richtlinien zur Un-
abhängigkeit von 2001 mit Blick auf die veränderten internationalen Stan-
dards sowie die neuen Bestimmungen des Revisionsaufsichtsgesetzes und
des Obligationenrechtes. Die Bankenkommission äusserte sich positiv zum
Richtlinienentwurf. Sie anerkannte die Richtlinien, die voraussichtlich 2007
in Kraft treten, als Mindeststandard der Selbstregulierung.

Die Richtlinien umschreiben nun unter anderem genauer die erlaubten oder
nicht tolerierbaren finanziellen Beziehungen zwischen den Mitarbeitern
der Prüfgesellschaften und den Prüfkunden. Zudem wird bei der Tätigkeit
für Kunden neu unterschieden zwischen ordentlicher oder lediglich einge-
schränkter Revision nach Obligationenrecht. Im Bereich der Prüfung von
Banken und Effektenhändlern hat diese obligationenrechtliche Unterschei-
dung in ordentliche und eingeschränkte Revision faktisch keine Bedeutung,
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da in jedem Falle die spezialgesetzlichen Prüfungsanforderungen nach Ban-
ken- und Börsengesetz zu beachten sind.

Die Bankenkommission legt grossen Wert auf die Einhaltung der Richtlinien
zur Unabhängigkeit. In den letzten Jahren mussten einzelne Prüfgesell-
schaften gerügt werden, weil sie Interessenkonflikte bei einzelnen Prü-
fungsaufträgen nicht vermieden oder nicht ausreichend begrenzt hatten.

3.3 Aufsicht über Prüfgesellschaften

Die Bankenkommission liess Mazars Coresa zur Prüfung von Banken und
Effektenhändlern zu.

Bei der Aufsicht über Banken, Effektenhändler und Anlagefonds stützt sich
die Bankenkommission im Rahmen des dualistischen Aufsichtssystems auf
die Prüfungsarbeiten und die Berichterstattung durch die aufsichtsrecht-
lichen Prüfgesellschaften. Die Qualität der Arbeiten der Prüfgesellschaften
wird durch die Bankenkommission überwacht. Jedes Jahr wird die Prüftätig-
keit jeder Prüfgesellschaft mindestens einmal, bei grösseren Gesellschaften
mehrmals, beurteilt. Überwacht wird auch die dauernde Einhaltung der Be-
willigungsvoraussetzungen wie insbesondere die organisatorischen Mass-
nahmen der Prüfgesellschaften (beispielsweise Risikoidentifikation, Risiko-
management, Personalwesen, Aus- und Weiterbildung, Prüfmethodologie
oder Qualitätssicherungssysteme).

Die Resultate der Qualitätskontrollen einzelner Prüfmandate zeigen ein
unterschiedliches Bild. Die Planung der Mandate erfolgt grundsätzlich nach
risikoorientierten Gesichtspunkten wie es in den Berufsnormen der Prüfer
und den Rundschreiben der Bankenkommission vorgegeben ist. Die Prü-
fungen zeigen aber immer noch auf, dass nicht selten ergebnisorientiert ge-
prüft wird, weil sich die Prüfgesellschaften nicht ausreichend auf die inter-
nen Kontrollen bei den Instituten verlassen können oder wollen. In der
Berichterstattung zuhanden der Bankenkommission kommt das jedoch nach
wie vor zu wenig zum Ausdruck. Zwar verbesserte sich die Transparenz in
der Berichterstattung, dennoch werden Verstösse gegen massgebende Vor-
schriften sowie gegen statutarische und reglementarische Bestimmungen
und Weisungen nicht in allen Fällen beanstandet. Die Prüfgesellschaften
begründen dies mit mangelnder Wesentlichkeit oder damit, dass der Ver-
stoss bereits korrigiert sei. Dabei kann der Druck der überwachten Institute
auf die Prüfgesellschaften, diesen ein Prüfmandat allenfalls zu entziehen,
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eine Rolle spielen. Die Bankenkommission verfolgt diese Entwicklung ge-
nau und verweigerte in einem Fall einem Institut den Wechsel der Prüfge-
sellschaft.

