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Gewahrsartikel: Regulierung der FINMA an der Grenze von
Rechtsetzung und Rechtsanwendung

PD Dr. iur. Christoph B. Biihler, Rechtsanwalt, LL.M. (Basel und Zrich)*

I. Einleitung"

Die Finanzmarktregulierung befindet sich derzeit, getrie-
ben durch Finanzskandale und deren politisch-mediale
Verarbeitung', in einer hektischen Entwicklungsphase.
Auch die internationale Vernetzung und Globalisierung
der Finanzmérkte und die damit einhergehende zuneh-
mende Bedeutung der internationalen Standards? stellen
die Beziehung zwischen Staat und Wirtschaft grundlegend
vor neue Herausforderungen - ein Einfluss, dem sich auch
die Schweizer Finanzmarktregulierung nicht entziehen
kann.

Die aktuelle Finanzkrise hat deutlich gemacht, dass die
Funktionsfihigkeit einer liberalen Marktwirtschaft durch
das Fehlen klarer Rahmenbedingungen gefihrdet ist. Hier
kann die Regulierung als Korrekturmechanismus eingrei-
fen. Sie setzt den Ordnungsrahmen, der es den Marktteil-
nehmern erméglicht, einigermassen gesicherte Erwartungen
in ihr Verhalten untereinander zu entwickeln. Die Regulie-
rung verschafft dem Einzelnen eine Orientierung und
sorgt fOr Rechtssicherheit im Sinne des Vertrauens auf die
Geltung, Durchsetzung und Kontinuitdt der anwendbaren

Der Autor ist Managing Partner bei Backli Bodmer & Partner in Basel
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und Wirtschaftsrecht an den Universitdten Ziirich und Basel.
Uberarbeitete Fassung des Impulsreferats, das der Verfasser am
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zungslehre, 3. A. Ziirich 2013, N 102 ff.

% Michael Rasch, Zunehmende Globalisierung der Regulierung, NZZ Nr.
229 vom 3. Oktober 2013, 26; Blaurock Uwe, Globalisierte Finanz-
wirtschaft und die Rolle des Wirtschaftsrechts, BIM 2072 1 ff.; Chris-
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Habil. Ziirich 2009, N. 194 ff.; ders. (Fn. 1) 476 f.

Verldssliche regulatorische Signale bilden eine unentbehrli-
che Vorausseizung fiir das Funktionieren der Finanzmiérkie.
Der Autor legt die rechtlichen Rahmenbedingungen der re-
gulatorischen Tatigkeit der FINMA dar und zeigt auf, dass der
Gewdhrsartikel nicht als alleinige Kompetenznorm zur Re-
gulierung von Rechts- und Reputationsrisiken im Finanz-
dienstleistungsbereich verstanden werden kann. Bei ihrer
Regulierungstatigkeit hat die FINMA die fiir die Wirtschaft er-
forderliche Freiheit und die legitimen Schulzinteressen
der Marktteilnehmer gegeneinander abzuwégen und damit
sicherzustellen, dass die Regulierungen in die staatlichen
Strukturen eingebunden bleiben. Zi.

Des signaux de régulation fiables sont une condition indis-
pensable pour le fonctionnement des marchés financiers.
L’auteur expose les conditions juridiques cadres de I'activité
de réglementation de Ia FINMA. Il montre que I'article relatif
d la garantie ne peut éire compris comme la seule base légale
de compétence pour réglementer les risques juridigues el de
réputation dans le secteur des services financiers. Dans son
activité de réglementation, la FINMA doit metire en balance
la liberté nécessaire a I'économie et les intéréts légitimes de
protection des opérateurs du marché afin d’assurer que les
réglementations restent ancrées dans les structures étatiques.
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Regeln®. Die Finanzmarktregulierung tendiert dabei tra-
ditionsgemass zu Rahmengesetzen, die nur die Grundziige
regeln und die Ausfiihrungsbestimmungen der Exekutive
und den Behorden, oder sogar der Branche, iiberlassen.
Diese Form der delegierten Regulierung zeichnet sich
durch eine hohe Flexibilitit und Reaktionsfahigkeit aus
und soll die Sachgerechtigkeit férdern.

In einem Gesetz, das von einer Aufsichtsbehdrde admi-
nistriert wird, kann dies aber auch zur Folge haben, dass
nicht primir der Entscheidungsspielraum der Marktteil-
nehmer, sondern jener der Aufsichtsbehirde erweitert
wird. Dieses weite Ermessen birgt das Risiko, dass die mit
der Rahmengesetzgebung bezweckte Flexibilitdt durch
eine zu detaillierte Requlierung wieder eingeschriankt wird
oder der hierflir zur Verfiigung stehende Ermessenspiel-
raum sogar Uberschritten wird. Das Ausmass der Finanz-
marktregulierung hat denn heute auch eine Ausprdgung
erreicht, die den Vorbehalt der Gesetzgebung im formellen
Sinn fir «wichtige rechtsetzende Bestimmungen»* und fiir
«schwerwiegende Eingriffe in die Freiheit der Rechts-
unterworfenen»® teilweise in Frage stellt. Ausserhalb der
formellen Gesetzgebungsverfahren hat sich ein eigentli-
ches «Gestriipp» von Rundschreiben, Positionspapieren,
Mitteilungen und Antworten auf «Frequently Asked Ques-
tions» (FAQ) entwickelt®. Diese sollen die gesetzlichen Re-
gelungen konkretisieren und die Behordenpraxis standar-
disieren. Als Rechtsgrundlage fiir diese hybriden Formen
der Finanzmarktregulierung verweist die FINMA dabei zu-
nehmend auf eine unscheinbare Bestimmung im Banken-
gesetz, den sogenannten Gewdhrsartikel. Demnach miis-
sen die Fiihrungsorgane einer Bank im Sinne einer
Voraussetzung fiir die Bewilligung und Aufrechterhaltung
des Bankbetriebs «einen guten Ruf geniessen und Gewahr
fiir eine einwandfreie Geschéaftstitigkeit bieten».

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklung soll anhand
von drei Beispielen aus der jiingeren Regulierungspraxis
der FINMA aufgezeigt werden, weshalb diese Tendenz
nach der hier vertretenen Auffassung problematisch ist. Es
geht dabei nicht darum, die FINMA und deren Regulierung
zu kritisieren - diese hat im dargelegten Umfeld an-
spruchsvolle Aufgaben zu bewiltigen, und es ist ihr zuzu-

Miiller/UnImann (Fn. 1) N 18 ff.; Bdhler (Fn. 2} N 25 ff.

Art. 164 Abs. 1 BV.

Art. 36 Abs. 1 BV.

Vgl. http://www.finma.ch/d/finma/publikationen/Seiten/portrait.aspx.
Art. 3 Abs. 2 lit. ¢ BankG.
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billigen, dass sie diese auch nachhaltig wahrnimmt. Es soll
vielmehr die Gelegenheit genutzt werden, in dieser
schnelllebigen Zeit den Blick fiir die rechtlichen Rahmen-
bedingungen wieder etwas zu schirfen, an denen sich
auch die Finanzmarktregulierung zu orientieren hat.

