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Vertrauen wahren und schaffen

Regulierung, ,,Enforcement” und Information als aktuelle Herausforderungen der
Eidg. Bankenkommission (EBK)

Zusammenfassung / sommaire / sintesi / summary

Vertrauen schaffen und wahren sind zentrale Aufgaben einer Aufsicht (iber die Banken
und den Finanzmarkt. Dazu gehért eine verntinftige und marktnahe Regulierung (nicht
,,Uberregulierung"), ihre wirksame, aber faire Umsetzung auch mittels ,Enforcement-
verfahren® und eine sachgerechte 6ffentliche Information (iber diese.

Créer et maintenir la confiance est une tache centrale de la surveillance des banques et
des marchés financiers. Une réglementation raisonnable répondant aux besoins des
marchés (pas de "surréglementation”) et des procédures d’exécution efficaces et
équitables accompagnées d’une information adéquate du public permettent de
répondre a cette exigence.

Creare e mantenere la fiducia é un compito centrale della vigilanza delle banche e del
mercato finanziario. Una regolamentazione ragionevole, che risponde ai bisogni del
mercato (non una sovraregolamentazione), e delle procedure d’esecuzione efficaci e
leali, accompagnate da un’informazione adegquata al pubblico, permettono di rispondere
a questesigenza.

Creating and maintaining trust and market confidence is one of the key goals for the
supervision of banks and financial markets. This requires a reasonable regulation that is
close to the needs of the markets (not “overregulation”) and effective but fair
enforcement procedures along with adequate public information about these
procedures.
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. Einleitung

Die Veranstalter des heutigen Anlasses wiinschen von mir ,Top News aus der EBK*.
So lage es fir mich eigentlich nahe, kurz den redigierten, aber noch nicht publizierten
Jahresbericht der EBK flr das Jahr 2004 in die Hand zu nehmen. In einem Querschnitt
waren ein paar Themen herauszupicken und zusammenzufassen und einige Schwer-
punkte zu setzen. Ich habe dieses Vorgehen erwogen, aber verworfen. Zum einen
mochte ich der bald stattfindenden Jahresmedienkonferenz der EBK nicht das Wasser
abgraben. Zum anderen deckt der Jahresbericht viele Themen ab, die fur Sie als Mit-
glieder eines mittellandischen ,Wirtschaftsberatungsclusters®, wenn ich mir das richtig
vorstelle, kaum von Interesse sein dirften. Schliesslich und entscheidend aber befasst
sich ein Jahresbericht zwangslaufig mit der Vergangenheit, wahrend sie als Berater
oder Unternehmer der Gegenwart verhaftet sind oder, noch besser, schon das Gras der
Zukunft wachsen horen.

Gefragt sind nicht mehr top News von heute, sondern top News von morgen. Ich war
deshalb so frei, das Thema leicht abzuandern und werde zu drei Herausforderungen
sprechen, welche die EBK als Aufsichtsbehdrde Uber wichtige Bereiche des Finanz-
marktes beschaftigen und in Zukunft beschaftigen werden.

Alle drei beziehen sich auf die meines Erachtens zentrale Aufgabe einer Aufsichtsbe-
horde: ,Vertrauen schaffen und wahren®.

* Vertrauen in einem Finanzmarkt setzt einmal voraus, dass klare, berechenbare und
marktgerechte Regeln gelten. Sonst halte ich mich von diesem Markt lieber fern, sei
es als Anbieter oder als Investor. Das flihrt zu meinem ersten Thema: Regulierung.

» Eine verninftige Regulierung ist gut und recht, wird sie nicht richtig durchgesetzt,
bleibt sie blosses Papier. Formalistisch und spitzfindig durchgesetzt wird sie zum
unertraglichen, geschaftstétenden und mithin vertrauensschadigenden Moloch.

e Damit sind wir beim zweiten Thema, der auf Neudeutsch ,Enforcement‘ genannten
Durchsetzung und Vollstreckung der Finanzmarktregulierung.

» Eine wirksame, aber faire Durchsetzung ist noétig. Schafft sie aber Marktvertrauen,
wenn der Markt nichts davon erfahrt? Ist Information UGber ,Enforcement® im Fi-
nanzmarktrecht vertrauensférdernd oder vertauensschadigend, oder beides
zugleich? Das flihrt zum letzten Thema der Information und zwar der Information
Uber Enforcement.
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Il. Regulieren, aber nicht ,,uberregulieren*

