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Wir bedanken uns fQr die Gelegenheit zur Stellungnahme zum Rundschreiben-Entwurf 
"IVIindeststandards fur Vergutungssysteme bei Finanzinstituten" (nachfolgend "RS" bzw. 
"RS-Entwurf') und lassen Ihnen hiermit unsere punktuelle Stellungnahme zukommen. 

1. Nachhaltigkeit / Vermeidung von wettbewerbsverzerrenden steueriichen 
Auswirkungen von Vergutungssystemen 

1.1 Grundsatzfrage 
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Mit dem Erlass des RS bezweckt die FINMA, die Finanzinstitute innert kurzer Frist dazu 
anzuhalten, ihre Vergutungssysteme im Sinne des nachhaltigen Wirtschaftens zu gestal­
ten und insbesondere Vergutungssysteme, die Anreize fiir das Eingehen unangemessener 
Risiken schaffen, zu unterbinden, was letztlich zur Stârkung der Funktionsfàhigkeit der 
Finanzmàrkte beitragen soli. Zentrales Element der neuen FINMA-Vorgaben bildet die 
zwingende Einfùhrung der aufgeschobenen Vergùtung (RS, Rz. 17, 50 ff.). 

Zu Recht stellt die FINMA fest, dass sich die Einfùhrung dieser Mindeststandards nicht 
wettbewerbsverzerrend auswirken darf (Erlâuterungsbericht, S. 9 f.), wurde doch damit 
gerade das oberste Ziel des Schutzes der Funktionsfàhigkeit der Finanzmàrkte vereitelt. 
Insbesondere durfen sich die vorgeschlagenen Massnahmen auch nicht wettbewerbsver­
zerrend auf die Entlôhnungspolitik der betroffenen Institute auswirken. 
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Zu den Faktoren, die erhebliche wettbewerbsverzerrende Auswirkungen haben kònnen, 
gehôren an erster Stelle die Steuerfolgen eines Vergutungssystems bzw. eines System-
wechsels. Die regulatorische Einfùhrung eines Vergutungsstandards, der auf regionaler 
Ebene oder hinsichtiich einzelner Institute eine steueriiche Ungleichbehandiung der Vergù­
tungen in Kauf nimmt (Erlâuterungsbericht, S. 29), ist unseres Erachtens abzulehnen. Dies 
gilt umso mehr im Bereich der aufgeschobenen Vergùtungen, wo das harmonisierte Ein-
kommenssteuerrecht das rechtliche Instrumentarium zur Verfùgung stellt, um einheitliche 
Besteuerungsregein durchzusetzen. 

Aus den vorgenannten Grunden sind wir der Auffassung, dass die FINMA noch vor dem 
Inkrafttreten des RS die Steuerfolgen der Einfùhrung dieser neuen Vergutungsstandards, 
deren Kern die Einfùhrung der aufgeschobenen Vergùtungen bildet, so weit wie mòglich 
mit den Steuerbehòrden vorbesprechen und koordinieren solite, wozu wir im Folgenden 
einen Lòsungsvorschlag unterbreiten. 

1.2 Lòsungsvorschlag: Konsequente Besteuerung von aufgeschobenen Vergùtungen 
erst bei Ablauf bzw. Wegfall der Sperrfrist 

Mit der aufgeschobenen Vergùtung soli zwingend eine Vergùtungskomponente eingefùhrt 
werden, auf welche die Mitarbeiter erst nach Ablauf einer bestimmten Sperrfrist einen zivil­
rechtlich durchsetzbaren Anspruch erwerben und die wahrend der Sperrfrist im Wert 
schwankt (RS, Rz. 47, 52, 54; Erlâuterungsbericht, S. 8). Insbesondere soli die aufge­
schobene Vergùtung auch nach deren Zuteilung noch neuen Risiken unterworfen (Erlâute­
rungsbericht, S. 8, 48) und im Falle des von der FINMA ausdrùcklich befùrworteten "Claw-
back" Oder "Malus" ganz oder teilweise zurùckgezogen werden kònnen (RS, Rz. 54; Erlâu­
terungsbericht, S. 50). Gemass RS-Entwurf soli des Weiteren die Sperrfrist auch vor dem 
Grundsatz, dass bei Beendigung des Arbeitsverhaitnisses alle Forderungen daraus fàllig 
werden, Vorrang geniessen (RS, Rz. 53; Erlâuterungsbericht, S. 50; zu den Bedenken 
privatrechtiicher Natur s. hinten Ziff. 2.2). 

