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Herrn 
Oliver Wunsch 
Eidg. Finanznnarktaufsicht FINMA 
Einsteinstrasse 2 
3003 Bern 

Zurich, 10. August 2009 
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Bemoi- -rung: 

Vernehmlassung zum FINMA Rundschreiben ..Verautunassvsteme" 

Sehr geehrter Herr Wunsch 

Wir beziehen uns auf das bis zunn 14. August 2009 laufende Vernehmlassungs-
verfahren zunn Rundschreiben „Vergutungssysteme" und bedanken uns fur 
die Gelegenheit zur Stellungnahnne. 

Der Schweizer Verband unabhàngiger Effektenhàndler (nachfolgend „SVUE") 
teilt die Ansicht der FINMA, dass unangemessene Risiken und faische Anreize 
die Substanz und Ertragskraft eines Finanzinstitutes und damit dessen Stabilitât 
gefâhrden kônnen. Ungeeignete Vergutungssysteme kônnen negative Anrei­
ze schaffen, unangemessene Risiken einzugehen. Allerdings mussen trotz des 
momentanen wirtschaftlichen Umfeids und des hohen Drucks aus Politik und 
Offentlichkeit zu starke Eingriffe in die wirtschaftiiche Freiheit der Schweizer Fi­
nanzinstitute verhindert werden. Insbesondere muss die Wettbewerbsfâhigkeit 
gegenùber dem Ausland auch in Zukunft gewàhrieistet werden kônnen. 

Aus Sicht des SVUE gehen die von der FINMA im Entwurf des Rundschreibens 
vorgeschlagenen Massnahmen in diverser Hinsicht zu weit bzw. sie sind zu un-
differenziert. Uberdies bezweifeit der SVUE die Wirksamkeit der im Rundschrei­
ben vorgesehenen Massnahmen zur Verbesserung der Substanz und Ertrags­
kraft von Finanzinstituten. Hinsichtiich der Offenlegung der Vergutungspolitik 
sowie der Gesamthôhe der Entschâdigungen fur VenA/altungsrat und Ge-
schâftleitung besteht sogar die Gefahr, dass diese den Wettbewerb hin zu 
hôheren Entschâdigungen noch fôrdert. 
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Ohnehin ist der Anwendungsbereich des Rundschreibens trotz der Befreiung 
kleinerer Finanzinstitute, welche absolut tiefere Vergutungen bzw. solche mit 
geringerem variablem Anteil ausrichten, zu breit: 

1. Einerseits trâgt er Finanzinstituten, deren Kapital- bzw. Stimmenmehrheit 
beim Management liegt, zu Unrecht keine Rechnung. Gerade bei sol­
chen Finanzinstituten besteht jedoch das Risiko auf dem Vergûtungssys-
tem bosierender falscher Anreize praktisch nicht, da das Management 
aufgrund seiner Verwurzelung mit dem Institut auch lângerfristig an ei­
ner positiven Entwicklung interessiert ist. Die Anwendung des Rund­
schreibens auch auf solche Finanzinstitute ware daher unverhàltnismàs­
sig und wird vom SVUE abgelehnt. 

2. Andererseits sind die Kenngrossen insgesamt zu tief ausgefallen: Wâh­
rend die Anzahl Mitarbeiter mit 100 Personen vertretbar ist, solite nach 
Ansicht des Effektenhândierverbandes die Grenze beim variabien An­
teil der Gesamtvergùtung bei 50% und bei der Gesamtvergùtung in ab­
soluten Zahien bei CHF 2'400'000.- liegen. 

Dass es der FINMA freistehen soli, ein von der Umsetzung des Rundschreibens 
befreites Finanzinstitut trotzdem zur Umsetzung samtlicher oder einzelner Be­
stimmungen zu verpflichten, wird ferner als willkurlich betrachtet, zumai die im 
Rundschreiben genannten, ausschlaggebenden Kriterien sehr offen formuliert 
sind. 

Der SVUE beantragt daher, auf das Rundschreiben gânziich zu verzichten und 
die weiteren Entwicklungen im internationaien Kontext abzuwarten. Eventuoli-
ter ware eine Befreiung tur Finanzinstitute, deren Kapital- bzw. Stimmenmehr­
heit beim Management liegt, vorzusehen. Auf jeden Fall sollten die Kenngros­
sen tur die Befreiung auf 50% variabler Anteil und CHF 2'400'000.- Gesamtver­
gùtung fest gesetzt werden. 

Sollten Sie irgendwelche Fragen haben, stehen wir Ihnen fur eine Bespre­
chung jederzeit gerne zur Verfùgung. 

Mit freundlichen Grussen 

Hannes Glaus / y i Pa»5al Bovay 


