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REGULIERUNG UND BEHORDENKONTAKT

Vernehmlassungen;
Regulierunsprojekte

Behorden: Eidg.
Bankenkommission

Im vergangenen Jahr waren wir wieder mit diversen regulatori-
schen Projekten konfrontiert:

» Bucheffektengesetz

* Finanzmarktaufsichtsgesetz

+ Geldwdaschereiverordnung

« Offenlegung von Beteiligungen

* Marktverhaltensregeln (EBK Rundschreiben)

* Regulierung Devisenhé&ndler

» Code of Conduct fUr Asset Manager gemdss KAG.

Angesichts der beschrankten Ressourcen haben wir uns auf die
wichtigsten Projekte konzentriert und nur in Bezug auf die Regu-
lierung der Devisenhdndler und die Marktverhaltensregeln eine
Vernehmlassung eingereicht. Uberdies wirkten wir in der Ar-
beitsgruppe zur Besprechung des Code of Conduct fUr Asset
Manager gemdass dem neuen Kollektivanlagegesetz mit.

Die Regulierung der Devisenhdndler gehért eigentlich ins Bor-
sengesetz und hétte damit zu einer geringfUgigen Ausdehnung
des Effektenhdndler-Status gefUhrt. Unter der FOhrung der Eidg.
Bankenkommission hat es der Gesetzgeber jedoch vorgezogen,
die Devisenh&ndler dem Bankstatus zu unterstellen. Wir bedau-
ern diese erneute sachwidrige Einschrénkung des Effekten-
handlerstatus.

Der erste Entwurf der Marktverhaltensregeln wurde von den
meisten Verbdnden z.T. heftig kritisiert. Die Behdrden haben die
Regeln deshalb noch einmal Uberarbeitet. Unser Verband
konnte sich mit der neuen Version weitgehend einverstanden
erkl@ren.

Im ersten Halbjahr 2007 trafen sich Vertreter des Vorstandes mit
den Herren Dr. E.Haltiner, R.Marti und HU.Geiger von der Eidg.
Bankenkommission zu einem Meinungsaustausch. Es zeigte sich
leider, dass die Bankenkommission wenig Interesse hat, unsere
Anliegen zur Erleichterung und zur Verbreiterung des Effekten-
hd&ndler-Status zu unterstUtzen.

Die Eidg. Bankenkommission erachtet den Bedarf fUr eine ei-
genstdndige Regulierung des Effektenhéndlerstatus als zu klein
(eigensté@ndig im Sinne der Abgrenzung zum Bankstatus). Denk-
bar ist allenfalls, dass im Rahmen einer Regulierung der Vermo-
gensverwalter der gesamte Regulierungsaufbau im Finanz-
dienstleister-Bereich Uberdacht wird, eingeschlossen der Effek-
tenhdndlerstatus.

Falls ein klares Interesse auf Seite der Effektenhdndler gegeben
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Regulierung

Kontakt mit Verban-
den im In- und Aus-

land

ist, wirde die Eidg. Bankenkommission allenfalls eine Anderung
des Namens Effektenhdndler in einen attraktiveren Begriff wie
Wertpapierfirma oder dhnlich unterstGtzen.

Wir erhielten den Eindruck, dass die Eidg. Bankenkommission
nun vor allem den neu geschaffenen Status des Vermdgens-
verwalters gemass Kollektivanlagegesetz fordern mdchte.

Am derzeitigen Zustand in Sachen Regulierung durfte sich somit
wenig dandern. Die Effektenhdndler unterliegen grundsdatzlich
samtlichen Auflagen wie die Banken, namentlich auch den
jungsten Verscharfungen: Risiko-Kontrolle usf. und wir werden
weiter fUr Erleichterungen im Einzelfall kdmpfen muUssen. Mit der
jungsten Krise in den Finanzmdarkten und dem daraus resultie-
renden Ruf nach einer Verschérfung der Regulierung — vor al-
lem die Begrenzung der Hebelwirkung — werden auch die Effek-
tenhdndler konfrontiert sein.

Auf der anderen Seite ist die Tendenz der Eidg. Bankenkommis-
sion unverkennbar, den mit dem Kollektivanlagegesetz neu ge-
schaffenen Status des regulierten Vermdgensverwalters fir Kol-
lektivanlagen zulasten des Effektenhdndler-Status zu férdern.
Die von der Eidg. Bankenkommission entwickelte Zulassung von
institutionellen Vermdgensverwaltern als Effektenhdndler st
damit gewissermassen ins Kollektivanlagegesetz Uberfuhrt wor-
den.

Im vergangenen Jahr pflegten wir vor allem mit der Schweiz.
Bankiervereinigung und der Swiss Funds Association diverse Kon-
takte, unter anderem um vermehrte Zusammenarbeitsmoglich-
keiten zu erdrtern.

ADMINISTRATION

Anldsse fir Mitglie-

der

Mifid Seminar

Im Mai organisierte der Verband ein Seminar zum Thema MIFID,
dem neuen Regulierungswerk der Europdischen Union im Be-
reich Wertpapierdienstleistungen. Das Seminar stiess auf reges
Interesse. Die Spezialisten von PricewatherhouseCoopers ver-
standen es mit viel Sachverstand die Anwesenden in die kom-
plexe Materie einzufUhren und vor Allem die Relevanz fur die
Schweizer Finanzdienstleister aufzuzeigen.