Die Zuteilung einer aufgeschobenen Vergùtung, die hinsichtiich der Sperrfrist den Anforde­
rungen der FINMA genùgt, begrùndet noch keinen unwiderruflichen Anspruch (so aus­
drùcklich RS, Rz. 47 f., 50 ff.; hinsichtiich "Malus" und "Clawback", RS, Rz. 54), sondern 
bloss eine Anwartschaft der betreffenden Mitarbeiter, ist doch der Rechtserwerb bis zum 
Ablauf der Sperrfrist aufschiebend bedingt und infolge zahlreicher, von der Situation des 
Arbeitgebers, des Arbeitnehmers und der allgemeinen Entwicklung der Màrkte abhângiger 
Bedingungen ungewiss. Insoweit unterscheidet sich die von der FINMA vorgeschlagene 
Sperrfrist auch qualitativ von klassischen, in Mitarbeiterbeteiligungsplânen vorkommenden 
Sperrfristen fùr endgùltig zugeteilte Mitarbeiterbeteiligungen, welche in aller Regel eher 
eine technische Eigenschaft der Beteiligung darstellen, die bei der mathematischen Ermitt­
lung des Verkehrs- und Steuerwertes entsprechend mindernd berùcksichtigt werden kann. 
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Nach den allgemeinen Grundsâtzen des harmonisierten Einkommenssteuerrechts, die 
unter anderem im Rundschreiben der Eidgenòssischen Steuerverwaltung "Besteuerung 
von Mitarbeiteroptionen mit Vesting-Klausein" vom 6. Mai 2003 zusammenfassend ge­
schildert werden, und insbesondere gestùtzt auf das in der Schweiz geltende Zufluss-
bzw. Realisationsprinzip, unterliegen solche aufgeschobenen Vergùtungen mit anwart-
schaftlichem Charakter erst mit Ablauf bzw. Wegfall der Sperrfrist der Einkommenssteuer. 
Ebenso ist der Wert der steuerbaren Vergùtung (Bemessungsgrundlage) zu diesem Zeit­
punkt zu ermittein. 

Die von der FINMA vorgeschlagene Sperrfrist ùberlagert unseres Erachtens auch allfàllige 
Sperren oder Vesting-Klausein von Mitarbeiteraktien und Optionen, sollten sich solche im 
Paket der aufgeschobenen Vergùtung befinden. Die Besteuerung nach Ablauf der Sperr­
frist gelangt deshalb unabhangig von der Natur der aufgeschobenen Vergùtung (Bargeld, 
Aktien, Optionen etc.) zur Anwendung. Allfàllige noch langer dauernde Sperrfristen, die fùr 
einzelne Vergùtungsbestandteile (z.B. Optionen mit Vesting-Klausein etc.) vorgesehen 
sind, wâren deshalb nur insoweit zu berùcksichtigen, als sie mòglicherweise nach gelten­
den Steuerregeln die Realisation dieser Einkommensteile noch weiter aufschieben. 

Den Unterzeichnenden ist sehr wohl bewusst, dass die Besteuerung nach Ablauf bzw. 
Wegfall der Sperrfrist gerade in wirtschaftlich guten Zeiten wegen der erfoigsabhàngigen 
Schwankung des Barwertes der Vergùtung zu einer wesentlich hôheren Steuerbelastung 
als eine Besteuerung bei Zuteilung fùhren und darum fùr die Mitarbeiter generell oder im 
Einzelfall weniger attraktiv sein kònnte (so noch die zwischenzeitlich aufgrund der Finanz­
krise uberholte Botschaft zum Bundesgesetz ùber die Besteuerung von Mitarbeiterbeteili­
gungen vom 17. November 2004, BBl 2005, S. 588). Da allerdings wettbewerbsverzerren­
de Auswirkungen nur mittels einer konsequenten Systemwahl vermieden werden kônnen, 
kann unseres Erachtens eine im Einzelfall oder fùr einzelne Kategorien von Mitarbeitern 
gùnstigere Besteuerung zum Zeitpunkt der Zuteilung keine valable Alternative zur syste­
matisch einzig korrekten Besteuerung nach Sperrfristenablauf bzw. -wegfall darstellen. 
Darùber hinaus lâsst sich bei aufgeschobenen Barvergùtungen, im Gegensatz zu Aktien 
und Optionen, eine Besteuerung bei Zuteilung ohne nachtrâgliche Anpassung des mass­
geblichen Einkommens wâhrend der Sperrfrist (hierzu gleich hinten) schon aus systemati­
schen und verfassungsrechtiichen Grùnden (Prinzip der wirtschaftlichen Leistungsfâhig-
keit) nicht vertreten. 

