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Ziele der Finanzmarktregulierung und -aufsicht

1. Art. 5 FINMAG - Gemass Art. 5 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG) bezweckt die Fi-
nanzmarktaufsicht

,[...] nach Massgabe der Finanzmarktgesetze™ den Schutz der Glaubigerinnen und Glaubiger, der Anlegerinnen und
Anleger, der Versicherten sowie den Schutz der Funktionsfahigkeit der Finanzmérkte. Sie tragt damit zur Starkung
des Ansehens und der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz bei.*

2. Umsetzung — Die Eidg. Finanzmarktaufsicht (FINMA) setzt diese Ziele um durch ihre Aufsichtsta-
tigkeit, wenn erforderlich zwangsweise (,Enforcement“?) oder durch Regulierung, soweit dies mit
Blick auf die Aufsichtsziele nétig ist. Sie reguliert durch Verordnungen, wo dies in der Finanz-
marktregulierung vorgesehen ist. In Rundschreiben gibt sie bekannt, wie sie unbestimmte Rechts-
begriffe mit Blick auf ein bestimmtes Thema anzuwenden gedenkt (Art. 7 Abs. 1 FINMAG). Diese
Rundschreiben binden die FINMA. Sie binden die Beaufsichtigen nicht unmittelbar. Die FINMA
wird aber direkt gestiitzt auf das anwendbare Finanzmarktgesetz eine Verfigung im Einzelfall im
Sinne des Rundschreibens erlassen, wenn ein Beaufsichtigter dessen Vorschriften nicht einhalt.

Ziel der vorliegenden Leitlinien

3. Art. 7 FINMAG — Art. 7 FINMAG gibt der FINMA verschiedene Regulierungsgrundsatze vor.

,Z Sie reguliert nur, soweit dies mit Blick auf die Aufsichtsziele notig ist. Dabei beriicksichtigt sie insbesondere:
a. die Kosten, die den Beaufsichtigten durch die Regulierung entstehen;
b. wie sich die Regulierung auf den Wettbewerb, die Innovationsfahigkeit und die internationale Wettbewerbsféhig-
keit des Finanzplatzes Schweiz auswirkt;
c. die unterschiedlichen Geschéaftstatigkeiten und Risiken der Beaufsichtigten; und
d. die internationalen Mindeststandards.
® Sie unterstiitzt die Selbstregulierung und kann diese im Rahmen ihrer Aufsichtsbefugnisse als Mindeststandard an-
erkennen und durchsetzen.
* Sie sorgt fur einen transparenten Regulierungsprozess und eine angemessene Beteiligung der Betroffenen.”

4. Umsetzung — Art. 7 Abs. 5 FINMAG fordert die FINMA auf, in Absprache mit dem Eidg. Finanz-
departement diese Regulierungsgrundsatze in ,Leitlinien® umzusetzen. Die vorliegenden ,Leitli-
nien zur Finanzmarktregulierung” setzen dieses Ziel um. Die FINMA ist bestrebt, in ihren Bezie-

! Bankengesetz, Versicherungsaufsichtsgesetz, Versicherungsvertragsgesetz, Borsengesetz, Kollektivanlagengesetz, Geldwa-
schereigesetz, Pfandbriefgesetz.

2 Vgl. dazu die auf ihrer Internet-Seite publizierte ,Enforcement-Policy der FINMA® vom 17. Dezember 2009.

/A18124

3/6



finma

hungen mit den nationalen Interessengruppen und in internationalen Organisationen, die Grund-
gedanken dieser Leitlinien auch in der Selbstregulierung und im internationalen Standardset-
zungsprozess zu fordern.

Policy-Prozess

Diskussionspapiere — Bei Aufsichts- und Regulierungsfragen von grosser Bedeutung oder un-
gewissen oder umstrittenen Auswirkungen stellt die FINMA, soweit méglich, die Ausgangslage,
die Problemstellungen und die regulatorischen Handlungsoptionen in einem Diskussionspapier 6f-
fentlich zur Diskussion und hort die Interessierten dazu an.

Positionspapiere — Im Anschluss an ein Diskussionspapier veroffentlicht die FINMA gestitzt auf
die eingegangenen Stellungnahmen ihre Position zu den aufgeworfenen Fragestellungen. Sie
kann ein Positionspapier auch ohne vorhergehendes Diskussionspapier verdffentlichen oder die-
ses direkt mit einem Regulierungsprozess verbinden.