Ein Gespenst geht um auf den Finanzplatzen Europas: das Befremden Uber regulie-
rungswitige Behérden. Das Gespenst hat ein neues Wort geboren: die ,Uberregulie-
rung“. Die Diskussionslawine wurde in der Schweiz von der Bankiervereinigung unter
ihrer neuen Fuhrung losgetreten. Einzelne Bankbranchen wie die Kantonal- und Privat-
banken verstarkten sie. Einzelne Finanzmedien nahmen sie — oft wenig reflektiert — auf.
So hat die Uberregulierungsdebatte auch in der Schweiz einen beachtlichen Pegel-
stand erreicht. Sehr zurlickhaltend in dieser Diskussion sind die Schweizer Grossban-
ken. Daflr gibt es wohl zwei einfache Grinde. Zum einen sind sie durch ihre Aus-
landstatigkeit an Regulierungen und Aufsichtsbehérden gewohnt, welche ungleich de-
taillierter und eingreifender sind als die schweizerischen. Zum anderen, und dies ist ein
heikler Punkt, fallen Regulierungskosten bei ihrer Grosse weniger ins Gewicht.

Auch die EBK steht als angeblicher Regulierungswiterich im Zentrum der Kritik. Ich
versuche, die Position des vermeintlichen Witerichs EBK in dieser Debatte in sieben
Punkten zusammenzufassen.

1. Finanzmarktregulierung ist gerade fiir den Schweizer Finanzplatz notwendig

Die allgemeine Begrundung fur Finanzmarktregulierung als solche kann ich hier nicht
wiederholen. Hingegen moéchte ich auf den entscheidend wichtigen internationalen As-
pekt hinweisen. Der stark grenziiberschreitend ausgerichtete Schweizer Finanzplatz
ware als regulierungsfreie oder regulierungsarme Insel nicht Gberlebensfahig. So ma-
chen immer mehr vor allem europaische Finanzmarktregeln den Marktzutritt aus Dritt-
staaten von gleichwertigen Aufsichtsregeln abhangig. Das Motto lautet: Reguliere
gleichwertig oder bleibe draussen.

2. Internationale Mindeststandards sind zu beachten, aber mit Augenmass

In der Tat ist mehr als die Halfte der 13 zur Zeit in der Schweiz diskutierten Regulie-
rungsthemen durch internationale Mindeststandards getrieben. Als Beispiele seien ge-
nannt: Amtshilfe im Borsengesetz, Basel |l, Umsetzung der Geldwaschereiempfehlun-
gen der GAFI, Kollektivanlagegesetz, Revisionsaufsichtsgesetz. Die Liste liesse sich
verlangern. Die Schweizer Finanzmarktregulierung kann sich internationalen Vorgaben
nicht entziehen. Finanzplatzpatriotismus ist wichtig, aber am richtigen Ort und zur richti-
gen Zeit oder in den Worten Peter Nobels: ,Sonderfalle sollen nicht sonderbar sein®.
Aber: Auch internationale Mindeststandards durfen nicht blind umgesetzt werden. Notig
ist ein nichternes — vorheriges — Ausloten der politischen, sachlichen und zeitlichen
Handlungsspielraume und der eigenen Interessen. Das Resultat dieser Abwagung kann
aber durchaus auch Musterschilertum sein, wo es in unserem Interesse liegt. In ande-
ren Fallen geniigt ein Nachztiglerplatz in der Sonderschule.
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3. Die Schweiz ist im internationalen Vergleich nicht liberreguliert

Die Sorge um Uberregulierung ist absolut ernst zu nehmen. Realitatsfremde Fehlbeur-
teilungen im Eifer der Uberregulierungsdebatte sind jedoch zu korrigieren. So ist das
Finanzmarktrecht im vergleichbaren Ausland erheblich umfangreicher, tiefer und detail-
lierter und auch die Umsetzung zum Teil unflexibler als in der Schweiz. Wer etwa die
UK-FSA unbesehen als leuchtende Zeugin fiir kostenbewusste Regulierung bean-
sprucht, dem sei das Verfolgen der britischen Uberregulierungsdebatte empfohlen oder
als Ferienlektiire die 689 Seiten der Bankaufsichtsregeln, das ist nur eines der insge-
samt 36 ,source books” zur Aufsichtsregulierung der UK-FSA. Wem das nicht genlgt,
kann sich noch die rund 150 seit 2001 publizierten Konsultationspapiere zu Gemilite
fuhren. Damit will ich die britischen Kollegen nicht kritisieren, sondern nur hiesige
Ubertreibungen geraderiicken und zeigen: alle Aufsichtsbehdrden kampfen mit &hnli-
chen Problemen. Einen Unterschied freilich gibt es: Die Schweiz kann nicht Brussel fur
alle Uberrissenen Regulierungen verantwortlich machen. Doch auch dies stimmt wegen
der angesprochenen Drittwirkungen der EU-Regulierungen nur bedingt.

4. Regulierungen konnen nicht nur Kosten treiben, sondern auch den Standort
fordern

Regulierung ist nicht gleich Regulierung. Deshalb ist eine Debatte auf abstrakter Ebene
wenig erspriesslich, entscheidend ist der Einzelfall.