Auch aus Grùnden der Praktikabilitât ist der Besteuerung nach Ablauf bzw. Wegfall der 
Sperrfrist Vorzug zu geben: Insbesondere wùrde fùr die betroffenen Institute die Alternati­
ve, wonach die Besteuerung schon bei Zuteilung stattfindet und in den darauffolgenden 
Jahren den Schwankungen innerhalb der Sperrfrist mittels Anrechnung von Zusatz- bzw. 
Negativeinkommen ("Minuslohn") Rechnung getragèn wird, im Zusammenhang mit der 
Ausstellung der Lohnausweise und der Abrechnung der Sozialversicherungen (hierzu 
hinten Ziff. 1.3.3 und 1.3.4) eine immense administrative Herausforderung darstellen. 
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Eine Anrechnung von Negativeinkommen ("Minuslohn"), welche in der Vergangenheit 
von einzelnen Steuerbehòrden im Zusammenhang mit dem Verlust von bereits versteuer-
ten Optionen praktiziert worden ist, kâme allenfalls fùr die im RS nicht behandelte Rùck­
zahlung bzw. -forderung von bereits ausbezahlten Vergùtungen in Frage. Diese dùrften 
auch in Zukunft nur in krassen Fâllen eines Missverhâltnisses zwischen Gesamtvergùtung 
und Erfolg des Instituts - und wohl auch nur auf oberster Hierarchiestufe - zur Anwendung 
gelangen (vgl. Art. 678 OR sowie die diesbezùglichen aktuellen gesetzgeberischen Be­
strebungen). Alternativ konnte hinsichtiich dieser nachtraglichen Rùckzahlungen gegebe­
nenfalls auch eine Revision der Steuerveranlagung wegen neuer, zum Zeitpunkt der 
Versteuerung bereits vorhandener und erst nachtràglich zur Entdeckung gelangter Tatsa­
chen in Betracht gezogen werden. Die Revision konnte im Einzelfall und insbesondere fùr 
Mitarbeiter, die zwischenzeitlich ihre Erwerbstàtigkeit aufgegeben haben oder weggezo-
gen sind und bei welchen deshalb das Negativeinkommen ins Leere fallen wùrde, ein an­
gemessenes Korrekturmittel darstellen. 

Es mag durchaus zutreffen, dass in der Vergangenheit in der Schweiz einzelne lokale 
Steuerbehòrden oder lokal tâtige Steuerberater eine einheitliche Anwendung des harmoni­
sierten Einkommenssteuerrechts nicht konsequent gefórdert haben. Nach unserer regel­
massigen Erfahrung mit Steuerbehòrden verschiedener Landesteile lassen sich jedoch 
allfàllige unterschiediiche lokale Auffassungen ohne ungebùhriichen Aufwand durch koor­
diniertes Vorabentscheidungsverfahren bereinigen. 

Wir sind aus den eingangs erwàhnten Grùnden der Auffassung, dass die grundsàtziiche 
Frage des Zeitpunkts der Besteuerung der aufgeschobenen Vergùtungen, welche die 
FINMA bereits ab nâchstem Jahr einfùhren will, weder von Institut zu Institut variieren 
noch dem Zufall uberlassen werden darf und dass eine einheitliche Lòsung noch vor In­
krafttreten des RS erarbeitet und mit den Steuerbehòrden abgesprochen werden solite. 
Die von der FINMA in einem Nebensatz des Erlâuterungsberichts formulierte Empfehlung, 
"fùr die steuerlich relevanten Tatbestande bei aufgeschobenen Vergùtungen auf den Zeit­
punkt abzustellen, ab dem die Mitarbeitenden ohne Einschrànkung ùber die Vergùtungen 
verfùgen kônnen" (Erlâuterungsbericht, S. 9), erachten wir angesichts der konkreten Môg­
lichkeit, diese Steuerfrage verbindiich im Voraus mit den Steuerbehòrden abzuklàren, als 
ungenùgend. 