Il. Begriff der Regulierung im Finanzmarkirecht

Der Begriff der Regulierung wird im vorliegenden finanz-
marktrechtlichen Kontext in einem weiten Sinne verstan-
den: er beinhaltet nicht nur die Rechtsetzung durch Ge-
setze und Verordnungen, sondern generell das Aufstellen
von Regeln, mit denen in die Marktmechanismen einge-
griffen und auf die Entscheidungs- und Handlungs-
freiheiten der Betroffenen eingewirkt wird, mit dem Ziel,
diese im Interesse der Offentlichkeit oder einer Gruppie-
rung zu einem bestimmten Verhalten zu bewegen®. Unter
diesen weiten Regulierungsbegriff fallen damit grund-
sitzlich auch andere Formen der Verhaltenssteuerung
durch generell-abstrakte Regelsetzung, wie Standards,
Selbstregulierungen, Richtlinien oder Verhaltenskodizes.

lli. Rechtliche Rahmenbedingungen fiir die Regulierung
durch die FINMA

1. Allgemeine rechtsstaatliche Anforderungen an die
Regulierungstatigkeit einer Behdrde

Haben wir es, wie im Falle der Regulierung durch die
FINMA, mit staatlicher Regulierung zu tun, greift der Staat
also requlierend ein, so hat er sich an den rechtsstaatli-
chen Rahmenbedingungen zu orientieren: «Grundlage
und Schranke staatlichen Handelnsy - so schreibt es die
Bundesverfassung vor - «ist das Recht’. Im formellen
Sinn setzt Rechtsstaatlichkeit neben der Gesetzmassigkeit
der Verwaltung bekanntlich die Gewaltenteilung und ge-
richtlichen Rechtsschutz voraus. Dabei verlangt die Ver-
fassung, dass alle wichtigen rechtsetzenden Bestim-
mungen in einem Gesetz im formellen Sinn zu verankern
sind, d.h. der demokratisch legitimierten Legislative vorbe-

& Vgl. zur Herleitung dieser Begriffsdefinition eingehend Béihler (Fn. 2)
N 11 mw.H.

9 Art. 5 Abs. 1 BV. Vgl. Georg Miiller, Moglichkeiten und Grenzen der
Verteilung der Rechtsetzungsbefugnisse im demokratischen Rechts-
staat, ZBI 1998 1 ff,, 3 f.; Dieter Gericke, Funktioniert der Rechtsstaat
im Kapitalmarkt?, in: von der Crone et al. (Hrsg.), Aktuelle Fragen des
Bank- und Finanzmarktrechts, Ziirich 2004, 359 ff.
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halten bleiben™. Aus dem Legalitdtsprinzip ergibt sich na-
mentlich, dass ein Gesetz so bestimmt formuliert sein
muss, dass der Blirger sein Verhalten danach einrichten
und die Folgen eines konkreten Verhaltens mit einem den
Umstdnden entsprechenden Grad an Gewissheit erkennen
kann". Im materiellen Sinn erfordert Rechtsstaatlichkeit
nhicht nur die Bindung an Rechtsitze, sondern die Durch-
setzung inhaltlicher Mindestanforderungen, namentlich
der Grundrechte, sowie die Orientierung am dffentlichen
Interesse, an der Verhdltnismdssigkeit und an Treu und
Glauben™.

2. Konkrete Kompetenzgrundlagen fiir die
Regulierung durch die INMA

Im Finanzmarktbereich stellt das am 1. Januar 2009 in
Kraft getretene Finanzmarktaufsichtsgesetz besondere
Regeln liber die Art und Weise auf, wie die FINMA ihre
Aufgaben als Aufsichtsbehdrde iiber die Banken, Versiche-
rungen, Borsen, Effektenhéndler, kollektiven Kapitalanlagen
und Prifgesellschaften wahrzunehmen hat. Der Inhalt ih-
rer Aufgaben in den verschiedenen von ihr beaufsichtig-
ten Bereichen wird von den jeweils einschligigen konkre-
teren Finanzmarktgesetzen'®, wie etwa dem Bankengesetz,
bestimmt. Fir die FINMA sind also bei der Ausiibung ihrer
Aufsichtsaufgaben sowohl die atlgemeinen Regeln des
FINMAG als auch die speziellen Regeln der Gesetzgebung
im jeweiligen Bereich massgeblich. Sollte die in einem spe-
ziellen Finanzmarktgesetz vorgesehene Regel denjenigen
gemass FINMAG widersprechen, so geht sie den Letzteren
vor',

Art. 7 FINMAG setzt den Rahmen fiir die regulierende
Tatigkeit der FINMA. Gemass Abs. 1 dieser Bestimmung re-
guliert die FINMA durch
«a. Verordnungen, wo dies in der Finanzmarktgesetzge-

bung vorgesehen ist; und
b. Rundschreiben liber die Anwendung der Finanzmarkt-
gesetzgebung.»

0 Heéifelin/Haller/Keller, Schweizerisches Bundesstaatsrecht, 8. A. Ziirich
2012, N 171 £.; Miiller (Fn. 9) 11 f.; Yvo Hangartner, in: Ehrenzeller et
al. {Hrsg.), Die schweizerische Bundesverfassung, Kommentar, 2. A.
Zirich 2008, Art. 5N 7.

" BGE 139172 ff, 85 E. 8.2.3; BGE 135 Hl 169 ff., 173 E. 5.4.1; BGE 123
1112, E. 7a, 124 1.

2 Art. 5 Abs. 2 und 3 sowie Art. 36 BV; vgl. Hifelin/Haller/Keller (Fn. 10)
N 173 f.; Gericke (Fn. 9) 361.

W Gemass Art. 1 Abs. 1 FINMAG.

4 Art. 2 FINMAG; vgl. Botschaft zum Bundesgesetz liber die Eidgends-
sische Finanzmarktaufsicht vom 1. Februar 2006, BBI 2006, 2858.

In formaler Hinsicht bestimmt Art. 7 Abs. 1 FINMAG
also, dass die FINMA nur in dem Masse durch den Erlass
von Verordnungen verbindliches Recht schaffen kann, in
welchem ihr dafiir eine entsprechende Kompetenz durch
die Finanzmarktgesetze eingerdumt wurde. Die FINMA
verfligt mithin {iber keine selbstdndige Rechtsetzungs-
kompetenz'>. Gemiss Art. 7 Abs. 1 lit. b FINMAG kann die
FINMA, wie erwihnt, auch Rundschreiben liber die An-
wendung der Finanzmarktgesetzgebung erlassen. Rund-
schreiben sind indessen keine Rechtserlasse, die unmittel-
bare und verbindliche Rechtswirkungen erzeugen'. Es
handelt sich vielmehr um Verwaltungsverordnungen ohne
rechtsetzenden Charakter, die der Schaffung einer einheit-
lichen Verwaltungspraxis dienen und ausschliesslich die
Verwaltung selbst auf eine bestimmte Praxis bei der Geset-
zesanwendung verpflichten'. Bei abweichendem Verhal-
ten kann die FINMA eine Feststellungsverfiigung erlas-
sen’®, die der Beschwerde ans Bundesverwaltungsgericht
unterliegt™.

Art. 55 Abs. 1 FINMAG stellt zudem klar, dass selbst die
Ausflihrungsbestimmungen zum FINMAG und zu den
Finanzmarktgesetzen grundsdtzlich vom Bundesrat zu er-
lassen sind. Dieser kann diese Kompetenz nur «in Belangen
von beschrinkter Tragweite, namentlich in vorwiegend
technischen Angelegenheitens, an die FINMA weiter dele-
gieren®. Wo sie nicht kraft Delegation Recht setzen kann,
bleibt die FINMA somit darauf verwiesen, ihre Praxis der
Gesetzesanwendung zu definieren und in Rundschreiben
bekannt zu machen.