Die Begleitung einer Prüfgesellschaft bei der Prüfung eines Institutes als
besondere Form der Qualitätskontrolle bildet ein weiteres, wichtiges
Element bei der Überwachung sowohl der Prüfgesellschaften wie auch des
betroffenen Institutes. Die Bankenkommission prüft dabei selber nicht,
sondern begleitet die Prüfgesellschaften in einer Beobachterrolle von der
Planung über die Prüfungsdurchführung bis zur Berichterstattung.
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1 Regulierung
1.1 Neues Kollektivanlagengesetz KAG

Das Bundesgesetz über die kollektiven Kapitalanlagen KAG tritt am 
1. Januar 2007 in Kraft. Am 23. Juni hatten National- und Ständerat dem
Gesetz zugestimmt. Der Vorschlag des Bundesrates hatte in den parlamen-
tarischen Debatten einige wesentliche Änderungen erfahren.

Der Entwurf des Bundesrates hatte vorgesehen, sämtliche kollektiven Kapi-
talanlagen dem Kollektivanlagengesetz zu unterstellen – so auch die Invest-
mentgesellschaften mit festem Kapital SICAF. Um bewilligungsfähig zu
sein, hätten diese Gesellschaften bestimmte Voraussetzungen erfüllen müs-
sen. Insbesondere war vorgesehen, dass Anteile von SICAF, die dem Pub-
likum offen stehen, an einer Börse in der Schweiz kotiert sein müssen. Die
Unterstellung der SICAF unter das Kollektivanlagengesetz war in den Rats-
debatten einer der umstrittensten Punkte. Der Nationalrat sah keine Not-
wendigkeit, die SICAF zu unterstellen. Der Ständerat hingegen schlug im
Sinne eines Kompromisses vor, nur noch jene SICAF unter die prudentielle
Aufsicht der Bankenkommission zu stellen, die sich nicht ausschliesslich an
qualifizierte Anleger richten oder deren Anteile nicht an einer Schweizer
Börse kotiert sind. Er begründete dies damit, dass das Publikum durch die
Transparenzvorschriften, die eine Kotierung mit sich bringt, genügend ge-
schützt sei. Demgegenüber sei das Schutzbedürfnis von qualifizierten An-
legern geringer. In der Differenzbereinigung schloss sich der Nationalrat
dem Ständerat an.

Ausführlich wurden auch die strukturierten Produkte diskutiert. Der
bundesrätliche Entwurf sah unter anderem vor, die strukturierten Produkte
dem Gesetz zwar nicht zu unterstellen, sie aber auf der Passivseite des Emit-
tenten als Fremdkapital – ohne Rückzahlungsanspruch der Forderung zum
Nettoinventarwert – zu verbuchen. Strukturierte Produkte dürfen nun nach
dem Kapitalanlagengesetz öffentlich vertrieben werden, wenn sie von einer
Bank, einer Versicherung, einem Effektenhändler oder einem ausländischen
Institut, das einer gleichwertigen prudentiellen Aufsicht untersteht, ausge-
geben, garantiert oder vertrieben werden. Es muss ein vereinfachter Pros-
pekt vorliegen, der für den Durchschnittsanleger leicht verständlich ist und
nach einem genormten Schema die wesentlichen Merkmale, Chancen und
Risiken des strukturierten Produktes beschreibt. Dieser vereinfachte Pros-
pekt ist bei Emission des Produktes bzw. bei Vertragsabschluss jedem Inte-
ressierten kostenlos anzubieten.