Regulierungsprozess

10.

Beobachtung — Die FINMA beobachtet national und international die Entwicklungen auf den Fi-
nanzmarkten, um relevante Risiken zu erkennen und zu erfassen. Sie verfolgt in Abstimmung mit
dem Eidg. Finanzdepartement (EFD) und der Schweizerischen Nationalbank (SNB) die Entwick-
lung der internationalen Finanzmarktregulierung und ihre Auswirkungen auf die Schweiz.

Auslésung — Ein Regulierungsprozess kann, mit Blick auf die Ziele der Finanzmarktregulierung
und -aufsicht, insbesondere durch Abklarungen der FINMA, durch Marktentwicklungen, durch dar-
an anschliessende Erwartungen in der Politik oder der Offentlichkeit sowie durch nationale oder
internationale regulatorische Entwicklungen ausgeltst werden.

Handlungsoptionen — Bevor die FINMA reguliert, verschafft sie sich Klarheit Giber die Problem-
stellung sowie die Ziele und Dringlichkeit. Sie prift, ob ein Problem auch durch alternative Mass-
nahmen (z.B. Abwarten, Anreize, Einzelfallentscheide, FAQs, Selbstregulierung) sachgerecht ge-
I6st werden kann, oder ob — namentlich bei Marktunvollkommenheit oder Marktversagen — eine
Regulierung notwendig ist. Sie schéatzt die Auswirkungen einzelner Handlungsoptionen und prift,
ob eine Regulierung grundsatzlich umsetzbar ist. Sie prift den Handlungsspielraum (z.B. faktisch,
politisch, rechtlich, 6konomisch, international, reputationell).

Folgenabschéatzung — Die FINMA prift bei einzelnen Handlungsoptionen, inwieweit sie zielfiih-
rend und wirksam sind und ob sie voraussichtlich unerwiinschte Nebenwirkungen haben kdnnten.
Dabei bertcksichtigt sie insbesondere die wesentlichen Auswirkungen auf das Wettbewerbsum-
feld, die Strukturen der Finanzmarkte und das Marktverhalten, auf die Innovationsfahigkeit sowie
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12.

13.

14.

15.

16.

17.
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Verteilungsaspekte. Die FINMA tragt den unterschiedlichen Geschéftstatigkeiten und Risiken der
Beaufsichtigten Rechnung.

Abwagung von Kosten und Nutzen — Die FINMA schétzt soweit mdglich die Kosten einzelner
Handlungsoptionen und wégt sie jeweils gegen den erwarteten Nutzen ab. Sie wiederholt dies
wenn noétig wahrend des Regulierungsprozesses. Die Darstellung kann rein qualitativ sein oder
zuséatzlich quantitative und monetarisierte Angaben beinhalten. Sie tragt dem Umstand Rechnung,
dass Kosten und Nutzen bei verschiedenen Betroffenen teils unterschiedlich anfallen. Umfangrei-
che und tiefgreifende Erhebungen bei den Beaufsichtigten sind umso eher angezeigt, je grosser
die Bedeutung eines Regulierungsvorhabens fiir Wirtschaft und Gesellschaft ist, je ungewisser
seine Auswirkungen sind und je umstrittener das Vorhaben hinsichtlich seiner Auswirkungen so-
wie Wirksamkeit ist.

Planung und Information — Erwagt die FINMA, selbst zu regulieren, klart sie das geplante Vor-
gehen, den Zeitbedarf, die nétigen Ressourcen und die Zustandigkeiten ab. Uber geplante und
hangige Regulierungsvorhaben informiert sie frithzeitig und regelmassig.

Zusammenarbeit mit EFD und SNB — Die FINMA bezieht das EFD und, im Rahmen der zwi-
schen ihr und der SNB abgesprochenen gemeinsamen Interessengebiete, die SNB in ihre regula-
torischen Uberlegungen ein. Fihren die Beobachtungen und Abklarungen die FINMA zum
Schluss, dass eine Regulierung auf Stufe Gesetz oder eine Verordnung des Bundesrates notwen-
dig ware, informiert sie das EFD entsprechend. Die FINMA unterstitzt das EFD bei den Regulie-
rungsarbeiten und unterbreitet ihm geeignete Vorschlage.