3. Hierarchie der Regulierungsinstrumente

Bei der Regulierung hat die FINMA auch die bundesrecht-
liche Normenhierarchie zu beachten, die im Finanzmarkt-
recht absteigend gestuft ist in die Ebenen der Gesetze
(FINMAG und Finanzmarktgesetze), der Verordnungen des
Bundesrates, der Verordnungen der FINMA und schliesslich
der Rundschreiben der FINMA. Die Behdrden sind mithin

'S Christoph Winzeler, Kommentierung von Art. 4-7 FINMAG, in: Basler
Kommentar zum Finanzmarktaufsichtsgesetz, 2. A. Basel 2011, Art. 7
N 3 ff.; Biihler (Fn. 2) N 816; Zobl/Kramer, Schweizerisches Kapital-
marktrecht, Ziirich 2004, 50.

6 Botschaft FINMAG (Fn. 14) 2861.

7 Felix Uhlmann, Verwaltungsverordnungen in der Rechtsetzung: Ge-
danken iiber Pechmarie, Leges 2009 151 ff., 156 f.; Biihler (Fn. 2) N
816.

18 Art. 32 FINMAG.

9 Art. 54 Abs. 1 FINMAG.

2 Art. 55 Abs. 2 FINMAG.
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nicht frei, ob sie eine bestimmte Rechtsfrage auf der Stufe
einer Verordnung des Bundesrates, einer Verordnung der
FINMA oder lediglich in einem Rundschreiben regeln. Das
Legalitatsprinzip verlangt vielmehr, dass wichtige und
grundlegende Rechtsdtze auf Gesetzesstufe festzuschrei-
ben sind?'. Zur Beantwortung der Frage, wann ein Rechts-
satz wichtig ist, liefert Art. 164 Abs. 1 BV eine Orientie-
rungshilfe?2, Demnach ergibt sich die Wichtigkeit des
Rechtssatzes insbesondere aufgrund der Auswirkungen
auf die Rechte und Pflichten Privater, aufgrund der finan-
ziellen Auswirkungen und aufgrund der politischen Be-
deutung. Die Entscheidung ist praktisch relevant, weil der
Gesetzgebungsprozess ein Vernehmlassungsverfahren, die
Mitwirkung des Parlaments und meist auch eine Re-
ferendumsmoglichkeit beinhaltet und sich aufwendiger
gestaltet als derjenige der Verordnungsgebung. Durch die
Mitwirkung des Parlaments wird der Regelung aber auch
eine héhere demokratische Legitimation verschafft.

Auf der Verordnungsebene halt Art. 55 FINMAG, wie
bereits erwidhnt, spezifisch fiir den Finanzmarktbereich
fest, dass der Bundesrat die FINMA ermédchtigen kann, «in
Belangen von beschrinkter Tragweite, namentlich in vor-
wiegend technischen Angelegenheitens, Ausfiihrungsbe-
stimmungen zu den Finanzmarktgesetzen zu erlassen®.
Auch bei der Finanzmarktregulierung durch die Exekutive
und die FINMA ist bei der Subdelegation der Rechtsetzung
an eine tiefere Normstufe also die Tragweite der Regelung
wegleitend.

4. Inhaltliche Leitplanken fiir die Regulierung durch
die FINMA

Art. 7 Abs. 2 FINMAG gibt sodann die inhaltlichen Leit-
planken sowohl fiir die Rechtsetzung als auch fiir die Pra-
xisfestlegung durch die FINMA vor: Zundchst wird hier in
Erinnerung gerufen, dass auch die FINMA an den Grund-
satz der Verhiltnismassigkeit gebunden ist>*. Nur wo es

2 Roland Feuz, Materielle Gesetzesbegriffe, Diss. Bern 2002, 79 ff,;
Miiller/Uhimann (Fn. 1) N 226 ff.

2 Miiller/Uhlmann (Fn. 1) N 228; Thomas Sdgesser, Neuordnung der
Erlassformen der Bundesversammlung, AJP 1998 677 ff., 683 ff.

2 Auch gemiiss Art. 48 Abs. 1 Satz 2 RVOG gilt, dass der Bundesrat bei der
Ubertragung der Zustandigkeit zum Erlass von Rechtsitzen an die De-
partemente die «Tragweite der Rechtsdtze» zu beriicksichtigen hat.

24 Winzeler (Fn. 15) Art. 7 N 68 T.; Hifelin/Haller/Keller (Fn. 10) N 171.

nétig ist, darf die FINMA regulieren®. Sie darf es vor allem
nur im Hinblick auf die in der Gesetzgebung vorgegebenen
Aufsichtsziele. Die FINMA ist also nicht befugt, eine Regu-
lierung einzuflhren, die ein anderes 6ffentliches Interesse
verfolgt als dasjenige, an welchem sich die Finanzmarkt-
gesetzgebung orientiert.

Das Gesetz zdhlt zudem vier Gesichtspunkte auf, die bei
der Ausgestaltung der Regulierung besonders zu beachten
sind: Neben den fiir die Beaufsichtigten entstehenden
Kosten und den unterschiedlichen Geschdftstdtigkeiten
und Risiken der Beaufsichtigten hat die FINMA namentlich
darauf zu achten, dass ihre Regulierungen sich an den
internationalen Mindeststandards orientieren, um die in-
ternationale Wettbewerbsfdhigkeit des Schweizer Finanz-
platzes und der darauf agierenden Akteure nicht zu
kompromittieren?,

IV. Gewdhrsartikel als Kompetenzgrundlage fiir die
Regulierung durch die FINMA?

Vor dem Hintergrund der dargelegten rechtlichen Rahmen-
bedingungen der regulatorischen Tatigkeit der FINMA ist
der Frage nachzugehen, welche Tragweite der Gewdhrs-
artikel hat und inwieweit sich dieser als eigenstdndige
Kompetenzgrundlage flir Regulierungen durch die FINMA
eignet.

1. Rechtsgrundlagen

Der Gewdahrsartikel hat seine Grundlage in verschiedenen
Finanzmarktgesetzen”, unter anderem im Bankengesetz.
Gemass Art. 3 Abs. 2 lit c. BankG missen die in leitender
Funktion bei der Bank tdtigen Personen im Sinne einer

% Vgl. Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 5. Januar 2010,
B-1092/2009, Ziff. 8.4.1.

% Botschaft zu einem Massnahmenpaket zur Stdrkung des schweizeri-
schen Finanzsystems vom 5. November 2008, BBl 2008, 8943 ff.,
8975.

27 Art. 14 und 21 VAG i.V.m. Art. 12 und 14 AVO (Versicherungsunter-
nehmen); Art. 67 und Art. 75 VAG (Versicherungsgruppen und -kon-
glomerate); Art. 3 Abs. 2 Bst. b (Bérsen und bdrsenihnliche Einrich-
tungen) und Art. 10 Abs. 2 Bst d BEHG (Effektenhinder); Art. 14 Abs.
1 Bst. a und b und Abs. 3 i.V.m. Art. 13 Abs. 1 KAG sowie Art. 10 f. KKV
(Fondsleitungen, SICAV, Kommanditgeselischaften fir kollektive Ka-
pitalanlagen, SICAF, Depotbanken, Vermdgensverwalter, Vertriebs-
triger und Vertreter auslindischer kollektiver Kapitalanlagen); Art.
14 Bst. ¢ (Finanzintermedisre) und Art. 24 Abs. 1 Bst. ¢ GwG (Selbst-
regufierungsorganisationen); Art. 26 Abs. 2 und 3 FINMAG i.V.m. Art.
3 Abs. 1 Bst. b (Priifgeselischaften) und Art. 4 Bst. b FINMA-PV (Lei-
tende Priiferinnen und Priifer).
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Voraussetzung fiir die Erteilung und Aufrechterhaltung
der Bewilligung zum Bankbetrieb, wie erwidhnt, einen gu-
ten Ruf geniessen und Gewdhr fiir eine einwandfreie
Geschiftstitigkeit bieten®. Ahnliches gilt fiir Personen,
die an einer Bank qualifiziert beteiligt sind oder deren Ge-
schiftstitigkeit auf andere Weise massgebend beeinflus-
sen kdnnen?®, Gemiss Art. 3f BankG wird das Gewédhrser-
fordernisschliesslich auch auf die mit der Geschaftsfliihrung
sowie der QOberleitung, Aufsicht und Kontrolle betrauten
Personen einer Finanzgruppe oder eines Finanzkonglome-
rats erstreckt.

