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32 Vgl. Kap. «Umgang mit
US-Rechtsrisiken, S. 82.
# Vgl. Medienmitteilung des
EFD vom 30. August 2013
(http:/Avww.efd.admin.ch/
dokumentation/medienin-
formationen/00467/index.

html?lang=de&msg-id=50049).

Uberblick Banken und Effektenhandler

Im Jahr 2014 waren die Rahmenbedingungen fir
die Banken und Effektenhéndler in der Schweiz wei-
terhin herausfordernd. Die Zinsertrage blieben auf-
grund des anhaltend tiefen Zinsniveaus praktisch
unverandert, und die Debatte um die Steuerkon-
formitat der Bankkunden ist nicht zu einem Ende
gekommen.

Anhaltend hoher internationaler Druck

Der internationale Druck auf die grenziberschrei-
tende Vermogensverwaltung blieb 2014 hoch und
wird den Finanzplatz und die FINMA auch in den
nachsten Jahren beschaftigen. Nach den USA haben
mehrere andere Lander 6ffentlichkeitswirksame Straf-
untersuchungen eréffnet (Deutschland, Frankreich,
Belgien und Argentinien) oder drohen hiermit (Israel
und Indien). Die FINMA verfolgt diese Verfahren und
wirkt im Rahmen der Aufsicht und, wo notwendig,
mit Enforcementverfahren3 darauf hin, dass die Ban-
ken ihre Rechts- und Reputationsrisiken auch in die-
sem Bereich angemessen beurteilen, beherrschen
und begrenzen.

Das per Ende August 2013 lancierte Programm zur
Beilegung des Steuerstreits* zwischen den USA und
den Schweizer Banken hat bei den Banken, die sich
fir die Kategorie 2 angemeldet hatten, betracht-
liche Ressourcen gebunden sowie hohe interne und
externe Kosten verursacht, ohne dass bisher ein
Verfahren hatte abgeschlossen werden kénnen. Per
Ende Dezember 2014 mussten sich die interessierten
Banken fur die Kategorien 3 und 4 melden.

Verschiedene Institute verzeichneten aufgrund der
Trennung von Kunden ohne angemessenen Steuer-
status oder aufgrund von Selbstdeklarationen
der Kunden in ihren Heimatlandern Abfllsse von
Kundengeldern. Dieser Trend wird sich in Vorberei-
tung des per 2017/2018 geplanten automatischen
Informationsaustausches wohl noch verstarken.

Zinsanderungsrisiken und
Hypothekarwachstum

Der Uberwachung und Steuerung der Zinsande-
rungsrisiken kommt angesichts des Tiefzinsumfeldes
nach wie vor eine hohe Bedeutung zu. Folglich fihrte
die FINMA bei verschiedenen Geschaftsbanken auch
2014 Vor-Ort-Kontrollen durch, um einen vertieften
Einblick in das Risikomanagement zu erhalten. Im
Rahmen regelmassiger Gesprache mit Vertretern der
Banken wird dieses Thema zudem konsequent auf-
gegriffen. Falls aus Aufsichtsperspektive notwendig,
werden bei Auffalligkeiten in diesem Bereich auch
organisatorische Massnahmen angeordnet oder es
wird eine Verstdrkung der Eigenmittel verlangt.

Die gegenwartige Lage auf dem Hypothekarmarkt ist
gepragt von Unsicherheiten. Das Tiefzinsumfeld, der
wichtigste Treiber im Immobilienmarkt, besteht wei-
ter. Die FINMA stellte jedoch fest, dass das Wachstum
von Hypothekarforderungen 2014 leicht gedampft
wurde. Griinde dafur sind einerseits politische Fakto-
ren wie die Haltung zur Zuwanderung. Andererseits
ist diese Entwicklung auf die Umsetzung von regu-
latorischen Massnahmen zuriickzufihren: Der Bun-
desrat hat eine erneute Erhdhung des antizyklischen
Kapitalpuffers fiir Wohnliegenschaften beschlossen.
Die Erhohung dieses Kapitalpuffers von einem auf
zwei Prozent trat per Ende Juni 2014 in Kraft. Weiter
hat die Schweizerische Bankiervereinigung aufgrund
der Gesprache mit den Behdrden eine Anpassung
der Selbstregulierung zu Hypotheken vorgenommen.
Diese Anpassung umfasst im Wesentlichen eine Ver-
kurzung der Amortisationsdauer fur die Hypotheken
im zweiten Rang, eine Prazisierung der Definition fiir
Eigenmittel und den Einbezug des Zweiteinkommens
im Sinne von Solidarschuldnerschaft sowie die Ein-
fuhrung eines Niederstwertprinzips bei der Bewer-
tung von Immobilien.


http://www.efd.admin.ch/dokumentation/medieninformationen/00467/index.html?lang=de&msg-id=50049
http://www.efd.admin.ch/dokumentation/medieninformationen/00467/index.html?lang=de&msg-id=50049
http://www.efd.admin.ch/dokumentation/medieninformationen/00467/index.html?lang=de&msg-id=50049
http://www.efd.admin.ch/dokumentation/medieninformationen/00467/index.html?lang=de&msg-id=50049

Die FINMA flihrte 2014 Vor-Ort-Kontrollen mit Fokus
auf Renditeliegenschaften durch. Dabei zeigte sich,
dass es bei Banken in der Bewertung von Rendite-
liegenschaften grosse Unterschiede gibt. Ausser-
dem hat die FINMA bei Banken Hypothekarstress-
tests durchgefuhrt, die das Verlustpotenzial in einer
allfalligen Immobilienkrise aufzeigen. Dadurch wer-
den die Banken auf dieses Thema sensibilisiert und
dazu angehalten, spezifische adverse Szenarien der
Entwicklung des Immobilienmarktes in die Risiko-
steuerung aufzunehmen.

Riickgang der Kommissionsertrage

und stabiler Geschaftsaufwand

Trotz der positiven Entwicklung an den Aktienmark-
ten waren die Kommissionsertrage im Vergleich
zum Vorjahr leicht rickldufig. Wie bereits in frihe-
ren Jahren ist dies auf den hohen Liquiditatsanteil
in den meisten Kundenportfolios zurtickzuftihren.
Der Geschaftsaufwand blieb stabil. Die Anzahl der
Institute mit Verlust ist unverandert hoch. Davon
betroffen sind insbesondere kleinere Institute sowie
Institute, die im Begriff sind, ihre Geschaftstatigkeit
aufzugeben.
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Strukturelle Anpassungen im Bankensektor

und die Rolle der FINMA

Der Konsolidierungstrend im Bankensektor hat
sich auch 2014 fortgesetzt. Weiterhin vorherr-
schend sind tiefe Zinsen und verringerte Margen.
Diese stellen die gesamte Branche vor Herausfor-
derungen. Weil die Rechtsgrundlagen der interna-
tionalen Steuergesetzgebung angeglichen werden,
gehen zudem steuerlich bedingte Wettbewerbsvor-
teile verloren. Die Steuerung der Rechts- und Reputa-
tionsrisiken im grenziberschreitenden Finanzdienst-
leistungsgeschaft verursacht zusatzlich betrachtliche
Compliance-Kosten. Im Jahr 2014 verschwanden
sechs weitere Banken endgultig vom Markt, und bei
16 Instituten ist der freiwillige Marktaustritt noch
im Gang.

Im Gegenzug wurde 2014 mit einem britischstammi-
gen Online-Broker nur ein Bankinstitut neu bewilligt.
Im vorangehenden Jahrzehnt ist die Anzahl Banken
in der Schweiz somit um rund ein Viertel gesun-
ken. Die Geschéaftsaussichten fur Institute, die ihre
Altlasten bereinigt und sich neu positioniert haben,
bleiben hierzulande intakt. Das Geschaftsvolumen
im Bankensektor blieb auch 2014 insgesamt stabil.
Die fuhrende Stellung im globalen Private Banking
konnte behauptet werden.

FINMA begleitet Marktaustritte

Die FINMA verhalt sich gegenlber der laufenden
Bereinigung des Bankensektors neutral. Sie greift
nicht aktiv in das Marktgeschehen ein. lhr Schutzauf-
trag gebietet es jedoch, jeden einzelnen Marktaustritt
einer Bank eng zu begleiten. Ist der Entscheid zur
Aufgabe der Banktatigkeit getroffen, unterstutzt die
FINMA die zielstrebige Entlassung aus der Banken-
aufsicht. Diese kann erfolgen, sobald die Bank keine
schutzwurdigen Positionen mehr ausweist und allfal-
lige Glaubigeranspriche befriedigt oder gleichwer-
tig sichergestellt sind. Ebenso ist eine vorzeitige Ent-
lassung aus der Bankenaufsicht méglich, wenn noch
vorhandene Kunden der Belassung ihrer Guthaben
trotz Aufhebung der Unterstellung unter das Banken-
gesetz ausdricklich zugestimmt haben.

Dabei wird die FINMA immer hdufiger mit Fragen zu
einzelnen Kundenpositionen und zu deren angemes-
sener Sicherstellung konfrontiert. Nachrichtenlose
und herrenlose Vermdgen, blockierte Vermégens-
werte, verjahrte, bestrittene oder unverausserliche
Forderungen erfordern neuartige und praktikable
Lésungen im Einzelfall. Die FINMA ist bestrebt, die
Verfahren zigig zu einem Abschluss zu bringen und
ihre Aufsichtskompetenzen nur so lange wie not-
wendig beizubehalten.



Marktaustritte seit 2010

aufgeteilt nach Austrittstyp, Aufsichtskategorie und Inland- bzw. Auslandbanken
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" Im Jahresbericht 2013 war neben Fusionen auch die Vermégensiibertragung (Asset Deals) enthalten.
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Leicht verlangsamter Immobilienpreisanstieg

nach Massnahmenpaket 2014

Die FINMA hat bereits in ihrem Jahresbericht 20133
auf den Aufbau von Risiken aufgrund der besonders
langsamen Amortisation von Schweizer Hypothe-
ken hingewiesen. Angesichts unveranderter Steuer-
anreize besteht dieses Problem weiterhin: Nach
wie vor wird der Spielraum, den viele Hypothekar-
schuldner in ihren Budgets haben, noch zu wenig
zur Amortisation genutzt. Mogliche Tragbarkeitspro-
bleme und somit Hypothekarausfalle, beispielsweise
nach einem allfalligen Zinsanstieg, konnten die Folge
sein. Durch eine Anpassung der Selbstregulierung
im Juli 2014 wurde diesem Risiko besser Rechnung
getragen. Zweithypotheken, das heisst jener Teil der
Hypothek mit einer Belehnung von Uber zwei Dritteln
des Objektwerts, sind nun innerhalb von 15 statt von
20 Jahren zu amortisieren. Auch muss diese Amorti-
sation mindestens linear stattfinden, darf also nicht
erst fir das Ende der 15 Jahre eingeplant werden.

Scharfere Definitionen in der Selbst-
regulierung zum Hypothekarmarkt

Zudem wurden einige zentrale Definitionen in der
Selbstregulierung zum Hypothekarmarkt gescharft.
Die Verwendung verzinster Darlehen als Eigenmit-
tel des Hypothekarnehmers ist nun explizit ausge-
schlossen. Zweiteinkommen sind fur die Tragbarkeits-
berechnung nur dann noch anrechenbar, wenn
Solidarschuldnerschaft besteht. Und als Objektwert
fur die Berechnung der Belehnung ist nach Niederst-
wertprinzip immer die konservativste mehrerer vor-
liegender Schatzungen zu verwenden.

Regulierung mit Augenmass

In anderen Landern mit hohem Hypothekarwachs-
tum ist inzwischen eine gezielte Verscharfung der
Regulierung eingeleitet worden, die teilweise Uber
die in der Schweiz ergriffenen Massnahmen hinaus-
geht. In der Schweiz bestand aber bisher noch Unsi-
cherheit Gber die genaue Wirkungsweise der ein-
geleiteten Massnahmen sowie Uber den Einfluss

weiterer Faktoren, beispielsweise allfélliger Ande-
rungen in der Zuwanderung. Vor diesem Hintergrund
zielten die Massnahmen darauf ab, einen weiteren
Risikoaufbau ausreichend zu démpfen, ohne jedoch
zu abrupt auf die Immobilienpreise einzuwirken. Im
Sinne eines schrittweisen Vorgehens erhéhte der
Bundesrat 2014 auch den antizyklischen Kapitalpuf-
fer von einem auf zwei Prozent der risikogewichte-
ten Aktiven mit inlandischen Wohnliegenschaften
als Pfandobjekten. Die FINMA unterstUtzte diese
Erhdhung.

Leichte Verlangsamung des Preisanstiegs
setzt sich fort

Bei den Immobilienpreisen setzte sich 2014 die 2013
begonnene leichte Verlangsamung des Preisanstiegs
fort. Im Schweizer Durchschnitt liegt der Immobilien-
preisanstieg jedoch nach wie vor Gber jenem von
Verbraucherpreisen und Wirtschaftswachstum. Doch
die Grafiken auf den Seiten 48 und 49 zeigen: In
jenen Regionen, die in den vorherigen Jahren teils
Uberdurchschnittliche Wachstumsraten ausgewiesen
haben, ist die Verlangsamung stdrker ausgepragt.
Das Hypothekarwachstum hat sich dagegen bisher
weniger verlangsamt als der Preisanstieg und liegt im
schweizweiten Durchschnitt nach wie vor bei etwa
vier Prozent pro Jahr.

Treiber des Booms wirken weiterhin

Wie nachhaltig diese beobachtbare Verlangsamung
ist, kann erst die Zukunft zeigen, denn in der Ver-
gangenheit folgten auf temporare Rickgange des
Immobilienpreisanstiegs nach einigen Quartalen
immer wieder neue Beschleunigungen. Zudem wir-
ken wichtige Treiber des bisherigen Booms weiter-
hin. Insbesondere durfte in der Eurozone und damit
wohl auch in der Schweiz das Tiefzinsumfeld noch
eine Weile fortbestehen.

3 Vgl. FINMA-Jahresbericht 2013,
Kap. «Immobilienmarkt immer
noch angespannt», S. 30 ff.
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3 Vgl. FINMA-Jahresbericht 2013,
Kap. «Immobilienmarkt immer
noch angespannt», S. 30 ff.

Risiken bestehen fort

Die in den Grafiken auf Seite 49 dargestellten histo-
risch hohen Preisniveaus sind aufgrund der gegenwar-
tigen Wachstumsverlangsamung nicht verschwun-
den, genauso wenig wie die im Jahresbericht 2013%
dargestellte Hypothekarverschuldung. Dies gilt auf-
grund der hoéheren Konjunkturanfalligkeit umso
mehr auch fur Renditeliegenschaften. Hier sind Zin-
sen und Amortisation aus den laufenden Mietein-
nahmen zu bestreiten. Wenn in einem Segment oder
in einer Region die Leerstandsquoten steigen, bei-
spielsweise aufgrund von veranderter Zuwanderung
oder Strukturwandel, kann die Tragbarkeit der Hypo-
thek gefdhrdet sein.

Handlungsspielraum der FINMA

Die Verlangsamung deutet an, dass die 2014 getrof-
fenen Massnahmen ihre erhoffte Wirkung zu ent-
falten beginnen. Aufgrund der nach wie vor beste-
henden Risiken wird die FINMA 2015 weiterhin
Hypothekarstresstests sowie Vor-Ort-Kontrollen bei
einzelnen Banken durchfiihren und so beobachten,
wie die Selbstregulierung im Einzelfall umgesetzt
wird. Davon wird abhangig sein, ob weitere Mass-
nahmen ergriffen werden mussen. Fiir eine Entwar-
nung auf dem Immobilien- und Hypothekarmarkt in
der Schweiz ist es jedoch noch zu frah.

Die FINMA fuhrte mit den Grossbanken zudem
halbjahrlich eine umfassende Verlustpotenzialana-
lyse durch, mit der jeweils die Auswirkungen eines
Stressszenarios auf Kapitalgréssen simuliert wurden.
Diese Analyse wurde 2014 um das Stressszenario
der Europdischen Zentralbank erweitert. Dadurch
wurde ersichtlich, dass die Verlustpotenzialanalyse
der FINMA von strengeren Annahmen ausgeht
und die Schweizer Grossbanken den EU-Stresstest
bestanden hatten.



Umsetzung von Basel lll in der Schweiz

Im Bereich der Eigenmittel hat die FINMA die Berech-
nung und Offenlegung der Leverage Ratio entlang
internationaler Mindeststandards geregelt. Mit der
Leverage Ratio werden die risikogewichteten Eigen-
mittelquoten um ein einfaches, nicht risikobasiertes
Korrektiv erganzt, mit dem Ziel, eine Ubermassige
Verschuldung des Bankensektors und destabilisie-
rende Schuldenabbauprozesse zu vermeiden. Im
Bereich der Liquiditat wurden insbesondere Anfor-
derungen zur kurzfristigen Liquiditatshaltung einge-
fhrt — dies mit einer ebenfalls bankseitig offenzule-
genden Quote, der sogenannten Liquidity Coverage
Ratio (LCR). Mit der Revision der Liquiditatsverord-
nung erhalt die FINMA zudem kiinftig die Moglich-
keit, bei Liquiditatsproblemen angemessene kurz-
fristige Anpassungs- und Abhilfemassnahmen zu
ergreifen.