Einbezug der Betroffenen — Die FINMA bezieht die Betroffenen — soweit mdglich auch die Kun-
den der Beaufsichtigten — und allenfalls weitere Behdrden in die Ausarbeitung ein. Dies erfolgt im
Rahmen der 6ffentlichen Anhérung zu Regulierungsvorhaben und, soweit die Bedeutung der Re-
gulierung dies rechtfertigt und die Umstéande und die zeitlichen Vorgaben dies erlauben, z.B. in
Workshops und gemischten Arbeitsgruppen.

Abstimmung — Die FINMA strebt Koharenz an mit bestehenden und anderen geplanten Regulie-
rungen, einschliesslich der Selbstregulierung, und setzt Prioritaten.

Transparenz — Die FINMA informiert so friih als méglich tber héngige Regulierungsprojekte und
deren Fortschritte. Sie fuhrt zu erarbeiteten Entwirfen und Erlauterungsberichten grundsatzlich
eine offentliche Anhérung durch und gibt allen Interessierten Gelegenheit, sich zu aussern. Die
eingegangenen Stellungnahmen publiziert sie gemeinsam mit einem Bericht Giber die Anhérung
und, in der Regel, der verabschiedeten Regulierung. Der Anhdrungsbericht beinhaltet namentlich
die Reaktion der FINMA auf die in den Stellungnahmen vorgebrachten relevanten Anliegen.

Verabschiedung — Vor der Verabschiedung einer Regulierung priift die FINMA insbesondere die
in der Anhdrung vorgebrachten Argumente, Ubergangsrechtliche Fragen sowie, ob Pilotprojekte,
Testlaufe, Befristungen oder ahnliche Mittel sinnvoll sind. Sie publiziert verabschiedete Regulie-
rungen rasch auf ihrer Internet-Seite.
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Umsetzung und Durchsetzung — Die FINMA plant die Umsetzung einer Regulierung rechtzeitig
und fordert sie namentlich durch Information und Ausbildung sowie durch Antworten auf Fragen
seitens Beaufsichtigter oder Privater. Sie prift, ob eine Regulierung umgesetzt wird und setzt sie
erforderlichenfalls zwangsweise durch (,Enforcement®).

Betreuung — Die FINMA betreut verabschiedete Regulierungen nach ihrem Inkrafttreten. Dabei
beobachtet sie, mit welchen Auswirkungen eine Regulierung tatséchlich verbunden ist. Soweit
notwendig passt sie eine Regulierung an oder hebt sie auf. Dartber hinaus tUberprift die FINMA
bestehende Regulierungen periodisch auf ihre Notwendigkeit.

Selbstregulierung

20.

21.

22,

23.

24,

Unterstiitzung — Selbstregulierung, verstanden als Regulierung der Finanzmarkte durch ihre
Teilnehmer (bzw. private Verbande), ist im schweizerischen Finanzsektor stark verbreitet und hat
eine bewahrte Tradition. Sie wird von der FINMA entsprechend der gesetzlichen Vorgabe unter-
stitzt.

Vorteile — Selbstregulierung bietet Vorteile, namentlich Marktndhe, Flexibilitdt und eine Verringe-
rung der Staatslast. Unter Umstanden ist auch ihre Akzeptanz bei den Beaufsichtigten hoher ver-
glichen mit einer staatlichen Regulierung.

Nachteile — Selbstregulierung ist der Gefahr wirtschaftlicher Zwéange und damit verbundener Inte-
ressenkonflikte ausgesetzt (insb. Kartellierung). Dies betrifft nicht nur die Erarbeitung einer Selbst-
regulierung, sondern auch ihre Um- und Durchsetzung. Zudem stellt sich (auch) bei der Selbstre-
gulierung die Frage nach der Transparenz.

Anerkennung als Mindeststandard — Die FINMA kann Selbstregulierungen als Mindeststandard
anerkennen und durchsetzen. Sie behalt sich vor, Mindestanforderungen an deren Inhalt sowie
den Prozess der Erarbeitung vorzugeben. Die FINMA fordert die Selbstregulierungsverbéande auf,
die Grundanliegen dieser Leitlinien ebenfalls zu beachten.

Gesetzlicher Auftrag — In einzelnen Fallen erteilen die Finanzmarktgesetze Selbstregulatoren
einen ausdrucklichen Auftrag zur Selbstregulierung. Dabei gibt der Staat die gewlinschten Ergeb-
nisse vor und verlangt zu deren Erreichung explizit eine Selbstregulierung, tberlasst ihr jedoch
grosstenteils die konkrete Ausgestaltung (,Koregulierung®).
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