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Liquidation von Finanzintermediaren

Kreis der Uberwachten Institute

Im Bereich der Finanzintermediation besteht die Aufgabe der Bankenkommission darin,
Banken, Effektenh&ndler und Anlagefonds zu Gberwachen. In der Regel fuhrt die Ent-
gegennahme von Publikumsgeldern im eigenen Namen zur Unterstellungspflicht. Nach
der Art und Weise der Anlage dieser Gelder kann zwischen einem Bankier, einem Ef-
fektenh&ndler und einer Fondsleitung unterschieden werden:

Der Bankier investiert die Geldeinlage auf eigene Rechnung. Im Allgemeinen ver-
gibt er Kredite und verdient durch die Zinsdifferenzen.

Der Effektenhéandler kauft und verkauft Wertpapiere, Wertrechte und Derivate fur
Rechnung von Kunden und fuhrt fur diese Kunden Konten zur Abwicklung des Ef-
fektenhandels.

Die Fondsleitung verwaltet eine Kollektivanlage, an der jeder Anleger nach Mass-
gabe der erworbenen Fondsanteile beteiligt ist.

Alle Finanzintermedidre mit statutarischem Sitz in der Schweiz unterstehen dem
Schweizer Recht, selbst wenn sie ihre Geschéaftstatigkeit vom Ausland aus austiben
und nur ausléandische Kunden haben. Schweizer Recht findet auch Anwendung auf
Unternehmungen, die im Ausland inkorporiert sind, jedoch ihre Geschafte von der
Schweiz aus fuhren. Lediglich Geschaftstatigkeiten, die vom Ausland aus durch im
Ausland domizilierte Gesellschaften abgewickelt werden, unterstehen nicht dem
Schweizer Recht. Diese grenziberschreitenden Finanzdienstleistungen kdnnen folg-
lich durchaus auch Schweizer Kunden angeboten werden.

Die Bankenkommission bewilligt und Gberwacht die Finanzintermediare, die die an-
fangs erwahnten Tatigkeiten ausiben. Sie hat dagegen keine Aufsichtsbefugnisse den
Finanzintermediaren gegeniber, deren Tatigkeiten nicht in den Anwendungsbereich
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des Banken-, Bérsen- oder Anlagefondsgesetzes fallen:

Die klassischen Vermdgensverwalter, die keine Kundenkonten fiihren, unterstehen
demnach nicht der Aufsicht der Bankenkommission.

Dies gilt auch fur reine Vermittler zwischen Kunden und schweizerischen oder aus-
landischen Effektenh&ndlern, die gemeinhin als ,introducing brokers® bezeichnet
werden. Vermogensverwalter und ,introducing brokers* haben gemein, dass sie die-
selbe Geldverwaltung empfehlen wie Effektenhandler mit dem Unterschied, dass ih-
re Kunden ein Konto bei einer Bank oder einem Broker er6ffnen und ihnen fir die-
ses Konto ein Verwaltungsmandat geben.

Schliesslich sind auch Devisenh&ndler nicht der Aufsicht der Bankenkommission
unterstellt, obwohl sie Gelder in ihrem eigenen Namen entgegennehmen und Konten
fur ihre Kunden fuhren. Die Rechtslage ist jedoch anders, wenn sie ihren Kunden
standardisierte derivative Produkte offerieren, wofir sie einer Bewilligung der Ban-
kenkommission bedurfen.

Unerlaubte Tatigkeiten

Die Bankenkommission ist zustandig, sobald sie feststellt, dass ein Finanzintermediar,
dem sie keine Bewilligung erteilt hat, eine bewilligungspflichtige Tatigkeit ausiibt. Die
Bankenkommission greift also dann ein, wenn ein Finanzintermedi&r ohne Bewilligung
tatig ist, selbst wenn dieser seine Kunden usanz- und regelkonform betreut.