Auch die Bestimmung zur öffentlichen Werbung wurde in beiden Räten ver-
tieft erörtert. Die Regelung sollte weder zu restriktiv sein noch den An-
legerschutz unterlaufen. Das Parlament sah daher ausdrücklich vor, Wer-
bung dann nicht als öffentlich zu definieren, wenn sie sich ausschliesslich
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an qualifizierte Anleger nach Artikel 10 Abs. 3 KAG richtet. Neu stellt auch
die Publikation von Preisen, Kursen und Inventarwerten keine Werbung
dar.

Eng mit der Frage der öffentlichen Werbung verbunden ist der Begriff des
qualifizierten Anlegers. Die Definition des qualifizierten Anlegers wurde im
Sinne der bisherigen Praxis der Bankenkommission erweitert. Obwohl die
Aufzählung im Gesetz nicht abschliessend ist, wurde ein zusätzlicher Ab-
satz eingefügt. Er legt fest, dass der Bundesrat weitere Anlegerkategorien als
qualifiziert bezeichnen kann. Daraus kann geschlossen werden, dass der
Gesetzgeber diese Kompetenz nicht (mehr) der Bankenkommission einräu-
men möchte.

Geändert wurde gegenüber dem Entwurf des Bundesrates und gegenüber
dem bisherigen Anlagefondsgesetz die Haftung der Depotbank im Falle der
Delegation von Aufgaben. Statt wie bisher für die Handlungen der Beauf-
tragten wie für eigenes Handeln zu haften, richtet sich die Haftung neu
nach den auftragsrechtlichen Sorgfaltspflichten.

Im Entwurf war zudem vorgesehen, dass sämtliche Anteile an kollektiven
Kapitalanlagen auf den Namen lauten. Das hätte auch vertragliche Fonds
betroffen – im Gegensatz zum geltenden Recht, nach dem auch Inhaber-
anteile zulässig sind. Grund für diese Regelung ist die erleichterte Geldwä-
schereibekämpfung. Auf den Namen lautende Anteile sind jedoch schwerer
von einem Investor auf den anderen übertragbar. In den parlamentarischen
Kommissionen gab schliesslich den Ausschlag, dass in einem Spezialgesetz
einer möglichen einheitlichen Regelung zur Bekämpfung der Geldwäscherei
im Aktienrecht nicht vorgegriffen werden soll. Das Erfordernis, dass sämt-
liche Anteile kollektiver Kapitalanlagen auf den Namen lauten müssen,
wurde daraufhin ersatzlos gestrichen.

Die letzte offene Frage betraf die Unterstellung der Vertriebsträger. Im
Gegensatz zum Anlagefondsgesetz sah der Entwurf des Kollektivanlagen-
gesetzes keine Bewilligungspflicht für Vertriebsträger vor. Die Bankenkom-
mission hatte sich im Sinne einer Liberalisierung im Interesse der Fonds-
wirtschaft bereits 2003 für die Abschaffung dieser Bewilligungspflicht aus-
gesprochen.1 Mit der Abschaffung sollte eine unnötige Mehrfachaufsicht
im Anlagefondsbereich entfallen und gleichzeitig die Selbstregulierung
gestärkt werden. Der Ständerat schloss sich erst im Rahmen der Differenz-
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bereinigung dem Nationalrat an, welcher die Beibehaltung der bisherigen
gesetzlichen Regelung gefordert hatte.

Der Grossteil der vom Gesetzgeber beschlossenen Änderungen stellt eine
Liberalisierung gegenüber dem bundesrätlichen Entwurf im Interesse der
Fondswirtschaft dar.

1.2 Verordnungen und Rundschreiben zum Kollektivanlagengesetz

Die Verordnung über die kollektiven Kapitalanlagen folgt in Aufbau und
Systematik dem Kollektivanlagengesetz. Zahlreiche Bestimmungen konnten
von der Anlagefondsverordnung übernommen werden. Dazu gehören ins-
besondere die Bestimmungen zum vertraglichen Anlagefonds, zu den Arten
der offenen kollektiven Kapitalanlagen und Anlagevorschriften, zu den aus-
ländischen kollektiven Kapitalanlagen, zur Revision und zur Aufsicht. Neu
zu regulieren galt es hingegen namentlich die Ausführungsbestimmungen
der Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, der Kommanditgesell-
schaft für kollektive Kapitalanlagen, der Investmentgesellschaft mit festem
Kapital sowie der Bewilligungsvoraussetzungen für Vermögensverwalter
schweizerischer kollektiver Kapitalanlagen.