So kann Finanzmarktregulierung die Rechtssicherheit erhéhen, ohne irgendwelche
Kosten fiir die Beaufsichtigten auszulésen. Als Beispiel sei die von der EBK geplante
Bankenkonkursverordnung genannt. Andere Regulierungen sind klare Verbesserungen
der Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes, auch wenn sie begrenzte Kostenfolgen
haben modgen, wie etwa das als Ersatz des Anlagefondsgesetzes geplante
Kollektivanlagengesetz oder das Bucheffektengesetz. Vor diesem Hintergrund versteht
sich der Wunsch der EBK: weg von abstrakten Debatten, hin zum Gesprach Uber
konkrete Vorhaben.

5. Grundsatze fiir Finanzmarktregulierung sind wichtig

Wie gesagt, die Sorge um ,Uberregulierung® ist ernst zu nehmen, auch wenn der Aus-
druck auf die Liste der Unworter gehort. Insbesondere flir kleinere Intermediare kann
die Regulierungslast geschaftsbedrohliche Ausmasse annehmen. Nach Ansicht der
EBK gilt es deshalb, wahrend der ganzen Dauer des Regulierungsprozesses gewisse

Grundsatze zu beachten. Als Stichworte seien genannt:

* Priufen des Problems und des Handlungsbedarfs, etwa mit der einfachen bern-
deutschen Frage: ,bruchts das wirklech?*

* Prifen von Alternativen, z.B. Anreize statt Verbote.
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Prufen der Wirksamkeit einer geplanten Regulierung: weiss man nicht, was zu
tun ist, so ist wohl eher nichts, als irgendetwas zu tun, nur damit etwas getan ist.

Prifen der Umsetzungsmoglichkeiten: ist eine geplante Regulierung bei
ndchterner Betrachtung gar nicht richtig umsetzbar, lasst man wohl lieber die
Finger davon, ausser es sei aus zwingenden Griinden symbolische Regulierung
gefragt.

Uberlegungen zu Nutzen und Kosten: (iberlegen heisst abschatzen, nicht mes-
sen, weil der Nutzen kaum je und die Kosten nur schwer und mit grosstem Auf-
wand messbar sind.

Prufen unerwinschter Nebenwirkungen: Finanzmarktregulierungen kénnen dem
Standort und dem Wettbewerb schaden oder sonst unerwinschte Nebenwir-
kungen haben. Allerdings kdnnen Nebenwirkungen auch unvermeidbar sein, wie
die behauptete Umsatzeinbusse der Wirte als angebliche Folge des reduzierten
Grenzwertes fur Alkohol am Steuer. Ich vermute allerdings, die Wirte mdchten
einfach ihre schon lange als zu tief erachteten Margen erhéhen und den
Schwarzen Peter fur die unpopulare Preiserhdhung dem Regulator zuschieben.
Auch der Finanzmarkt kennt solche Mandver.

Prufen der Notwendigkeit bestehender Regulierung: trotz der schonen Regel
aus der Rechtsgeschichte (,gutes Recht ist altes Recht, altes Recht ist gutes
Recht®) kann altes Recht Uberfliissiges Recht sein.

Die EBK hat wahrend der letzten zwei Jahre intensiv an solchen Regeln gearbeitet
und bemuht sich, diese in ihren internen Regulierungsprozessen zu implementieren.
Um die Wirkung und Koharenz zu erhdhen, hat sie diese Arbeiten mit dhnlichen im
Finanzdepartement verbunden. Das gemeinsame Ergebnis kann hoffentlich bald
vorgestellt werden.

Der Regulierungsprozess muss transparent sein und die Betroffenen einbe-
ziehen

Zurzeit befindet sich das Schweizer Finanzmarktrecht in rund 13 Themenbereichen im
Umbau. Seit zwei Jahren verodffentlicht das Finanzdepartement im Internet unter
www.finweb.ch eine halbjahrlich aufdatierte Ubersicht Gber den Stand der Arbeiten. Die

EBK unterstitzt diese Transparenz und erganzt sie durch jahrliche Regulierungsiber-
sichten in ihrem Jahresbericht. Die so geschaffene Transparenz hat aber erst einmal
nicht Anerkennung, sondern im Gegenteil Schock und Entsetzen Uber die angebliche
Regulierungswut ausgeldst. Ich meine, ein Problem, falls eines besteht, wird bestimmt
nicht durch behdrdliche Heimlichtuerei und Verschweigen geldst. Die Wirtschaft erwar-
tet vom Staat zu Recht Transparenz. Nur diese erlaubt zudem einen geeigneten Einbe-
zug der Betroffenen, ein gerade im Finanzmarktrecht zentrales Anliegen.

