FINMA

UNABHANGIGE VERMOGENSVERWALTER

Die Aufsicht ist
jetzt gefordert

In den USA sitzen weitere Schweizer Banker auf der
Anklagebank. Derweil stehen die hiesigen Vermogens-
verwalter durch die neuen Regulierungen im grenz-
tiberschreitenden Geschift unter grossem Druck.
Die Finma ist im Sandwich zwischen Gesetzeslage
und Anforderungen. RENE MAIER

as Regulierungsnetz um die
D Vermogensverwalter ziehtsich

weiter zusammen. Sowohl in
Europa als auch in den Vereinigten
Staaten iiben die Aufsichtsbehoérden
immer mehr Druck auf die Finanz-
branche aus. Die Unsicherheit unter
Schweizer Finanzdienstleistern ist
greifbar: Weder die Abgeltungssteuer
als Rettungsanker des Schweizer Bank-
geheimnisses, noch der EU-Marktzu-
gang sind ausgehandelt. In den
Vereinigten Staaten bringt das neue
Gesetz «Foreign Account Tax Compli-
ance Act» (Fatca) fiir die Banken rie-
sige Kontroll- und Verarbeitungsauf-
winde mit sich. Alle bestehenden
Kundenbeziehungen miissen gemaéss
Fatca-Vorgaben identifiziert, doku-
mentiert und klassifiziert werden.

Die Compliance-Anforderungen
und entsprechende Aufwendungen
im grenziiberschreitenden Vermo-
gensverwaltungsgeschift werden vor
allem die Médglichkeiten mancher
unabhéngiger Vermogensverwalter
(UVV) iibersteigen. Dass die Finanz-
marktaufsicht (Finma) die UVV nicht
direkt iiberwacht, kénnte sich zudem
im Hinblick auf die internationale An-
erkennung des Regulierungsstatus als
Hindernis fiir diese erweisen. Die
Schweiz ist europaweit, wenn nicht
weltweit, fast das einzige Land, das
eine Uberwachung dieses wichtigen
Finanzdienstleistungsbereiches durch
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Selbstregulierungsorganisationen
(SRO) kennt. Dieneuen Regulierungen
haben auch Fragen beziiglich der Zu-
sammenarbeit von Depotbanken mit
externen Vermogensverwaltern aufge-
worfen: Ist die Depotbank fiir das kor-
rekte Geschéftsgebaren eines UVV ver-
antwortlich oder dieser selbst?

Jiilngste Beispiele von in den USA
wegen Beihilfe zur Steuerhinterzie-
hung angeklagten Schweizer Bankern
zeigen, wie heiss diese Kartoffel ist, die
zwischen den Banken und den Ange-
klagten hin- und hergereicht wird. Im
Visier der US-Justiz ist jetzt unter an-
derem die Credit Suisse, weil es sich
bei Angeklagten um ehemalige und
heutige Mitarbeiter der Grossbank
handelt. Darin verwickelt sind aber
auch einige kleinere hiesige Privat-
banken, bei denen die Angeklagten
undeklarierte Konten amerikanischer
Kunden eroffnet haben sollen - teil-
weise auch als externe Vermogensver-
walter.

Bereits im letzten Dezember zeigte
der Fall des ehemaligen UBS-Mitar-
beiters Renzo Gadola, der laut US-Be-
hérden Kundengelder aus den USA
zur Basler Kantonalbank (BKB) trans-
feriert haben soll, wie heftig eine De-
potbank ins Kreuzfeuer der Medien
geraten kann. Die BKB iiberpriift jetzt
im Rahmen eines konzernweiten Pro-
jektes im Zusammenhang mit dem
Crossborder-Geschift auch die Zu-

sammenarbeit mit externen Vermo-
gensverwaltern. Es sei heute aber noch
verfriiht, konkrete Aussagen iiber die
zukiinftige Strategie oder das damit
verbundene Management der Risiken
zu machen, teilt die Kantonalbank auf
Anfrage mit.

