SWISS FUNDS ASSOCIATION SFA

Association for Funds & Asset Management

Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht FINMA
Z. Hd.

Herrn Oliver Wiinsch
Einsteinstrasse 2

3003 Bern

Basel, 14. August 2009

FINMA Korrespondenz 2009 HTS

Anhoérung zum FINMA-Rundschreiben ,Vergutungssysteme® / Stellung-
nahme der SFA

Sehr geehrter Herr Wiinsch

Mit Medienmitteilung vom 3. Juni 2009 ladt die FINMA alle Beaufsichtigten und andere Interes-
senten ein, zum Rundschreiben-Entwurf ,Mindeststandard fiir Vergutungssysteme bei Finanz-
instituten” Stellung zu nehmen. Wir danken Ihnen dafur bestens und nehmen diese Gelegenheit
gerne wabhr.

Generell

Die vorgeschlagenen Mindeststandards fiir Vergutungssysteme sind vor dem Hintergrund der
Finanzmarktkrise und dem grossen politischen Druck grundsétzlich verstandlich und nachvoll-
ziehbar. Mithin ist ein Regelungsbedarf anzuerkennen. Die SFA unterstutzt die Einfihrung von
Prinzipien, welche die Interessen des Managements und der Mitarbeiter mit denjenigen der
Kunden und Aktionare in Einklang bringen, indem variable Vergitungen an langfristige Leistun-
gen geknlpft werden und fehlbares Verhalten bestraft werden soll, ohne dabei eine absolute
Lohnobergrenze festzulegen. Wir begriissen insbesondere, dass mit dem Rundschreiben ein
verbessertes Risk Management der Finanzinstitute durch eine Starkung des Risikobewusst-
seins ihrer Mitarbeitenden bezweckt wird.

Es erstaunt uns aber, dass diese Regelungen entgegen den bisher bekannten internationalen
Gepflogenheiten in der Schweiz nicht nur fir die fir die Finanzmarktkrise verantwortlichen In-
vestmentbanken und sonstigen Institute, sondern auch fir sdmtliche Bewilligungstréager nach
KAG gelten sollen. Wie die FINMA selber sagt, geht sie damit zumindest zum jetzigen Zeitpunkt
weiter als die bisher bekannten Initiativen ausserhalb der Schweiz. So hat insbesondere die
britische Finanzaufsichtsbehérde Financial Services Authority (FSA) das am 12. August 2009
verabschiedete Policy Statement 09/15 ,Reforming remuneration practices in financial servi-
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ces*! einstweilen nur auf 26 grosse UK-Finanzinstitute fiir anwendbar erklart. Die vorgeschlage-

nen Transparenzbestimmungen gehen in der Tat tber internationale Vorschlage und Uber die
bisherigen Anforderungen des Obligationenrechts oder des Borsenrechts in der Schweiz hin-
aus. Insbesondere ist in diesen internationalen Regelungen noch nirgends vorgesehen, dass
auch mit den KAG-Bewilligungstragern vergleichbare Institute in die Vergitungsregelung einbe-
zogen werden.

Wir sehen fir diesen Einbezug im Bereich des KAG keinerlei Anlass. U.E. sind die Bewil-
ligungstrager nach Art. 13 Abs. 2 und 4 KAG vom Geltungsbereich des Rundschreibens
auszunehmen. Das sollte insbesondere flr diejenigen Finanzinstitute gelten, welche nur
administrative Dienstleistungen erbringen, wie die Vertreter auslandischer kollektiver
Kapitalanlagen.

Wir sind der Meinung, dass die vorgeschlagenen Prinzipien des Financial Stability Forum und
die Empfehlungen der Europdischen Kommission angemessen und ausreichend sind. Durch
die Einfihrung von strikteren Regeln in der Schweiz, insbesondere den Einbezug der internati-
onal noch nirgends zwingend vorgeschriebenen KAG-Bewilligungstréger, besteht unseres
Erachtens die Gefahr, dass schweizerische Unternehmen benachteiligt werden und internatio-
nale Finanzdienstleister sich in Zukunft dafir entscheiden kénnten, gewisse Funktionen oder
Tatigkeiten aus der Schweiz in Lander mit weniger restriktiven Regeln auszulagern. Ein isolier-
tes Vorprellen der FINMA ohne internationale Koordination wiirde vielmehr eine weitere Beein-
trachtigung der Standortattraktivitdt des Fonds- und Asset-Management-Platzes Schweiz dar-
stellen. Zweifellos wirde die Wettbewerbsfahigkeit eingeschrankt, wenn die FINMA einseitig
und voreilig eine Ausdehnung auf den ganzen Finanzsektor verhdngt, ohne Abstimmung mit
den Bestrebungen anderer Fondsplatze, wie z.B. Luxemburg und UK.