Umsetzung der Leverage Ratio

Mit der Leverage Ratio definiert Basel Ill ungewich-
tete Eigenmittelanforderungen. Diese ergeben sich
aus einem mindestens zu erfullenden Verhaltnis des
Kernkapitals einer Bank zu ihrem Gesamtengage-
ment. Letzteres umfasst die Gesamtheit der Bilanz-
und Ausserbilanzpositionen. Im Jahr 2014 hat die
Schweiz die Basel-Ill-Regeln fir die Berechnung des
Gesamtengagements im FINMA-Rundschreiben
2015/3% umgesetzt. Die Entwirfe des Rundschrei-
bens sind in einer nationalen Arbeitsgruppe ausgear-
beitet worden. Zudem wurde mit rund 40 Instituten
ein Testreporting durchgefihrt, um friihzeitig Inter-
pretationsfragen zu kldren. Im Kontext einer interna-
tionalen Beobachtungsperiode ist die Leverage Ratio
ab 2015 von den Instituten offenzulegen. Dies erfor-
derte auch eine Teilrevision des FINMA-Rundschrei-
bens 2008/22%. Erst ab 2018 wird die Leverage Ratio
zu einer zwingend einzuhaltenden Anforderung. Das
Minimum der Leverage Ratio wird vom BCBS 2017
festgelegt; wahrend der Beobachtungsperiode liegt
die Erwartung bei drei Prozent.

Umsetzung der kurzfristigen Liquiditatsquote
Mit der Revision der Liquiditatsverordnung und der
Totalrevision des FINMA-Rundschreibens 2013/638
(neu FINMA-Rundschreiben 2015/23°) wurden die
guantitativen Basel-lll-Anforderungen zur kurzfris-
tigen Liquiditatshaltung in Form der LCR in Schwei-
zer Recht Uberfuhrt. Die LCR, die international im
Januar 2013 definitiv festgelegt worden ist, stellt
sicher, dass Banken im Falle kurzfristig eintretender
Liquiditatsnotfalle Gber eine genligend hohe Liqui-
ditatsreserve verflgen. Konkret besteht die Anforde-
rung an die LCR darin, einen Bestand an bestimmten
qualitativ hochwertigen liquiden Vermdgenswerten
zu halten. Dieser muss hoher sein als ein erheblicher
Liquiditatsabfluss, der sich aus einer vorgegebenen
30-tagigen Stresssituation ergibt.

Damit sich der Bankensektor auf die neue Regulie-
rung einstellen kann, ist bereits im Jahr 2012 mit
einer Berichterstattung der Banken an die FINMA
begonnen worden. Die LCR wird ab 2015 mit einem
Erfallungsgrad von 60 Prozent eingefthrt, der
schrittweise bis auf 100 Prozent im Jahr 2019 ange-
hoben wird. Systemrelevante Banken mussen die LCR
bereits ab 2015 zu 100 Prozent erfillen. Die LCR
ist ab 2015 offenzulegen. In einem nachsten Schritt
wird die FINMA im Jahr 2015 mit einem Testreporting
zur strukturellen Liquiditatsquote (Net Stable Fun-
ding Ratio [NSFR]) beginnen, die eine gesunde, fris-
tenkongruente Finanzierungsstruktur anstrebt. Die
NSFR soll ab 2018 als quantitativer Mindeststandard
entlang des internationalen Basel-lll-Fahrplans ein-
gefuhrt werden und die LCR ergédnzen.

3 Vgl. FINMA-Rundschreiben
2015/3 «Leverage Ratio»
(http:/Awvww.finma.ch/
d/regulierung/Documents/
finma-rs-15-03-d.pdf).

37 Vgl. FINMA-Rundschreiben
2008/22 «Offenlegung Banken»
(http:/Awww.finma.ch/
d/regulierung/Documents/
finma-rs-08-22-d.pdf).

3 Vgl. INMA-Rundschreiben
2013/6 «Liquiditat Banken»
(http:/Avww.finma.ch/d/regu-
lierung/Documents/finma-rs-
13-06-d.pdf), ersetzt durch
FINMA-Rundschreiben 2015/2
«Liquiditatsrisiken Banken»,
vgl. Fussnote 39.

3 Vgl. FINMA-Rundschreiben
2015/2 «Liquiditatsrisiken
Banken»
(http:/Awww.finma.ch/
d/regulierung/Documents/
finma-rs-2015-02-d.pdf).
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Umsetzung mit Proportionalitatsprinzip

Das Proportionalitatsprinzip stellt einen Grundsatz dar, der es den Banken erlaubt,
selbststandig zu bestimmen, wie sie — abhangig von der Grosse der Bank sowie
von Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt der Geschaftsaktivitaten — die
Anforderungen genau umsetzen. Diese Komplexitatsreduktion fir kleine Banken
ist beispielsweise in der neuen Liquiditatsregulierung sowohl auf Verordnungs-
stufe als auch auf Stufe FINMA-Rundschreiben explizit verankert. Das Rundschrei-
ben 2015/2 gilt sowohl fir die qualitativen als auch fur die quantitativen Anfor-
derungen an die Liquiditat. Im Rahmen der Uberarbeitung des Rundschreibens
wurde prazisiert, wie das Proportionalitatsprinzip bei der Zuordnung des Liquidi-
tatsrisikos auf die Geschaftsaktivitaten genau anzuwenden ist. Ebenfalls berick-
sichtigt wurde eine Komplexitatsreduktion fir bestimmte Aspekte der LCR.




Veranderungen in der Regulierung der Banken

FINMA-Rundschreiben

Rechnungslegung
Banken
(2015/1)

Liquiditatsrisiken
Banken
(2015/2)

Leverage Ratio
(2015/3)

Offenlegung Banken
(2008/22)

In den nachsten Jahren sind weitere Anpassungen
der internationalen Basel-lllI-Standards in nationa-
les Recht umzusetzen, mit Inkrafttreten zwischen
2016 und 2019. Dazu gehoren insbesondere revi-

Regulierungsvorhaben

Art

Totalrevision

Totalrevision

Neue
Regulierung

Teilrevision

Inhalt / Gegenstand

Ausfuhrungsbestimmungen
zur Rechnungslegung nach
der Bankenverordnung

Kurzfristige Liquiditatsquote
(LCR) nach Basel IlI

Berechnung der Leverage
Ratio

Publikationsanforderungen
zur Leverage Ratio und
zur LCR

dierte Offenlegungsanforderungen (2016), revi-

Ziele / Griinde

Totalrevision der Banken-
verordnung aufgrund der
am 1. Januar 2013 in Kraft
getretenen neuen Rech-
nungslegungsvorschriften
des Obligationenrechts

Teilrevision der Liquiditats-
verordnung hinsichtlich der
LCR zur Umsetzung der
internationalen Basel-IlI-
Standards

Umsetzung der internatio-
nalen Basel-IlI-Standards

Umsetzung der internatio-
nalen Basel-IlI-Standards

Anderungen

Grundsatzliche Uber-
arbeitung der Ausfuh-
rungsbestimmungen

Erstmalige Ausfihrungs-
bestimmungen zur LCR

Erstmalige Ausfiihrungs-
bestimmungen zur
Publikation der Leverage
Ratio und der LCR

dierte Eigenmittelanforderungen im Zusammenhang
mit Derivaten, zentralen Gegenparteien und Fonds-
anteilen (2017) sowie erstmalige Basel-lll-Standards
zur Risikoverteilung (2019).

In Kraft ab

1.1.2015

1.1.2015

1.1.2015

1.1.2015
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Auf einen Blick:

Im Jahr 2014 verlangsamte sich der Immobilienpreisanstieg in den Marktregionen

und -segmenten, die in den Vorjahren besonders hohe Wachstumsraten aufgewie-
sen hatten. Bei den Hypothekarvolumina ist eine solche Verlangsamung bisher noch
nicht deutlich. Zudem waren Verlangsamungen des Preisanstiegs in der VVergangen-
heit oft von kurzer Dauer, insbesondere wenn Treiber wie das anhaltende Tiefzins-

umfeld fortbestanden. Die aufgrund der historisch hohen Preisniveaus aufgebauten
Ungleichgewichte bleiben bestehen.

Entwicklung der Hypothekarforderungen
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Quelle: Ausfiihrliche Monatsbilanz der SNB (bis Oktober 2014).



Flinf Marktregionen mit 2014 weiterhin steigenden Hauspreisen
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Quelle: FINMA, basierend auf Daten des Statistischen Monatshefts der SNB (Dezember 2014).
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Drei Marktregionen mit 2014 fallenden Hauspreisen
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Quelle: FINMA, basierend auf Daten des Statistischen Monatshefts der SNB (Dezember 2014).
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40 \/gl. Kap. «Evaluation des
Finanzplatzes Schweiz»,
S.22

“1Vgl. Glossar, S. 117.

42 V/gl. Kap. «Die FINMA
und die internationalen

Standardsetzungsgremien»,

Abschnitt «Internationale
Vereinigung der Versiche-
rungsaufsichtsbehérden»,
S.18.

4 Vqgl. Glossar, S. 117.

Uberblick Versicherungen

Die anhaltende Tiefzinsphase stellt fur die Versi-
cherungsbranche weiterhin eine grosse Herausfor-
derung dar. So fuhren die tiefen Zinsen dazu, dass
namentlich Lebensversicherer vermehrt in Anlage-
klassen mit hoheren laufenden Renditen investie-
ren. Die FINMA begleitet diese Entwicklung eng. Ein
besonderes Augenmerk gilt dabei dem Verhalten der
Versicherer im Immobilien- und Hypothekarbereich.

Im Rahmen des Financial Sector Assessment Pro-
gram (FSAP)#° beurteilte der Internationale Wah-
rungsfonds die Stabilitat des schweizerischen Ver-
sicherungsmarktes sowie dessen Regulierung und
Aufsicht mehrheitlich positiv. Aus der FSAP-Priifung
sind wertvolle Empfehlungen hervorgegangen, die in
die Weiterentwicklung des Regulierungs- und Auf-
sichtsrahmens einfliessen: Mit deren Umsetzung wer-
den zugleich einige Anforderungen an die schwei-
zerische Versicherungsaufsicht im Hinblick auf die
angestrebte Aquivalenz mit dem EU-Regelwerk
Solvency 114! erfillt. Dies wird zur Folge haben, dass
bisherige Aufsichtsinstrumente angepasst und neue
eingefihrt werden. Neue Instrumente wéren bei-
spielsweise die Selbstbeurteilung der Risikosituation
und des Kapitalbedarfs (Own Risk and Solvency
Assessment [ORSA]) sowie neue Offenlegungs-
pflichten.

Vor dem Hintergrund der globalen Entwicklungen
wie der geplanten Einfihrung des internationalen
Kapitalstandards (Insurance Capital Standard [ICS])
fur die international tatigen Versicherungsgruppen
(Internationally Active Insurance Groups [IAIG])* hat
die FINMA die Zusammenarbeit auf internationaler
Ebene insgesamt vertieft. Weiterentwickelt wurden
insbesondere die Supervisory Colleges* fur interna-
tionale Gruppen, die sich zu einer wertvollen Platt-
form flr den Informationsaustausch unter den betei-
ligten Aufsichtsbehdrden herausgebildet haben.

Ein zentrales Element fur den Schutz der Versicher-
ten im In- und Ausland sind ausreichende versiche-
rungstechnische Ruckstellungen. Diese bilden die
Grundlagen fur die Bestimmung des Sollbetrags
des gebundenen Vermdgens. Angesichts des her-
ausfordernden Marktumfelds Gberwacht die FINMA
weiterhin besonders eingehend, dass die versiche-
rungstechnischen Rickstellungen korrekt bestimmt
werden und der Sollbetrag des gebundenen Verméo-
gens jederzeit mit Aktiven gedeckt ist.

Lebensversicherung: unterschiedliche Entwick-
lungen bei den einzelnen Gesellschaften
Grundsatzlich konnten die meisten Lebensversiche-
rer ihre 6konomische Situation trotz eines weite-
ren Ruckgangs des Zinsniveaus im Laufe des Jah-
res 2014 stabil halten. Es zeichnete sich allerdings
eine von Gesellschaft zu Gesellschaft unterschied-
liche Entwicklung ab. Die Herausforderungen an das
Management, insbesondere an das Risikomanage-
ment, sind aufgrund der gegenwartigen Marktver-
haltnisse deutlich gestiegen. Die lang laufenden Ver-
pflichtungen mit teilweise noch hohen Garantien der
Gesellschaft sind so zu bewirtschaften, dass diese
trotz der fur das Unternehmen ungtinstigen Markt-
verhaltnisse erfullt werden kénnen. Nicht angemes-
sene Risikomanagementprozesse fihren in diesem
Umfeld unter Umstéanden zu schwerwiegenden
Bilanzeffekten und letztlich zu einer Beeintrachti-
gung der Versicherungsnehmer. Besonders heraus-
fordernd ist dies fuir sehr kleine Lebensversicherer, da
es fur sie bereits rein ressourcenmassig schwierig ist,
das erforderliche Risikomanagement zu betreiben.
Die FINMA verfolgt die Entwicklung der gesamten
Sparte sehr eng.



Schadenversicherung: gute Profitabilitat

Im Jahr 2014 wurden vier neue Niederlassungen von
auslandischen Versicherungsunternehmen bewil-
ligt.#* Zwei kleine Schadenversicherungsunterneh-
men* konnten aus der Aufsicht entlassen werden,
davon wurde das Versicherungsportefeuille einer
Gesellschaft auf die Schweizerische Rickversiche-
rungs-Gesellschaft AG Ubertragen.

Die Ergebnisse der Schadenversicherer waren auch
2014 gut mit weiterhin ginstigen Combined Ratios*®
von durchschnittlich 94 Prozent. Die durchgefihr-
ten Uberpriifungen der versicherungstechnischen
Ruckstellungen zeigten eine solide Reservierung der
Versicherungsunternehmen Uber alle Versicherungs-
zweige hinweg. Auch hinsichtlich Solvenz steht die
Schadenversicherung mit einem durchschnittlichen
SST-Quotienten von 193 Prozent sehr gut da.

Krankenzusatzversicherung: Auswirkungen
der neuen Spitalfinanzierung bestatigt

Im Jahr 2013 berichtete die FINMA Uber die Folgen
der neuen Spitalfinanzierung®, die per 1. Januar 2012
eingefuhrt worden war, und die Auswirkungen der
veranlassten Pramiensenkungen. Aufgrund aktuel-
ler Zahlen Uberprifte die FINMA im Jahr 2014 die
Auswirkungen dieser Neuerung nochmals vertieft.
Die 2013 bekannt gegebenen Kosteneinsparungen
haben sich dabei bestatigt, wobei die Auswirkungen
vor allem im Produkt «Allgemein ganze Schweiz»
nachhaltig sind. Bei den Versicherungen «Halbpri-
vat» und «Privat» wurden die Einsparungen auf-
grund der Teuerung teilweise wieder neutralisiert.
Bei einzelnen Versicherern verlangte die FINMA beim
Produkt «Allgemein ganze Schweiz» erneute Tarif-
senkungen.

Bei den Riickstellungsbewertungen legte die FINMA
2014 im Krankenzusatzversicherungsbereich ein
Schwergewicht auf die Alterungsrisiken und das
Unfallgeschaft. Mit Vor-Ort-Kontrollen und einer
intensivierten Aufsichtstatigkeit in Einzelféllen wid-
mete die FINMA der Geschéaftspraxis bezogen auf
Rabattierungen sowie dem Unternehmensgeschaft
ein besonderes Augenmerk.

Riickversicherung: solide finanzielle Situation
in zunehmend schwierigem Marktumfeld

Im Jahr 2014 wurden zwei neue mittelgrosse Ruck-
versicherungsgesellschaften*® bewilligt. Eine Rick-
versicherungscaptive® konnte aus der Aufsicht ent-
lassen werden, und ein Rickversicherer wurde durch
Fusion von einer Schadenversicherungsgesellschaft>
Ubernommen.

Das internationale Marktumfeld ist nach wie vor
schwierig. Wenig Katastrophenschaden, Uberkapa-
zitaten am Ruckversicherungsmarkt und eine zuneh-
mende Verlagerung des Kapitals in den Wertpapier-
markt (beispielsweise in Katastrophenbonds) wirken
sich tendenziell negativ auf das Ruckversicherungs-
geschaft aus. Die finanzielle Situation der Ruckver-
sicherer in der Schweiz kann indessen insgesamt als
solide bezeichnet werden.

Neben sechs anderen Landern anerkannte die Ver-
einigung US-amerikanischer Aufsichtsbehérden im
Versicherungsbereich (NAIC) die Schweiz als qualifi-
zierte Jurisdiktion fur die Ruckversicherungsaufsicht.
FUr den Ruckversicherungsstandort Schweiz ist dies
positiv zu werten, denn es bildet die Voraussetzung
dafur, dass Ruckversicherungsgesellschaften aus der
Schweiz nicht mehr die gesamten Rickstellungen
der Vertrage mit ihren US-amerikanischen Versiche-
rungsgesellschaften besichern mussen, sondern von
erleichterten Bestimmungen profitieren kénnen.