2. Normadressaten

Obgleich sich der Gewahrsartike! materiell direkt auf na-
tiirliche Personen bezieht, ist in erster Linie die Bank als
Institut Adressatin der Norm, nicht das Leitungsorgan der
Bank oder der qualifiziert Beteiligte®. Die Vorschrift wird
dadurch gewissermassen «entpersonifiziert»®'. Parteistel-
lung im Gewahrsverfahren vor der INMA kommt damit
der Bank und nicht den eigentlichen Gew&hrstragern zu.

3. Anforderungen

Beim Gewdhrserfordernis handelt es sich um einen unbe-
stimmten Rechtsbegriff und eine Generalklausel, die im
Laufe der Zeit in der Praxis eine ethische und rechtspoliti-
sche Ergdnzung erfahren hat®. Die Gewahrsvorschrift ver-

2 Vqgl. dazu Christoph Winzeler, Kommentierung von Art. 3 BankG, in:
Basler Kommentar zum Bankengesetz, 2. A. Basel 2013, Art. 3 N 16ff,;
Peter Nobel, Schweizerisches Finanzmarktrecht und internationale Stan-
dards, 3. A. Bern 2010, § 8 N 82 ff.; Kleiner/Schwob, in: Zobl et al.
(Hrsg.), Kommentar zum Bundesgesetz liber die Banken und Sparkas-
sen, 21. Nachlieferung Ziirich 2013, Art. 3 N 163 ff.; Marcel Livio
Aellen, Die Gewihr fiir eine einwandfreie Geschiftstitigkeit gemaiss
Art. 3 Abs. 2 lit. ¢ des Bankengesetzes, Diss. St. Gallen 1990.

2 Art. 3 Abs. 2 ¢ BankG.

® \gl. Winzeler (Fn. 28) Art. 3 N 23; Rhinow/Bayerddrfer, Rechtsfragen
der Schweizerischen Bankenaufsicht, Basel 1990, N 121; BGE 111 |b
126; Verfliigung der FINMA i.S. Bank Vontobel/Think Tools vom 19.
Mirz 2003, publiziert in EBK Bulletin 45/2004, 164 ff.; vgl. auch
FINMA, Untersuchung der EBK des grenziiberschreitenden Geschafts
der UBS AG mit Privatkunden in den USA, Februar 2009.

3 Nobel (Fn. 28) § 8 N 83.

%2 Kieiner/Schwob (Fn. 28) Art. 3 N 163; Nobel (Fn. 28) § 8 N 86.

langt von den betroffenen Flhrungspersonen der Bank
zunidchst einen guten Leumund und ehrliches Verhalten,
aber auch die Abwesenheit von wesentlichen Interessen-
konflikten. Gefordert wird ausserdem, dass diese fachlich
kompetent sind. Sie missen sich bei der Ausiibung ihres
Berufs sorgfaltig und korrekt verhalten. Dies setzt insbe-
sondere voraus, dass sie sich an die Rechtsordnung und die
bankinternen Reglemente halten®. Mit dem Gewdahrser-
fordernis ist es namentlich nicht vereinbar, dass eine Bank
rechts- oder sittenwidrige Geschifte tatigt*. Nicht mit
dem Gebot einwandfreier Geschéftstétigkeit zu vereinba-
ren ist es nach der Rechtsprechung des Bundesverwal-
tungsgerichts auch, wenn das Geschaftsgebahren gegen
«Standesregeln oder vertragliche Vereinbarungen mit Kun-
den bzw. gegen die Treue- und Sorgfaltspflicht diesen ge-
geniiber» verstosse®,

Neben dem Gldubigerschutz als Hauptzweck wird bei
der Bankenaufsicht schliesslich vermehrt auf den Zweck
des Schutzes des Finanzplatzes Schweiz und der Ver-
trauenswiirdigkeit der Schweizer Banken abgestellt*. So
hat das Bundesgericht beispielsweise die Unvereinbarkeit
von rechts- und sittenwidrigen Geschaften mit dem Erfor-
dernis der Gewahr einer einwandfreien Geschiftstatigkeit
damit begriindet, dass ein solches Verhalten die Vertrauens-
wilrdigkeit der jeweiligen Bank und unter Umstinden aller
Schweizer Banken beeintrachtigen kénne®. Dass der Funk-
tionsschutz unter dem Druck der Politik und der interna-
tionalen Entwicklung neben dem Gldubigerschutz in Zu-
sammenhang mit dem Gewahrserfordernis an Bedeutung
gewinnt, schldgt sich zwangsliufig auch in der Regu-
lierungstatigkeit der FINMA nieder. Nachfolgend werden
dazu drei Beispiele aus der jlingeren Praxis aufgegriffen, in
denen die FINMA mit jeweils unterschiedlichen Regulie-
rungsinstrumenten auf den Gewihrsartikel als Rechts-
grundlage verwiesen hat. Anhand dieser Beispiele wird die
Tragweite des Gewahrsartikels ndher beurteilt.

3 Ender/von der Crone, SZW 2010, 506 ff., 512; Kieiner/Schwob (Fn. 28)
Art. 3 N 184 ff.

3% BGE 111 1b 127; BGE 108 Ib 190.

3 Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 4. Mirz 2008, B-3708/
2007; vgl. auch Oliver Arter, Bankenaufsichtsrecht in der Schweiz,
Standortbestimmung und Zukunftsperspektiven am Vorabend der
FINMA, Bern 2008, 124.

36 Kleiner/Schwob (Fn. 28) Art. 3 N 163; Nobel (Fn. 28) 89 N 5.

3 BGE 111 Ib 127; EBK Bulletin 23/1993, 27.
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V. Ausgewihlte Beispiele aus der jiingeren
«Regulierungspraxis» der FINMA

1. «Positionspapier Rechtsrisiken» vom 22. Oktober
2010 und Mitteilung «Grenziiberschreitendes
Finanzdienstleistungsgeschift» vom 19. Juni 2012

a) Gegenstand

Am 22. Oktober 2010 hat die FINMA ein sogenanntes
«Positionspapier zu den Rechts- und Reputationsrisiken
im grenziberschreitenden Finanzdienstleistungsgeschéft
publiziert®. In diesem Dokument prazisiert die Aufsichts-
behorde ihre Erwartungen in Bezug auf den Umgang der
Beaufsichtigten mit den ihrem grenziiberschreitenden
Geschift inhdrenten Rechts- und Reputationsrisiken. Ins-
besondere werden die Beaufsichtigten darin aufgefordert,
ihre grenziiberschreitenden Aktivitdten einer umfangrei-
chen Analyse zu unterzichen und die damit verbundenen
Risiken zu erfassen, zu begrenzen und zu kantrollieren.

Zur Begriindung fiihrt die FINMA an, das FINMAG sta-
tuiere zwar keine direkt und explizit formulierte Pflicht der
Beaufsichtigten zur Einhaltung auslindischen Rechts; die
Verletzung auslidndischen Rechts kdnne jedoch gegen
bestimmte - zugegebenermassen «offen formulierte» -
schweizerische Aufsichtsnormen verstossen, so insbeson-
dere gegen das Erfordernis der Gewdhr fiir eine einwand-
freie Geschiftstitigkeit®. Die aufsichtsrechtlichen Organi-
sationsvorschriften - namentlich Art. 9 Abs. 2 und 4
BankV*® - verlangten zudem, dass alle Risiken, einschliess-
lich Rechts- und Reputationsrisiken, angemessen erfasst,
begrenzt und liberwacht werden miissten und ein wirksa-
mes internes Kontrollsystem errichtet werde.

