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Neue Architektur im Finanzmarktrecht —

Eine Chance fir die Schweiz
Von Markus Fuchs, Geschdftsfiihrer Swiss Funds & Asset Management Association SFAMA

Im Zuge der Arbeiten zum Projekt Finanzdienstleistungs-
gesetz (Fidleg) ist beim Eidgendssischen Finanzdepartement
(EFD) die Idee einer neuen Finanzmarktrechtarchitektur auf-
gekommen. Der bisherige sdulenartige Aufbau des Finanz-
marktrechts, bei welchem jeder Finanzmarktbereich in sich
geschlossen reguliert wird, soll abgeldst werden. Neu wird
eine horizontale Regulierung vorgeschlagen, die in sektor-
iibergreifenden Themen wie Aufsicht, Finanzmarktinfra-
struktur, Dienstleistungen und Institute gegliedert ist. Es wird
insbesondere diskutiert, simtliche Unterstellungsfragen im
Bereich der Vermdgensverwaltung in einem neuen Finanz-
institutsgesetz (Finig) zusammenzufiihren. Dies hétte erhebli-
che Auswirkungen auf die bestehenden Finanzmarktgesetze.

Aus Sicht des Asset Management ist die angedachte
funktionale Gliederung der Regulierung wiinschenswert und
auch folgerichtig. Die Swiss Funds & Asset Management
Association SFAMA unterstiitzt diesen Ansatz grundsitz-
lich, stellt aber bei diesbeziiglichen Gesprachen mit anderen
Finanzmarktakteuren teils berechtigte Anliegen und auch
«Angstey fest, namentlich bei der Uberfiihrung bestehender
Gesetze ins Finig. Diese liegen jedoch oft im Mikrobereich
und beinhalten «technische» Aspekte und weniger die grund-
satzlichen Ziele, die der eigentliche Startpunkt der Diskus-
sion sein sollten.
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Mit der vorgeschlagenen Neuausrichtung der tiber Jahr-
zehnte gewachsenen Gesetzeslandschaft besteht eine einma-
lige Chance, den Grundsatz «Same Business — Same Rules»
umzusetzen. Dieser ist ein zentrales Anliegen aus der Per-
spektive des Schweizer Asset Management. Die Zielsetzung
des Projekts Fidleg deckt sich in wesentlichen Bereichen mit
zentralen Anliegen der Initiative Asset Management Schweiz,
welche von der SFAMA, der Schweizerischen Bankierverei-
nigung und weiteren wichtigen Verbanden getragen und wei-
terentwickelt wird. Insbesondere kdnnten durch gesetzlich
geregelte (international anerkannte) Mindeststandards fiir
alle Finanzdienstleister sowie bei Unterstellungsfragen auch
hohe Standards im Asset Management sichergestellt werden.
Die neue Finanzmarktrechtarchitektur wiirde zudem eine
addquate Regulierung und Aufsicht nach einzelnen Tatig-
keiten und Funktionen ermoglichen, anstatt wie bisher nach
Organisationsformen und Produkten. Mit dem vorgeschla-
genen hierarchischen Aufbau des Finig kdnnten Aufsichts-
intensitdt und Regulierungsanforderungen einfacher an das
Risikoprofil der Beaufsichtigten angepasst werden.

Im Hinblick auf die angestrebte Starkung des Schweizer
Asset Management ist es von zentraler Bedeutung, dass die
kiinftige Regulierung im Finanzbereich international kom-
patibel ist. Nur so kann sichergestellt werden, dass Schwei-
zer Anbieter den Zugang zu ausldndischen Finanzmérkten
behalten bzw. erhalten. Das EFD machte bereits in dem im
Februar 2013 vero6ffentlichten Hearing-Bericht deutlich, dass
man sich bei der Ausgestaltung der neuen Regulierung an
internationalen Standards und insbesondere auch an der EU-
Regulierung orientieren und nur in Ausnahmefillen davon
abweichen wird. Die internationale Kompatibilitit diirfte so-
mit gegeben sein.

Vor diesem Hintergrund erscheint das Projekt Fidleg,
einschliesslich des Vorschlags einer neuen Finanzmarkt-
architektur, den Zielsetzungen der Initiative Asset Manage-
ment Schweiz zu dienen. Das Projekt kann aber nur dann er-
folgreich sein, wenn sichergestellt ist, dass die neuen Rege-
lungen tatsdchlich zu einem hohen Standard bei der Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen fithren. Der Top-down-
Ansatz ist auf jeden Fall zu begriissen. Wichtig ist, dass bei
den nun anstehenden Diskussionen der Fokus zuerst auf das
«Big Picture» — und erst in zweiter Linie auf die unzéhligen
Detailaspekte — gelegt wird.
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