Das Thema wird uns auch kUnftig beschaftigen. MIFID wird eu-
ropaweite Standards setzen, denen sich auch die Schweizer Ef-
fektenhdndler (und Banken) nicht entziehen kénnen. Hinzu
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Generalversamm-
lung vom Juni

Mitglieder

Finanzen

kommt, dass die europdische Variante der Effektenhdndler, die
sog. Wertpapierfirmen primdr Uber die MIFID-Richtlinie reguliert
sind.

Wie immer hatten wir Anfang Juni die letztjaghrige Generalver-
sammlung. Gast-Referent war FUrsprecher Hans-Ueli Geiger,
Vorsteher der Abteilung Effektenhdndler bei der Eidg. Banken-
kommission. Er betreut mit viel Engagement seit vielen Jahren
die Effektenhdndler bei der Eidg. Bankenkommission und hat
uns von seinen reichhaltigen Erfahrungen profitieren lassen. Wir
danken ihm sehr fUr seine AusfUhrungen.

Wir zdhlen 23 Mitglieder. Im vergangenen Jahr wechselten Fai-
sal Finance, und im laufenden Jahr SIF Invetments vom Effek-
tenhdndler- zum Bank-Status und schieden aus diesem Grund
aus dem Verband aus.

Als neues Mitglied begrussen wir im laufenden Jahr die All Opfi-
ons AG, mit Sitz in Zug. All Options ist ein ,,echter" Effektenh&nd-
ler, ein Trader, der primdr auf eigene Rechnung Market Making
in ausgewdahlten Wertschriften, in der Schweiz vor allem in den
gross kapitalisierten Bérsen-Unternehmen betreibt.

Auch die Rechnung des Geschdaftsjahres 2007 schliesst mit ei-
nem Gewinn, und zwar in der Héhe von etwas Gber CHF 50'000.

Der Vorstand hat damit das Ziel, Reserven in der Hohe eines
Jahresbudgets anzulegen, erreicht. Wir schlagen den Mitglie-
dern vor, die Beitrédge erneut auf dem tieferen Niveau von CHF
5’000 zu belassen.

Das positive finanzielle Ergebnis ist wie im letzten Jahr allerdings
auch Ausdruck der Reduktion der Leistungen und damit der
Ausgaben des Verbandes.

ZUM VERBAND

Grindung und
Iweck

Vorstand

Im Februar 2000 grindeten rund acht Effektenhéndler der ers-
ten Stunde unseren Verband, um die Interessen der sog. Nicht-
Banken Effektenhdndler zu bundeln. Die Hauptziele waren die
Verbesserung der als zu einschneidend empfundenen Regulie-
rung und die Kontaktpflege und der Erfahrungsaustausch unter
den Mitgliedern (vgl. Statuten und Positionspapier auf unserer
Website www.svue.ch).

* Hannes Glaus, Dr. iur., Prasident
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e Hans-Jorg Baumann, Swiss Capital Alternative Investments

» Pascal Bovay, Bovay & Partenaires SA

Der Effektenhandler- Die Effektenhdndler reprdsentieren gewissermassen den mittel-

Status

stndischen Finanzdienstleister, der infolge der Regulierung
durch die Eidg. Bankenkommission und im Gegensatz zu den
externen Vermdgensverwaltern eigene Kundendepots fGhren
kann. Im Gegensatz zu ihrem Namen ist die Mehrzahl nicht pri-
mdar im Effektenhandel sondern in der Vermdégensverwaltung
und Bereichen des Investmentbanking tatig.

Die regulatorische Grundlage fUr die Effektenhé&ndler ist das
B&rsengesetz. Aufgrund entsprechender Verweise im Bdrsenge-
setfz ist jedoch das Bankengesetz mit wenigen Ausnahmen in-
tegral auf die Effektenhdndler anwendbar. Effektenhdndler
k&dnnen wie Banken eigene Konti und Depots fUr ihre Kunden
fOhren, im Gegensatz insbesondere zu den Vermdgensverwal-
tern.

» Die Effektenhdndler unterstehen wie die Banken der Aufsicht
der Eidg. Bankenkommission, auch hinsichtlich Geldwdésche-
rei.

* In Bezug auf die Kapitalausstattung unterliegen die Effekten-
h&ndler in gewisser Hinsicht strengeren Vorschriften als die
Banken. Sie muUssen

o die bankrechtlichen Unterlegungsvorschriften erfUllen

o und ein Mindestkapital von CHF 1.5 Mio. aufweisen
(Banken: 10 Mio.).

o Im Gegensatz zu den Banken mussen die Effekten-
h&ndler Uberdies das sog. base requirement erftllen:
das Kapital muss mindestens 25% der jahrlichen Voll-
Ausgaben betragen.

Das Kundengeheimnis des Effektenhdndlers entspricht im We-
sentlichen dem Schweizer Bankgeheimnis. Die Revisionsstelle
muss wie bei den Banken Uber eine entsprechende Zulassung
bei der Eidg. Bankenkommission verfugen.

Im europdischen Kontext entsprechen die Effektenhdndler im
Wesentlichen den am starksten regulierten Wertpapierfirmen,
die durch ein Minimalkapital von Euro 730'000 gekennzeichnet
sind (sog. ,,730k-firms"). In der deutschen Umsetzung sind dies
die "Werpapiernandelsbanken” und “Finanzportfolioverwalter”.