5/12


http://www.finweb.ch/

Eidgentdssische Bankenkommission
Commission fédérale des banques

Commissione federale delle banche
Swiss Federal Banking Commission

Vernunftige und marktnahe Regulierungen entstehen nicht im Elfenbeinturm, sondern
nur im Dialog. Aus diesem Grund diskutiert die EBK regelmassig auf hoher Ebene
Regulierungsfragen mit Betroffenen und fihrt fir alle wichtigeren Regulierungen
offentliche Konsultationen durch, an denen sich jedermann beteiligen kann.

7. Selbstregulierung ist wichtig, braucht aber einen staatlichen Rahmen

Das Schweizer Finanzmarktrecht raumt der Selbstregulierung einen wichtigen Platz ein.
Erwahnt seien hier nur die Regeln der SWX flr kotierte Emittenten oder verschiedene
Regelwerke der Bankiervereinigung und der Swiss Funds Association. Die EBK erach-
tet die Selbstregulierung als wichtig und wertvoll. Sie braucht aber einen staatlichen
Rahmen, um ihren Schwachen entgegenzuwirken und ihre Glaubwdirdigkeit vor allem
im Ausland zu erhéhen. Die EBK hat vor einigen Tagen ihre Position zur Selbstregulie-
rung formuliert und wird die Selbstregulierungsorganisationen im Verlaufe dieses Jah-
res darUber zu Gesprachen einladen.

lll. ,,Aufsichtsenforcement®: wirksam, aber fair

Eine meiner personlichen Erfahrungen lautet: Regulierungen entwerfen ist eher einfach,
sie auch vernunftig umzusetzen eher schwierig. Die Realitat ist vielfach anders, als sie
sich Regulatoren vorstellen, mégen sie noch so marktnah und dialogfahig sein. Fur eine
Aufsichtsbehérde wie die EBK bedeutet Umsetzung zum einen die normale Uberwa-
chung, die auf Dauer ausgerichtete Aufsichtstatigkeit gegenuber den beaufsichtigten
Banken. Zum andern kann umsetzen aber auch heissen, eine Regulierung mit Verwal-
tungszwang gegentber Widerstand leistenden Personen und Banken durchzusetzen.
Damit waren wir beim ,Aufsichtsenforcement”, dem Durchsetzen und Vollstrecken von
Aufsichtsrecht.

1. Fir die EBK beinhaltet das geltende Aufsichtsrecht vier , Enforcementberei-
che*

» Das Verfolgen von Instituten und Personen, welche ohne Bewilligung eine nach
Banken-, Borsen- oder Anlagefondsrecht bewilligungspflichtige Tatigkeit aus-
uben (,Unterstellungsverfahren®).

» Das Durchsetzen der Aufsichtsgesetze und des Geldwaschereigesetzes gegen-
uber bewilligten Banken und ihren Organen (,Institutsverfahren®).

* Untersuchungen wegen Verstossen gegen Marktverhaltensregeln (einschliess-
lich Bdrsendelikten) (,Marktaufsichtsverfahren®). Gegen nicht beaufsichtigte
Personen kann die EBK nach geltendem Recht keine Massnahmen ergreifen,
sondern héchstens Strafanzeige erstatten, wenn nach ihrer Ansicht ein Borsen-
delikt begangen wurde.
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» Verfahren der internationalen Amtshilfe (,Amtshilfeverfahren®), wovon im
Folgenden nicht die Rede sein soll.

2. ,Aufsichtsenforcement” beriihrt die normale Uberwachungstitigkeit, unter-
scheidet sich aber davon in entscheidenden Punkten

Eine Bank oder einen Effektenhdndler dauernd zu Uberwachen beinhaltet, deren Ge-
schaftstatigkeit langfristig und wiederkehrend an den gesetzlichen Vorgaben zu mes-
sen. Probleme werden meist im formlosen Dialog und allenfalls mit Fristen zur Behe-
bung von Schwachstellen geldst. Stellt die Uberwachung gravierende Verstésse gegen
Aufsichtsrecht fest, kann sie ein ,Enforcement“-Verfahren auslosen. Dieses umfasst
zumeist nur sachlich und zeitlich beschrankte Bereiche. An seinem Ende kann eine
vollstreckbare Verfugung stehen, welche mit Zwang in Rechtspositionen des Adressa-
ten eingreift. Die EBK spricht deshalb intern von ,eingreifenden Verwaltungsverfahren®.
Fir sie ist (ausserhalb der Marktaufsicht) in der EBK heute der Rechtsdienst zustandig.
Diese personelle Trennung soll die Uberwacher von Rollenkonflikten entlasten: sie
waren Uberfordert, missten sie gleichzeitig einen Betreuer- und einen Polizistenhut
tragen. Zudem sind nun besondere Verfahrenskenntnisse erforderlich: Gegenlber der
normalen Uberwachungstatigkeit sind diese Aufsichtsverfahren in Anwendung des
Verwaltungsverfahrensgesetzes formalisierter, wenn auch nie so stark wie Strafverfah-
ren.