Finma warnt Banken

Die Finma ihrerseits hat die Banken,
welche mitunabhéngigen Vermogens-
verwaltern zusammenarbeiten, in ih-
rem Positionspapier vom 22. Oktober
2010 von den Rechts- und Reputa-
tionsrisiken im Crossborder-Geschaft
gewarnt: Die umfassende oder teil-
weise Auslagerung der Akquisition
oder Betreuung von Kunden an ex-
terne Vermogensverwalter im grenz-
iiberschreitenden Geschift sei keine
wirksame risikominimierende oder
-eliminierende Massnahme. Vielmehr
konnten dadurch zusitzliche, teil-
weise schwer kontrollierbare Risiken
entstehen.

«In der Tat wére es fahrlédssig, wenn
eine Bank die Augen vor diesen Ri-
siken verschliessen wiirde», sagt
Philippe Zimmermann, Leiter Legal
Financial Services Europa bei Ernst &
Young. Obwohl der unabhéngige Ver-
mogensverwalter grundsatzlich fiir
die Vermdogensverwaltungstitigkeit
hafte, miisse die Bank bei der Auswahl
und Instruktion der UVV Sorgfalt wal-
ten lassen. Aber auch eine gewisse
Uberwachung der unabhéngigen Ver-
mogensverwalter im Crossborder-Ge-
schift sei empfehlenswert, da vor

Mary Schapiro, Chefin der US-Finanz-
marktaufsichtsbehdrde SEC, setzt die
Regulierungen der Vereinigten Staa-
ten konsequent durch.
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allem die Reputationsrisiken fiir die
Banken erheblich seien. «Allerdings
kénnen die Depotbanken nicht kont-
rollieren, was ein unabhéngiger Ver-
mogensberater im Bereich grenziiber-
schreitende Dienstleistungen macht»,
sagt Simon Roth, Pressesprecher von
Pictet. Dies vor allem, weil weder ein
Arbeitgeber-Arbeitnehmer-Verhéltnis

zwischen der Bank und dem UVV noch
ein diesbeziigliches Verhiltnis von Auf-
sichtsbehorde und der von ihr beauf-
sichtigten Einheit bestehe.

Bei Pictet geht man davon aus, dass
die Finma zusétzlich zum «Positions-
papier Rechtsrisiken» noch feststellen
diirfte, dass nur die Selbstregulie-
rungsorganisationen in der Lage sind,
erstens ihre Mitglieder effizient und
einheitlich zu schulen, zweitens ihre
Schulung in Bezug auf den jeweiligen
Markt zu attestieren und drittens die
Einhaltung der unterrichteten Regeln
zu liberwachen. Weil das derzeit gel-
tende gesetzgeberische und regle-
mentarische Verfahren nirgendwo
eine Aufsicht durch Depotbanken vor-
sehe, sei es insbesondere Aufgabe der
Finma, die SRO zu beaufsichtigen, die
ihrerseits die unabhéngigen Vermo-
gensverwalter iiberwachen.

«Obwohl die UVV-Branche nicht der
Aufsicht der Finma untersteht, ist ihr
der Rechtsrahmen im grenziiber-
schreitenden Geschift bestens be-
kannt», sagt Andreas Briigger vom Ver-
band Schweizerischer Vermogensver-
walter (VSV). Die UVV-Branche orien-
tiere sich an den staatsvertraglichen
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Jochen Sanio, Prasident der deut-
schen Bankenaufsicht BaFin, die eine
wichtige Rolle fiir den Marktzugang
der Schweizer Finanzinstitute spielt.

und gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen der ausldndischen Staaten
und die unabhéngigen Vermogensver-
walter seien sich ihrer Verantwortung
fiir den Finanzplatz Schweiz und des-
sen Zukunft bewusst. «Nur ein integrer
Finanzplatz Schweiz bietet allen
Marktteilnehmern eine Zukunft in der
globalen Vermdgensverwaltung», so
Briigger. Das Thema grenziiberschrei-
tende Tétigkeit geniesse beim VSV da-
her seit 2003 oberste Prioritdt. Mit-
glieder mit Auslandbezug wiirden ent-
sprechend ausgebildet und zurzeit ar-
beite der VSV zusammen mit der Fi-
nanzbranche an einem Projekt, wel-
ches eine systematische Crossborder-
Ausbildung der Mitglieder vorsieht.