Geplante Anpassungen im Aufsichtsreporting
fir Versicherungsunternehmen

Die regulatorischen Anforderungen an Versiche-
rungsunternehmen sind in den vergangenen Jah-
ren gestiegen. Seit der Finanzkrise setzt die FINMA
verstarkt auf Informations- und Offenlegungspflich-
ten der beteiligten Marktteilnehmer, um Risiken
effizienter einschatzen und entsprechende Gegen-
massnahmen frihzeitig in die Wege leiten zu kén-
nen. Vor diesem Hintergrund werden im Rahmen
einer Projektarbeit die bestehenden Berichte an die
Aufsicht kritisch hinterfragt. Das Projekt setzt sich
unter Einbezug der Versicherungswirtschaft mit
einer inhaltlichen und strukturellen Neugestaltung
des Aufsichtsreportings auseinander. Uberlegungen
zur Aquivalenz im internationalen Umfeld gehéren
ebenfalls zur Aufgabenstellung.

4 ERGO Versicherung
Aktiengesellschaft, Dusseldorf,
Zweigniederlassung Zurich;

Euler Hermes SA, Brssel,
Zweigniederlassung Wallisellen;
European Mutual Association for
Nuclear Insurance, Evere (Brissel),
Zweigniederlassung Zug;

UNIQA Osterreich
Versicherungen AG, Wien,
Zweigniederlassung Zarich.

4 NBM-Amstelland Insurance Com-
pany AG und Schweiz Allgemeine
Versicherungs-Aktien-Gesellschaft
(Portefeuilletibertrag).

“Vgl. Glossar, S. 115.

47 Vgl. FINMA-Jahresbericht 2013,
Kap. «Die Folgen der neuen
Spitalfinanzierung», S. 56 f.

48 Coface Re SA und lkano Re AG.
49 SRV REINSURANCE COMPANY SA.

0 Die XL Versicherungen Schweiz AG
hat die Vitodurum Ruickversiche-
rungs-Gesellschaft AG tber-
nommen.
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5! Eine vorbehaltlose Genehmigung
hat die FINMA in zehn Prozent
der Félle erteilt, eine Genehmi-
gung unter Nebenbestimmun-
gen in 50 Prozent der Falle, und
in 40 Prozent der Falle musste
eine Ablehnung ausgesprochen
werden.

Wegleitung fur Modell-
anderungen im SST,

Ausgabe vom 24. April 2014
(http:/Awvww.finma.ch/d/
beaufsichtigte/versicherungen/
schweizer-solvenztest/Documents/
wl-modellaenderungen-sst-d.pdf).

Priifung interne Modelle

Eine Mehrheit der Versicherungsgesellschaften hat
einen Antrag auf Verwendung eines internen Bewer-
tungs- und/oder Risikomodells gestellt. Von den bean-
tragten Modellen hat die FINMA einen grésseren
Teil gepruft und erste Entscheide geféllt. Nur wenige
waren aus Sicht der FINMA vorbehaltlos genehmi-
gungsfahig. In vielen Fallen sind die Genehmigun-
gen®' zeitlich befristet ausgesprochen worden. Die
Versicherungsunternehmen sind aufgefordert, ihre
Modelle bis Fristablauf so weit zu verbessern, dass sie
den aufsichtsrechtlichen Anforderungen vollumfang-
lich entsprechen. Die FINMA begleitet den Prozess
zur Modellverbesserung aktiv und fuhrt regelmassig
Gesprache mit den Gesellschaften. Dabei berichten
diese Uber den Stand ihrer Umsetzung der Mangel-
behebung.

Vor-Ort-Kontrollen

Parallel dazu fuhrt die FINMA Vor-Ort-Kontrollen
durch, bei denen sie sich ein Bewertungs- oder Risiko-
modell oder Teile davon vorflhren lasst. Sie erhalt
dadurch wichtige zusatzliche Erkenntnisse Uber den
Betrieb und die Wirkungsweise des Modells. Auch
|&sst sich so besser beurteilen, ob die Resultate aus
dem Schweizer Solvenztest zur Unternehmens-
steuerung eingesetzt werden.

Umgang mit Modelldnderungen

Nach der Aufsichtsverordnung sind wesentliche
Modellanderungen genehmigungspflichtig. Zum
Umgang mit Modelldnderungen hat die FINMA eine
Wegleitung® verdffentlicht. Darin wird insbesondere
der Wesentlichkeitsbegriff ausgefihrt und der Pro-
zess vom Antrag bis zur verbindlichen Umsetzung
von Modellanderungen beschrieben.

Genehmigungsprozess in Uberarbeitung

Die gesammelten Erfahrungen zeigen, dass die Pri-
fung interner Modelle ein sehr zeitintensiver Prozess
ist. Im Sinne eines effizienten und risikoorientierten
Ressourceneinsatzes ist die FINMA deshalb dabei,
den Genehmigungsprozess grundlegend zu Uber-
arbeiten.

Die Entwicklung und der Betrieb eines internen
Modells bedeuten auch fir ein Versicherungs-
unternehmen einen in vielerlei Hinsicht aufwendi-
gen Prozess. Nicht selten l&sst sich die Risikosituation
mit einem internen Modell — verglichen mit einem
(angepassten) Standardmodell — nur unwesentlich
besser beurteilen. Die FINMA prift deshalb, ob aus
Effizienzgrinden vermehrt die Rickkehr zu einem
Standardmodell angezeigt ist.

Entwicklung auf europaischer Ebene

Europaische Versicherungsgesellschaften werden im
Rahmen von Solvency Il ebenfalls interne Modelle
verwenden kénnen. Verglichen mit der Schweiz sind
die formalen Anforderungen in Europa zum Betrieb
eines internen Modells jedoch deutlich héher. So
muUssen auf europaischer Ebene bei der Antragstel-
lung zum Beispiel immer ein Gutachten zur Modell-
validierung sowie Vergleichsrechnungen mit dem
Standardmodell vorliegen. Die FINMA verfolgt die
Entwicklung im europaischen Raum weiterhin genau.


http://www.finma.ch/d/beaufsichtigte/versicherungen/schweizer-solvenztest/Documents/wl-modellaenderungen-sst-d.pdf
http://www.finma.ch/d/beaufsichtigte/versicherungen/schweizer-solvenztest/Documents/wl-modellaenderungen-sst-d.pdf
http://www.finma.ch/d/beaufsichtigte/versicherungen/schweizer-solvenztest/Documents/wl-modellaenderungen-sst-d.pdf
http://www.finma.ch/d/beaufsichtigte/versicherungen/schweizer-solvenztest/Documents/wl-modellaenderungen-sst-d.pdf

Versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungstechnische Rickstellungen bilden das
Ruckgrat der Bilanz eines Versicherungsunterneh-
mens. Bei unzureichenden Rickstellungen sind die
Interessen der Versicherten gefdhrdet. Deshalb ist
jede Versicherung nach Versicherungsaufsichtsge-
setz (VAG) verpflichtet, fur die gesamte Geschafts-
tatigkeit Uber ausreichende Rickstellungen zu
verfligen. Die Grundsatze zur Bestimmung der ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen sind in der
bundesratlichen Aufsichtsverordnung (AVO) fest-
gelegt. Die Einzelheiten bezlglich Art und Umfang
der versicherungstechnischen Rickstellungen regelt
die FINMA in ihren Rundschreiben. Aufgrund der
Ruckstellungen bestimmt sich aufsichtsrechtlich, in
welchem Umfang Kapitalanlagen zur Sicherung der
Anspriche der Versicherungsnehmer gehalten wer-
den mussen (gebundenes Vermdgen). Fur die Bildung
ausreichender versicherungstechnischer Ruckstellun-
gen ist der verantwortliche Aktuar eines Versiche-
rungsunternehmens zustandig. Es handelt sich dabei
um eine Gewahrsperson, die von der FINMA in dieser
Funktion genehmigt werden muss.

Risikobasierter Ansatz der FINMA

Um zu prifen, ob die Rickstellungen der 224 beauf-
sichtigten Versicherungsunternehmen angemessen
sind, verfolgt die FINMA einen konsequent risiko-
basierten Ansatz. Dieser wird im Rahmen ihres Auf-
sichtskonzeptes festgelegt.

Abhangig von Natur, Groésse und Komplexitat der
Versicherungsportefeuilles unterscheidet der FINMA-
Ansatz verschiedene Stufen der Pruftiefe und -fre-
guenz (siehe auch Grafik auf den Seiten 54 und 55):

— Die standardisierte quantitative Basisprifung
wird von den Prifgesellschaften durchgefihrt.
Der Fokus liegt dabei auf der Priifung der versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen, aufgeteilt
in Bedarfsrickstellungen (entsprechen einem
bestmoglichen Schatzwert) und sogenannte
Sicherheits- und Schwankungsrickstellungen.

— Die fallbezogene Prifung widmet sich instituts-
spezifisch individuellen Aspekten, ist deutlich
intensiver als die Basisprtfung und wird von
den Aktuaren der FINMA eng betreut.

— Die hochste Stufe an Komplexitat und Priiftiefe
stellen die aktuariellen Rickstellungspriifungen
(Actuarial Reserve Reviews) dar. Sie werden von
den Aktuaren der FINMA geleitet. Dabei kom-
men im Rahmen der marktnahen Bewertung —
falls notwendig — neue Methoden zum Einsatz.

Im Jahr 2014 wurden tber samtliche Sparten hinweg
(Lebens-, Schaden-, Kranken- und Rickversicherung)
insgesamt 58 Ruckstellungsprifungen vorgenommen.
Im Bestreben, sich stetig weiterzuentwickeln, hinter-
fragt die FINMA laufend die Schwerpunkte ihrer
Prafungen und passt diese gegebenenfalls an. Dies
betrifft etwa die Behandlung nicht konkursiter Gesell-
schaften, die kein Neugeschaft mehr schreiben, oder
Ruckstellungsprifungen im internationalen Rahmen.
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Auf einen Blick:

Versicherungstechnische Riickstellungen sind das Rickgrat der Bilanz
eines Versicherungsunternehmens. Bei unzureichenden Rickstellungen sind
die Interessen der Versicherten potenziell gefahrdet. Die FINMA kennt
verschiedene Vorgehensweisen bei der Beurteilung, ob die versicherungs-
technischen Rickstellungen ausreichend sind: Von der standardisierten
Basisprifung bis zu den aktuariellen Ruckstellungsprifungen definiert sie
unterschiedliche Stufen hinsichtlich Priftiefe und -komplexitat.

Mehrstufiger Ansatz der FINMA bei den Riickstellungspriifungen

— Durchgefuihrt von FINMA-Aktuaren

— Eigenstandige Schatzungen ausgewahlter
komplexer Portefeuilles

— Klarung von Spezialfragen zur Bewertung und
gegebenenfalls Entwicklung neuer Methoden

Fallbezogene Prifung

— Durchgefuihrt von Prufgesellschaften in
Zusammenarbeit mit FINMA-Aktuaren

— Eigenstandige Schatzungen ausgewahlter
vielschichtiger Portefeuilles

— Klarung von Spezialfragen zur Bewertung

Quantitative Basisprifung

— Durchgefuhrt von Prifgesellschaften

— Eigenstandige Schatzungen ausgewahlter
Portefeuilles

— VerknUpfung mit anderen Aufsichtsthemen
(beispielsweise mit der Bestatigung des Soll-
betrages des gebundenen Vermdgens)



37 (64%)

Riickstellungsprifungen 2014

7 (12%)

14 (24%)

o

Aktuarielle Riickstellungspriifung

Ziel der aktuariellen Ruckstellungsprifungen ist es, Methoden,
Modelle und Parameter zur Bildung der Ruckstellungen zu
plausibilisieren, vorwiegend auf marktnaher Basis. So wird der
bestmogliche Schatzwert der Versicherungsverpflichtungen in
der Lebensversicherung massgeblich durch Zinsmodelle beein-
flusst. Dies sind Modelle, welche die kinftigen Zinsentwicklun-
gen prognostizieren. Die FINMA stellt sicher, dass die Versiche-
rungsunternehmen nur jene Zinsmodelle verwenden, die im
Einklang mit den beobachteten Zinsentwicklungen stehen.
Ziel ist es, zu verhindern, dass der bestmdégliche Schatzwert
der Versicherungsverpflichtungen unterschatzt wird.

o Fallbezogene Priifung

Im Rahmen ihrer Aufsichtstatigkeit veranlasst die FINMA bei
ausgewahlten Portefeuilles vertiefte Ruckstellungsprifun-
gen. Ausloser kdnnen Unregelmassigkeiten bei der quantita-
tiven Basisprufung sein. Fur solche fallbezogenen Prifungen
definiert die FINMA den Prufauftrag und informiert das Ver-
sicherungsunternehmen, dass von einem FINMA-Beauftrag-
ten eine vertiefte Prifung durchgefuhrt wird. Schliesslich teilt
die FINMA dem Versicherungsunternehmen die Befunde mit
und schlagt gegebenenfalls Massnahmen vor. Diese kdnnen
eine Verstarkung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
bewirken.

Quantitative Basispriifung

Die quantitative Basisprifung im Bereich der versicherungs-
technischen Ruickstellungen erfolgt durch die Prufgesellschaft
des Versicherungsunternehmens. Die Prifgesellschaft orientiert
sich dazu am Standardprufprogramm fur Ruckstellungen, das
von der FINMA entwickelt worden ist.

FINMA | Jahresbericht 2014 ¢
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53 Vgl. Kap. «Umsetzung des
revidierten Priifwesens», S. 61.

54 \Vgl. Kap. «Risikoorientierte Auf-

sicht tber den Parabankensektor»,

S.59.

%5 Vgl. Kap. «Aufsicht tber Finanz-
marktinfrastrukturen», S. 57.

Uberblick Markte

Der bisherige Aufsichtsbereich Markte wurde im
Frihling 2014 in zwei Bereiche aufgeteilt: Kernauf-
gabe des neuen Geschaftsbereichs Asset Manage-
ment ist die Bewilligung, Genehmigung und Uberwa-
chung der Institute nach Kollektivanlagengesetz und
der kollektiven Kapitalanlagen. Der neue Geschafts-
bereich Méarkte umfasst die Aufsicht Uber Finanz-
marktinfrastrukturen und Geldwaschereibekamp-
fung sowie die Koordination im aufsichtsrechtlichen
Prafwesen. Mit der Bundelung der Aufsichtskom-
petenz Uber Revisionsunternehmen und Prufgesell-
schaften wurde die zuvor von der FINMA wahrge-
nommene Aufsicht Gber die Prifgesellschaften per
1. Januar 2015 der Eidgendssischen Revisionsauf-
sichtsbehdrde (RAB) Ubertragen.>?

Weiterentwicklung der risikoorientierten
Aufsicht im Parabankensektor

Im Jahr 2014 hat die FINMA ihre risikoorientierte Auf-
sicht Gber die direkt unterstellten Finanzintermediare
(DUFI) ausgebaut. Dazu erarbeitete der Geschafts-
bereich Méarkte ein neues Uberwachungskonzept.
Ziel dieses Konzepts ist es, sicherzustellen, dass die
DUFI die Bewilligungsvoraussetzungen dauernd
erfullen und ihre Pflichten nach der Geldwaéscherei-
regulierung dauerhaft einhalten und umsetzen.

Bei den Selbstregulierungsorganisationen (SRO)
hat die FINMA im Rahmen ihrer Vor-Ort-Kontrollen
gepruft, inwiefern die SRO die ihnen angeschlossenen
Finanzintermediare risikoorientiert beaufsichtigen.
Die FINMA stellte bei den meisten SRO Grundzlige
einer risikoorientierten Aufsicht fest. Die Aufsichts-
behorde kam jedoch zum Schluss, dass bei allen SRO
Potenzial zur Weiterentwicklung der risikoorientier-
ten Aufsicht besteht. Die Aufsichtsbehérde hat des-
halb Empfehlungen und Vorgaben dazu erlassen.>*

Finanzmarktinfrastrukturgesetz

Das im Jahr 2012 begonnene Projekt unter Federfih-
rung des Eidgendssischen Finanzdepartements zur
Schaffung eines Finanzmarktinfrastrukturgesetzes
(Finfra@), das neben den Finanzmarktinfrastrukturen
auch den OTC-Derivatehandel reglementiert, hat im
September 2014 mit der Ubermittlung der Botschaft
des Gesetzesentwurfs an das Parlament einen wichti-
gen Punkt erreicht. Die FINMA war aktiv an der Erar-
beitung des Gesetzesentwurfs beteiligt und brachte
ihr Fachwissen und die Aufsichtsperspektive ein.>

FATF-Vorlage

Zwischen 2009 und 2012 hat die Financial Action
Task Force on Money Laundering (FATF) ihre Stan-
dards zur Bekdmpfung der Geldwascherei und der
Terrorismusfinanzierung teilrevidiert. Obwohl die
Schweizer Geldwaschereiregulierung mit den neuen
FATF-Standards bereits heute weitgehend im Ein-
klang steht, sind aufgrund der revidierten Empfeh-
lungen bestimmte Anpassungen notwendig. Die
Beratungen des Parlaments sind fortgeschritten.
Die Arbeiten fur die erforderlichen Anpassungen
der nachgelagerten Regulierung haben begonnen,
insbesondere die Revision der Geldwaschereiverord-
nung-FINMA und der Vereinbarung Uber die Stan-
desregeln zur Sorgfaltspflicht der Banken (VSB).