In ihrer Mitteilung «Grenziiberschreitendes Finanz-
dienstleistungsgeschdft» vom 19. Juni 2012% prizisiert
die FINMA sodann ihre Erwartungen zu den Pflichten der
Banken mittels eines Katalogs von «H3ufig gestellten Fra-
gen» (FAQ). Darin stelit die FINMA unter anderem klar,
welche Rechtsrisiken analysiert werden missen, welche
Massnahmen zu treffen sind, wer fiir die Umsetzung des

% Positionspapier der FINMA zu den Rechts- und Reputationsrisiken im
grenziiberschreitenden Finanzdienstleistungsgeschaft vom 22. Okto-
ber 2010 («Positionspapier Rechtsrisikenn).

3 Positionspapier Rechtsrisiken (Fn. 38) 12.

0 Verordnung Gber die Banken und Sparkassen vom 17. Mai 1972, SR
952.02.

' FINMA-Mitteilung 37 (2012), Grenzliberschreitendes Finanzdienst-
leistungsgeschift - FAQs zum Positionspapier Rechtsrisiken vom 19.
Juni 2012

Risikomanagements zustindig ist und in welcher Form
Kundenberaterinnen und Kundenberater zu instruieren
sind.

b) Rechtliche Beurteilung

In formeller Hinsicht ist zundchst festzustellen, dass die
FINMA sich nicht wie im FINMAG vorgesehen eines Rund-
schreibens bedient*, um Uber ihre Anwendung des Auf-
sichtsrechts in Zusammenhang mit Rechts- und Reputa-
tionsrisiken im grenziiberschreitenden Finanzdienstleis-
tungsgeschift zu orientieren. Die einschlagigen Erwartun-
gen an die Beaufsichtigten finden sich vielmehr in einem
sogenannten «Positionspapiers, in einer Mitteilung und in
FAQ. Da diese Regulierungsinstrumente gesetzlich nicht
ausdriicklich vorgesehen sind*, stellt sich vorab die Frage,
ob diese {iberhaupt zuldssig sind. Nach der hier vertrete-
nen Auffassung verfiigt eine Verwaltungsbehdrde an sich
tiber ein grosses Ermessen, wie sie das Gesetzes- und Ver-
ordnungsrecht zu vollziehen gedenkt. Die Bestimmung in
Art. 7 Abs. 1 FINMAG tridgt denn auch den Titel «Regu-
lierungsgrundsétzer. Die unterstiitzende Verwendung wei-
terer Instrumente zur Erlduterung der Anwendung der
Finanzmarktgesetzgebung seitens der FINMA ist somit
wohl zulassig. Art. 7 Abs. 1 FINMAG diirfte mithin nichtals
abschliessende Aufzihlung der Regulierungsinstrumente
der FINMA zu verstehen sein.

Im Gegensatz zu den Rundschreiben, welche zwar nicht
in der Gesetzessammlung zu publizieren, den Betroffenen
aber - das indiziert schon der Begriff - aktiv mitzuteilen
sind, ist bei anderen Regulierungsformen eine Information
der Betroffenen nach dem Push-System nicht gewahrleis-
tet. So miissen sich die Beaufsichtigten etwa hinsichtlich
der FAQ auf der Internetseite periodisch selber infor-
mieren, wodurch eine zeitgerechte Information unter Um-
stinden nicht sichergestellt ist. Das ist im Lichte des
rechtsstaatlichen Publizitiitsgebots, wonach die Publika-
tion von Erlassen Voraussetzung ihrer Verbindlichkeit fiir
die Privaten ist*, insbesondere dann heikel, wenn solche
hybriden Regulierungsformen nicht bloss erlduternd und
unterstiitzend eingesetzt werden, sondern neue An-
forderungen begriinden. Das Publizitdtsgebot verbietet je-
denfalls eine Praxis, wie sie etwa der romische Kaiser Cali-

42 \gl. Botschaft FINMAG (Fn. 14) 2861; Winzeler (Fn. 15) Art. 7 N 19.

4 Vgl. Art. 7 FINMAG; auch in der Botschaft FINMAG (Fn. 14) werden
diese hybriden Regelungsinstrumente nicht erwdhnt.

“ Miiller/Uhimann (Fn. 1) N 165; Haefelin/Miiller/Unlmann, Aligemei-
nes Verwaltungsrecht, 6. A. Ziirich 2010, N 315 ff.
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gula® gepflegt haben soll. Dieser habe die Gesetzestexte
zwar durch offentlichen Aushang publiziert, sie aber so
hoch anschlagen und mit so kleinen Buchstaben schreiben
tassen, dass niemand sie lesen konnte®. Soweit die FINMA
also neben den Verordnungen und Rundschreiben alter-
native Instrumente zur Regulierung oder Orientierung der
von ihr Beaufsichtigten verwendet, diirfen diese nicht
dazu verwendet werden, um die mit den Rundschreiben
bezweckte aktive Information der Betroffenen zu unter-
laufen. Das ergibt sich auch aus Art. 7 Abs. 4 FINMAG, wo-
nach die FINMA fiir einen transparenten Regulierungspro-
zess und eine angemessene Beteiligung der Betroffenen zu
sorgen hat?.

Vor dem Hintergrund des dargelegten Regulierungs-
kompetenzrahmens der FINMA®*® und der allgemeinen
Grundsitze der Normenhierarchie® stellt sich sodann die
Frage, ob die seitens der FINMA geforderten Massnahmen
zum Umgang mit Rechts- und Reputationsrisiken auf-
grund ihrer Tragweite nicht ausserhalb der Regulierungs-
kompetenz der FINMA liegen und nicht auf hoherer Norm-
stufe geregelt werden miissten. Dass die im Positionspapier
aufgegriffene Thematik nicht von beschrinkter Trag-
weite®® ist, macht die FINMA in diesem Dokument einlei-
tend gleich selber deutlich: Demnach kdnnten - so die
FINMA - die Rechts- und Reputationsrisiken im grenziiber-
schreitenden Finanzdienstleistungsverkehr fiir einzelne
Institute existenzbedrohende und «fiir die Volkswirtschaft
destabilisierende Ausmasse» annehmen®’. Obgleich das
FINMAG keine direkt und explizit formulierte Pflicht der
Beaufsichtigten zur Einhaltung auslindischen Rechts sta-
tuiert, verlangt die FINMA in ihrem Positionspapier und in
ihrer Mitteilung vom Juni 2012 im Grunde also genau dies.
Es liegt auf der Hand, dass diese Frage einen erheblichen
Eingriff in die Rechtsposition der Beaufsichtigten mit sich
bringt und nicht von beschrankter Tragweite ist. Deren Re-
gelung kénnte somit nicht einmal im Sinne von Art. 55
Abs. 2 FINMAG vom Bundesrat an die FINMA delegiert
werden. Sie bedarf vielmehr einer Entscheidung des Ge-
setzgebers, zumindest aber des Bundesrates.

4 12-41 n. Chr.

% Vgl. Max Baumann, Caligula oder Anmerkungen zur Publikationspra~
xis schweizerischer Gesetzgeber, in: Gesetzgebung heute 7992/93 51.

¥ Vgl. auch FINMA Leitfinien zur Finanzmarktregulierung vom 3. Juli
2013, Ziffern 12 und 4.