3. ,Aufsichtsenforcement” ist unangenehm, aber wichtig

Es mag Personen geben, denen es Vergniigen bereitet, anderen auf die Flisse zu tre-
ten. Ich gehdre nicht dazu und nach meiner Einschatzung auch die Fihrung und die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der EBK nicht. Das ,Aufsichtsenforcement”, worin die
friher oft verwendete Vorstellung der Finanzmarktaufsicht als ,Gewerbepolizei® weiter-
lebt, ist aber wichtig und notwendig fir die Glaubwirdigkeit der Aufsicht im In- und noch
mehr im Ausland.

Werden nie Rechtsverletzungen und entsprechende Verfahren bekannt, kann dies
bekanntlich zweierlei bedeuten: 1) Jedermann verhalt sich rechtskonform oder 2)
Kontrolle und Durchsetzung sind inexistent oder mangelhaft. Die Wahrheit kann
dazwischen liegen. Personlich bin ich aber eher skeptisch gegenlber der hehren
Vorstellung, wonach keine Probleme bestehen, wenn keine bekannt werden.

4. ,Aufsichtsenforcement“ muss professionell und fair sein

Die Massnahmen am Ende eines Aufsichtsverfahrens kdnnen einschneidend sein. Ich
nenne als Beispiele: Schliessung und Liquidation einer Bank, Konkurseréffnung, Ent-
fernung von Personen aus Geschéftsleitung und Verwaltungsrat, temporare Berufsver-
bote fur Bérsenhandler, Anordnen kostspieliger organisatorisscher Massnahmen und
Untersuchungen oder das Feststellen von Pflichtverletzungen.
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Diese strengen Massnahmen bedingen ein korrektes Verfahren. So sind die
Parteirechte aller Parteien an einem eingreifenden Verwaltungsverfahren strikt zu
wahren. Zu nennen sind etwa das Recht auf Akteneinsicht, das Recht auf rechtliches
Gehor, das Recht, Beweisantrage zu stellen oder das Recht, einen Anwalt beizuziehen.
Die EBK teilt den Parteien (Ausnahmen vorbehalten) die Eréffnung eines eingreifenden
Verfahrens und das Verfahrensthema unverziiglich mit. Neben diesen fundamentalen
Rechten bedeutet Fairness noch anderes. So soll der ganze Verfahrensablauf fir die
Parteien transparent sein, alle Schikanen wie kurze Fristen ohne zwingenden Grund
und ohne rasche Bearbeitung der verlangten Eingaben sind zu vermeiden.
Unerwunscht ist auch jedes inquisitorische und selbstgerechte Auftreten. Dies sind
Zielvorgaben, denen die Realitat noch nicht immer entspricht, aber wir arbeiten daran,
beispielweise mit interner Weiterbildung.

5. Zeitist ein entscheidendes Element des ,,Aufsichtsenforcements*

Aufsichtsverfahren sind fur die Betroffenen und die EBK mit Midhen und Aufwand ver-
bunden. Extrem miihsam wird es, wenn diese Verfahren nicht nur, was vielfach nicht zu
vermeiden ist, an langst vergangenen Sachverhalte anknipfen, sondern auch noch
sehr lange dauern. Als interne Vorgabe gibt sich die EBK deshalb einen Zeitrahmen
von acht bis neun Monaten flir die Durchfiihrung eines Aufsichtsverfahrens. Bei beson-
derer Dringlichkeit kdbnnen Verfahren aber in sehr viel kurzerer Zeit durchgezogen wer-
den. So oder anders ist eine sehr straffe Verfahrensfiihrung nétig. Nicht selten bildet die
zu untersuchende Frage auch Gegenstand paralleler Zivil- oder Strafverfahren. Da
diese erfahrungsgemass sehr lange dauern, bedeutet ein Entscheid der EBK, ihr Er-
gebnis abzuwarten, de facto meist ein Verzicht auf aufsichtsrechtliche Massnahmen.
Nach Jahr und Tag sind solche selten mehr sinnvoll oder gar nicht mehr mdglich.
Schliesslich sind kurze Zeitvorgaben nur einzuhalten, wenn Schwerpunkte und Priori-
taten gesetzt werden.

6. , Aufsichtsenforcement” erfordert Schwerpunkte

Zum einen muss das Verfahrensthema sinnvoll begrenzt werden. Allfallige Filibusteran-
trage von Parteien nach Erweiterung des Themas sind konsequent abzulehnen.
Grosste Vorsicht ist angebracht gegenliber dem Einholen von zeitraubenden, teuren
und meist fruchtlosen Gutachten.