Aufsicht Giber Finanzmarktinfrastrukturen

In der laufenden Aufsicht Uber die Finanzmarkt-
infrastrukturen hat die FINMA 2014 Umsetzungs-
massnahmen eingeleitet. Diese Massnahmen sollen
die Strukturen und die Organisation der zentra-
len Gegenparteien (CCP) sowie der Zentralverwah-
rer (CSD) mit den Uberarbeiteten internationalen
Standards des Committee on Payments and Mar-
ket Infrastructures (CPMI) und der Internationalen
Organisation fur Effektenhandels- und Bérsenauf-
sichtsbehérden (I0SCO) in Einklang bringen. Diese
Standards stellen gegenlber den bisher gelten-
den Regulierungsbestimmungen des Bankengeset-
zes sowie des Nationalbankgesetzes eine wesent-
liche Weiterentwicklung der Rahmenbedingungen
fur Finanzmarktinfrastrukturen dar. Diese Weiterent-
wicklung tragt insbesondere den spezifischen Risiken
der Finanzmarktinfrastrukturen Rechnung.

Management von Liquiditats-

und Kreditrisiken

Bestandteil der laufenden Aufsichtstatigkeit war
2014 auch das Management von Liquiditats- und
Kreditrisiken, insbesondere im Clearing verschie-
dener Handelsplatze von zentralen Gegenparteien
(CCP-Interoperabilitat). Ziel ist es, diese Risiken bei
der Zusammenarbeit zwischen der Schweizer CCP
und auslandischen CCP im Bereich der Interopera-
bilitat in der Schweiz wie auch in der Europaischen
Union wirksam zu steuern und zu senken.

Wirksamkeit der Selbstregulierungsstrukturen
Auf der Ebene der Handelsplatze hat die FINMA
Abkldrungen zur Effektivitat der Selbstregulierung
seitens der Handelsplatzbetreiber getroffen. Im
Brennpunkt stand insbesondere die Wirksamkeit
der Marktiberwachung. Die Aufteilung der Handels-
aktivitaten auf eine gréssere Anzahl von Handels-
platzen sowie auf Handelstatigkeiten im OTC-
Bereich erschwert die Verfugbarkeit von Daten zur
Marktiberwachung. Die Wirksamkeit der Markt-

Uberwachung soll kiinftig mit einer verstarkten,
auch grenzlberschreitenden Zusammenarbeit der
Uberwachungsinstitutionen gesichert und gestei-
gert werden.

Finanzmarktinfrastrukturgesetz

Im Rahmen des seit 2012 laufenden Projekts zur
Schaffung eines Finanzmarktinfrastrukturgesetzes
(FinfraG) soll neben den Finanzmarktinfrastrukturen
auch der OTC-Derivatehandel reglementiert werden.
Ein wichtiger Bestandteil des Projekts war der Ver-
gleich mit internationalen Regulierungsbestrebun-
gen. Konkret wurde untersucht, welche Elemente die
neue Schweizer Regulierung enthalten muss, um die
Aquivalenz mit internationalen Regulierungen sicher-
zustellen, namentlich mit den europdischen Parallel-
vorhaben®®. Als Sammelgefass fur eine einheitliche
Regulierung regelt das Finanzmarktinfrastruktur-
gesetz neben der Regulierung des OTC-Derivatehan-
dels die Handelsplatze, die zentralen Gegenparteien,
die Verwahrung und Abwicklung von Effekten durch
Zentralverwahrer und Effektenabwickler wie auch
die Transaktionsregister. Im Gesetz ebenfalls defi-
niert werden die Anerkennungsbestimmungen fir
auslandische Finanzmarktinfrastrukturanbieter und
auslandische Handelsteilnehmer (Remote Members).

Uber die Arbeitsgruppe «Finanzmarktinfrastruk-
turen» des Eidgendssischen Finanzdepartements
brachte sich die FINMA bei der Erarbeitung des
Gesetzesentwurfs aktiv ein. Am 3. September 2014
hat der Bundesrat dem Parlament die Botschaft zum
Gesetzesentwurf Gbermittelt. Damit ist ein wichtiger
Meilenstein erreicht. Die parlamentarischen Beratun-
gen sind fur 2015 vorgesehen.

%6 European Market Infrastructure
Regulation (EMIR), Central
Securities Depositories Regula-
tion (CSDR), Markets in Financial
Instruments Directive (MiFID Il)
und Markets in Financial Instru-
ments Regulation (MiFIR),
vgl. auch Glossar, S. 115 f.
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Aquivalenzanerkennungsverfahren der EU-Kommission

FUr ihr grenziberschreitendes Dienstleistungsgeschaft sind die Finanzmarkt-
infrastrukturen mit internationalen Aquivalenzanforderungen konfrontiert. Im
Rahmen des internationalen Dienstleistungsgeschafts erfolgt daher eine erwei-
terte Zusammenarbeit mit auslandischen Aufsichtsbehérden. Um das instituts-
spezifische Anerkennungsverfahren der Europdischen Wertpapieraufsichts-
behorde (ESMA) unter der European Market Infrastructure Regulation (EMIR)
zu durchlaufen, muss die EU-Kommission die Schweizer Regulierung und Auf-
sicht zur zentralen Gegenpartei mit Sitz in der Schweiz als &quivalent anerkennen.
Nur bei erfolgter Aquivalenzanerkennung kénnen die Finanzmarktinfrastruktu-
ren weiterhin Dienstleistungen in der Europdischen Union und fur EU-Teilneh-
mer erbringen. Bereits im September 2013 bewertete die ESMA die Aquivalenz
der Schweizer Regulierung und Aufsicht Uber zentrale Gegenparteien gegen-
tUber der EU-Kommission positiv. Der formale Aquivalenzentscheid der EU-Kom-
mission steht aber noch aus.




Risikoorientierte Aufsicht iilber den Parabankensektor

Die Financial Action Task Force on Money Launde-
ring (FATF) ist eine internationale zwischenstaatliche
Organisation. Deren Kernaufgabe ist es, internatio-
nale Standards zur Bekampfung der Geldwasche-
rei und der Terrorismusfinanzierung zu verfassen.
Gegenstand der revidierten und 2012 verabschiede-
ten Empfehlungen der FATF ist die risikoorientierte
Aufsicht durch die Aufsichtsbehorden der Mitglied-
staaten. Die Aufsichtsbehdrden sind angehalten, die
Risiken bezuglich Geldwascherei und Terrorismus-
finanzierung zu orten, zu bewerten und zu verste-
hen. Auf dieser Grundlage sollen sie mit einem risiko-
basierten Ansatz sicherstellen, dass die identifizier-
ten Risiken mit konkreten Massnahmen gezielt ange-
gangen werden. Nach diesem Ansatz sollen Auf-
sichtsbehdrden und Aufsichtsorganisationen wie die
Selbstregulierungsorganisationen die ihnen ange-
schlossenen Finanzintermedidre einer Risikoanalyse
unterziehen und diese entsprechend kategorisieren,
um, gestitzt darauf, die anzuwendenden Aufsichts-
instrumente und die Aufsichtsintensitat festzulegen.
Eine Risikoanalyse erfolgt beispielsweise aufgrund
der Tatigkeit, der Grosse und der Kundenstruktur des
jeweiligen Finanzintermediars oder bezogen auf des-
sen Produkte- und Dienstleistungspalette.

Ausbau der risikoorientierten Aufsicht bei
den direkt unterstellten Finanzintermediaren
Fur die Umsetzung und den Ausbau der risikoori-
entierten Aufsicht Gber die der FINMA direkt unter-
stellten Finanzintermediare (DUFI) hat der Geschéfts-
bereich Markte ein neues Uberwachungskonzept
erarbeitet. Mit diesem Konzept soll gewahrleistet
werden, dass die DUFI die Bewilligungsvorausset-
zungen dauernd erfullen und ihre Pflichten nach dem
Geldwaschereigesetz und der Geldwaschereiverord-
nung-FINMA dauerhaft einhalten und umsetzen.

Das Konzept beruht auf einer Risikoanalyse in zwei
Etappen: In einem ersten Schritt werden die DUFI
aufgrund des durch ihre Tatigkeit bedingten Risikos
kategorisiert. Der Parabankensektor beinhaltet Tatig-
keiten mit unterschiedlichen Geldwaschereirisiken.
Bestimmte Tatigkeiten bringen ein erhohtes Risiko
mit sich, so zum Beispiel die Geld- und Werttbertra-
gung (Money Transmitting), die Ausibung von Funk-
tionen fir in Offshore-Jurisdiktionen errichtete Sitz-
gesellschaften oder die Vermogensverwaltung mit
in risikoreichen Landern domizilierter Kundschaft.

In einem zweiten Schritt werden die beim DUFI
implementierten Kontrollen nach Geldwascherei-
gesetz (GwG) geprift. Hier spielt das Uberwachungs-
instrument der jahrlichen GwG-Priifung eine wich-
tige Rolle. Die GwG-Prufung wird von externen zuge-
lassenen GwG-Prufgesellschaften als «verlangerter
Arm» der FINMA vor Ort durchgefiihrt. Die Resultate
der Risikoanalyse werden im Rahmen einer mindes-
tens jahrlich stattfindenden Ratingeinstufung nach
dem Ampelsystem berlcksichtigt. Von der Risiko-
analyse abgeleitet wird die Intensitat des aufsichts-
rechtlichen Handlungsbedarfs, namentlich der
notwendige Einsatz von weiteren Uberwachungs-
instrumenten, zum Beispiel von Vor-Ort-Kontrollen.
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Vor-Ort-Kontrollen der FINMA bei den
Selbstregulierungsorganisationen

Im Rahmen ihrer Vor-Ort-Kontrollen hat die FINMA
2014 auch beurteilt, inwiefern die Selbstregulie-
rungsorganisationen nach Geldwaschereigesetz die
ihnen angeschlossenen Finanzintermedidre bereits
entsprechend den revidierten FATF-Empfehlun-
gen risikoorientiert beaufsichtigen. Dabei stellte
die FINMA fest, dass bei den meisten Selbstregulie-
rungsorganisationen bereits Grundzige einer risiko-
orientierten Aufsicht bestehen. So wurden zum Teil
von den Priiforganen Risikoanalysen vorgenommen
oder mehrjahrige Prufzyklen umgesetzt, die vorse-
hen, dass Finanzintermedidre mit niedrigerem Geld-
waschereirisiko nur alle zwei bis drei Jahre gepruft
werden und bei den Selbstregulierungsorganisa-
tionen dadurch Ressourcen fur eine intensivere Auf-
sicht jener Finanzintermedidre mit hoherem Geld-
waschereirisiko bereitstehen. Die FINMA hat jedoch
bei allen Selbstregulierungsorganisationen Potenzial
zur Verbesserung der risikoorientierten Aufsicht aus-
gemacht und diesbezlglich Massnahmen eingeleitet,
beispielsweise in Form von systematischeren Risiko-
analysen oder einer differenzierteren Palette von je
nach Risikograd anwendbaren Aufsichtsinstrumen-
ten und einzusetzender Aufsichtsintensitat.



Umsetzung des revidierten Priifwesens

Das Parlament verabschiedete in der Sommersession
2014 die Gesetzesvorlage «Blundelung der Aufsicht
Uber Revisionsunternehmen und Priufgesellschaf-
ten»®’, die notwendig war, um die alleinige Aufsicht
Uber die Priifgesellschaften von der FINMA an die Eid-
gendssische Revisionsaufsichtsbehdrde (RAB) Uber-
tragen zu koénnen. Fur die inhaltliche Ausgestaltung
der Prifung nach den Finanzmarktgesetzen (Auf-
sichtsprifung) bleibt weiterhin die FINMA zustandig.
Das heisst, die FINMA definiert die Prifgebiete sowie
die Pruftiefen und -frequenzen. Ebenfalls in der Kom-
petenz der FINMA bleiben die Definition von Prif-
grundsatzen und die Umsetzungsbestimmungen zu
den mit einem Priifmandat unvereinbaren Tatigkeiten.
Die Ubertragung der Aufsichtskompetenzen erfolgte
per 1. Januar 2015. Das bisher bei der FINMA zu-
standige Aufsichtsteam wechselte auf dieses Datum
hin zur RAB. Die FINMA pflegt mit der RAB nach
wie vor eine enge und fruchtbare Zusammenarbeit.
Weitergefuhrt wird auch der Informationsaustausch
zwischen den beiden Behérden zur Koordination der
Aufsichtstatigkeit.

Anderungen der FINMA-Regulierung
Aufgrund der Gesetzesanderungen musste die
Finanzmarktprifverordnung (FINMA-PV) totalrevi-
diert werden. Diese Verordnung enthielt bis am
31. Dezember 2014 Bestimmungen zur Zulassung
von Prifgesellschaften sowie von leitenden Prifern,
die mit der Inkraftsetzung der erwahnten Gesetzes-
vorlage neu in der Revisionsaufsichtsverordnung
(RAV) geregelt werden. Wo moglich und sinnvoll,
wurden die Bestimmungen aus der FINMA-PV in
die RAV Ubernommen. Wesentliche Prinzipien des
Prufwesens sind seit dem 1. Januar 2015 neu auf
Verordnungsstufe festgeschrieben.

Die Totalrevision der FINMA-PV hatte zur Folge, dass
ebenfalls das FINMA-Rundschreiben 2013/3% per
1. Januar 2015 leicht angepasst werden musste.
Das FINMA-Rundschreiben 2013/4>° wurde ersatzlos
gestrichen.

Die im Jahr 2013 eingeschlagene Stossrichtung eines
risikoorientierten und einheitlichen Einsatzes der
Prufgesellschaften in der Finanzmarktaufsicht wird
beibehalten. Die Prifgesellschaften agieren als «ver-
langerter Arm» der FINMA und unterstitzen die
Aufsicht sowohl in fachlicher als auch in ressour-
centechnischer Hinsicht. Unter Beriicksichtigung der
geschaftsbereichsspezifischen Aufsichtskonzepte ist
der Einsatz der Prifgesellschaften fur alle Branchen
ahnlich ausgestaltet.

Die im Priafwesen im Jahr 2013 implementierten
Instrumente (Risikoanalyse, Standardprufstrategie,
Berichtsvorlage) fuhrten in allen Aufsichtsbereichen
zu einem effizienteren Einsatz der Prifgesellschaf-
ten und einem qualitativen Mehrnutzen der fur die
Aufsicht zur Verfigung gestellten Informationen. Ins-
besondere die von den Priifgesellschaften fur jeden
Beaufsichtigten zu erstellende Risikoanalyse, aber
auch die strukturierte Form der Berichterstattung
entsprechen den Bedurfnissen einer effizienten und
wirkungsvollen Aufsicht.

Starkere Steuerung durch die FINMA

Die FINMA ist auch kinftig bestrebt, im Rahmen
ihrer Aufsichtstatigkeiten die Prufgesellschaften ziel-
orientiert sowie unter BerUcksichtigung der Kosten,
115 Millionen Schweizer Franken fur das Prifjahr
2013, maoglichst effizient und effektiv einzusetzen.
Die FINMA hat Anfang 2014 beschlossen, die bisheri-
gen Instruktionen und Wegleitungen sowie Berichts-
vorlagen fur Prufgesellschaften weiter auszubauen
und konsistenter zu gestalten, den Dialog mit den
Prufgesellschaften zu intensivieren und insbeson-

57 Anderung des Revisions-
aufsichtsgesetzes, des
Finanzmarktaufsichts-
gesetzes sowie verschie-
dener Finanzmarktgesetze.

°8 Vgl. INMA-Rundschreiben
2013/3 «Prufwesen»
(http:/Awww.finma.ch/
d/regulierung/Documents/
finma-rs-13-03-d.pdf).

* FINMA-Rundschreiben
2013/4 «Prufgesellschaften
und leitende Prifer»
(aufgehoben).
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% Vgl. Kap. «Die FINMA und ihre
nationalen Anspruchsgruppen»,

Abschnitt «Kernthemen im Aus-
tausch mit wichtigen Anspruchs-

gruppen», S.16.

dere die Erwartungen der Aufsicht gegentiber den
Prifgesellschaften deutlicher zu kommunizieren.
Dafir formuliert sie gegentber den Prifgesellschaf-
ten prazise Erwartungen zur Aufsichtsprifung. Die
Aufsichtsprafung gliedert sich in einzelne Prifge-
biete. Die Prufgebiete kénnen in Pruffelder und die
Pruffelder weiter in Prifpunkte unterteilt werden.
In der Versicherungsaufsicht hat die FINMA bereits
seit 2013 in bestimmten Prifgebieten die Pruffelder
und die Prifpunkte weitergehend spezifiziert. Auch
far das Prufgebiet zum Geldwaschereigesetz hat
die FINMA 2014 eine Prézisierung der Prifpunkte
zur Einhaltung der Sorgfaltspflichten und Organisa-
tionspflichten nach Geldwaschereigesetz und nach
Geldwaschereiverordnung-FINMA vorgenommen.
Die FINMA wird unter Bertcksichtigung der fach-
lichen Expertise des Privatsektors in den einzelnen
Aufsichtsbereichen ihre Erwartungen an die Prifung
fur weitere Prufgebiete néher ausfihren.