Aus den obgenannten Grùnden eriauben wir uns auch zu empfehlen, nach erfoigten steu­
eriichen Vorabklàrungen im RS explizit einen entsprechenden kurzen Hinweis auf die 
Steuerfolgen von aufgeschobenen Vergùtungen aufzunehmen (hierzu hinten Ziff. 1.3.4). 
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1.3 Spezialfragen im Gebiet des Steuerrechts 

1.3.1 Wegzug von Mitarbeitern ins Ausland wâhrend der Sperrfrist / Quellensteuer 

Keine neue Problematik stellt aus steueriicher Sicht der Wegzug von Mitarbeitern ins Aus­
land wâhrend laufender Sperrfrist dar (Erlâuterungsbericht, S. 31), unterliegen doch be­
reits nach geltender Bundesgerichtspraxis allfàllige nach Wegzug ausbezahlte variable 
Vergùtungen fùr in der Schweiz frùher ausgeùbte unseibstândige Erwerbstàtigkeit grund­
sàtziich der Quellensteuer in der Schweiz (StE 2001 B 11.2 Nr. 6 sowie der Parallelfall StE 
2001 A 32 Nr. 5; FStR 2002, S. 141 ff.). 

Auf allfàllige positive oder negative Kompetenzkonflikte mit auslàndischen Steuerrechts-
ordnungen (Doppelbesteuerung bzw. doppelte Nichtbesteuerung) sowie weitere Abgren-
zungsfragen wird vorliegend nicht eingegangen, da sie nicht speziell mit der Einfùhrung 
von aufgeschobenen Vergùtungen bei Finanzinstituten zusammenhângen und eine allge­
meine, vielfach diskutierte und laufenden Entwicklungen unterworfene Thematik des inter­
nationalen Steuerrechts darstellen. 

1.3.2 Beendigung des Arbeitsverhaitnisses wâhrend laufender Sperrfrist 

Sofern die FINMA an dem im RS-Entwurf formulierten Grundsatz, wonach auch die Been­
digung eines Arbeitsverhaitnisses an der Sperrfrist nichts zu àndern vermag, festhalten 
kann (zu unseren Bedenken privatrechtiicher Natur s. hinten Ziff. 2.2), stellen sich aus 
steueriicher Sicht auch bei einer Beendigung des Arbeitsverhaitnisses wâhrend laufender 
Sperrfrist aus den vorgenannten Grùnden (Ziff. 1.3.1) keine speziellen Problème. 

1.3.3 Lohnausweis 

Die verbindliche Abklàrung der vorne skizzierten Fragen liegt im eminenten Interesse der 
Arbeitgeber, die den Mitarbeitern einen korrekten Lohnausweis auszustellen haben. 

Aufgeschobene Vergùtungen sollten in Analogie zu den fùr Optionen geltenden Regein 
bereits bei Zuteilung, und damit bereits vor vollzogenem Rechtserwerb, "pro memoria" im 
Lohnausweis aufgefùhrt werden und erst nach vollzogenem Rechtserwerb, d.h. nach der 
hier vertretenen Auffassung erst nach Ablauf bzw. Wegfall der Sperrfrist, ziffernmâssig 
angegeben und versteuert werden. 

Unverhofft dùrften im Bereich der variabien Vergùtungen gerade solche Lohnausweise 
Rechtssicherheit schaffen, anerkennen doch die Mitarbeiter durch die aufgeschobene 
Versteuerung der "pro memoria" im Lohnausweis aufgefùhrten Vergùtungen implizit, dass 
sie diese als blosse Anwartschaft betrachten und bis zum Ablauf bzw. Wegfall der Sperr­
frist keinen Anspruch darauf haben (hierzu hinten Ziff. 2.1). 
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Wir empfehlen, im RS einen entsprechenden Hinweis auf die Bescheinigungsmodalitâten 
des Arbeitgebers aufzunehmen (hierzu hinten Ziff. 1.3.4). 

1.3.4 Sozialversicherungen 

Wie die Bundesgerichtspraxis kùrziich ausdrùcklich bestàtigt hat, gelten fùr die Ermittlung 
des massgebenden Lohns im AHV-Beitragsrecht hinsichtiich des Zufiuss- und Realisations-
zeitpunktes dieselben Rechtsgrundsâtze wie im Steuerrecht (BGE 133 V 349 E. 5.3 betr. 
Mitarbeiteroptionen mit Vesting-Klausein). Bezugiich der vorgenannten Vergûtungskompo­
nenten dùrfen alsdann die sozialabgaberechtiichen Folgen von den steuerrechtlichen Fol­
gen nicht abweichen. 