Allerdings kann die Bankenkommission nicht einschreiten, wenn die Geschéftstatigkeit
ausserhalb des Anwendungsbereiches der oben genannten Gesetze liegt, selbst wenn
sie ausserst verdachtig oder sogar eine Verletzung strafrechtlicher Bestimmungen
darstellt. Stellt die Bankenkommission nach Uberpriifung der Geschéftstatigkeit fest,
dass sie nicht ihrer Aufsicht untersteht, so kann die Bankenkommission diese Tatigkeit
weder verbieten noch die Gesellschaft in Liquidation setzen. Die Bankenkommission
konnte somit nicht gegen einen Devisenhandler vorgehen, der Kundeneinlagen zu sei-
nem eigenem Nutzen veruntreut.

Allein die Strafverfolgungsbehdérden sind in einem derartigen Fall zustandig. Stellt
die Bankenkommission fest, dass strafbare Handlungen begangen worden sind, ver-
standigt sie die Strafverfolgungsbehorden. Die Bankenkommission arbeitet im Ubrigen
mit diesen Behorden zusammen. Sie stellt insbesondere ihre Informationen und Akten
den Behdrden auf Gesuch zur Verfligung.
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Die besondere Struktur innerhalb der EBK

Die Bankenkommission ist fest entschlossen, im Rahmen ihrer gesetzlichen Kompe-
tenzen den Finanzplatz Schweiz zu sdubern und von den Befugnissen Gebrauch zu
machen, die ihr die Gesetze zuweisen, deren Anwendung und Einhaltung sie sicher
zustellen hat. Diese Entschlossenheit und die entsprechenden eingreifenden Mass-
nahmen erfordern indessen einen grossen Ressourceneinsatz. Bedeutende Mittel
wurden dieser Aufgabe im Laufe des Jahres 1998 zugewiesen. Die Aufgabe beschaf-
tigte beinah ein Drittel der Krafte des Rechtsdienstes des Sekretariats.

Um der steigenden Zahl der zu Uberprufenden Gesellschaften Rechnung zu tragen, hat
die Bankenkommission spezielle Strukturen innerhalb ihres Sekretariats geschaffen.
Eine Mitarbeiterin des Rechtsdienstes ist mit der Koordination aller Verfahren beauf-
tragt. Unter ihrer Leitung Uberprifen acht Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des Rechts-
dienstes die zahlreichen Gesellschaften, bei denen Anlass zur Vermutung besteht, sie
Ubten eine illegale Bank- oder Effektenhandlertatigkeit aus. Die Arbeitsleistung dieser
Mitarbeitergruppe entspricht vier Vollzeitstellen.

Verfahrensverlauf

Die Bankenkommission bt eine Kontrolle im Einzelfall aus. Sie verfugt nicht Gber die
notwendigen Ressourcen, um systematische Kontrollen durchzufuhren. Sie prift dem-
nach nicht regelmassig die im Handelsregister neu eingetragenen Gesellschaften. Sie
verfolgt auch nicht systematisch die in den Medien oder auf dem Internet erschienen
Werbeanzeigen. In erster Linie erhélt die Bankenkommission Informationen utber Fi-
nanzintermediare mittels Beschwerden oder Anfragen von potentiellen oder geschéa-
digten Anlegern sowie von schweizerischen oder auslandischen Behdrden. Sofern ein
Verdacht besteht, dass die Tatigkeit der Finanzintermediare den genannten Gesetzen
unterliegt, wird ein Verfahren eroffnet.

In den meisten Fallen werden die betreffenden Gesellschaften mittels eines Fragebo-
gens aufgefordert, detaillierte Auskunft Gber ihre Geschéftstatigkeit zu geben. Der
ausgefillte Fragebogen erlaubt in der Regel die Feststellung, ob die Geschéftstatigkeit
in den Zustandigkeitsbereich der Bankenkommission fallt oder nicht. Wenn nétig, wer-
den noch zusétzliche Fragen gestellt. Die Bankenkommission hat auch die Mdglichkeit,
Untersuchungshandlungen bei den Gesellschaften zu veranlassen, entweder in-
dem sie einen Beobachter ernennt oder indem sie einen ihrer eigenen Mitarbeiter ent-
sendet. Sie ergreift jedoch nur selten diese Massnahmen, zogert jedoch nicht, wenn
ein ernsthafter Verdacht einer bewilligungspflichtigen Tétigkeit besteht und die Gesell-
schaft jegliche Zusammenarbeit verweigert.