Der Dialog mit den Priifgesellschaften wurde 2014
weiter intensiviert. Sowohl auf der Stufe des ein-
zelnen Beaufsichtigten als auch auf der Ebene des
Aufsichtsbereichs fand zwischen der FINMA und den
Prufgesellschaften einerseits und der FINMA und der
Treuhand-Kammer®® andererseits ein reger Austausch
statt. So fuhrte die FINMA unter anderem mit den
grossen Prufgesellschaften Jahresgesprache, an
denen aktuelle Themen der Aufsichtsprifung disku-
tiert wurden. Zur Sprache kamen auch einzelne Her-
ausforderungen bezogen auf die Beaufsichtigten. Im
Zentrum der Gesprache mit den Fachkommissionen
der Treuhand-Kammer (Bankenpriifung, Versicherun-
gen, Kollektivanlagengesetz) standen die einheitliche
Implementierung der einzelnen Instrumente des Priif-
wesens, Fragestellungen zur Unabhangigkeit und
die Schnittstelle der externen zur internen Revision.



Veranderungen in der Regulierung der Markte

FINMA-Verordnung
FINMA-Rundschreiben

Finanzmarkt-
prufverordnung
(FINMA-PV)

FINMA-Rundschreiben
«Prufwesen»
(2013/3)

FINMA-Rundschreiben
«Prufgesellschaften und
leitende Prufer»
(2013/4)

Regulierungsvorhaben und beschlossene Deregulierung

Art Inhalt / Gegenstand

In der revidierten FINMA-PV
werden Definitionen zum
Gegenstand, zur Struktur
und zur Durchfuhrung der
Prufung geblindelt. Zudem
enthélt sie Vorschriften zur
Berichterstattung, zu Infor-
mationspflichten der Beauf-
sichtigten, ein Verbot von
Pauschalentschddigungen
sowie Regelungen zur
Prtfung von Gruppen

und Konglomeraten.

Totalrevision

Teilrevision Auf den Regelungen der
FINMA-PV aufbauend
wurde der Inhalt des
Rundschreibens angepasst.

Aufhebung -

Ziele / Griinde

Infolge der Biindelung der
Aufsichtskompetenz tGber
Revisionsunternehmen und
Prufgesellschaften bei der
Eidgendssischen Revisions-
aufsichtsbehorde (RAB)
regelt die FINMA-PV die
Grundzuge fur Inhalt und
Durchftihrung der Aufsichts-
prufung sowie zur Bericht-
erstattung darUber. Parallel
dazu wurde auch die Revi-
sionsaufsichtsverordnung
der RAB totalrevidiert.

Das Rundschreiben wird
zur Entfernung von Redun-
danzen und zur Vornahme
bestimmter Prazisierungen
angepasst.

Anderungen

Die FINMA-PV regelt
kunftig nur die Aufsichts-
prifung Uber Beaufsich-
tigte der FINMA. Neu
enthalt der Geltungs-
bereich auch die direkt
unterstellten Finanzinter-
medidre.

Die Grundprinzipien zum
aufsichtsrechtlichen Pruf-
wesen werden in der
FINMA-PV verankert.
Infolge der Ubertragung
der Aufsichtskompeten-
zen Uber die Prufgesell-
schaften von der FINMA
an die RAB werden die
Zulassungsbestimmun-
gen in der Revisions-
aufsichtsverordnung

der RAB geregelt.

Das Rundschreiben
prazisiert unter anderem
die Regeln zur Unverein-
barkeit mit einem Pruf-
mandat.

Um Redundanzen zu
vermeiden, wurden
bestimmte Randziffern
aus dem Rundschreiben
2013/3 gestrichen.

Das FINMA-Rund-
schreiben 2013/4 wurde
per 31. Dezember 2014
aufgehoben.

In Kraft ab

1.1.2015

1.1.2015

1.1.2015
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Auf einen Blick:

Der Internationale Wahrungsfonds ist in seiner technischen Beurteilung der
Finanzmarktinfrastrukturen in der Schweiz 2014 zum Schluss gekommen,
dass die Finanzmarktinfrastrukturen von der FINMA und der Schweizerischen
Nationalbank angemessen und wirksam Uberwacht werden.

Im Rahmen des Financial Sector Assessment Program (FSAP) kam der Internationale Wahrungsfonds in
seiner im September 2014 verdffentlichten «Technical Note — Oversight, Supervision, and Risk Management
of Financial Market Infrastructures»®' zum Ergebnis, dass die Finanzmarktinfrastrukturen in der Schweiz
gut entwickelt und stabil seien und die Aufsicht durch die FINMA und die Schweizerische Nationalbank
angemessen und effektiv sei.

Verarbeitung von Effektentransaktionen
(6konomische Darstellung)

Handel P Verrechnung

51 Vgl. https:/Awww.imf.org/external/
pubs/ft/scr/2014/cr14270.pdf.
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62 \/gl. auch Kap. «Vereinbarungen
der FINMA auf nationaler und
internationaler Ebene», S. 112 f.

Uberblick Asset Management

Seit dem Inkrafttreten des revidierten Kollektivanla-
gengesetzes per 1. Marz 2013 sind neben den Ver-
maogensverwaltern von schweizerischen kollektiven
Kapitalanlagen auch alle Verm&gensverwalter aus-
landischer kollektiver Kapitalanlagen dem Gesetz
unterstellt. Damit wurde der Vermdgensverwaltung
von kollektiven Kapitalanlagen in der Aufsicht der
FINMA zusatzliches Gewicht gegeben, was zu einer
erheblichen Zunahme der von der FINMA bewilligten
Vermoégensverwalter fihrte. Die erhohte Bedeutung
des Asset Managements in der Finanzmarktaufsicht
ist innerhalb der FINMA 2014 auch organisatorisch
umgesetzt worden. Die FINMA legte mit der Bil-
dung des neuen Geschéftsbereichs Asset Manage-
ment den Grundstein fir eine noch gezieltere Auf-
sicht Uber die Verwaltung von Vermégen im Rahmen
von kollektiven Kapitalanlagen.

Umsetzung des neuen Genehmigungs-
konzepts fir Produkte

Seit der Revision von Kollektivanlagengesetz und Kol-
lektivanlagenverordnung hat die FINMA bei schwei-
zerischen offenen kollektiven Kapitalanlagen nur
noch die aufsichtsrechtlich relevanten Punkte des
Fondsvertrages zu prufen. Gestutzt darauf ist Ende
2013 ein neues Genehmigungskonzept eingefihrt
worden. Dank diesem Konzept kénnen die Gesuch-
steller die Produktinformationen nun in standardisier-
ter Form einreichen. Die FINMA hat die entsprechen-
den Grundlagen inzwischen implementiert und das
Genehmigungskonzept umgesetzt. Mit dem neuen
Genehmigungskonzept strebt die FINMA eine effi-
ziente Behandlung der Gesuche an.

Kooperationsvereinbarungen mit
auslandischen Aufsichtsbehorden

Neue Bestimmungen als Folge der Revision des Kol-
lektivanlagengesetzes und der Kollektivanlagenver-
ordnung fuhren dazu, dass in der Schweiz ab dem
1. Marz 2014 auslandische kollektive Kapitalanlagen
an nicht qualifizierte Anleger nur noch vertrieben
werden dirfen, wenn zwischen der FINMA und der
zustandigen auslandischen Aufsichtsbehérde eine
Kooperationsvereinbarung (Memorandum of Under-
standing) besteht. Damit soll sichergestellt werden,
dass schweizerische Anleger stets die notwendigen
Informationen erhalten und bei auslandischen kol-
lektiven Kapitalanlagen eine gleichwertige Transpa-
renz wie bei schweizerischen Anbietern herrscht.
Bis zum 1. Mérz 2014 konnte mit allen Aufsichts-
behoérden von Jurisdiktionen, aus denen gegenwartig
kollektive Kapitalanlagen in der Schweiz vertrieben
werden, eine entsprechende Vereinbarung abge-
schlossen werden.52

Entwicklungen in der Selbstregulierung

Neben dem Gesetzgeber waren im Bereich der kol-
lektiven Kapitalanlagen auch die Verbande aktiv und
legten der FINMA 2014 drei Selbstregulierungen zur
Anerkennung als Mindeststandard vor. So hat die
FINMA im Mai 2014 die Richtlinie fir den Vertrieb
kollektiver Kapitalanlagen (Richtlinie Vertrieb) sowie
die Richtlinie fur Pflichten im Zusammenhang mit der
Erhebung von Gebihren und der Belastung von Kos-
ten sowie deren Verwendung (Transparenzrichtlinie)
der Swiss Funds & Asset Management Association
(SFAMA) als Mindeststandard anerkannt. Die Richt-
linie Vertrieb erfasst neu alle Vertriebstrager, die kol-
lektive Kapitalanlagen an nicht qualifizierte Anleger
oder auslandische kollektive Kapitalanlagen an qua-
lifizierte Anleger vertreiben. Weiter hat die Prifge-
sellschaft der Vertriebstrager neu zu prifen, ob die



Meldepflichten der Vertriebstrager nach Art. 16 KAG
eingehalten werden. Im Rahmen der Transparenz-
richtlinie legte die SFAMA sodann die Informations-
pflichten der Fondsanbieter gegenlber den Anlegern
fest. Zudem wurde festgelegt, unter welchen Bedin-
gungen Vertriebstrdgern Retrozessionen oder Anle-
gern Rabatte gewahrt werden kénnen.

Schliesslich anerkannte die FINMA im Oktober 2014
die Verhaltensregeln der SFAMA als Mindeststan-
dard. Diese fassen die bisherigen Verhaltensregeln
fur die schweizerische Fondswirtschaft und fir die
Vermogensverwalter von kollektiven Kapitalanlagen
in einem Verhaltenskodex zusammen. Die Teilrevi-
sion der Kollektivanlagengesetzgebung fiihrte unter
anderem zu wesentlichen Erweiterungen der Sorg-
falts- und Informationspflichten der Bewilligungs-
trdger und ihrer Beauftragten. Die SFAMA-Verhal-
tensregeln setzen nun im Wesentlichen die erweiter-
ten gesetzlichen Verhaltensregeln um. Zudem werden
die Institute im Bereich der kollektiven Kapital-
anlagen verpflichtet, eine dem Prinzip der Verhaltnis-
massigkeit, ihrer Groésse und ihrem Risikoprofil ange-
messene Salar- und Vergitungspolitik zu verfolgen.
Die neuen Verhaltensregeln traten am 1. Januar 2015
in Kraft, bei einer einjahrigen Ubergangsfrist fir die
notwendigen Umsetzungsarbeiten.

Weiter haben die Schweizerische Bankiervereinigung
(SBVQg) und der Schweizerische Verband fur Struk-
turierte Produkte (SVSP) der FINMA die Richtlinien
Uber die Information der Anlegerinnen und Anleger
zu strukturierten Produkten zur Anerkennung unter-
breitet. Darin legen die beiden Verbande fest, welche
Mindestanforderungen die vereinfachten Prospekte
von strukturierten Produkten zu erflllen haben.
Eine zentrale Neuerung ist insbesondere die Auftei-
lung der Informationen in die drei Oberkategorien

«Produktebeschreibung», «Gewinn- und Verlustaus-
sichten» sowie «Bedeutende Risiken fur Anlegerin-
nen und Anleger». Damit soll eine Standardisierung
der vereinfachten Prospekte erreicht werden. Die
Richtlinien wurden von der FINMA im August 2014
anerkannt und treten per 1. Marz 2015 in Kraft.
Zudem hat die FINMA ihr FAQ®3 zu den strukturierten
Produkten den neuen Bestimmungen der Selbst-
regulierung angepasst.

3 Vgl. FAQ «Strukturierte Produk-
te» (http://www.finma.ch/d/
fag/beaufsichtigte/Seiten/fag-
strukturierte-produkte.aspx).
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Entwicklung der Produkte

Die Zahl der in der Schweiz zugelassenen offenen kollektiven Kapitalanlagen hat 2014 weiter zugenommen.

Nach wie vor am beliebtesten sind die Ubrigen Fonds fir traditionelle Anlagen, aber auch bei den Effekten-
fonds und den Immobilienfonds kam es zu einer leichten Zunahme. Bei den flr den Vertrieb an nicht
qualifizierte Anleger in oder von der Schweiz aus zugelassenen auslandischen Fonds gab es bei den UCITS®
2014 ebenfalls eine Zunahme zu verzeichnen.

Entwicklung der Anzahl inlandischer offener kollektiver Kapitalanlagen
zwischen 2005 und 2014, dargestellt nach Fondsart
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Effektenfonds (Einheit)
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Total offene kollektive Kapital-
anlagen Inland (Einheit)

Zugange offene kollektive
Kapitalanlagen

Rickgange offene kollektive
Kapitalanlagen

udcITs

Non-UCITS fur traditionelle
Anlagen (Einheit)

Non-UCITS fur alternative
Anlagen (Einheit)

Total auslandische kollektive
Kapitalanlagen (Einheit)

Zugange auslandische
kollektive Kapitalanlagen

Ruckgange ausléandische
kollektive Kapitalanlagen

54vgl. Glossar, S. 117.



Bewilligungspraxis im Bereich der kollektiven Kapitalanlagen

Die FINMA hat ihre Bewilligungspraxis im Jahr 2014
neuen Marktstrukturen angepasst. Seit dem Jahr
2000 genehmigt die FINMA Exchange Traded Funds
(ETF) in der Schweiz. ETF sind Anlagefonds, die an
einer Borse kotiert sind und bei denen ein Markt-
teilnehmer (Market Maker) die tagliche Preisstel-
lung innerhalb eines definierten Kursunterschieds
zwischen An- und Verkaufskurs (Spread) Gbernimmt.
Soist die Liquiditat gewahrleistet, und der indikative
Nettoinventarwert der ETF wird fortlaufend berech-
net. Nach dem herkdmmlichen Begriffsverstandnis
verfolgen ETF eine passive Anlagestrategie, indem sie
einen Index nachbilden. Demgegeniber versuchen
aktiv gemanagte Anlagefonds einen Referenzindex
zu schlagen (Outperfomance).

Der FINMA wurde 2014 erstmals ein Gesuch um
Genehmigung zum Vertrieb in oder von der Schweiz
aus eines aktiv gemanagten Anlagefonds als ETF ein-
gereicht. Die aktive Verwaltung eines ETF hat unter
anderem zur Folge, dass das Portfolio vom Vermo-
gensverwalter laufend angepasst werden muss, um
die angestrebte Outperformance zum Index erzie-
len zu kénnen. Aus aufsichtsrechtlicher Sicht sind
vor allem die Transparenz des Portfolios sowie die
Uberwachung der Einhaltung des Spreads durch die
SIX Swiss Exchange wichtig. In Zusammenarbeit mit
der SIX Swiss Exchange hat die FINMA den damit
verbundenen Fragen mit entsprechenden Massnah-
men im Rahmen der Kotierung Rechnung getragen.
Somit waren die Voraussetzungen fur die Genehmi-
gung des ersten aktiv gemanagten ETF zum Vertrieb
in oder von der Schweiz aus gegeben.

Private Anlagestrukturen als

qualifizierte Anleger

Seit dem Inkrafttreten der Teilrevision des Kollektiv-
anlagengesetzes mussen vermdgende Privatperso-
nen gegenlber der Depotbank schriftlich bestatigen,
dass sie als qualifizierte Anleger gelten wollen. Privat-
personen tatigen ihre Finanzanlagen, beispielsweise
in kollektiven Kapitalanlagen, jedoch regelmassig
Uber private Anlagestrukturen, die in der Regel als
Trusts oder Gesellschaften strukturiert sind. Solche
Anlagestrukturen und die dahinterstehenden ver-
maogenden Privatpersonen kdnnen vermdgensmas-
sig als Einheit betrachtet werden.

Die Teilrevision des Kollektivanlagengesetzes fiihrte
insofern zu einer Rechtsunsicherheit, als unklar war,
ob die private Anlagestruktur oder die wirtschaftlich
an ihr berechtigte natirliche Person die schriftliche
Erkldrung abzugeben hatte, als qualifizierter Anleger
gelten zu wollen. In Absprache mit dem Eidgendssi-
schen Finanzdepartement initiierte es die FINMA des-
halb, im Rahmen der Revision von Finanzmarktpriif-
verordnung und Revisionsaufsichtsverordnung auch
die Kollektivanlagenverordnung anzupassen. Entlang
der geltenden Praxis wurde der Verordnungstext ent-
sprechend prazisiert. Die schriftliche Erklarung kann
seit dem 1. Januar 2015 nicht mehr nur von der ver-
mogenden Privatperson, sondern auch von einer
fur sie (und gegebenenfalls fur weitere vermégende
Privatpersonen) errichteten privaten Anlagestruktur
abgegeben werden. Die hinter einer Anlagestruk-
tur stehenden vermdgenden Privatpersonen haben
jedoch die Voraussetzungen als qualifizierte Anleger
nach Art. 6 KKV zu erfullen.
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Weiterentwicklung der Instrumente im Aufsichtsbereich

Fir die Uberwachung der Institute und Produkte
nach Kollektivanlagengesetz verfligt die FINMA
einerseits Uber die Aufsichtsinstrumente der regu-
laren Aufsicht, andererseits Uber jene der fallbezo-
genen Prufung. Instrumente der reguldren Aufsicht
sind beispielsweise der jahrliche aufsichtsrechtliche
Prufbericht der Prufgesellschaft, die Risikoanalyse,
die Standardprufstrategie, die Datenerhebung sowie
die Vor-Ort-Kontrolle (Supervisory Review). In der
fallbezogenen Priifung kommen die Instrumente der
reguldren Aufsicht je nach Situation mit einem ande-
ren Ziel und einer anderen Intensitat bzw. Priftiefe
zum Einsatz.