Inkonsistente Regulierung

«Die Regulierung muss fiir alle kon-
sistent sein», sagt etwa Markus Gon-
seth, CEO des Vermogensverwalters
Infidar. In der Praxis gebe es mit den
jetzigen Strukturen der Selbstregulie-
rung fiir UVV eine Grauzone, die nicht
geniigend reguliert sei. Infidar unter-
steht mit Blick auf die Geldwascherei
wie das Mutterhaus Julius Bar der Auf-
sicht der Finma. In den iibrigen Berei-
chen wird an die Infidar aufgrund der
Konzernanforderungen de facto der
Bankmassstab angelegt. «Der Auf-
wand zur Erfiillung der Compliance-
Anforderungen ist gross und die Kos-
ten vor allem fiir kleinere Marktteil-
nehmer schwer zu tragen», sagt Gon-
seth. Er hofft, dass moglichst bald alle
externen Vermdgensverwalter mit der

Michel Barnier, zustandiger EU-Kom-
missar fir die europdische Finanz-
aufsicht, hat weitere strenge Finanz-
marktregulierungen angekiindigt.
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gleichen Elle gemessen werden. Die
Finma zieht zwar die direkte Uberwa-
chung der UVV in Betracht, doch feh-
len ihr dazu heute die Ressourcen.
Auchin der Schweiz wachse der Druck
auf die Vermogensverwaltungsbran-
che, sich einer Aufsicht zu unterstel-
len, hielt die Finma Mitte Februar in
einer Mitteilung fest. Einerseits erhh-
ten sich die Anspriiche der Kunden,
welche nur noch mit unterstellten Ver-
mogensverwaltern zusammenarbei-
ten wollen oder miissen, andererseits
bestiinden auch regulatorische Be-
strebungen, fiir die Vermogensverwal-
tungstétigkeit nur noch unterstellte
Institute zuzulassen.

Wesentlich in diesem Zusammen-
hangist auch die von der Finma unter-
stiitzte und vom Bundesratangestrebte
Verbesserung der Qualitédt der Vermo-
gensverwaltung in der beruflichen
Vorsorge. Demnach diirften nur noch
von der Finma beaufsichtigte Per-
sonen und Institute Vermogen der be-
ruflichen Vorsorge verwalten.

Diese Entwicklungen haben unter
den unabhéngigen Vermdgensverwal-
tern, die nicht der prudentiellen Auf-
sicht der Finma unterstellt sind, Akti-
vismus hervorgerufen. Einige UVV
versuchten nun, eine Unterstellung zu
erzwingen, indem sie pro forma eine
ausldndische kollektive Anlage auf-
legten. Die Aufsichtsbehérde wihnt
sich hier in einem gesetzlichen Di-
lemma. Sie kann fiir UVV, deren Haupt-
aktivitdten ausserhalb der kollektiven
Anlagen liegen, keine umfassende und
angemessene risikoorientierte Auf-
sicht sicherstellen und sieht sich des-
halb ausserstande, Vermdgensverwal-
ter gestiitzt auf die genannten «Pro-
forma-Aktivitdten» der Aufsicht zu un-
terstellen. Ein solcher Schritt wiirde
zur Tduschung von in- und auslédn-
dischen Behorden und Marktteilneh-
mern beitragen, kommentiert die
Finma.

Vielmehr miissten gesetzliche
Grundlagen geschaffen werden, wel-
che die bislang nicht regulierten Tétig-
keiten der UVV einer Aufsicht unter-
stellen - dies gilt auch fiir den Bereich
der Vermégensverwaltung in der be-
ruflichen Vorsorge. Die Aussicht der
Finma bleibt aber vage: Es sei moglich,
dass kiinftig eine Beaufsichtigung ver-
langt und entsprechende Gesetzes-
dnderungen an die Hand genommen
wiirden. «
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