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WARNUNG VOR UNERWUNSCHTEN

NEBENWIRKUNGEN DER

NEUEN FINANZMARKTAUFSICHT

Etwas Positives vorweg: Die neu zu schaffende integrierte
Finanzmarktaufsicht soll in allen Landesteilen und in allen
Landessprachen kurz und biindig Finma genannt werden.
Das Ziel des Bundesgesetzes iiber die Eidg. Finanzmarktaufsicht
(Finmag) besteht darin, die staatliche Aufsicht iiber Banken,
Versicherungsunternehmen und weitere Finanzintermedi-
ire in einer Behdrde zusammenzufassen. Unter einer Art
Holding-Dach werden die Eidg. Bankenkommission (EBK) und
das Bundesamt fiir Privatversicherungen (BPV) zusammengefiihrt.
Und weil es sich auf drei Standbeinen sicherer steht, wollen
der Bundesrat und nun auch die Wirtschafts- und Abgabenkom-
mission des Nationalrates (WAK-N) gleich auch noch die Kon-
trollstelle fiir die Bekimpfung der Geldwischerei der Finma
unterstellen.

Licht, aber auch dunkle Schatten. Mit der Schaffung einer
Finanzmarktaufsichtsbehérde wird der immer grosseren
Komplexitit der Aufgaben zweifellos Rechnung getragen.
Der Versuch, mehr Know-how bei der Beaufsichtigung der
Finanzintermediire unter ein und demselben Dach zu haben,
ist grundsitzlich positiv zu werten. Um keinen falschen Ein-
druck zu erwecken: Die tiberwiegende Mehrzahl der Ge-
setzesinderungen, iiber welche die Grosse Kammer als Erst-
rat in der Friihjahrssession befindet, sind logisch und nach-
vollziehbar. Aber: Wo Licht ist, ist auch Schatten. Und diese
Schattenstellen sollten vor der Beratung im Nationalrat etwas
genauer ausgeleuchtet werden.

Vertrauen gut—klare Gesetze besser. Eine kritische Wiir-
digung ist umso notwendiger, weil es der Bundesrat in der
Botschaft versiumt hat, den eigenen Auflagen zur Uberprii-
fung von Kosten und Nutzen nachzukommen. Stattdessen
werden ebenso umfangreich wie einseitig Griinde aufgezihlt,
warum eine integrierte Finma zu schaffen sei. Aussagen tiber
Nachteile und mégliche Risiken fehlen dagegen. Dabei liesse
sich allein schon das Sanktionsregime in Frage stellen. Na-
mentlich die Einziehungsbestimmung (Art. 35 E Finmag)
scheint absolut unberechenbar und unter verfassungsrecht-
lichen Gesichtspunkten bedenklich zu sein. Die Einzichung
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ist nimlich ansonsten gekoppelt an klare Gesetzesverstosse —
und nicht wie im Gesetz iiber die Firma an héchst ungenaue
Aufsichts-und Gewihrsregeln, die zudem von der Aufsichts-
behérde nach Gutdiinken neu definiert werden konnen.
Dieses Beispiel soll exemplarisch zeigen, welch grosser Er-
messensspielraum der neuen Behorde da mitunter erdffnet
werden soll.

Parlament gibt Budgethoheit ab! Nichts gegen die EBK,
nichts gegen das BPV: Aber in der Finanzbranche ist eigent-
lich jedem klar, dass man sich mit der Aufsichtsbehorde bes-
ser nicht anlegen sollte. Denn der Arm der EBK reicht dank
ihrer grossen Kompetenzen heute schon weit. Die neue Finma
verfiigt iiber eine funktionelle, institutionelle und finanzi-
elle Unabhingigkeit. Neu ist, dass die Finma vollkommen
der Budgethoheit des Parlamentes entzogen wird, womit Ko-
stensteigerungen Tiir und Tor gedffnet werden. Finanzielle
Unabhingigkeit tont zwar, weil andere es bezahlen, wie Bal-
sam fiir manches politische Ohr. Mit anderen Worten bedeu-
tet es: Die Finma legt fest, welche Bedingungen die unter-
stellten Finanzintermediire innerhalb der bestehenden Ge-
setzgebungzuerfiillenhaben.ImRahmenderRundschreiben
besteht — in Analogie zu den Kreisschreiben der Steuerver-
waltung —erheblicher Interpretationsspielraum. Gerade weil
die Finma ein hohes Mass an Autonomie hat, besteht die Ge-
fahr, dass statt der vom Bundesrat erhofften Effizienzsteige-
rung lediglich mehr Biirokratie entsteht. Das wiederum
wiirde fiir die Beaufsichtigten hohere Kontroll- und Auf-
sichtskosten nach sich ziehen.