Wir gestatten uns in diesem Zusammenhang den Hinweis, dass Grundsatz 2 der Richtlinien fur
Finanzmarktregulierung des Eidg. Finanzdepartementes (Richtlinien fur Finanzmarktregulie-
rung: Vorgaben fiir eine verhaltnismassige, kostenbewusste und wirksame Regulierung des Fi-
nanzmarktes vom September 2005 von EFV, EBK und BPV) die Regulierungsbehdrden zu ei-
ner Abwagung von Kosten und Nutzen fir die Marktteilnehmer verpflichtet und eine differen-
zierte Regulierung verlangt: ,Die Regulierungsbehdrden verfolgen eine verhaltnisméassige,
kostengiinstige und differenzierte Regulierung, die den Besonderheiten und Risiken einzelner
Geschaftstatigkeiten und Branchen in angemessener Weise Rechnung tragt.”

Wir sind der Auffassung, dass ein allfalliger Einbezug der KAG-Bewilligungstrager und der Zeit-
punkt von deren Einfihrung durch das FINMA-Rundschreiben davon abhangig gemacht werden
sollte, ob und wie die Aufsichtsbehdrden anderer grosser Finanzplatze diese Regulierungsthe-
matik angehen und die internationalen Empfehlungen in ihr nationales Aufsichtsrecht umsetzen.
Vordringlich ist aus unserer Sicht im Hinblick auf das berechtigte Anliegen der Rechtssicherheit
eine inhaltliche wie zeitliche Koordination der schweizerischen Regelungen mit den relevanten
auslandischen Anforderungen. Vor diesem Hintergrund gehen wir daher davon aus, dass die
FINMA die internationalen Entwicklungen, insbesondere beziiglich Inhalt und Verbindlichkeit,
bericksichtigt und eine allfallige Ausdehnung des Geltungsbereichs auf KAG-Bewilligungstra-
ger erst dann erfolgt, wenn dies auch im internationalen regulatorischen Umfeld geschieht.

! vgl. die aktuelle Bestandesaufnahme der derzeitigen internationalen Bestrebungen in Rz. 5.4 - 5.24
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Bemerkungen zu einzelnen Randziffern des Rundschreiben-Entwurfes

Randziffer 5

Vorschlag:

Wir schlagen Ihnen vor, die Bewilligungstrager nach Art. 13 Abs. 2 und 4 KAG vom Gel-
tungsbereich des Rundschreibens auszunehmen. Das sollte insbesondere fur diejenigen
Finanzinstitute gelten, welche nur administrative Dienstleistungen erbringen, wie die Ver-
treter auslandischer kollektiver Kapitalanlagen.

Begriindung:

Der Geltungsbereich des Rundschreibens ist ungewéhnlich breit umschrieben und umfasst ei-
nen grossen Adressatenkreis. Auch wenn es dafir sicherlich Griinde geben mag, ist der Einbe-
zug samtlicher Bewilligungstrager nach KAG in den Geltungsbereich - wie bereits oben erwdhnt
- nicht nachvollziehbar. Zudem beschrankt sich der vorgesehene Anwendungsbereich im Ge-
gensatz zu Vorschriften im Ausland nicht auf das oberste Management oder auf systemrele-
vante Institute, sondern umfasst - ohne Begriindung - grundsatzlich alle von der FINMA (ber-
wachten Finanzinstitute mit allen ihren Mitarbeitern. Es stellt sich die Frage, ob die FINMA mit
diesem weiten Geltungsbereich nicht Gber das Ziel eines wirksamen Risikomanagements bei
Vergultungssystemen hinausschiesst.