Wir eriauben uns, Ihnen zu empfehlen, im RS auch einen entsprechenden Hinweis zur 
sozialabgaberechtiichen Behandlung der aufgeschobenen Vergùtungen aufzunehmen und 
schiagen folgende Ergânzung des RS vor: 

Neu Rz. 57a 
"Aufgeschobene Vergutungen im Sinne von Rz. 50 ff. dieses Rundschreibens gelten in 
aller Regel erst mit Ablauf bzw. Wegfall der Sperrfrist als dem Mitarbeiter zugeflossen und 
unterliegen zu diesem Zeitpunkt den Einkommens- bzw. Quellensteuern sowie Sozialab­
gaben. Entsprechend sind sie in demselben Kalenderjahr im Lohnausweis ziffernmâssig 
zu bescheinigen. Die Zuteilung von aufgeschobenen VergUtungen muss vom Arbeitgeber 
zusàtzlich im Kalenderjahr der Zuteilung "pro memoria" im Lohnausweis aufgefùhrt wer­
den." 

Entsprechende Ausfùhrungen wâren unseres Erachtens ebenfalls in der Endversion des 
Erlâuterungsberichts vorzusehen. 

2. Einzelne arbeitsrechtliche Aspekte 

Wir uberlassen den Arbeitsrechtsexperten eine umfassende arbeitsrechtliche Wùrdigung 
des RS-Entwurfs und beschrânken unsere Stellungnahme auf die folgenden punktuellen 
Ausfùhrungen: 

2.1 Aufgeschobene variable Vergùtungen und fester Anspruch / Lohnausweis 

Wiederholt verweist der Erlâuterungsbericht auf die bisherige Gerichtspraxis, die vielfach 
vertraglich vereinbarten variabien Vergùtungen in Form von "Boni" anspruchsbegrùnden­
den Lohncharakter zugesprochen hatte. 

Wie bereits oben erwâhnt, dùrfte sich die aufgeschobene Versteuerung der variabien Ver­
gùtungen gleichzeitig konflikthemmend auswirken, da Mitarbeiter, welche konsequent die 



MARENCO SZABO 7/8 

ihnen bereits zugeteilten variabien Vergùtungen gemass Lohnausweis "pro memoria" de­
klarieren, damit implizit anerkennen, dass sie bis zum Ablauf der Sperrfrist keinen An­
spruch auf die aufgeschobene Vergùtung erworben haben. 

2.2 Beendigung des Arbeitsverhaitnisses und Fàlligkeit der Ansprùche 

Gemass RS-Entwurf soli die Sperrfrist fùr aufgeschobene Vergùtungen, welche nach Vor­
gaben der FINMA mindestens drei Jahre zu betragen hat, durch die Beendigung des Ar­
beitsverhaitnisses nicht beeinflusst werden kònnen und insbesondere auch nicht deswe­
gen dahinfallen (RS, Rz. 53). 

Diese Regelung widerspricht grundsàtziich der schweizerischen Auffassung, dass bei Be­
endigung des Arbeitsverhaitnisses die finanzielle Auseinandersetzung baldmoglichst statt-
zufinden hat. Sie dùrfte angesichts von Art. 339 Abs. 1 OR, wonach mit der Beendigung 
des Arbeitsverhaitnisses alle Forderungen aus dem Arbeitsverhaltnis zwingend fàllig wer­
den, sowie nach Berùcksichtigung von Art. 323 Abs. 3 OR, wonach allfàllige vertraglich 
zugesicherte Anteile am Geschaftsergebnis spàtestens sechs Monate nach Ablauf des 
Geschâftsjahres, d.h. erst mit Feststellung des Jahresabschiusses, auszurichten sind, 
nicht unproblematisch sein. Wir gehen jedoch davon aus, dass in der aktuellen wirtschaft­
lichen und politischen Situation bei Bedarf innert kurzer Frist auch eine neue einwandfreie 
und explizite gesetziiche Grundlage geschaffen werden konnte. 