Vorsicht vor «Staat im Staat». Dass ein grosseres Gebilde,
das seinen Aufsichtsaufwand quasi nach freiem Ermessen
den zu beaufsichtigenden Finanzintermediiren tiberwilzen
kann, nicht a priori zu tibertriebenem Spartanertum neigt,
liegt irgendwie auf der Hand. Die Bafin (Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht) als deutsches Vorbild der helve-
tischen Finma, istim Mai 2002 als Folge der Allfinanzstrate-
gien der neunziger Jahre gegriindet worden. Die grosse All-
finanzwelle ist zwar nicht nur in Europa, sondernauch in der
Schweiz wieder abgeebbt. Dessen ungeachtet hat die Bafinin
den letzten vier Jahren erheblich an Volumen zugelegt. Vor
der Integration der Aufsichtsbehérden hatten die drei Vor-
gingerbehérden rund 1000 Mitarbeitende, heute zihlt das
Bafin bereits 1500 Mitarbeitende. Das zeigt wohl eher die
Richtung auf, in welche sich eine vom Staat praktisch mit
Narrenfreiheit ausgestattete Institution bewegen diirfte.

Kontrollstelle fiir Geldwischerei als Fremdkorper. Hin-

ter die Integration der Kontrollstelle fiir Geldwischereiin die
Finma muss zumindest ein grosses Fragezeichen gesetzt wer-
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den. Oberstes Ziel der Kontrollstelle sollte die Bekimpfung
der Geldwischerei sein. Verbesserungen sind durchaus ge-
fragt. Denn es ist in den 15 Jahren seit in Kraft treten und
trotz Verschirfung der Geldwischereigesetzgebung bis heute
nicht gelungen, dem global agierenden Drogenhandel oder
generell der organisierten Kriminalitit den Teppich unter
den Fiissen wegzuziehen. Nun ergibt sich ein Dilemma: Un-
terstellt sein muss, wer als Finanzintermediir titig ist und
in den Zweck des Gesetzes tiber die Finma passt —und nicht
beispielsweise reine Sitzgesellschaften, die heute wohl nicht
einmal wissen, dass sie iiberhaupt unterstellt sind.

Juwelier als Finanzdienstleister? Es ist problematisch, nun
plotzlich partiell unterstellte Personen oder Unterneh-
mungen allesamt der Finma zu unterstellen. Ein Juwelier ist
ebenso wenig ein Finanzdienstleister wie ein Immobilien-
hindler. Wer indes ja sagt zur Ausweitung der Geldwische-
reibekimpfung auch ausserhalb des eigentlichen Finanz-
dienstleistungsbereichs, sollte die Kontrollstelle erst recht
nicht unter das Dach der Finma stellen. Dies umso weniger,
als mit Blick auf die anstehende Umsetzung der Bestim-
mungen der Financial Action Task Force on Money Launde-
ring nicht klar ist, wohin die Reise in diesem Bereich gehen
soll. Und ganz generell erhielte die Kontrollstelle fiir Geldwi-
schereibekimpfung durch die Gleichstellung mit der EBK
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und dem BPV eine Bedeutung, die ihr objektiv in unserem
Land nicht zukommt. Dariiber hinaus ist fraglich, ob die Mit-
tel, die der Finma fiir den Bereich Banken, Bérsen und Versi-
cherungen in die Hinde gegeben werden sollen, fiir die Kon-
trollstellein Anbetracht der ihr derzeit unterstellten Finanz-
intermediire verhiltnismissig wiren.

Warnung vor Nebenwirkungen. Das Gesetz iiber die
Finma enthilt zahlreiche brauchbare Neuerungen. So hat die
WAK-N beispielsweise beschlossen, die Eintrittsschwelle fiir
die Meldepflicht beim Erwerb von Beteiligungspapieren von
heute 5% auf 3% der Stimmrechte zu senken. Zudem sollen
fiir die Berechnung der Schwellenwerte der Erwerb von Ak-
tien und Optionen zusammengezihlt werden. Mit dieser
Regelung kann verhindert werden, dass ein Investor bei-
spielsweise durch den Erwerb von je 4,9% Aktien und Op-
tionen insgesamt fast 10% der Stimmrechte einer Firma ak-
quiriert, ohne dies offen legen zu miissen (Stichwort: Uber-
nahme Saurer durch OEC Oerlikon). Daneben aber birgt das
Finmag etliche nicht zu unterschitzende Risiken. Insbeson-
dere sind erhebliche Zweifel angebracht, dass sich im neuen
Aufsichtskoloss Kosten und Nutzen die Waage halten werden.
Die Gefahr unerwiinschter Eigendynamik bei der allmich-
tigen Finma muss im Auge behalten — oder das Gesetz ent-
sprechend nachgebessert werden. ]
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