Reguldre Aufsicht

Im Jahr 2014 fihrte die FINMA bei insgesamt
13 Beaufsichtigten nach Kollektivanlagengesetz —
darunter Fondsleitungen, Vermdgensverwalter kol-
lektiver Kapitalanlagen, Depotbanken und Vertre-
ter auslandischer kollektiver Kapitalanlagen — eine
Vor-Ort-Kontrolle durch. Die inhaltlichen Schwer-
punkte lagen dabei auf Themen wie der Delega-
tion von Aufgaben, der Verwahrung von Anlagen
und dem Risikomanagement. Je nach thematischem
Schwerpunkt und Grésse des Beaufsichtigten dau-
erten die Vor-Ort-Kontrollen zwischen einem und
finf Tagen. Die bisherigen Erfahrungen sind posi-
tiv: Die FINMA erhalt einen vertieften Einblick in die
Organisation sowie in die Prozesse und Kontrollen
der Beaufsichtigten. Zudem ermdglicht es die Vor-
Ort-Kontrolle, mit den Beaufsichtigten einen inten-
siven Dialog zu fuhren.

Fallbezogene Priifung

In der Uberwachung der Beaufsichtigten nach Kol-
lektivanlagengesetz baute die FINMA die Aufsicht
im Jahr 2014 weiter aus. Mit fallbezogenen Prufun-
gen werden wichtige Aspekte einer Prifung beur-
teilt; diese verfolgen jedoch ein anderes Ziel als die
Aufsichtsinstrumente der regularen Aufsicht, und
die entsprechende Priftiefe ist meist hoher als bei
Vor-Ort-Kontrollen. Fallbezogene Prifungen erfol-
gen unter anderem dann, wenn:

— ein Beaufsichtigter von einem aussergewdhn-
lichen Ereignis betroffen ist;

— entsprechendes Expertenwissen und demzufolge
der gezielte Einsatz von Spezialisten erforderlich
ist; oder wenn

— die Qualitat der ordentlichen Priifgesellschaft
infrage gestellt wird.

In diesem Zusammenhang kann die FINMA zusatz-
lich zu den eigenen Prifungen eine unabhéngige
Drittmeinung eines Prufbeauftragten einholen. Als
Prufbeauftragter kann je nach Mandat eine Priifge-
sellschaft oder ein Experte im entsprechenden Fach-
gebiet zum Einsatz kommen.

Im Jahr 2014 fand bei einem Beaufsichtigten nach
Kollektivanlagengesetz eine fallbezogene Prifung
statt. Im Zentrum der fallbezogenen Priifung standen
dabei Abklarungen zu Treue- und Sorgfaltspflichten,
Instruktions-, Uberwachungs- und Kontrollpflichten
im Rahmen von delegierten Tatigkeiten sowie Inte-
ressenkonflikte.



Totalrevision der Kollektivanlagenverordnung-FINMA

Per 1. Marz 2013 ist die Teilrevision des Kollektiv-
anlagengesetzes (KAG) und jene der Kollektivanla-
genverordnung (KKV) in Kraft getreten. Die revidier-
ten Rechtsgrundlagen stellen neue Anforderungen an
die Verwaltung, die Verwahrung und den Vertrieb von
kollektiven Kapitalanlagen. Zugleich ist mit der Alter-
native Investment Fund Managers Directive (AIFMD)
der Europaischen Union Anfang Juli 2011 die Regu-
lierung betreffend die Vermdgensverwalter alterna-
tiver Investmentfonds harmonisiert worden. Diese
sind seither einer prudenziellen Aufsicht unterstellt.
Die regulatorischen Entwicklungen auf nationaler
und auf européischer Ebene erforderten eine Anpas-
sung der Kollektivanlagenverordnung-FINMA (KK V-
FINMA). Diese Ausfuhrungsverordnung enthalt tech-
nische Ausfiihrungsbestimmungen und prazisiert
somit die Anforderungen von Kollektivanlagen-
gesetz und Kollektivanlagenverordnung.

Ziele der Totalrevision

Die Totalrevision der Kollektivanlagenverordnung-
FINMA bezweckte, national mit gezielt ausgestalte-
ten Ausfihrungsgrundsatzen den Anlegerschutz zu
starken und international die Voraussetzungen fur
den Marktzugang schweizerischer Marktteilnehmer
zur Europdischen Union zu unterstitzen. Die Aus-
fihrungsverordnung der FINMA wurde damit den
Gegebenheiten im Markt angepasst.

Anpassungen zu den derivativen
Finanzinstrumenten

Die FINMA aktualisierte den Verordnungstext bei-
spielsweise bezogen auf die derivativen Finanzinstru-
mente, indem allgemein bekannte Definitionen und
Begriffe gestrichen wurden. Zudem vereinfachte
die Aufsichtsbehorde die Regulierung, indem sie
das FINMA-Rundschreiben 2008/37 in die Verord-
nung integrierte.

Neben den formalen Anpassungen glich die FINMA
mit der Anpassung ihrer Ausfiihrungsverordnung
ausserdem das Risikomessverfahren derivativer
Finanzinstrumente der europaischen Regulierung
an. Damit soll eine einheitliche Anwendung und
eine verbesserte Verstandlichkeit der Commitment-
Ansatze | und 11%¢ sowie des Modellansatzes®” sicher-
gestellt werden.

Beim Einsatz bestimmter Anlagetechniken oder von
OTC-Derivaten werden zugunsten kollektiver Kapi-
talanlagen regelmadssig Sicherheiten geleistet, um
die Risiken aus diesen Geschaften zu senken. Diese
Sicherheiten bieten jedoch nur den gewlinschten
Schutz, wenn sie von hoher Qualitat, diversifiziert, im
notwendigen Umfang verflgbar und entsprechend
verwertbar sind. Dies wurde in der revidierten Kol-
lektivanlagenverordnung-FINMA mit entsprechen-
den Grundsatzen analog dem europaischen Recht®®
sichergestellt.

Bestimmungen zu Master-Feeder-Strukturen
Mit der revidierten Kollektivanlagenverordnung sind
per 1. Mdrz 2013 sogenannte Master-Feeder-Struk-
turen eingefiihrt worden. Abweichend von den all-
gemein geltenden Risikoverteilungsvorschriften kann
eine kollektive Kapitalanlage (Feeder-Fonds) unter
bestimmten Voraussetzungen mindestens 85 Prozent
ihres Vermdgens in eine einzige andere kollektive
Kapitalanlage (Master-Fonds) investieren. Die Kollek-
tivanlagenverordnung-FINMA enthélt neu Ausfih-
rungsbestimmungen zu Art. 73a KKV, beispielsweise
Informationspflichten innerhalb der Master-Feeder-
Strukturen oder Anforderungen an die Auflésung
und Liquidation dieser Strukturen.

© FINMA-Rundschreiben 2008/37
«Delegation Fondsleitung/
SICAV» (aufgehoben).

% Vgl. Glossar, S. 115.
 Vgl. Glossar, S. 116.

% Vgl. «Leitlinien zu bérsen-
gehandelten Indexfonds
(Exchange-Traded Funds, ETF)
und anderen OGAW-Themen»
der ESMA vom 18. Dezember 2012
(http:/Avww.esma.europa.eu/
system/files/esma_de_0.pdf).
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Anpassungen im Bereich der Institute

Im Bereich der Institute wurden insbesondere die
Grundséatze zur Delegation von Aufgaben in die Ver-
ordnung aufgenommen. Anstelle einer detaillierten
Liste von delegierbaren Aufgaben werden die einzu-
haltenden Grundprinzipien definiert. Damit soll ins-
besondere auch eine erhohte Flexibilitat bei der Aus-
gestaltung der Geschaftsmodelle einzelner Institute
ermdglicht werden. Weiter prazisiert die revidierte
Verordnung die Grundsatze zum Risikomanage-
ment fur Fondsleitungen, SICAV und Vermdégens-
verwalter kollektiver Kapitalanlagen, indem sie die
Aufgabenverteilung innerhalb der Bewilligungstra-
ger und die Mindestinhalte fur interne Richtlinien
festlegt. Schliesslich wurden auch fur Depotbanken
neue Anforderungen an die internen Richtlinien zur
Organisation der Kontrollfunktion gegentber der
Fondsleitung definiert.



ASSET MANAGEMENT

Veranderungen in der Regulierung des Asset Managements

FINMA-Verordnung
FINMA-Rundschreiben

Kollektivanlagen-
verordnung-FINMA
(KKV-FINMA)

FINMA-Rundschreiben
«Delegation durch
Fondsleitung/SICAV»
(2008/37)

Mit der Teilrevision des Kollektivanlagengesetzes und

der Kollektivanlagenverordnung musste die nachgelagerte

Regulierung angepasst werden. So wurde die Kollektiv-

anlagenverordnung-FINMA den nationalen und internatio-
nalen Regulierungsinderungen angepasst. Gleichzeitig wird

das FINMA-Rundschreiben 2008/37 «Delegation durch

Fondsleitung/SICAV» per 31. Dezember 2014 aufgehoben.

Regulierungsvorhaben und beschlossene Deregulierung

Art

Totalrevision

Aufhebung

Inhalt / Gegenstand

Die KKV-FINMA konkre-
tisiert die Bestimmungen
in Kollektivanlagengesetz
(KAG) und Kollektivanla-
genverordnung (KKV) und
enthalt technische Ausfuh-

rungsbestimmungen. Insbe-

sondere werden Anforde-
rungen an den Einsatz von
Derivaten, die Verwaltung
von Sicherheiten, Master-

Feeder-Strukturen, die Dele-

gation von Aufgaben, das
Risikomanagement sowie
die Rechnungslegung und
Prufung definiert.

Das Rundschreiben
«Delegation durch Fonds-
leitung/SICAV» regelt die
Grundsatze zur Auslage-
rung von Aufgaben durch
die Fondsleitung und die
SICAV.

Ziele / Griinde

Am 1. Mdrz 2013 traten die
Teilrevisionen des KAG und
der KKV in Kraft. Diese stell-
ten neue Anforderungen

an die Verwaltung, die Ver-
wahrung und den Vertrieb
von kollektiven Kapitalanla-
gen. Als Folge dieser Revisio-
nen und geanderter interna-
tionaler Standards wurde die
KKV-FINMA revidiert. Sie soll
den Anlegerschutz starken

und die Erhaltung des Markt-

zugangs zur Europaischen
Union unterstitzen.

Mit der Totalrevision der
KKV-FINMA wurden die
Anforderungen an die Dele-
gation von Aufgaben prin-
zipienbasiert in die KKV-
FINMA Ubernommen. Das
Rundschreiben 2008/37 wird
daher mit Inkrafttreten der
KKV-FINMA aufgehoben.

Anderungen

Aufgehoben

73

In Kraft ab
1.1.2015

31.12.2014
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Auf einen Blick:

Der Fondsmarkt in der Schweiz verzeichnete auch 2014 eine Zunahme.
So erhéhten sich sowohl die verwalteten Vermégen als auch die Anzahl
der bewilligten Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen erneut.

Anzahl offene schweizerische kollektive Kapitalanlagen
und verwaltete Vermégen
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Quelle Assets under Management: SNB, Statistisches Monatsheft Dezember 2014, D61 Schweizerische kollektive Kapitalanlagen, Vertriebsnetz

Schweiz, Nettovermégen am Quartalsende (2014 IIl).
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Der Trend der vergangenen Jahre setzte sich auch 2014 fort. So nahmen die im Rahmen von kollektiven
Kapitalanlagen verwalteten Vermégen erneut zu, wobei sich auch die Anzahl der genehmigten
offenen kollektiven Kapitalanlagen erhthte. Bei den Ubrigen Fonds fur traditionelle Anlagen ist nach wie

vor die starkste Zunahme zu verzeichnen.



Anzahl und Entwicklung der in der Schweiz ansassigen
Vermoégensverwalter kollektiver Kapitalanlagen

40 200
S 38
()]
©
=
= IS
£ 2
s 151 g
v 30 150 §
z 2
= o
X ©
2 119 ¥
& 2
9] ]
2 % £ 100 2
s 19 20 2
5 83 3
& e
= 70 ©
& s
£
L2 10 50 &
e \/ 3
o £
E g
[ —
-
[ =
z 0 0o <
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Anzahl Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen

o Neu bewilligte Vermégensverwalter kollektiver Kapitalanlagen

Auch bei den Bewilligungen von Vermdgensverwaltern kollektiver Kapitalanlagen ist eine weitere Zunahme
zu verzeichnen. Dies ist nicht zuletzt auf die gednderten gesetzlichen Grundlagen zurtickzufihren. Mit der
Revision des Kollektivanlagengesetzes per 1. Marz 2013 wurde eine allgemeine Bewilligungspflicht von
Vermogensverwaltern kollektiver Kapitalanlagen eingeftihrt. Bestehenden Vermdgensverwaltern wurde
eine Frist bis Ende Februar 2015 eingeraumt, um der FINMA ein Bewilligungsgesuch einzureichen.
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5 \Vgl. Kap. «Leitlinien zum
Enforcement», S. 30.

7 Vgl. Kap. «Verwaltungsrat und
Geschéftsleitung», Abschnitt

«Enforcementausschuss», S. 94.

71 Vgl. Kap. «Sanierungsverfahren
bei Banken», Abschnitt
«Insolvenzverfahren», S. 87.

72\/gl. Kap. «Umgang mit
US-Rechtsrisiken», Abschnitt
«Untersuchungen und Verfah-
ren betreffend US-Rechtsrisi-
ken», S. 83.

73Vgl. Kap. «Manipulation von
Devisenkursen», Abschnitt
«Aus der Enforcementpraxis»,
S. 85.

74\V/gl. Kap. «Manipulation
von Devisenkursen», S. 84.

Uberblick Enforcement

Enforcement umfasst die verfahrensrechtlich forma-
lisierten Tatigkeiten der FINMA zur Verfolgung von
Verstdssen gegen Aufsichtsrecht und zur Wiederher-
stellung des ordnungsgemaéssen Zustandes.®® Diese
richten sich einerseits gegen Bewilligungstrager
sowie deren Mitarbeitende, sofern der ordentliche
Aufsichtsprozess zur Behandlung des festgestellten
oder vermuteten Missstands nicht mehr ausreicht.
Andererseits geht die FINMA zum Schutz der Anle-
ger auch gegen Akteure vor, die unerlaubt auf dem
Schweizer Finanzmarkt tatig sind.

Organisatorisches

Die rechtsdurchsetzende Tatigkeit der FINMA wird
grundsatzlich vom Enforcementausschuss (ENA)”°
gesteuert, der aus Mitgliedern der Geschéftsleitung
besteht. Der ENA hatte bereits bisher die Eréffnung
von Verfahren wegen Verdachts auf unerlaubte
Tatigkeit, die Anordnung vorsorglicher Massnahmen
sowie den Erlass bestimmter Verfigungen auf dem
Gebiet der Insolvenz und der internationalen Amts-
hilfe an den Geschaftsbereich Enforcement delegiert.
Neu wurde Letzterem zusatzlich auch der Erlass von
Endverfiigungen bei unerlaubter Tatigkeit delegiert.

Geschéaftsverhalten im Fokus

Das Geschaftsverhalten von Bewilligungstragern,
insbesondere auf dem Gebiet des Marktverhaltens,
der Geldwaschereibekampfung und der Sorgfalts-
pflichten im grenztberschreitenden Dienstleistungs-
geschaft, war thematischer Schwerpunkt des Jahres
2014. Dabei hat die FINMA etliche Aufsichtsrechts-
verletzungen festgestellt, Korrekturmassnahmen
eingeleitet, Einschrankungen der Geschaftstatigkeit
verfligt und weitere Massnahmen ausgesprochen
wie Gewinneinziehung, Berufs- bzw. Tatigkeitsver-
bote sowie die Publikation der Verfligung. Bei der
unerlaubten Tatigkeit standen die Entgegennahme
von Publikumseinlagen ohne Banklizenz, der illegale
Effektenhandel und die illegale Finanzintermediation

im Mittelpunkt. In diesem Zusammenhang hat die
FINMA die Liquidation bzw. den Konkurs der betei-
ligten Gesellschaften angeordnet und die praventive
Publikation von Anordnungen (beispielsweise Unter-
lassungsanweisungen) ausgesprochen. Vor beson-
dere Herausforderungen gestellt wurde die FINMA
zudem bei der Insolvenz der Banque Privée Espirito
Santo SA mit Sitz in Pully.”!

Komplexe Falle

Der Geschéaftsbereich Enforcement fuhrte im Rah-
men der Institutsaufsicht 2014 mehrere sehr umfang-
reiche Enforcementverfahren, wobei vermehrt auch
internationale Bezlige bestanden. Darunter befanden
sich die Verfahren gegen die BNP Paribas (Suisse)’?,
gegen die Bank Coop betreffend Marktmanipula-
tion” sowie gegen die UBS betreffend Manipula-
tionen im Devisenhandel. Diesen Entscheiden zum
Marktverhalten gingen teilweise aufwendige Unter-
suchungen der FINMA hinsichtlich der Handelsdaten
voran, was den Nachweis des marktmissbrauchlichen
Verhaltens erst erméglichte.