Dazu kommen weitere grundsatzliche Uberlegungen. Das Asset Management kollektiver Kapi-
talanlagen charakterisiert sich als treuhanderisches Verwalten von Geldern Dritter. Es liegt
Sondervermdgen vor, das nicht in der Bilanz figuriert. Asset Manager von kollektiven Kapital-
anlagen werden ausschliesslich aus der Verwaltungskommission der von ihnen verwalteten
Fonds bezahlt, deren Risikoprofil im Prospekt festgelegt ist. Die wichtigsten Risiken, insbeson-
dere die Markt-, Zins- und Liquiditatsrisiken, werden auf die Anleger tUberwalzt. Beim KAG-Fi-
nanzinstitut verbleiben somit grundsétzlich nur operationelle und rechtliche Risiken. Diese fir
das Kollektivanlagengeschéft pragende Konstellation schrénkt das Risiko, dass einzelne Insti-
tute in eine Schieflage geraten kénnten, zum vorneherein ein. Dementsprechend haben auch
die KAG-Bewilligungstrager tiefere Eigenmittelvorschriften als Banken und Effektenhandler.

Der Verzicht auf den Einbezug der KAG-Bewilligungstrager erscheint umso eher gerechtfertigt,
als die FINMA gemadss Randziffer 12 die Kompetenz hat, von einem vom Geltungsbereich aus-
genommenen Finanzinstitut die Umsetzung des FINMA-Rundschreibens zu verlangen. Damit
kann die Aufsichtsbehdrde gezielt auf Spezialfalle eingehen, was eine sachgerechte Regelung
ist (vgl. auch unsere Bemerkungen zu Randziffer 12).

Randziffer 7

Vorschlag:

Wir schlagen Ihnen vor, dass die in Randziffer 7 erwahnte Befreiung der Zweigniederlassungen
von auslandischen Unternehmen von der Umsetzung dieses Rundschreibens ebenfalls fur
KAG-Bewilligungstrager, welche Tochtergesellschaften ausléandischer Unternehmen
sind, gelten soll, sofern die auslandische Muttergesellschaft einer entsprechenden auslandi-
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schen Regelung untersteht. Sodann wirden wir es als sinnvoll erachten, wenn die Befreiung
generell gilt, ohne die in Randziffer 7 erwahnte Information bis zum 30. April 2011.

Begriindung:

Wir sehen keinen Grund, warum Tochtergesellschaften und Zweigniederlassungen von auslan-
dischen Unternehmen unterschiedlich behandelt werden sollten. Voraussetzung zur Befreiung
von Zweigniederlassungen und Tochtergesellschaften sollte aufgrund der Schwierigkeiten eines
inhaltlichen Vergleichs nicht das Vorhandensein einer ,gleichwertigen®, sondern einer ,entspre-
chenden® auslandischen Regelung bilden. Der Verzicht auf die Information der FINMA bis zum
30. April 2011 wirde jedoch bedeuten, dass die FINMA eine Liste publizieren muss, welche
Lander eine gleichwertige auslandische Regelung haben. Diese Liste misste selbstverstandlich
regelmassig aktualisiert werden.

Randziffern 8 bis 10

Die gewahlten Kriterien, welche kleinere, nicht systemrelevante Institute vom Geltungsbereich
ausschliessen, sind zu eng gefasst. Ausserdem sind die gewahlten Kriterien nicht konsistent mit
dem Zweck des Rundschreibens, unangemessene Risiken einzugehen. Deshalb sollten die
Kriterien in erster Linie auf die eingegangenen Risiken abstitzen, oder falls man keine geeig-
neten Kriterien findet, die Obergrenzen deutlich héher ansetzen.

Randziffer 12

Vorschlag:

Wir schlagen folgende Prazisierung vor: ,Die FINMA kann in begriindeten Fallen ein von der
Umsetzung ..."

Begriindung:

Die betroffenen Finanzinstitute sollen die Mdglichkeit haben, den Entscheid nachzuvollziehen
und gegebenenfalls die Begriindung widerlegen zu kénnen.