In der Anhörung zum Entwurf der Kollektivanlagenverordnung wurden be-
sonders die Bestimmungen zu den strukturierten Produkten, zur Mindest-
anzahl der Anlegerinnen und Anleger, zu den qualifizierten Anlegern, zur
Umschreibung des Geschäftsbereiches von Vermögensverwaltern sowie die
Bestimmungen zur Kommanditgesellschaft für kollektive Kapitalanlagen
kritisiert. Ein wesentlicher Teil der Änderungsanträge wurde berücksichtigt.
Die Innovationen des Kollektivanlagengesetzes konnten liberal umgesetzt
werden.

Die Verordnung der Bankenkommission über die kollektiven Kapitalanlagen
orientiert sich an deren bisheriger Anlagefondsverordnung, enthält aber neu
auch Vorschriften über die Erhebung von Daten.1 Die Verordnung musste
zudem an die neuen Bewilligungsträger, insbesondere die Investmentgesell-
schaft mit variablem Kapital und die Kommanditgesellschaft für kollektive
Kapitalanlagen, angepasst werden. Im Revisionsbereich wurde der risiko-
orientierte Prüfansatz aus dem Bankenbereich weitmöglichst übernommen.
Zudem galt es, die neuen Bewilligungsträger einzubinden und Vereinfa-
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chungen in der Berichterstattung einzuführen. Auf Verordnungsstufe wur-
den nur die Grundzüge von Revision und Revisionsbericht geregelt, die
Detailbestimmungen werden in zwei neuen Rundschreiben erlassen. An-
passungen an EU-Richtlinien im Derivatebereich wurden bereits auf den
1. April 2005 in der Anlagefondsverordnung der Bankenkommission umge-
setzt. Als Kernelement blieb noch die Regelung des erweiterten Einsatzes
von Derivaten (komplexe Effektenfonds) sowie das entsprechende Risiko-
management. Bei den Anlagetechniken erfolgten lediglich Anpassungen an
das Kollektivanlagengesetz.

Mit Inkrafttreten des Kollektivanlagengesetzes wird die Bankenkommission
insbesondere die bestehenden Rundschreiben zum Thema Anlagefonds auf
den erweiterten Anwendungsbereich des neuen Gesetzes abstimmen müs-
sen. Das betrifft namentlich das Rundschreiben 96/5 zur Trennung von
Fondsleitung und Depotbank sowie das Rundschreiben 03/1 zur öffent-
lichen Werbung. Um ihre Regulierungstexte klar voneinander abzugrenzen,
beschloss die Bankenkommission zudem, die Vorschriften zur Übereinstim-
mung der Bezeichnung der kollektiven Kapitalanlagen mit der Anlagepoli-
tik sowie jene zur erfolgsabhängigen Kommission (Performance Fee) in ge-
sonderten Rundschreiben aufzuführen. Zusätzlich werden Rundschreiben
zur Revision und zu den Revisionsberichten veröffentlicht werden.

Die Wegleitungen, welche die Bankenkommission zum Anlagenfondsgesetz
veröffentlichte, erwiesen sich als nützliche Arbeitsinstrumente – sowohl für
die Gesuchsteller und die Fondsbranche wie auch für die Bankenkommis-
sion selbst bei der Bearbeitung von Gesuchen. Die Wegleitungen präzisie-
ren, welche Unterlagen und Angaben der Bankenkommission für die Bewil-
ligung von Instituten oder für die Genehmigung von Produkten, die dem
Kollektivanlagengesetz unterliegen, einzureichen sind. Die bestehenden
Texte werden entsprechend ergänzt.