Wenn die untersuchte Gesellschaft eine bewilligungspflichtige Tatigkeit austbt und
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zudem die Voraussetzungen fur eine Bewilligung erfullt sind, steht es ihr frei, einen
Antrag auf Bewilligung zu stellen. Wenn die Bewilligungsvoraussetzungen nicht erfillt
sind oder die Gesellschaft nicht beabsichtigt, sich der Aufsicht der Bankenkommission
zu unterstellen, wird sie aufgefordert, ihre Aktivitaten einzustellen. In zahlreichen
Fallen kommen die betroffenen Gesellschaften spontan dieser Aufforderung nach und
arbeiten eng mit der Bankenkommission zusammen, damit die gesetzeswidrigen Téatig-
keiten schnellstmdglich eingestellt werden. Lediglich im Fall, dass die Gesellschaft die
rechtliche Einordnung ihrer Téatigkeit bestreitet oder sich weigert diese zu beendigen,
verfugt die Bankenkommission die Liquidation der betreffenden Gesellschatt.

Die Mdglichkeiten, tGber die die Bankenkommission verfugt, sind zwar begrenzt aber
dennoch beachtlich. Sie sind begrenzt, weil ein direktes Eingreifen vor Ort, obwohl
theoretisch moglich, nur in den seltensten Féllen vorkommt, da es angesichts der be-
grenzten Ressourcen einen zu grossen zeitlichen und personnellen Aufwand verlangt.
Sie sind aber beachtlich, weil die Bankenkommission, sofern notwendig, die Tatigkeit
beendigen und die Gesellschaft, die ohne Bewilligung tatig ist, in Liquidation setzen
kann. Diese Massnahmen konnen jedoch nur dann ergriffen werden, wenn sie verhalt-
nismassig sind, d.h. wenn weniger drastische Massnahmen nicht zu den gewtiinschten
Ergebnissen fiihren wirden.

Zahlen und Art der eingreifenden Verfahren

Im Jahre 1998 hat die Bankenkommission die Geschaftstatigkeit von mehr als zwei-
hundert Gesellschaften tberprift. Fast zwanzig Verfahren wurden pro Monat abge-
schlossen. Als ausserordentliche Massnahme hat sie zudem die Geschéftstatigkeit von
fast zweihundert Gesellschaften, die bei den Steuerbehdrden als Effektenhandler im
Sinne des Bundesgesetzes uber die Stempelabgaben gelten, Gberprift, um festzustel-
len, ob diese eine Effektenhandlertatigkeit im Sinne des Bbrsengesetzes ausuben.

Im Laufe des Jahres 1998 wurden sechzehn Verfahren mit einer Liquidation beendet.
In drei Fallen basierten die Liquidationen allein auf dem Bankengesetz. In drei weite-
ren Fallen basierte die Liquidation auf Tatigkeiten, die sowohl dem Bankengesetz als
auch dem Borsengesetz unterstellt sind, und in den zehn Ubrigen Fallen war nur das
Borsengesetz betroffen. In den letztgenannten Fallen betrafen vier Verfahren Gesell-
schaften, die bereits eine Effektenhandlertatigkeit vor dem Inkrafttreten des Gesetzes
austiibten. Obwohl die Ubergangsfrist innen grundsétzlich erlaubte, diese Tatigkeit bis
zum 1. Februar 1999 fortzusetzen, wurden sie dennoch, aufgrund der Uberaus frag-
wuirdigen Art und Weise der Ausiibung ihrer Geschaftstatigkeit, in Liquidation gesetzt.
Die sechs weiteren Félle betrafen Gesellschaften, die ihre Téatigkeit erst nach dem In-
krafttreten des Gesetzes aufnahmen und somit gesetzeswidrig tatig waren.
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Ein Drittel der verfugten Liquidationen betraf Gesellschaften, die zwar in der Schweiz
inkorporiert waren, jedoch ihre Tatigkeit ausschliesslich vom Ausland aus abwickelten
und nur bei auslandischen Kunden tatig waren. Ein weiteres Drittel der im Jahre 1998
ausgesprochenen Liquidationen betraf auslandische ,Briefkastenfirmen®, die ihre Ge-
schaftstatigkeit von der Schweiz aus abwickelten unter dem Schutz eines Firmensitzes
im Ausland. Das letzte Drittel der Liquidationen betraf Gesellschaften schweizerischen
Rechts, die sowohl bei auslandischen als auch Schweizer Kunden tatig waren. Gilt die
Schweiz fur bestimmte Finanzintermediére als ,offshore* Hafen, so zieht sie gleichzei-
tig zahlreiche in auslandischen ,offshore” Zentren domizilierte Firmen an, die vom Re-
nommeée des Schweizer Finanzplatzes profitieren wollen.