8 Vgl. oben Abschnitte Ill. 1. und 2.

9 Vgl. oben Abschnitt llI. 3.

% Vgl. Art. 55 Abs. 2 FINMAG.

51 Positionspapier Rechtsrisiken (Fn. 38) 2.

Es stellt sich nun aber noch die Frage, ob die FINMA die
betreffende Regulierung nicht bereits auf eine materielle
Norm auf der hinreichenden Normstufe abstiitzen kann,
denn sie beruft sich ja auf das Gewdhrerfordernis in Art. 3
Abs. 2 lit. ¢ BankG und auf die Pflichten der Banken im
Bereich ihres Risikomanagements gemdss Art. 9 Abs. 2
und 4 BankV. Bei ndherer Betrachtung wird jedoch klar,
dass der Gewihrsartikel nicht als «Wildcard» zu beliebiger
erginzender Regulierung durch die FINMA verstanden
werden kann®2: Die FINMA verfligt, wie bereits dargelegt,
liber keine eigenstdndige Rechtsetzungkompetenz, und
der hierfliir zustindige Bundesrat hat keine Ausfiih-
rungsbestimmungen zum Gewdhrsartikel erlassen. Dieser
kénnte seine Rechtsetzungskompetenz ohnehin nur in Be-
fangen von beschrinkter Tragweite weiter an die FINMA
delegieren®. Wo aber die FINMA nicht kraft Delegation
Recht setzen kann, bleibt sie darauf verwiesen, ihre Praxis
der Gesetzesanwendung zu definieren und in Rundschrei-
ben bekannt zu machen. Dafiir setzt der Gewdhrsartikel
jedoch keinen hinreichend bestimmten verbindlichen
Kompetenzrahmen®. Wenn schon in der Rechtsetzung die
Delegation an eine untergeordnete Instanz die Vorgabe
eines klaren Rahmens und hinreichende Bestimmtheit ver-
langt>s, so muss dies erst recht fiir jede regulatorische Ta-
tigkeit der Verwaltung gelten. Der Gewdhrsartike! kann
somit nicht fir sich allein als Kompetenznorm in dem
Sinne betrachtet werden, dass die FINMA erméchtigt ware,
konkretisierende Regeln zur dauernden Einflihrung eines
neuen Regimes hinsichtlich des Umgangs mit Rechts- und
Reputationsrisiken im grenziiberschreitenden Finanzdienst-
leistungsgeschaft zu erlassen®.

Auch die auf niederer Normstufe angerufenen organi-
satorischen Aufsichtsbestimmungen in Art. 9 Abs. 2 und 4
BankV eignen sich hierfiir nicht als hinreichend bestimmte
Rechtsgrundlagen: Denn inwieweit die Schweizer Banken
auslindisches Recht einzuhalten und wie sie sich im grenz-
tberschreitenden Finanzdienstleistungsgeschidft zu ver-
halten haben, sind nicht in erster Linie Fragen des Risiko-

52 Felix Uhlmann, Uberstrapazierte Gewahrsklausel in der Finanzmarkt-
regulierung, NZZ Nr. 96 vom 26. April 2013, 23; Kleiner/Schwob (Fn.
28) Art. 3 N 168; Beat Kleiner, Kommentierung von Art. 23*" BankG,
in: Zobl et al. (Hrsg.), Kommentar zum Bundesgesetz tiber die Banken
und Sparkassen, 21. Nachlieferung Ziirich 2013, Art. 23" N 2 T,

5 Art. 55 Abs. 1 FINMAG; vgl. oben Abschnitt Ill. 2.

% Kieiner/Schwob (Fn. 28) Art. 3 N 168; Uhlmann (Fn. 52); Kleiner (Fn.
52) Art. 23 N 2 ff.

55 Art. 164 Abs. 2 BV; vgl. BGE 137 11409, 413; 1361 29, 33 ff.; 134 1 322,
327: 133 11 331, 347 f.; Miiller/Uhimann (Fn. 1) N 414.

% Kleiner (Fn. 52) Art. 23t N 1 ff.



32 )z 110 (2014) Nr. 2

Biihler, Gewihrsartikel: Regulierung der FINMA

managements oder der internen Kontrolle eines Instituts,
sondern ganz grundsdtzliche Fragen®. Sie tangieren gera-
dezu die Zielsetzung der schweizerischen Finanz- und
Aussenpolitik und sind daher im Grunde vom Gesetzgeber
zu entscheiden.

2. FAQ «Oberleitung von Banken und Effektenhind-
lern» vom 28. August 2012

a) Gegenstand

Ohne Vorwarnung durch ein Positionspapier oder eine
Mitteilung - wie immerhin noch im soeben geschilderten
Fall - halt die FINMA sodann auf ihrer Homepage unter
der Rubrik «Hiufig gestellte Fragen (FAQ)» zum Thema
Oberleitung von Banken und Effektenhindlern®® seit 28.
August 2012 auch fest: «Das Oberleitungsorgan nimmt als
oberste Fiihrungs- und Kontrollinstanz innerhalb einer
Bank oder eines Effektenhdndlers eine zentrale Gewdhrs-
position ein. Die FINMA hat gegeniiber der Oberleitung
und deren Mitgliedern entsprechend hohe Erwartungen.»
Sie stellt sodann unter anderem klar, welches aus ihrer
Sicht die Voraussetzungen fiir standige Ausschiisse von
Banken sind und verlangt namentlich, dass Institute ab ei-
ner bestimmten Grosse und abhingig von dessen Risiko-
profil und Kemplexitit einen Prlfungsausschuss «und ei-
nen Risikoausschuss» einzurichten haben®.

b) Rechtliche Beurteilung

Wihrend man in Bezug auf das Erfordernis der Einrichtung
eines Priifungsausschusses im Rundschreiben 2008/24
«Uberwachung und interne Kontrolle Banken» immerhin
noch eine konkrete Grundlage findet®, sucht man in Bezug
auf die Anforderung der Bildung eines separaten Risiko-
ausschussesim finanzmarktrechtlichen Regulierungsgefiige
vergeblich nach einer Grundlage. Dass jedenfalls der Ge-
wihrsartikel fiir sich allein nicht als autonome Kom-
petenzgrundlage flr die Regulierung der internen Organi-

57 Vgl. Monika Roth, Gewihr fiir eine einwandfreie Geschaftsfiihrung,
NZZ Nr. 163 vom 17. Juli 2013, 18.

58 FINMA, Hiufig gestellte Fragen (FAQ), Oberleitung von Banken und
Effektenhindlern vom 28. August 2012, http:/fwww.finma.ch/d/faq/
beaufsichtigte/Seiten/oberleitung-banken-effektenhaendler.aspx.

% Vgl. dazu Wolfgang Hartmann, Aufgaben und Rolte des Risikoaus-
schusses von Banken, in: Hopt/Wohlmannstetter (Hrsg.), Handbuch
Corporate Governance von Banken, Miinchen 2011, 528 ff.; Susan
Emmenegger, Prudentielle Corporate Governance, in: Susan Emmen-
egger (Hrsg.), Corporate Governance, Basel 2011, 1 ff., 46 f.