Wenn nétig ist nicht nur ein Mitarbeiter, sondern ein ganzes Team auf einen Fall
anzusetzen. Besonders in der Marktaufsicht hat sich in geeigneten Fallen bewahrt,
einen moglichen Verdacht unmittelbar nach dem Vorfall sofort abzuklaren. Ein solches
.Power Enforcement* Verfahren der EBK war Ausgangspunkt zweier unlangst
ergangener Strafurteile wegen Insiderhandels im Fall Hilti. Schwerpunkte setzen
bedeutet auch, mit Blick auf die vorhandenen personellen Ressourcen zu planen, ob
ein Verfahren berhaupt an die Hand genommen werden soll.
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Schwerpunkte kdonnen in wichtigen Fallen auch durch das parallele Fihren mehrerer
Verfahren gesetzt werden, wie die EBK dies etwa im Jahr 2000 im Fall Abacha getan
hat.

IV. Offene Information liber ,,Enforcement®: ja, aber

1. Publizitat der EBK im Fall Abacha (2000)

Der Fall Abacha bringt uns zur letzten und sehr heiklen Herausforderung, namlich der
offentlichen Information der EBK Uber ihr Aufsichtsenforcement und Uber einzelne Auf-
sichtsverfahren. Im Fall Abacha hat die EBK im September 2000 nach intensivem Ab-
wagen der Rechtslage, der Interessen und der Risiken das Resultat ihrer Abklarungen
Uber Vermogenswerte des friiheren nigerianischen Prasidenten Abacha bei Schweizer
Banken in einem Bericht veroffentlicht. Erstmals nannte sie die Namen der in die Unter-
suchung einbezogenen Banken und, zusammengefasst, ihre Beurteilung der von den
einzelnen Banken bei dieser heiklen Geschaftsbeziehung angewandten Sorgfalt. Die
EBK kritisierte nicht nur einzelne Banken und entlastete andere, sondern zeigte auch
auf, von welchen auslandischen Finanzplatzen die Gelder kamen, was z.B. erhebliche
Kritik britischer Medien an den britischen Banken bewirkte. Ruckblickend erachte ich
die Folgen dieses Vorgehen der EBK fur den Schweizer Finanzplatz als Uberwiegend
positiv: Die Offentlichkeit nahm wahr, dass der Schweizer Finanzplatz nicht nur sagt,
solche Gelder seien unerwiinscht, sondern (anders als anderswo) auch etwas dagegen
tut. Einzelne der betroffenen Banken beurteilten die Publizitat der EBK verstandlicher-
weise anders, womit wir beim Kern des Problems sind. Dabei ist zwischen der weitge-
hend unproblematischen anonymen Information durch die EBK im Jahresbericht oder in
ihrem Bulletin und der héchst kontroversen Information unter Namensnennung der be-
troffenen Banken zu unterscheiden. Im folgenden aussere ich mich nur zu Letzterem.
Nicht eingehen kann ich hier auf die Kontroverse Uber die rechtliche Zulassigkeit dieser
offenen Information nach geltendem Recht.

2. Es bestehen Interessenkonflikte hinsichtlich Informationen liber Aufsichtsen-
forcement

Man koénnte meinen, die beaufsichtigten Banken waren grundsatzlich nicht an einer
Publizitat Gber Aufsichtsenforcement interessiert. Das trifft in vielen Fallen zu. Die Rea-
litat ist indessen komplizierter. So hat zwar eine Bank aus offensichtlichen Griinden klar
kein Interesse daran, dass eine Aufsichtsbehtrde von sich aus 6ffentlich macht, dass
sie in eine wie auch immer geartete Aufsichtsuntersuchung einbezogen ist. Etwas an-
ders sieht die Sache aus, wenn schon eine Offentlichkeit besteht, etwa weil die Medien
oder auslandische Aufsichtsbehoérden Vorwurfe gegen die Bank richten.
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So kann die Bank zu Recht oder zu Unrecht von der Untersuchung der EBK eine Ent-
kraftung, Relativierung oder jedenfalls Klarung der Vorwurfe erhoffen und deshalb die
Untersuchung selbst bekanntmachen. Ahnlich kann sich die Lage bei abgeschlossenen
Untersuchungen prasentieren. Insbesondere bei international tadtigen Banken kann die
Interessenlage je nach den Umstanden des Einzelfalls abweichen.