Eine Weiterfùhrung des Forderungsverhâltnisses bis zum spàteren Zeitpunkt des Sperr-
fristablaufs dùrfte allerdings meistens - und erst recht bei Arbeitnehmern tieferer Hierar­
chiestufen - rechtiich und faktisch weder im Interesse des Arbeitgebers noch in demjeni­
gen des Arbeitnehmers liegen. Unseres Erachtens mùsste hier zumindest die Mòglichkeit 
einer bèaufsichtigten, vorzeitigen Liquidation der gegenseitigen Ansprùche geschaffen 
werden, wobei dem Arbeitnehmer bei vorzeitiger Auflòsung durchaus eine gewisse wirt­
schaftiiche Einbusse zugemutet werden kann, weil er sich damit dem Risiko einer kùnfti­
gen negativen Entwicklung entzieht. Aus steueriicher Sicht ist eine solche vorzeitige Auf­
hebung der Sperrfrist bei der hier vorgeschlagenen Besteuerung nach Ablauf bzw. Wegfall 
der Sperrfrist (Ziff. 1.2 vorne) unproblematisch, lost sie doch einfach die Besteuerung aus. 

3. Anwendungsbereich 

Obwohl wir den aktuellen Anwendungsbereich des RS, der sàmtliche Mitarbeiter der dar­
unter fallenden Finanzinstitute erfassen will, als zu weit gefasst erachten, dies insbesonde­
re hinsichtiich des Einbezugs unterer Lohnklassen und der fùr diese zu strenge Regelung 
einer mehrjàhrigen Sperrfrist fùr die variable, aufgeschobene Vergùtung, handelt es sich 
hierbei letztlich um einen politischen bzw. gesetzgeberischen Entscheid, der sich unserem 
Einflussbereich entzieht, weshalb wir hierzu auch keine vertiefte Stellung beziehen wer­
den. 
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Gleichwohl mòchten wir jedoch festhalten, dass wir einen Verzicht der FINMA auf eine 
umfassende zwingende Regelung als praktikabler erachten wurden, zumai eine solche 
Einschrànkung den einzelnen Instituten die Freiheit belassen wùrde, nach Einschâtzung 
der relevanten Risiken auch fùr untere Lohnklassen eine identische oder àhnliche, gege­
benenfalls flexiblere Regelung vertraglich vorzusehen. 

* * * * * 

Diese Stellungnahme erfolgt nicht im Auftrag von Mandanten. Sie gibt die Meinung der 
Unterzeichnenden wieder, die Arbeitnehmer und Arbeitgeber in obigen Fragen regelmàs­
sig beraten. Die Linksunterzeichnende befasste sich zudem im Jahr 2000 als referierendes 
Mitglied der Steuerrekurskommission I des Kantons Zurich mit einem der Pilotfâlle zur 
internationalen Besteuerung von variabien Vergùtungen bei grenzùberschreitendem 
Wohnsitzwechsel. 

Fùr Ihre Rùckfragen steht Ihnen die Linksunterzeichnende jederzeit gerne zur Verfùgung. 

Isabelle Zimmermann 

Beilage 
Franzósische Ùbersetzung dieser Stellungnahme 
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Nous vous remercions de nous donner l'opportunité de nous prononcer sur le projet de 
circulaire "Normes minimales des systèmes de rémunération dans les établissements fi­
nanciers" (ci-après la "Circulaire") et vous communiquons par la présente notre prise de 
position. 

1. Durabilité / Nécessité d'éviter une altération de la concurrence dérivant de 
l'impact fiscal du système de rémunération 

1.1 Question fondamentale 
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Par l'introduction de la Circulaire, la FINMA vise à obliger à court terme les établissements 
financiers à introduire des règles de rétribution qui respectent le principe de la durabilité 
et, en particulier, à refuser l'introduction d'un système de rémunération incitant la prise de 
risques inappropriés, afin de mieux préserver le fonctionnement des marchés financiers. 
L'introduction obligatoire de la rémunération différée constitue l'élément central des mesu­
res prévues par la FINMA (Circulaire, Cm 17, 50 et ss). 

La FINMA constate de bon droit que l'introduction de ces normes minimales ne doit pas 
aboutir à une altération de la concurrence qui entraverait le but le plus important de la 
protection du bon fonctionnement des marchés financiers (Rapport explicatif p. 9). C'est 
pour cela que les mesures prévues ne doivent pas aboutir à une altération de la concur­
rence dans le domaine de la politique de rémunération des établissements concernés. 
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