80 FINMA-Rundschreiben 2008/24, Uberwachung und interne Kontrolle
Banken, vom 20. November 2008.

sation einer Bank herangezogen werden kann, ist bereits
dargelegt worden. Auf hohem Abstraktionslevel liesse sich
freilich - wie im Falle des erwihnten Rundschreibens - Art.
3 Abs. 2 lit. a BankG anrufen, wonach die Bank eine «ihrer
Geschaftstatigkeit entsprechende Verwaltungsorganisa-
tion» vorzusehen hat. Dieser Bestimmung ist indessen
nicht eine Vorgabe zu entnehmen, welche auf ein Erfor-
dernis zur gesonderten Bildung eines separaten Risikoaus-
schusses schliessen lassen kénnte. Entsprechendes lasst
sich auch nicht der Bankverordnung oder einem Rund-
schreiben entnehmen. Art. 9 Abs. 2 BankV schreibt zwar
vor, dass die Bank die Grundziige des Risikomanagements
sowie die Zustindigkeit und das Verfahren flr die Bewilli-
gung von risikobehafteten Geschiften zu regeln hat, und
gemiss Art. 9 Abs. 4 BankV hat die Bank ein wirksames
Kontrollsystem einzurichten. Geméass FINMA-Rundschreiben
2008/24 sind diese Bestimmungen indessen gerade nicht
dahingehend zu interpretieren, dass Banken neben einem
Priifungsausschuss auch einen Risikoausschuss einzu-
richten haben. Im Gegenteil, dort steht einzig: «Ab einer
gewissen Grosse oder Komplexitat des Instituts ist ein Au-
dit Committee einzurichten®.»

indem die FINMA den von ihr beaufsichtigten Instituten
- offenbar einem internationalen Trend folgend® - unter
Berufung auf das Gewdhrserfordernis die Bildung be-
stimmter Ausschiisse vorschreibt, greift sie relativ tief in
die Organisationskompetenz der obersten Leitungsorgane
der Bank ein, die das Aktienrecht an sich bewusst «unent-
ziehbarr konzipiert hat®®, und beschrdnkt deren Gestal-
tungsfreiheit hinsichtlich der Ausschussbildung auf der
obersten Flihrungsebene. Es handelt sich hierbei um eine
Anforderung mit einer Tragweite, die im Grunde auf Ver-
ordnungsstufe geregelt, zumindest aber in einem Rund-
schreiben adressiert und auf diese Weise den Betroffenen
nach dem Push-System auch aktiv mitgeteilt werden
misste. Dass solche neuen Anforderungen an die Organi-

61 FINMA-Rundschreiben 2008/24 (Fn. 60) N 29.

62 Vgl. Committee of European Banking Supervisors/European Banking
Authority, Consultation Paper on the Guidebook on Internal Gover-
nance (CP44), 13. Oktober 2012, www.eba.europa.eu/documents/
Publications/Consultation-papers/2010/CP44/CP44.aspx; Basel Com-
mittee on Banking Supervision, Principles for Enhancing Corporate
Governance, October 2010, N 52, www.bis.org/publ/bcbs176.htm.

8 Art. 716a Abs. 1 OR. Vgl. Peter Bdckli, Schweizer Aktienrecht, 4. A.
Zuirich 2009, § 13 N 284 ff.; Meier-Hayoz/Forstmoser, Schweizeri-
sches Gesellschaftsrecht, 11. A. Bern 2012, § 16 N 410 ff.; Watter/
Roth Pellando, Kommentierung von Art. 716 bis 717 OR, in: Honsell/
Vogt/Watter (Hrsg.), Basler Kommentar zum Obligationenrecht, 4. A.
Basel 2012, Art. 716a N 1 ff.
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sation der obersten Flihrungsebene von Banken quasi
stiber die Hintertlire» eingeflinrt werden und nur noch auf
der Internetseite unter den FAQ zu finden sind, tber wel-
che sich diese selber informieren missen, ist unzureichend.
FAQ konnen allenfalls zur Unterstlitzung von Rundschrei-
ben verwendet werden; sie diirfen jedoch nicht eine neue,
in Art. 7 Abs. 1 FINMAG nicht vorgesehene Regulierungs-
ebene er6ffnen und auf dieser neue materielle Anforde-
rungen definieren, die aus den abstrakten Gesetzesnormen
so nicht abzuleiten sind®. Problematisch ist auch, dass
dadurch die im Begriff des Rundschreibens implizit ent-
haltene aktive Mitteilungspflicht der FINMA an die Beauf-
sichtigten unterlaufen wird.

3. FINMA-Mitteilung cAufsichtsrechtliche Massnah-
men - Retrozessionen» vom 26. November 2012

a) Gegenstand

Am 26. November 2012 hat die FINMA in der Form einer
«Mitteilung» in Zusammenhang mit einem zuvor gefallten
Entscheid des Bundesgerichts®® aufsichtsrechtliche Mass-
nahmen ergriffen®. Nachdem das Bundesgericht festge-
stellt hatte, dass auch Bestandespflegekommissionen, wel-
che die Banken von Dritten beziehen, als Retrozessionen
zu qualifizieren und somit nach auftragsrechtlichen
Grundsitzen dem Kunden herauszugeben seien®, fasste
die FINMA in der erwdhnten Mitteilung die Anforderun-
gen zusammen, die sich aus aufsichtsrechtlicher Sicht aus
dem Urteil fiir die Beaufsichtigten unmittelbar ergeben:
Demnach héatten die Banken zur Herstellung der notwen-
digen Transparenz insbesondere alle potentiell betroffenen

8 So werden die FAQ denn auch von der FINMA selbst auf ihrer Inter-
netseite als «rein informative bezeichnet.

& Urteil des Bundesgerichts 4A_127/2012 und 4A_141/2012 vom 30.
Oktober 2012. Vgl. in diesem Zusammenhang auch die friiheren Ent-
scheide BGE 137 11l 393 ff. und BGE 132 I 460 ff.

& FINMA-Mitteilung 41 (2012) vom 26. November 2012, Aufsichts-
rechtliche Massnahmen - Retrozessionen.

8 Urteil des Bundesgerichts 4A_127/2012 und 4A_141/2012 vom 30.
Oktober 2012, E. 5.6; vgl. dazu Peter Nobel, Das Bundesgericht zu den
Bestandespflegekommissionen, Jusletter 19. November 2012; Oliver
Arter, Entscheidbesprechungen zu den Entscheiden des Bundesge-
richts 4A_127/2012 und 4A_141/2012 vom 30. Oktober 2012, AJP
2013, 122 ff.; Mathys/Roberto, Wann verjihren Bestandespflege-
kommissionen?, in: Jusletter 19. November 2012; Jean-Marc Schaller,
Retrozessionen: Nochmals zur Verjahrungsfrage, in: Jusletter 3. De-
zember 2012 und ders., Handbuch des Vermdgensverwaltungsrechts —
Grundlagen - Haftung - Zivilprozess ~ Aufsicht - Strafrecht, Ziirich
2013, N 391 ff., 689 ff.; Monika Roth, Retrozessionen - no sense of
timing and reasoning?, in: Jusletter 11. Februar 2013.

Kunden zu kontaktieren und liber den Entscheid aktiv in
Kenntnis zu setzen®®. Die FINMA rdumt in ihrer Mitteilung
zwar ein, dass sie als Aufsichtsbehdrde nicht fiir die Beur-
teilung und Durchsetzung zivilrechtlicher Anspriiche zwi-
schen Beaufsichtigten und ihren Kunden zustindig sei.
Allfallige Anspriiche auf Herausgabe von Bestandespflege-
kommissionen miissten daher auf dem zivilrechtlichen
Weg geltend gemacht und gegebenenfalls durchgesetzt
werden®, «Die systematische Einhaltung der massgeben-
den zivilrechtlichen Pflichten durch die Beaufsichtigten»
sei aber - so die FINMA - «Bestandteil des aufsichts-
rechtlichen Erfordernisses einer einwandfreien Geschéfts-
tatigkeitr, d.h. Banken missten so organisiert und geflihrt
sein, dass die Einhaltung ihrer vertraglichen Pflichten ins-
gesamt gewdhrleistet sei’.

b) Rechtliche Beurteilung

Mit diesen aufsichtsrechtlichen Massnahmen hat die
FINMA den betroffenen Banken Pflichten auferlegt, die
zumindest flir einen Teil der Institute von grosser finan-
zieller Bedeutung sind. Ausserdem greift sie damit in das
Zivilrecht ein, indem sie den betroffenen Kunden zu Lasten
der Banken die Durchsetzung ihrer zivilrechtlichen An-
spriiche erleichtert. Es liegt auf der Hand, dass diese Ein-
griffe — soweit sie nicht auch materiell iiber das der FINMA
gesetzlich eingerdumte Ermessen bei der Anwendung des
Aufsichtsrechts hinausgehen - nach den dargelegten
Grundsitzen der Normenhierarchie aufgrund ihrer Trag-
weite fiir die betroffenen Institute auf Verordnungsstufe,
zumindest aber in einem Rundschreiben hatten festgelegt
werden miissen.