Die Interessen der Aufsicht liegen mitunter gleich, wie diejenigen der betroffenen Ban-
ken. So hat die EBK als Aufsichtsbehorde kein Interesse daran, dass Informationen
vorzeitig bekannt werden, die etwa einen ungerechtfertigten Run auf eine Bank ausl6-
sen konnten, etwa weil eine Aufsichtsmassnahme falsch eingeschatzt wird. Heikle Situ-
ationen koénnen da durch in- oder auslandische boérsenrechtliche Offenlegungsvor-
schriften entstehen. Die EBK als Aufsichtsbehorde ist aber daran interessiert, vor allem
international eine glaubwurdige Aufsichtstatigkeit fallweise durch eine offene Kommuni-
kation zu unterstreichen. Dabei geht der internationale Trend klar in Richtung nicht
anonymisierter Information, wie ein Blick auf die Websites auslandischer Aufsichtsbe-
horden unschwer bestatigt. So fordern neuere EU-Richtlinien wie die Marktmiss-
brauchs- und die Finanzinstrumentrichtlinie ausdriicklich die Bekanntmachung von
Massnahmen und Sanktionen. Fur die Schweiz ist dies zwar nicht verbindlich. Dennoch
sollte auch die Schweiz die Glaubwirdigkeit ihrer Finanzmarktaufsicht nicht durch allzu
restriktive Informationsregelungen gefahrden. Aussen- und Innensicht kénnen erheblich
voneinander abweichen, weshalb es gilt, sehr niichtern, die wahren und langfristigen
Interessen des Finanzplatzes zu beachten. Im Folgenden sei versucht, die Grundiber-
legungen zur Informationspraxis der EBK Uber ihr Aufsichtsenforcement unter Namens-
nennung zusammenzufassen.

3. Grundsatzlich keine Information liber laufende Verfahren

Die EBK informiert grundsatzlich nicht oder jedenfalls nur sehr zurlickhaltend Uber
laufende Aufsichtsverfahren. So schafft sie nicht von sich aus eine vorher nicht existie-
rende Offentlichkeit (iber Aufsichtsverfahren. Dort liegt aber nicht das Problem. Viel
heikler sind die nicht seltenen Falle, wo Vorwirfe und Verdachtigungen im &ffentlichen
Raum stehen, und die Medien von der EBK Bestatigungen, Dementis, Erklarungen und
mehr verlangen. Ein ,no comment® erweckt das Bild der schlafenden oder mauernden
Behdrde, ein Bestatigen von Untersuchungen, Abklarungen oder Verfahren unter Nen-
nung oder Bestatigung der Namen einzelner Banken kann diesen gegenuber hochst
unfair sein, vor allem wenn sich die Vorwirfe als unberechtigt erweisen. Lasst sich die
Aufsichtsbehdrde einmal in diesen Informationssumpf locken, kommt sie kaum mehr
ohne weitere Information daraus heraus, weil dann alle, einschliesslich der betroffenen
Banken, legitimerweise eine Bestatigung oder Klarung der Vorwirfe erwarten.

Aus diesen Griinden bestatigt die EBK ihr Interesse an einem Sachverhalt grundsatz-
lich nur in sehr allgemeiner Form, ohne Nennung des Kreises betroffenen Banken und
ohne Inhaltsangabe. Informationen Uber konkrete Verfahrenschritte gehéren erst recht
nicht in die Medien.
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Abzulehnen sind auch antizipierte Wirdigungen (etwa auf die Frage ,Wie wirde die
EBK reagieren, wenn sich dieses oder jenes bestatigen wiirde?*). Das kénnte rechtlich
sogar einen Befangenheitsgrund darstellen und den Ausstand der sich dussernden
Person erfordern.

Diese zurlickhaltende Haltung muss in Einzelfallen angepasst werden, zum Beispiel
wenn Verfahrensparteien beginnen, von sich aus und falsch oder irrefiihrend Gber ein
Aufsichtsverfahren der EBK zu informieren.

4. Fallweise Informationen iiber abgeschlossene Verfahren

Auch Uber abgeschlossene Verfahren informiert die EBK in der Regel weder spontan
noch auf Anfrage unter Namensnennung der betroffenen Banken. Sie entscheidet je-
doch fallweise aufgrund der Umstande des Einzelfalles tiber Ausnahmen. Die Anony-
mitdt wird aus persdnlichkeitsrechtlichen Grinden praktisch immer hinsichtlich Indivi-
duen gewahrt, wahrend in einzelnen Fallen der Name von betroffenen Banken oder
Prifgesellschaften genannt wird. Als Kriterien kommen etwa in Frage:

» die aufsichtspolitische Bedeutung des Falles (so im Fall Abacha)

» der Stand der o6ffentlichen Diskussion (ist ein Schweigen der EBK in einer Situation
angezeigt, wo alle wesentlichen Elemente schon durch Dritte, allenfalls sogar un-
korrekt, bekannt gemacht worden sind?)