Zusammenfassung

Die Wirkung des Inkrafttretens des Borsengesetzes auf die Tatigkeiten der Ban-
kenkommission betreffend die Finanzintermediare zeigt sich in der dreifachen Zu-
nahme der Liquidationen, die verfugt wurden.

Die Eingriffsmoéglichkeiten der Bankenkommission haben sich vergrossert. Von
dem Augenblick an, in dem ein Finanzintermediar Gelder von Anlegern entgegen-
nimmt, muss er auf eine Untersuchung der Bankenkommission zur Abklarung der
Unterstellung gefasst sein. In einem solchen Fall ist die Wahrscheinlichkeit gross,
dass die Tatigkeit nur mit einer Bewilligung ausgetbt werden kann. Selbst wenn dies
nicht der Fall sein sollte und die Tatigkeit sich im nicht bewilligungspflichtigen Be-
reich befindet, hat die betreffende Gesellschaft die Aufmerksamkeit der Banken-
kommission auf sich gezogen, und es ist zu hoffen, dass die Gesellschaft nunmehr
sorgsam darauf achtet, die Grenze zwischen nicht bewilligungspflichtigen und bewil-
ligungspflichtigen Tatigkeiten nicht zu Gberschreiten.

Das Strafrecht ist als praventive Massnahme kaum geeignet. Es kommt in der Re-
gel nur dann zur Anwendung, wenn das Ubel schon geschehen ist und Kunden be-
reits ihre Anlagegelder verloren haben.

Manche fragen sich, ob es nicht angebracht ware, auch andere Bereiche der Fi-
nanz-aktivitaten der Aufsicht zu unterstellen. Die Bankenkommission hebt dabei
folgende Punkte hervor:

a Die Auffindung und Uberpriifung der Finanzintermediare erfordern einen hohen
Zeit- und Personalaufwand.

a Ein enges Verhaltnis zwischen dem Regelungswerk einerseits und den Ressour-
cen andererseits, die fur seine Durchsetzung vorgesehen werden, muss bestehen
bleiben. Je mehr man die Regelungsdichte vergrossert, desto mehr Ressourcen
zur Durchsetzung sind notwendig. Eine Regelung, die mangels Ressourcen nicht
durchgesetzt werden kann, ist nutzlos.
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a Eine Pseudo-Regulierung, die alle Finanzintermediare zur Eintragung bei einer
Kontrollstelle verpflichten wiirde, ohne dieser Kontrollstelle auch Aufsichtsbefug-
nisse zu geben, ist gleichfalls unwirksam. Sie wirde lediglich ein falsches Gefunhl
von Sicherheit und falsche Hoffnungen in der Offentlichkeit erwecken.

a Die Einfuhrung einer verschérften Regulierung ohne die entsprechenden Ausfiih-
rungsbefugnisse konnte zudem Verantwortlichkeitsanspriche gegen den Bund
nach sich ziehen.

a Unter diesen Bedingungen ist es besser, auf die Unterstellung bestimmter Finan-
zaktivitaten zu verzichten und die Offentlichkeit dariiber zu informieren. Dies ist
unter den gegebenen Umstanden jedenfalls der von der Bankenkommission be-
vorzugte Weg.

texte francais au verso -6 -