Die FINMA kann sich in diesem Zusammenhang auch
nicht auf den gesetzlichen Gewahrsartikel berufen”. Die-
ser eignet sich, wie bereits dargelegt, nicht als autonome
Kompetenzgrundlage fiir die Regulierung durch die FINMA.
Er verleint ihr namentlich nicht die Kompetenz, fiir die
vertraglichen Beziehungen zu Kunden eigene «Sorgfalts-
pflichten» aufzustellen™. Bei der Aufsicht Gber die Ge-
schaftstitigkeit der Banken ist klar zwischen den ver-
tragsrechtlichen Regeln des OR, die Rechte und Pflichten
von Kunde und Bank regeln, einerseits und der verwaltungs-

8 FINMA-Mitteilung 41 (Fn. 66) 5.

5 FINMA-Mitteilung 41 (Fn. 66) 4.

 FINMA-Mitteilung 41 (Fn. 66) 5.

" AM. offenbar Monika Roth, Retrozessionen - no sense of timing and
reasoning?, Jusletter 11. Februar 2013, Rz. 3.

2 \gl. Schaller (Fn. 67) N. 692 ff.; Kleiner (Fn. 52} Art. 23 N 2 ff,;
Uhlmann (Fn, 52) 23; Kleiner/Schwob (Fn. 28) Art 3 N 168.
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rechtlichen Aufsichtsordnung andererseits zu unterschei-
den. Die Beurteilung von Auseinandersetzungen zwischen
Kunde und Bank ist in erster Linie Sache der Zivilgerichte.
Die Gewihrsfrage kann sich hier zwar allenfalls dann stel-
len, wenn die in Frage stehenden Verfehlungen einer Bank
nicht Einzelfille bilden, sondern auf ein strukturelles Pro-
blem in der Geschdftsfiihrung der Bank zurlickzufiihren
und damit aufsichtsrechtlich relevant sind’. Die FINMA
hat jedoch keine Kompetenz, ausserhalb der Rechts-
ordnung stehende allgemeine Sorgfaltspflichten aufzu-
stellen, um damit indirekt das OR zu ergdnzen oder eine
vom Zivilrecht abweichende, zu Lasten der Bank gehende
Auslegung im Bereich des Vertragsrechts vorzunehmen.
Zusatzregelungen zum Vertragsrecht kdnnen nur auf
gesetzlichem Weg geschaffen werden, wie dies etwa mit
Art. 11 BEHG geschehen ist, der eine spezifische Sorgfalts-
pflicht des Effektenhandlers gegeniiber seinen Kunden
statuiert. Das Bankengesetz kennt jedoch keine solche Be-
stimmung’®.

Der im Gewi#hrsartikel ebenfalls enthaltene Begriff des
guten Rufes kann hier natirlich zu willkiirlichen Qualifi-
kationen verleiten. Es ist indes unbestritten, dass mit die-
sem Begriff nicht eine Grundlage fiir eine neben der
Rechtsordnung stehende, allein fiir Bankangestellte gel-
tende «Moralordnung» geschaffen worden ist’®. Das Ver-
halten der Bank bzw. ihrer Organe muss gegen die Rechts-
ordnung verstossen. Es muss also rechts- oder sittenwidrig
sein. Aus rechtsstaatlicher Sicht ist zur Beurteilung der
Geschiftstitigkeit auf klar erfassbare rechtlich verbindli-
che Normen abzustellen.

V1. Schluss

Anhand der geschilderten ausgewd&hlten Beispiele aus der
Praxis der jlingsten Regulierungstatigkeit der FINMA wird
klar, dass diese mit den nicht ndher definierten Regelungs-
instrumenten relativ substanziell und vor allem detailliert

™ So auch Schaller (Fn. 67) N 693.

7% Bohar/Stupp, Kommentierung von Art. 11 BEHG, in: Basler Kommen-
tar zum Bdrsengesetz, 2. A, Basel 2011, Art. 11 N 2; Kleiner/Schwob
(Fn. 28) Art. 3N 172.

s Kleiner/Schwab (Fn. 28) Art. 3 N 165.

in die Geschiftspolitik und unternehmerische Freiheit die-
ser Finanzinstitute eingreift und dabei sogar in den
Kernkompetenzbereich der Flhrungsorgane vordringt:
Aus rechtsstaatlicher Sicht ist diese Art der hybriden Regu-
lierung vor allem heikel, weil sie zu einer Verwischung der
Grenze zwischen Rechtsetzung und Rechtsanwendung
fihrt’®: Standardsituationen werden zwar generell-ab-
strakt geregelt, jedoch zugleich so konkret beantwortet,
dass die Rechtslage wie bei Allgemeinverfiigungen ab-
schliessend geregelt wird. Dennoch genligt der Erlass we-
der den fiir Rechtsetzungsakte vorgesehenen Verfahren
noch dem bei Rechtsanwendungsakten zu gewahrenden
Anspruch auf rechtliches Gehdr””. Obschon die betreffen-
den Anordnungen der FINMA formell keine Rechtskraft
entfalten, sind die von ihr betroffenen Finanzinstitute fak-
tisch daran gebunden, wihrend die Behdrden grundsatz-
lich davon abweichen kdnnen.

In modernen Finanzmirkten ist die vollstindige Dere-
gulierung sicher keine Option. Verlissliche regulatorische
Signale sind eine unentbehrliche Voraussetzung fir funk-
tionierende Finanzmiarkte geworden. Die Gewdhrleistung
der guten Ordnung auf den Finanzmairkten ist dabei pri-
mir eine Aufgabe des Staates. Der Staat hat aber jedes
Interesse daran, dass die Unternehmen prosperieren, und
er muss ihnen daher auch die Freiheit iiberlassen, jene
Strukturen zu entwickeln, die sie zur Entfaltung einer er-
folgreichen Geschaftstitigkeit flir richtig erachten. Die
FINMA ist somit bei ihrer Regulierungstatigkeit gefordert,
die fiir das Gedeihen der Wirtschaft erforderliche Freiheit
und die legitimen Schutzinteressen der Marktteilnehmer
gegeneinander abzuwigen’s. Sie hat dabei auch unter den
Einfliissen der internationalen «peer pressure» und der me-
dialen Skandalbewirtschaftung darauf zu achten, dass ihre
Regulierungen in die stoatlichen Strukturen und in die
politische Verantwortung eingebunden bleiben.

76 Dazu bereits frither Biihler (Fn. 1) 475.

77 Gericke (Fn. 9) 367; Alexandre Fliickiger, Régulation, déregulation,
autorégulation: I'émergence des actes étatiques non obligatoires,
ZSR 2004 |I, 159 ff., 276; Biihler (Fn. 1) 475.

8 Biihler (Fn. 1) 478.