1.3 Liberalisierung des Begriffes qualifizierte Beziehung

Ausländische Anlagefonds dürfen in der Schweiz nur mit einer Bewilligung
öffentlich vertrieben werden. Auch wer Anlagefonds öffentlich vertreibt, be-
nötigt eine Bewilligung der Bankenkommission.

Das Rundschreiben Öffentliche Werbung interpretiert den zentralen Begriff
des öffentlichen Vertriebes. Als nicht öffentlich qualifiziert es den Vertrieb
an weniger als zwanzig Personen pro Geschäftsjahr, den Vertrieb an institu-
tionelle Anleger mit professioneller Tresorerie oder die qualifizierte Be-
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ziehung zwischen Anleger und Werbendem. Unter dieser qualifizierten Be-
ziehung versteht das Rundschreiben die Vermögensverwaltung einer Bank,
eines Effektenhändlers oder eines unabhängigen Vermögensverwalters auf
der Basis eines schriftlichen, entgeltlichen Vertrages. Der Vertrag hat den
Richtlinien der Bankiervereinigung für Vermögensverwaltungsaufträge oder
aber gleichwertigen Standards zu entsprechen. Die Zeichnungsaufträge für
den Kunden dürfen einzig gestützt auf diesen Vertrag erfolgen.

Die Bankenkommission überarbeitete das Rundschreiben und führte im
Sinne einer Liberalisierung einen zweiten Fall einer qualifizierten Bezie-
hung ein. Neu stellt der Vertrieb von Anlagefonds an vermögende Privat-
personen keine öffentliche Werbung dar, wenn zwischen dem Kunden und
einer Bank oder einem Effektenhändler (Vermögensberater) ein schrift-
licher, allgemeiner und unbefristeter Beratungsvertrag besteht. Zudem hat
der Kunde seinem Vertragspartner direkt oder indirekt gehaltene Finanzan-
lagen im Werte von insgesamt mindestens fünf Millionen Franken nachzu-
weisen. Der Betrag wird mit der Einführung der Kollektivanlagenverodnung
auf zwei Millionen Franken gesenkt. Die Bank oder der Effektenhändler
haben die Finanzanlagen der Kunden periodisch auf diese Schwelle hin zu
überprüfen.

1.4 Richtlinie für Transparenz bei Verwaltungskommissionen

2005 erliess die Swiss Funds Association eine Richtlinie für die Transparenz
bei Verwaltungskommissionen, welche die Bankenkommission als aufsichts-
rechtlichen Mindeststandard anerkannte.1 Während die meisten Fondslei-
tungen die Richtlinie zügig umsetzten, bekundeten die Vertreter ausländi-
scher Anlagefonds Mühe. Zudem verfolgte die jüngste europäische Rechts-
setzung eine andere Richtung als die Transparenzrichtlinie.

Die Durchführungsrichtlinie 2006 / 73 / EG der Richtlinie 2004 / 39 / EG,
MiFID, sieht unter anderem vor, dass Wertpapierfirmen ihren Kunden offen-
legen müssen, wenn sie Zahlungen von Dritten – beispielsweise Bestandes-
pflegekommissionen oder Rückvergütungen – bezahlen oder entgegenneh-
men. Es ist somit nicht vorgesehen, die Kosten eines Produktes aufzu-
schlüsseln, wie es die Transparenzrichtlinie vorsah. Laut MiFID hat die
Stelle, welche direkt mit dem Kunden verkehrt und mit ihm im Vertragsver-
hältnis steht (Point of sale), allfällige Zahlungen offenzulegen. Die Banken-

Ausdehnung

auf vermögende

Privatpersonen

Transparenz

am Point of sale

III. Anlagefonds

EBK-JB 2006 55

1 vgl. Jahresbericht 2005 S. 72 ff.