Auch bei den unerlaubt tatigen Unternehmen ist eine
laufend grosser werdende internationale Kompo-
nente, oftmals unter Einbezug von globalen Struk-
turen und Holdinggesellschaften im Ausland, zu
beobachten. Die Konstrukte werden immer vielfal-
tiger und sind verschachtelt, teilweise auch unter Ein-
schluss einer legalen Tatigkeit bestimmter Gruppen-
gesellschaften. Trotz des Umfangs und der paralle-
len Behandlung bedeutender Falle konnten die zum
Teil engen zeitlichen Vorgaben unter Wahrung eines
hohen Qualitatsstandards eingehalten werden.



Vermehrte Verfahren gegen Organe und
Mitarbeitende von Bewilligungstrdagern

Die FINMA hat 2014 vermehrt separate Verfahren
gegen Organe und Mitarbeitende von Bewilligungs-
tragern wegen der schweren Verletzung aufsichts-
rechtlicher Bestimmungen gefiihrt. Fehlverhalten
konnte einzelnen Personen zugerechnet werden,
weil sie sich entweder selbst manipulatorische Ein-
griffe hatten zuschulden kommen lassen oder ihre
Sorgfalts- und Aufsichtspflichten nicht erfillt hat-
ten. Solche Verfahren gestalten sich naturgemass
aufwendig, kénnen sie doch im Endergebnis bei-
spielsweise durch das Verhangen eines Berufsver-
botes das wirtschaftliche Fortkommen der Beteilig-
ten nachhaltig beeintrachtigen, was die Gegenwehr
der Parteien erhéht. Die verscharfte Praxis der FINMA
widerspiegelt sich auch in den neuen Leitlinien zum
Enforcement, wonach die FINMA gegen natir-
liche Personen, die fur schwere Verletzungen auf-
sichtsrechtlicher Bestimmungen die Verantwortung
tragen, gezielt vorgeht.”

Zunehmende Bedeutung der Amtshilfe

Die steigende Internationalitdt der Falle sowohl bei
den Bewilligungstragern als auch bei den unerlaubt
tatigen Unternehmen erfordert einen starken Ein-
bezug der Amts- und Rechtshilfe. Umgekehrt erhalt
die FINMA eine stetig steigende Anzahl von Amts-
hilfegesuchen auslandischer Finanzmarktaufsichts-
behérden und inlandischer Strafbehorden. Viele
dieser Gesuche betrafen auch im Jahr 2014 den
Bereich der Marktaufsicht (unter anderem Insider-
handel, Marktmanipulation, Verletzung der Melde-
pflichten) oder enthielten Anfragen zur Gewahr fur
eine einwandfreie Geschaftstatigkeit von Personen.
Gerade in der Marktaufsicht widerspiegelte sich die
zunehmende Komplexitat in diesem Bereich auch in
Amtshilfegesuchen, die bei der FINMA eingingen.

Vorabklarungen und Enforcementverfiigungen’®

\
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Anzahl Enforcementverfiigungen pro Jahr

Offene Vorabklarungen per Ende Jahr

Obwohl der Geschaftsbereich Enforcement 2014 einige
aussergewohnlich umfangreiche und komplexe Verfahren,
eine zunehmende Anzahl von separaten Verfahren gegen
Mitarbeitende von Bewilligungstragern sowie zahlreiche
Beschwerdeverfahren zu bewaltigen hatte, blieb die Anzahl
der erlassenen Enforcementverfligungen in etwa gleich wie
im Vorjahr.

75Vgl. Kap. «Leitlinien zum
Enforcement», S. 30.

76 Aufgrund eines Systemwechsels
sind entstandene Unstimmigkeiten
rickwirkend angepasst worden.
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Enforcementstatistik’

Offen per 1.1.2014 Er6ffnungen Erledigungen  Offen per 31.12.2014
Enforcementverfahren 42 62 59 45
— in der Institutsaufsicht 15 20 21 14
— die gegen Mitarbeitende von Bewilligungstragern separat
geftihrt werden 12 26 16 22
— wegen unerlaubter Tatigkeit 15 16 22 9
Vorabklarungen 526 765 782 509
Liquidationen 28 16 6 38
— von Bewilligungstragern 3 3 1 5
— von unerlaubt tatigen Unternehmen 25 13 5 33
Konkurse 110 30 29 111
— von Bewilligungstragern 10 3 1 12
— von unerlaubt tatigen Unternehmen 100 27 28 99
Anerkennung auslandischer Insolvenzmassnahmen 12 7 1 18
— im bewilligten Bereich 12 7 1 18
— im Bereich der unerlaubten Tatigkeit 0 0 0 0
Anerkennung auslandischer Sanierungsmassnahmen 2 0 0 2
— im bewilligten Bereich 2 0 0 2
— im Bereich der unerlaubten Tatigkeit 0 0 0 0
Beschwerdeverfahren a1 40 46 35
— Bundesverwaltungsgericht (BVGer) 37 29 38 28
— Bundesgericht (BGer) 4 1 8 7

77 Aufgrund eines Systemwechsels
sind entstandene Unstimmigkeiten
rickwirkend angepasst worden.



Umgang mit unerlaubt tatigen
Unternehmen und Personen

Sind Crowdfunding-Modelle
bewilligungspflichtig?

Crowdfunding (Schwarmfinanzierung) bezeichnet
die Finanzierung durch eine Vielzahl von Kapital-
gebern («Crowd»). Uber Crowdfunding-Plattfor-
men kénnen Kapitalsuchende ihren Finanzierungs-
bedarf veroffentlichen und Kapitalgeber fir ihr
Projekt suchen. Insbesondere wenn die gesam-
melten Gelder vom Betreiber der Crowdfunding-
Plattform auf eigenen Konten entgegengenom-
men werden, um diese bei Zustandekommen
der Finanzierung spater an die Kapitalsuchenden
weiterzuleiten, konnen aus Sicht des Plattform-
betreibers Bewilligungspflichten nach dem Ban-
ken- und dem Geldwaschereigesetz bestehen.
Wird von den Kapitalsuchenden eine Finanzierung
Uber Fremdkapital angestrebt (insbesondere tber
Darlehen), kénnen auch diese einer Bewilligungs-
pflicht nach dem Bankengesetz unterliegen. Um
dem Bedurfnis nach mehr Rechtssicherheit in die-
sem Bereich Rechnung zu tragen, hat die FINMA
zur Crowdfunding-Thematik Ende 2014 Grund-
lageninformationen in Form eines Faktenblattes’®
veroffentlicht.

Investitionen in Baume

Die FINMA hat ferner in verschiedenen Fallen Vor-
abklarungen zu Gesellschaften gefuhrt, welche
Anlegern Investitionen in Baume (beispielsweise
Tropenholz, Olivenbdume oder Ahnliches) anbie-
ten und diesen Anlegern EinkUnfte aus dem Ver-
kauf der geschlagenen Baume oder deren Ernte in
Aussicht stellen. Entsprechende Geschaftsmodelle
kénnen je nach Ausgestaltung einer Bewilligungs-
pflicht nach dem Bankengesetz unterliegen. In
zwei Fallen musste die FINMA denn auch ein
Enforcementverfahren wegen illegaler Banktatig-
keit er6ffnen, wobei sie bei einer der betroffenen
Gesellschaften einen Untersuchungsbeauftragten
einsetzte. In anderen Fallen hat sich der Verdacht
auf Austbung einer unerlaubten Tatigkeit hinge-
gen nicht erhartet, weshalb die Abklarungen ein-
gestellt worden sind.

78 Vgl. FINMA-Faktenblatt
«Crowdfunding» vom
1. Dezember 2014
(http:/Awvww.finma.ch/
d/finma/publikationen/
faktenblaetter/Documents/
fb-crowdfunding-d.pdf).
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Statistik in der internationalen Amtshilfe

Die FINMA erhalt weltweit am drittmeisten Gesuche in der internationalen Amtshilfe. Sie kann diesen
mehrheitlich entsprechen, wobei das Kundenverfahren und die damit einhergehenden Verzégerungen
und Vorinformationen von Betroffenen als Schweizer Besonderheiten kritisiert werden.

Eingehende Gesuche Ausgehende Gesuche
nach Behérden nach Behdérden
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16,7% AMF und ACPR (Frankreich)

13,4% BaFin und EZB (Deutschland)

10,3% SEC, CFTC, DFS, DoJ, FINRA und OCC (USA)
5.3% FCA, EBA und PRA (Vereinigtes Konigreich)
4,1% FMA (Osterreich)

3,1% AMF, ASC, BCSC, OSC, TSX (Kanada)

2,3% CONSOB (ltalien)

0,8% FMA (Liechtenstein)

© 12% AMF und ACPR (Frankreich)
o 12% BaFin (Deutschland)
G 23% FCA (Vereinigtes Konigreich)
G 69 G 8% FMA (Osterreich)
15% FMA (Liechtenstein)

20% Ubrige EU-Behérden
und osteuropaische
Behorden
(insgesamt sieben Behorden)
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28,6% Ubrige EU-Behérden und osteuropaische
Behorden (insgesamt 29 Behorden)

J 14,2% Naher Osten, mittel- und sidamerikanische
sowie asiatische Behorden
147 (insgesamt 24 Behorden)

K 1,2% Afrikanische Behérden
(insgesamt vier Behoérden)

G 10% Naher Osten, mittel-
und stidamerikanische
sowie asiatische Behérden
(insgesamt vier Behoérden)
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Statistik in der internationalen Amtshilfe

Die FINMA arbeitet in der laufenden Aufsicht eng mit
auslandischen Aufsichtsbehdrden zusammen. Die
ausreichende Fahigkeit zur internationalen Amtshilfe
ist eine wichtige Voraussetzung zur effektiven Erful-
lung des gesetzlichen Auftrags der FINMA und ver-
mehrt auch notwendige Voraussetzung, um Schwei-
zer Marktteilnehmern den Zugang zu auslandischen
Méarkten (weiter) zu ermdglichen.

Eingehende Gesuche

Im Jahr 2014 gingen bei der FINMA 514 Amtshilfe-
gesuche von 80 ausléandischen Aufsichtsbehorden
ein. Von den eingereichten Amtshilfegesuchen waren
362 Finanzintermedidre und 2240 Kunden betrof-
fen. Mit Bezug auf die 2 240 Kunden wurden bisher
352 Kundenverfahren eréffnet und 25 Verfigun-
gen erlassen. Gegen elf dieser Verfigungen wurde
Beschwerde beim Bundesverwaltungsgericht einge-
reicht. Davon hat das Bundesverwaltungsgericht bis-
lang in acht Fallen zugunsten der FINMA entschie-
den, drei Falle waren Ende 2014 noch pendent. Die
FINMA ist weltweit auf Platz drei bei den Empfanger-
landern von Gesuchen, was die Bedeutung des
Private-Banking-Standortes Schweiz widerspiegelt.
Die jahrlich von der I0SCO erstellten Statistiken bele-
gen, dass die FINMA die Amtshilfegesuche mehrheit-
lich zur Zufriedenheit der auslandischen Aufsichts-
behdrden behandelt, wenn auch die Vorinformation
von Betroffenen Anlass zu Kritik gibt.

Ausgehende Gesuche

Die FINMA hat im Jahr 2014 40 Amtshilfegesuche
an die zustandigen auslandischen Aufsichtsbehor-
den gerichtet; davon neun an die britische FCA,
sechs an die liechtensteinische FMA, finf an die
deutsche BaFin, vier an die franzdsische AMF, eines
an die franzésische ACPR und 15 weitere Gesuche
an zwolf Aufsichtsbehorden von anderen Landern.
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Umgang mit US-Rechtsrisiken

Der US-Steuerstreit der vergangenen Jahre hat die
Wichtigkeit eines angemessenen Umgangs der
Bewilligungstrager mit ihren Rechtsrisiken in den
USA vor Augen gefihrt. Dies unabhangig davon, ob
die Bewilligungstrager global ausgerichtet sind und
Uber eine Niederlassung in den USA verfligen oder
einzig in der Schweiz tdtig und ansassig sind. Die
anwendbaren US-Normen sind komplex und gelan-
gen teilweise auch dann zur Anwendung, wenn die
massgeblichen Handlungen ausserhalb des US-Terri-
toriums stattfinden. Die vonseiten der US-Behdrden
drohenden Sanktionen im Falle einer Verletzung
von US-Recht kénnen das betroffene Institut bzw.
die betroffene Finanzgruppe stark in Bedrangnis
bringen.

Ein wichtiges Thema fiir die FINMA

Die FINMA hat die erkennbar stark erhéhten Rechts-
risiken in den USA im Laufe der vergangenen Jahre
intensiv verfolgt. Diesbezlglich hat sie die Bewilli-
gungstrager im Rahmen der laufenden Aufsicht
zunehmend aktiv begleitet und auf die entspre-
chenden Risiken hingewiesen. Im Oktober 2010
formulierte die FINMA konkrete Erwartungen an
das Risikomanagement der Bewilligungstrager
mit Rechtsrisiken in den USA. Die FINMA machte
zudem deutlich, dass sich dies auch in ihrer kiinftigen
Enforcementpraxis niederschlagen wiirde.

Auch veranlasste die FINMA bei gut 20 Instituten,
dass eine unabhangige interne Untersuchung ihres
US-Vermogensverwaltungsgeschafts durchgefihrt
wird. Solche Untersuchungen wurden insbesondere
dort angeordnet, wo Anzeichen flr eine erhéhte
Risikoexposition in den USA bestanden.

Enforcementverfahren gegen zwélf Institute

Die Untersuchungen ergaben dabei ein differenzier-
tes Bild. Einige Banken agierten bewusst sehr risiko-
reich im Umgang mit unversteuerten US-Kunden-
geldern, anderen mangelte es an der notwendigen
Vorsicht. In zwolf Fallen, in denen Anzeichen fir ein
nach Schweizer Aufsichtsrecht ungeniigendes Risiko-
management im Umgang mit US-Rechtsrisiken
bestanden, eroffnete die FINMA ein Enforcementver-
fahren. Davon wurden neun mit der Verfligung von
korrigierenden Massnahmen abgeschlossen. Zwei
sind infolge Ruickgabe der Banklizenz eingestellt wor-
den, und ein Verfahren war Ende 2014 noch offen.

Verfahren und Gewahrsbriefe gegen
natiirliche Personen

Der Natur der prudenziellen Aufsicht entsprechend
konzentriert sich die FINMA in erster Linie dar-
auf, erkannte Missstande bei Bewilligungstragern
anzugehen. Enforcementverfahren gegen natdr-
liche Personen werden nur dort eingeleitet, wo klare
Anzeichen fur personlich zurechenbare Pflichtverlet-
zungen bestehen. Zudem ist zu bericksichtigen, dass
das Instrument des Berufsverbots nicht auf Sachver-
halte anwendbar ist, die sich vor dem 1. Januar 2009
ereignet haben. Im Zusammenhang mit aufsichts-
rechtlichen Verstdéssen im US-Geschaft hat die
FINMA in vereinzelten Fallen Enforcementverfahren
gegen Organe und Mitarbeitende von Bewilligungs-
tragern eréffnet und Massnahmen verfigt. Gegen
weitere natirliche Personen wirde die FINMA zudem
Verfahren eréffnen, sollten diese eine Gewadhrs-
position bei einem Bewilligungstrager tbernehmen
wollen.



Untersuchungen und Verfahren
betreffend US-Rechtsrisiken

GrenzUberschreitendes
Geschaft mit
US-Privatkunden

Zwischen 2011 und 2012 fihrte die FINMA ein
Enforcementverfahren gegen die Credit Suisse.
Die FINMA stellte fest, dass die Credit Suisse ihre
Pflichten beim Erfassen, Begrenzen und Uber-
wachen der mit dem US-Geschaft verbundenen
Rechts- und Reputationsrisiken verletzt hatte.
Dadurch setzte sie sich bzw. die gesamte Finanz-
gruppe sowie ihre Mitarbeitenden unverhaltnis-
massig hohen Risiken in den USA aus. Damit
verstiess die Credit Suisse nach Schweizer Auf-
sichtsrecht auch gegen das Erfordernis der
Gewahr eines Institutes fur eine einwandfreie
Geschaftstatigkeit. Die FINMA hat verschiedene
Korrekturmassnahmen verftigt, die von der Bank
in der Zwischenzeit umgesetzt worden sind. Am
20. Mai 2014 gab die Credit Suisse eine Verein-
barung mit verschiedenen US-Behérden in glei-
cher Angelegenheit bekannt. Die Vereinbarung
mit den US-Justizbehérden sah ein Schuldeinge-
standnis vor. Insgesamt musste die Credit Suisse
an die US-Behorden eine Zahlung in der Hohe von
2,8 Milliarden US-Dollar leisten.