Randziffer 20

Ist die Fondsleitung als Tochtergesellschaft in einem Konzern organisiert, werden wichtige
konzernweit gultige Grundsatze (betr. Personalwesen, Code of conduct, Vergltungssysteme
etc.) im Mutterhaus festgelegt und auf den ganzen Konzern angewandt. Tochtergesellschaften
sind anschliessend verpflichtet, diese konzernweiten Prinzipien umzusetzen, ohne Spielraum
fur abweichende Regelungen. Eine Umsetzung bei Konzerngesellschaften hatte eine Duplizie-
rung zur Folge ohne materiell abweichende Regelungen im Vergleich zum Konzern/Mutterhaus.
Somit sollte es ausreichen, wenn der Verwaltungsrat des Mutterhauses eines schweize-
rischen Bank- oder Versicherungskonzerns die entsprechende Vergutungspolitik regelt.
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Randziffer 28

Die Auflagen des Rundschreibens stehen im Widerspruch zum geltenden Arbeits- und Steuer-
recht. Deshalb ist dieser Punkt in der Praxis nicht umsetzbar. Die Widerspriiche missen vor der
Verabschiedung der neuen Standards auf dem politischen und gesetzgeberischen Weg ausge-
raumt werden.

Randziffer 42

Das Konzept des 6konomischen Gewinns, insbesondere die Messung von Risiken in Form von
Finanzzahlen, ist komplex und nicht einheitlich. Es finden sich in der Praxis verschiedene Be-
rechnungsmodelle. Wéhrend bei grosseren Banken allenfalls ein entsprechendes Konzept be-
steht, werden entsprechende Modelle bei den meisten kleineren Finanzinstituten momentan
(noch) nicht angewendet; deren Einfihrung wirde angesichts der begrenzten Aussagekraft
dieser Modelle zu unverhaltnismassigen Zusatzkosten fihren. Zudem stellt der 6konomische
Gewinn in diesem Zusammenhang nicht die einzige sinnvolle Messgrésse dar. Auch in Ge-
schéftseinheiten, wo der 6konomische Gewinn grundsétzlich eine geeignete Grésse darstellt,
kann es Situationen geben, in denen er fir die Fixierung der Vergutungsstruktur nicht herange-
zogen werden sollte, z.B. weil die betreffende Einheit im Aufbau begriffen ist und noch keinen
6konomischen Gewinn erzielt.

Da die ausschliessliche Fokussierung auf den 6konomischen Gewinn problematisch sein kann,
sollte der Begriff des 6konomischen Gewinns vermieden werden. Vielmehr sollte dem Verwal-
tungsrat Ubertragen werden, eine sinnvolle, dem Business Modell und den Risiken entspre-
chende Form zu definieren. Jedenfalls sollte der Text der betreffenden Randziffer etwas flexibi-
lisiert werden.

Randziffer 50ff

Aufgeschobene Vergitungen sind nach geltendem Recht aus steuer- und arbeitsrechtlicher
Sicht nicht umsetzbar und administrativ aufwendig zu handhaben. Deshalb sind diese Ziffern so
zu Uberarbeiten, dass sie mit dem geltenden Steuer- und Arbeitsrecht und der einschlagigen
Gerichtspraxis Ubereinstimmen.

Randziffer 52

Unserer Meinung nach sollte die Festlegung einer Zeitperiode fir den Aufschub des variablen
Lohnanteiles den Marktteilnehmern Uberlassen werden. Dies, um den jeweiligen Eigenheiten
des Instituts Rechnung zu tragen. Weder das Financial Stability Forum noch die Europaische
Kommission noch die britische FSA haben eine solche Periode fix vorgegeben. Uns scheint hier
unter Berucksichtigung des Grundsatzes der Verhaltnismassigkeit mehr Differenzierung gebo-
ten. Auf eine fest vorgegebene bzw. quantifizierte Sperrfrist sollte verzichtet werden.
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Randziffer 66

Die Notwendigkeit fir eine derartige Offenlegung unter der Geschéftsleitung gegeniber den
Aktionaren erachten wir als nicht sachgerecht. Der Schutz der Aktionare ist nicht die Aufgabe
der FINMA. Wie mit einer solchen Offenlegung das Eingehen von unangemessenen Risiken
verhindert werden soll, ist schwer ersichtlich. Die Massnahme schiesst tiber das Ziel hinaus und
ist rein politischer Natur, sodass darauf verzichtet werden sollte.

Fur die Aufmerksamkeit, die Sie unseren Uberlegungen entgegenbringen, danken wir lhnen im
voraus bestens. Selbstverstandlich stehen wir Ihnen fir erganzende Auskinfte jederzeit zur

Verfligung.

Freundliche Grisse

SWISS FUNDS ASSOCIATION SFA

£.92.

Martin Thommen Dr. Matthaus Den Otter
Prasident Geschaftsfihrer
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