» die Interessen der betroffenen Gesellschaften (welche eine 6ffentliche Information
geradezu gebieten kdnnen)

» die Notwendigkeiten der getroffenen Massnahmen (eine Bankschliessung lasst sich
keine Stunde geheim halten, ein Bankenkonkurs muss Dritten sofort bekannt ge-
macht werden, ebenso die Liquidation unbewilligter Gesellschaften)

» das Schutzbedirfnis von Glaubigern und Anlegern (welche zum Beispiel zu Recht
erwarten, vor zweifelhaften Angeboten im Internet gewarnt zu werden, welche die
Behorden international nicht unterbinden kdnnen und sich besonders an Schweizer
Anleger richten).

Aufgrund solcher Kriterien hat die EBK in den letzten Jahren versucht, und versucht es
weiterhin, ein den verschiedenen Interessen Rechnung tragende Praxis zu entwickeln.
Aufs Ganze gesehen hat sie nur in Einzelfallen in nicht anonymisierter Form Uber ab-
geschlossene Verfahren informiert. Eine Auswertung der EBK Publikationen seit 2000
ergibt 25 Namensnennungen, davon neun nach der Anordnung von Liquidationen, die
ohnehin auch im Handelsamtsblatt bekannt gemacht werden missen.
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5. Eine ausgewogene Informationsregelung im FINMAG ist nétig

Diese Ausfiihrungen lassen unschwer erahnen, wie wichtig einerseits und wie heikel
anderseits die Information Uber Aufsichtsenforcement ist. Es ist ein schwacher, aber
immerhin ein Trost flr die EBK, dass sich weltweit die Aufsichtsbehdrden damit schwer
tun, vor allem mit der Information Uber laufende Untersuchungen. Aus diesem Grund
setzt sich die EBK dafir ein, dass im geplanten ,Finanzmarktaufsichtsgesetz"
(FINMAG) die Informationstatigkeit der kinftigen Aufsichtsbehérde FINMA sachgerecht
geregelt wird.

Soweit sind sich alle einig, hingegen gehen die Vorstellungen auseinander, was eine
sachgerechte Regelung ist. Wenn ich die Lesart der Bankiervereinigung richtig
verstehe, ware eine Information Uber Aufsichtsverfahren nur als eigentliches ,naming
and shaming“ mdglich, d.h. durch eine Publikation rechtskraftiger Verfugungen bei
schweren Aufsichtsverletzungen, gegen die zudem ein Rechtsmittel offensteht.

Dies widerspricht ebenfalls klar der internationalen Tendenz, wie ein Blick auf die
Website etwa der in anderen Zusammenhangen von den Banken immer als Vorbild
betrachteten UK-FSA ergibt. Zudem erscheint mir diese Ansicht aus den genannten
Grunden etwas realitatsfremd, nicht unbedingt im Interesse der betroffenen Banken und
nicht unbedingt im wohlverstandenen Interesse des Finanzplatzes, die sich nicht mit
denjenigen einer betroffenen Bank zu decken brauchen. Ich stimme mit den Banken
jedoch Uberein, dass Uber laufende Verfahren grundsatzlich nicht informiert werden soll
und der Personlichkeitsschutz zu beachten ist. Das darf man ruhig so ins Gesetz
schreiben. Ausnahmefalle gibt es aber aus den geschilderten Griinden und in solchen
sollte eine Information zulassig sein. Auch bei abgeschlossenen Verfahren muss die
Aufsichtsbehdrde unter Abwagung der im Gesetz aufzufihrenden Interessen (wie
Schutz der Anleger, Ruf des Finanzplatzes) tber eine Information entscheiden kénnen,
auch wenn man hinsichtlich des Trends zur Offentlichkeit nicht so weit gehen will, wie
im vergleichbaren Ausland.

V. Vertrauen schaffen und wahren

Ich habe es eingangs erwahnt. Ziel der Finanzmarktregulierung, ihres Enforcements
und der Information ist es, Vertrauen zu schaffen und Vertrauen zu wahren. Es geht um
das Vertrauen der anbietenden Finanzintermediare, das Vertrauen aller Marktteilneh-
mer und das Vertrauen der in- und auslandischen Offentlichkeit. All dieses Vertrauen ist
notwendig fir einen erfolgreichen Finanzplatz. Vertrauen ist nicht billig zu haben, son-
dern muss hart erarbeitet werden. Die Finanzmarktregulierung und -aufsicht sind nur
(aber immerhin) ein Element dazu. Noch wichtiger ist ein durch Regulierung und Auf-
sicht nur zu férderndes, aber niemals zu garantierendes korrektes Verhalten der
Marktteilnehmer selber. Seien wir uns zum Schluss eines bewusst. Vertrauen ware
nach physikalischen Kriterien betrachtet ein zwiespaltiges Element: es ist fest bei der
Gewinnung, verfllichtigt sich aber rasch bei mangelhaftem Unterhailt.
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