Transaktionen mit von
US-Sanktionen betroffenen
Geschaftspartnern

Im Jahr 2014 fuhrte die FINMA ein Enforcement-
verfahren gegen die BNP Paribas (Suisse) SA. Die
FINMA stellte fest, dass die BNP Paribas (Suisse) SA
ihre Pflichten beim Erfassen, Begrenzen und Uber-
wachen von Risiken im Zusammenhang mit Trans-
aktionen mit Geschaftspartnern in Landern unter
US-Sanktionen schwer verletzt hatte. Die Bank
setzte sich damit unverhaltnismassig hohen Rechts-
und Reputationsrisiken aus und verstiess nach
Schweizer Aufsichtsrecht gegen das Erfordernis fur
eine angemessene Organisation. Die FINMA ver-
flgte deshalb verschiedene Korrekturmassnahmen
betreffend die BNP Paribas (Suisse) SA. Am 1. Juli
2014 gab die franzdsische Muttergesellschaft, die
BNP Paribas (Gruppe), eine Vereinbarung mit
verschiedenen US-Behoérden in gleicher Sache
bekannt. Die Vereinbarungen sahen ein Schuld-
eingestandnis der Gruppe und die Zahlung von
insgesamt 8,9 Milliarden US-Dollar an verschie-
dene US-Behorden vor.
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Manipulation von Devisenkursen

Ab Sommer 2013 berichteten verschiedene &ffent-
liche Quellen Uber angebliche Marktmanipulationen
und geheime Absprachen unter einzelnen Banken im
Devisenhandel. Ende September 2013 zeigte die UBS
der FINMA an, dass eine gezielte interne Untersu-
chung mogliche Hinweise auf Manipulationen erge-
ben hatte. Daraufhin begann die FINMA im Okto-
ber 2013 eine Untersuchung bei mehreren Schweizer
Finanzinstituten. Die Abklarungen gestalteten sich
aufgrund der komplexen Materie, der umfangrei-
chen Datenmenge sowie der erforderlichen engen
Koordination mit in- und auslandischen Behoérden
als sehr umfangreich.

Verfahren gegen die UBS

Die FINMA er6ffnete im Oktober 2013 ein Enforce-
mentverfahren gegen die UBS wegen des Verdachts
auf marktmissbrauchliches Verhalten im Devisenhan-
del. Die FINMA setzte einen Untersuchungsbeauf-
tragten ein, der das Marktverhalten der Devisenhan-
delsabteilung der UBS Investment Bank in Zurich, die
internen Fihrungsprozesse sowie die interne Kon-
trollorganisation untersuchte. Die FINMA schloss ihr
Verfahren mit Verfigung vom 11. November 2014 ab.

Die FINMA stellte fest, dass Mitarbeitende der Bank
in Opfikon (Zurich) wiederholt und Gber eine lan-
gere Zeitperiode hinweg zumindest versucht hat-
ten, Devisenreferenzwerte zu manipulieren. Zudem
verhielten sich Mitarbeitende entgegen den Interes-
sen eigener Kunden. Risikomanagement, Kontrol-
len und Compliance im Devisenhandel waren unge-
ntgend. Die FINMA kam daher zum Schluss, dass
die UBS in schwerer Weise gegen die Anforderun-
gen an die Gewahr fUr eine einwandfreie Geschafts-
tatigkeit verstossen hatte. Begriindet wurde dies mit
der ungenlgenden internen Organisation der Bank
sowie mit dem aufgrund dieser organisatorischen
Mangel beglnstigten aufsichtsrechtlich inakzepta-
blen Verhalten ihrer Mitarbeitenden.

Die FINMA ordnete in ihrer Verfliigung die Einzie-
hung unrechtmassig erzielter Gewinne einschliess-
lich vermiedener Kosten in der H6he von 134 Millio-
nen Schweizer Franken an. Dariber hinaus verflgte
sie Einschrankungen der variablen Vergtitung bei der
Investmentbank sowie Massnahmen zur Verbesse-
rung der Organisation und des Risikomanagements
im Devisenhandel. Die FINMA hatte in Ergédnzung zu
den von der UBS selbst eingeleiteten Schritten bereits
im April 2014 erste unmittelbare Massnahmen ange-
ordnet. Schliesslich setzte die FINMA zur Uberwa-
chung der vollstdndigen Umsetzung der Massnah-
men einen Prufbeauftragten ein.

Zur Abklarung der individuellen Verantwortung fur
die festgestellten Manipulationen hat die FINMA
gegen elf involvierte Mitarbeitende und Manager
der UBS Enforcementverfahren eroffnet.

Aufsichtsmassnahmen zu anderen Banken

Die FINMA hat gegen drei weitere Schweizer Ban-
ken Abklarungen zu Fehlverhalten im Devisenhandel
getroffen. Bei den untersuchten Banken wurde eben-
falls eine institutstiberschreitende Kommunikation
verschiedener Handler festgestellt. Die Abklarungen
forderten jedoch keine marktmissbrauchlichen Ver-
haltensweisen zutage, sodass auf die Er6ffnung von
Enforcementverfahren verzichtet werden konnte.
Zudem hatten die betroffenen Banken bereits selbst
Korrekturmassnahmen ergriffen. Die eingeleiteten
Massnahmen werden von der FINMA im Rahmen der
Aufsichtstatigkeit begleitet und Gberwacht.



Aus der Enforcementpraxis

Aufsichtsrechtliche
Verfolgung von
Marktmanipulation

Im Bereich der Marktaufsicht stand 2014 die
Marktmanipulation im Brennpunkt der FINMA.
Sie fuhrte folglich mehrere Untersuchungen zum
Handel von Emittenten im eigenen Beteiligungs-
titel. Diese Abklarungen standen vor dem Hinter-
grund der FINMA-Mitteilung 52 (2013)%°, in der
Erwartungen an einen guten Standard im Han-
del im eigenen Titel mit dem Zweck der Liquidi-
tatsbereitstellung unter den neuen Bestimmun-
gen zur Marktmanipulation beschrieben werden.
Im Fall der Bank Coop stellte die FINMA mit Ver-
figung fest, dass diese Uber mehrere Jahre hin-
weg mit punktuellen, gezielten Stitzungskaufen
ihren Aktienkurs manipuliert hatte, und ordnete
Massnahmen an. Andere grossere Untersuchun-
gen betrafen Félle von Orderbuchmanipulationen,
bei denen mittels massiver Eingabe von Auftragen
irrefiihrende Signale gesetzt worden waren und
s so zu einer Marktmanipulation gekommen war.

Berufs- und Tatigkeits-
verbote gegen Organe
und Mitarbeitende

von Bewilligungstragern

Die FINMA hat gegen den ehemaligen CEO der
Bank Coop, der fur die Marktmanipulation des
Instituts hauptverantwortlich war, ein Berufsverbot
von drei Jahren ausgesprochen. Berufs- bzw. Tatig-
keitsverbote wegen marktmanipulativer Tatig-
keiten wurden zudem gegen ein Mitglied im
obersten Kader sowie zwei Kundenberater einer
anderen Bank ausgesprochen. Auch in weiteren
Bereichen ist die FINMA gegen Organe sowie Mit-
arbeitende von Bewilligungstragern eingeschritten.
So hat sie Berufsverbote ausgesprochen, und zwar
gegen zwei leitende Mitarbeitende einer Bank, die
ihre Sorgfalts- und Aufsichtspflichten im Zusam-
menhang mit einer Geschaftsbeziehung zu einem
externen Vermogensverwalter schwer verletzt hat-
ten. Ein weiteres Berufsverbot sprach die FINMA
zudem gegen einen ehemaligen Gewahrstrager
aus, der fur das sorgfaltswidrige Geschaftsmodell
einer Bank im grenziberschreitenden Kundenge-
schaft personlich verantwortlich gewesen war.
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«Handel im eigenen Titel mit dem
Zweck der Liquiditdtsbereitstellung
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Sanierungsverfahren bei Banken

Die FINMA ist verantwortlich fur den Erlass von Insol-
venzmassnahmen Gber Banken. Sie kann Schutz-
massnahmen ergreifen, eine Sanierung durchfih-
ren oder den Konkurs verflgen. Die Anordnung von
Insolvenzmassnahmen hangt vom Vorliegen eines
Insolvenzgrundes ab.

Abwaéagungen beim Erlass von
Sanierungsmassnahmen

Die FINMA muss dabei nicht eine formelle Insol-
venz abwarten, sondern kann bereits im Falle einer
Insolvenzgefahr eingreifen. Einen klar definierten
objektiven Zeitpunkt, wann eine Insolvenzgefahr
besteht, gibt es nicht. Der FINMA kommt sowohl
bei der Beurteilung, ob bzw. wann eine drohende
Insolvenz vorliegt, als auch bei der Auswahl der anzu-
ordnenden Massnahmen ein erheblicher Ermessens-
spielraum zu. Bei ihren Abwagungen berlcksichtigt
die FINMA unter anderem, ob aufgrund konkreter,
nachvollziehbarer Umstande der baldige Eintritt eines
Insolvenzgrundes wahrscheinlicher erscheint als des-
sen Nichteintritt. Diese Umstande mussen zu gravie-
renden Problemen flhren, die von der Bank selbst
nicht behoben werden kénnen. Schliesslich muss
der Nutzen eines Eingreifens der FINMA Uberwie-
gen gegenlber den mit einer Insolvenzmassnahme
allenfalls einhergehenden Nachteilen fir die Posi-
tion der Bank.

Die Einleitung eines Sanierungsverfahrens erfordert
zudem, dass eine Sanierung sachlich und zeitlich
durchfuhrbar ist und die Bank im Anschluss daran
die Bewilligungsvoraussetzungen sowie die Gbrigen
gesetzlichen Vorschriften einhalten kann. Sodann
mussen die Glaubiger mit einer Sanierung voraus-
sichtlich besser gestellt werden als im Konkurs. Dabei
kann die FINMA auch bertcksichtigen, dass sich das
Sanierungsverfahren nach Bankengesetz in der Regel
besonders rasch durchfuhren Idsst.

Konsequenzen von Sanierungsmassnahmen
Die Er6ffnung eines Sanierungsverfahrens macht
die FINMA sofort 6ffentlich bekannt. Gleichzeitig
setzt die FINMA einen Sanierungsbeauftragten ein
oder Ubernimmt selbst diese Funktion. Die primare
Aufgabe des Sanierungsbeauftragten besteht in der
Erarbeitung eines Sanierungsplans, der die Grundele-
mente der Sanierung, der kiinftigen Kapitalstruktur
und des Geschaftsmodells der Bank darlegt. Die Min-
destanforderungen an den Inhalt des Sanierungs-
plans sind in Gesetz und Verordnung detailliert
aufgeftihrt und insgesamt hoch. Besteht die Not-
wendigkeit, in die Rechte der Beteiligten einzugrei-
fen, insbesondere Uber die Wandlung von Fremd- in
Eigenkapital oder mit der Reduktion von Forderun-
gen, sind vorrangig die Rechte der Eigenkapitalgeber
und der Glaubiger von sogenanntem Wandlungs-
kapital zu beschneiden. Erst wenn diese Massnah-
men nicht ausreichen, kann in die Vermdgensrechte
der Ubrigen Glaubiger eingegriffen werden.

Mit der Genehmigung des Sanierungsplans durch
die FINMA treten die Massnahmen unmittelbar in
Kraft. Sofern die fur den Sanierungsplan erforder-
lichen Angaben bereits vorher vorliegen, kann seine
Genehmigung gleichzeitig mit der Er6ffnung des
Sanierungsverfahrens erfolgen.



Insolvenzverfahren

Fortschritte in grossen
Konkursverfahren

Im Konkursverfahren Uber die Lehman Brothers
Finance AG konnte der fur das Verfahren bedeu-
tendste Vergleich am 21. Marz 2014 in Kraft tre-
ten. Mittels weiterer Vergleiche wurde insbeson-
dere die Anzahl der hangigen Kollokationsklagen
erheblich gesenkt. Im Juni 2014 konnte die zweite
Abschlagszahlung fur die zugelassenen Forde-
rungen vorgenommen werden und im Dezem-
ber 2014 die dritte. Im Konkursverfahren Uber
die Aston Bank SA gab die Tessiner Staatsan-
waltschaft im April 2014 zugunsten der Konkurs-
masse Gelder in erheblicher Hohe frei. Infolge-
dessen setzte die FINMA mit Verflgung vom
30. April 2014 erneut einen externen Konkurs-
liguidator ein. Bis September 2014 konnten die
gesicherten Einlagen ausbezahlt werden. Gleich-
zeitig wurde die Finalisierung des Kollokations-
plans in Angriff genommen.

Konkurseréffnung tber
die Banque Privée Espirito
Santo SA

Infolge der zunehmenden finanziellen Probleme
der portugiesischen Gruppe Espirito Santo veraus-
serte die in der Schweiz domizilierte Banque Privée
Espirito Santo SA im Juli 2014 bedeutende Teile
ihres Kundenstammes an die CBH Compagnie
Bancaire Helvétique SA. Ausserdem begab sie sich
in die freiwillige Liquidation. Durch diese Mass-
nahmen reduzierten sich ihre Bilanzsumme sowie
die Anzahl ihrer Kunden erheblich. Aufgrund der
danach festgestellten Uberschuldung eréffnete
die FINMA per 19. September 2014 den Konkurs
Uber die Banque Privée Espirito Santo SA mit Sitz
in Pully. Die Auszahlung der privilegierten Einla-
gen war eine der ersten Massnahmen der ein-
gesetzten Konkursliquidatorin. Auf die Einlagen-
sicherung musste dabei nicht zurtickgegriffen
werden. Das von der FINMA Ende August 2014
erdffnete Enforcementverfahren gegen die Bank
betreffend den Vertrieb von Finanzprodukten der
Gruppe wurde weitergefihrt und war Ende 2014
noch im Gang.
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Auf einen Blick:

Das Finanzmarktaufsichtsgesetz hat der FINMA im Vergleich zu ihren
Vorgangerorganisationen zusatzliche Enforcementmassnahmen zur
Verflgung gestellt. Die Grafiken zeigen, wie die FINMA von diesen

Kompetenzen Gebrauch macht.

Art und Anzahl Massnahmen im bewilligten Bereich

Massnahmen gegen Bewilligungstrager

Einsetzung Untersuchungsbeauftragte (1)
Feststellungsverfugung/Ruge

Auflagen und Einschréankungen (Il)

Umsetzungsbegleitung durch Dritte (Ill)

Suspendierung und Entfernung von Gewahrstragern (1V) 2012
Gewinneinziehung

Bewilligungsentzug

Liquidation/Konkurseréffnung

Veroffentlichung

Massnahmen gegen Organe, Eigner und Mitarbeiter
Feststellungsverfugung/Ruge

Suspendierung und Entfernung (V)

Berufsverbot und Tatigkeitsverbot (VI)

Gewinneinziehung

2013

Massnahmen gegen Unternehmen
Einsetzung Untersuchungsbeauftragte (1)
Feststellung unerlaubte Tatigkeit
Liquidation

Konkurseroffnung (VII)

Massnahmen gegen natiirliche Personen
Feststellung Beteiligung an unerlaubter Tatigkeit
Unterlassungsanweisung

Veroffentlichung (VIII)

2014
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Anzahl Verfiigungsadressaten nach Bereich und betroffenen Personen

Die FINMA erlasst im bewilligten und unerlaubten Bereich sowie in der Marktaufsicht Enforcementverfigungen gegen Unternehmen oder naturliche

Personen. Diese Darstellung zeigt die Anzahl Adressaten der Enforcementverfigungen pro Jahr und Kategorie im Zeitraum von 2012 bis 2014.

Il Unternehmen mit unerlaubter Tatigkeit

Il Organpersonen mit unerlaubter Tatigkeit

I Bewilligungstrager
I Organe, Eigner, Mitarbeiter eines

Bewilligungstragers

Juristische Personen in der Marktaufsicht

Naturliche Personen in der Marktaufsicht

Trotz der in etwa gleichen Anzahl Verfigungen wie im Vorjahr®' war die Zahl der Adressaten der 2014 erlassenen Verfuigungen sowohl im unerlaubten

Bereich als auch bei den Bewilligungstragern geringer. Es gab somit im Durchschnitt weniger Verfiigungen, die sich zugleich an mehrere Parteien richteten.

Art und Anzahl Massnahmen im unerlaubten Bereich
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Erldauterungen zur Zahlweise

Es wird die Anzahl betroffener Personen
gezahlt (nicht die Anzahl Verfigungen).
Wenn auf eine Person unterschiedliche
Massnahmearten kumulativ angewandt
wurden, zum Beispiel eine organisatorische
Massnahme zur Wiederherstellung des
ordnungsgemassen Zustands nach Art. 31
FINMAG und zusatzlich eine Gewinneinzie-
hung, wurde mehrfach gezahlt. Hingegen
fuhrten mehrere gleichartige Massnahmen
gegen eine Person, zum Beispiel mehrere
Massnahmen zur Wiederherstellung des
ordnungsgemassen Zustands, nur zu einer
einfachen Zahlung.

Erlduterungen zu einzelnen Kategorien

I im Untersuchungsstadium vorsorglich
angeordnet

I Anordnungen gestitzt auf
Art. 31 FINMAG

Il im Rahmen der Endverfiigung zur Uber-
nahme von Kontrollen zwecks Umset-
zung von Auflagen

IV Anzahl betroffene Bewilligungstrager

V  Anzahl betroffene Organpersonen
(17 im Jahr 2012 betrafen dasselbe
Verfahren)

VI nach Art. 33 FINMAG und
Art. 35a BEHG

VIl sofern die Konkurser6ffnung auf eine
bereits von der FINMA verfugte
Liquidation folgte, wurde sie fur diese
Grafik nicht nochmals gezahlt

VIII in der Regel der Unterlassungs-
anweisung, vgl. Urteil des Bundes-
gerichts 2C.30_2011/2C.543_2011
vom 12. Januar 2012 E. 5.2.2

81 Vgl. Kap. «Statistiken»,
Abschnitt «Enforcement-
verfligungen», S. 111.
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