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Mit den vorliegenden Leitlinien erfiillt die FINMA ihren gesetzlichen Auftrag,
die in Art. 7 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG) und der Verord-
nung zum Finanzmarktaufsichtsgesetz genannten Regulierungsgrundsatze
zu konkretisieren.

Regulierungsgrundséatze

1. Nach ihrem gesetzlichen Mandat ist die FINMA eine unabhangige Auf-
sichtsbehdrde. Gemass Art. 4 FINMAG hat sie das Ziel, die Funktions-
féhigkeit der Finanzmarkte zu erhalten sowie Glaubiger und Kunden zu
schutzen. Damit setzt sie sich fur die Wettbewerbs- und Zukunftsféahig-
keit des Finanzplatzes ein.t

2. Die FINMA reguliert nur, soweit dies mit Blick auf die Aufsichtsziele no6-
tig ist. Sieht der Gesetzgeber dies ausdricklich vor, erlasst die FINMA
mit eigenen Verordnungen technische Ausfiihrungsbestimmungen. In
Rundschreiben halt die Behérde ihre eigene Aufsichtspraxis fest und
beschreibt, wie sie die geltenden Gesetze und Verordnungen auslegt;
damit schafft sie Rechtssicherheit und gewahrleistet eine effiziente
Rechtsanwendung. Wo mdglich, belésst sie dabei Raum fiir einzelfall-
gerechte Losungen. Die FINMA kann ausserdem Selbstregulierungen
als Mindeststandard anerkennen.

3. Die Leitplanken fur die Regulierung der FINMA setzen die eidgendssi-
schen Réate und der Bundesrat durch die von ihnen erlassenen Gesetze
und Verordnungen. Die Federfiihrung fiir Regulierungsprojekte auf
Stufe Gesetz und Bundesratsverordnung liegt im Finanzmarktbereich
beim Eidgendssischen Finanzdepartement (EFD) bzw. Staatssekreta-
riat fr internationale Finanzfragen (SIF).

4.  In Ubereinstimmung mit Art. 7 FINMAG reguliert die FINMA nur, soweit
dies mit Blick auf die Aufsichtsziele n6tig ist, sowie wenn immer mdglich
prinzipienbasiert. Die Prinzipienbasierung fordert eine zukunftsoffene
Problemlésung und setzt auf die Selbstverantwortung der Adressaten
bei der Umsetzung. Eine differenzierte Regulierung und Anwendung
des Proportionalitatsprinzips ist Voraussetzung fir den risikobasierten
Aufsichtsansatz der FINMA.

5. Regulierungen der FINMA sollen méglichst wettbewerbs- und technolo-
gieneutral wirken und unerwiinschte Folgen vermeiden.

6. Die FINMA steht fir einen transparenten, berechenbaren und glaubwr-
digen Regulierungsprozess unter frihzeitigem Einbezug der Betroffe-

1 Gemass Art. 4 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG) bezweckt die Finanzmarktaufsicht im
Einzelnen ,[...] nach Massgabe der Finanzmarktgesetze den Schutz der Glaubigerinnen und Glaubi-
ger, der Anlegerinnen und Anleger, der Versicherten sowie den Schutz der Funktionsféahigkeit der
Finanzmarkte. Sie tragt damit zur Starkung des Ansehens und der Wettbewerbsféahigkeit und der
Zukunftsfahigkeit des Finanzplatzes Schweiz bei.”
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nen, namentlich mit Anbietern von Finanzdienstleistungen und —produk-
ten, Kunden von solchen Anbietern, sonstigen Marktteilnehmern, poten-
ziellen Wettbewerbern, sowie interessierten Kreisen wie Behdrden und
Wissenschaft.

Regulierungsprozess

10.

Beobachtung — Die FINMA verfolgt in Abstimmung mit dem EFD und
der Schweizerischen Nationalbank (SNB) insbesondere das makrodko-
nomische Umfeld, die Lage an den Finanzmérkten, Herausforderungen
und Risiken fur den Finanzplatz Schweiz, nationale Initiativen sowie in-
ternationale Standardsetzungsarbeiten zur Regulierung der Finanz-
markte.?

Auslésung — FINMA-Regulierungen werden in der Regel durch Anpas-
sungen des Ubergeordneten Rechts ausgeldst, die auf untergeordneter

Stufe nachzuvollziehen sind. Ferner kann ein Auftrag des Gesetzgebers
erfolgen, lbergeordnetes Recht in Verordnungen der FINMA zu konkre-
tisieren. Oder es besteht fir die Betroffenen oder die FINMA ein Bedarf,
die Auslegung von Finanzmarktrecht aus Griinden der Transparenz und
Rechtssicherheit in Rundschreiben festzuhalten.

Handlungsoptionen — Die FINMA klart die verschiedenen Optionen
zur Erreichung des gesetzten Regulierungsziels sowie die zeitliche
Dringlichkeit ab. Sie pruft die bestehenden rechtlichen Handlungsspiel-
raume im Ubergeordneten Recht und alternative Massnahmen wie Ein-
zelfallentscheide oder anerkannte Selbstregulierung. Bei der Ausgestal-
tung von Regulierungen sind neben den Aufsichtszielen insbesondere
die Auswirkungen auf die Kosten der Betroffenen, den Wettbewerb, die
Innovationsfahigkeit, die internationale Wettbewerbs- und Zukunftsfa-
higkeit des Finanzplatzes Schweiz, die unterschiedlichen Gréssen,
Komplexitaten, Strukturen, Geschéftstatigkeiten und Risiken der Beauf-
sichtigten und die internationalen Mindeststandards zu berlicksichti-
gen.3

Wirkungsanalysen — Die FINMA schatzt in der Regel furr ihre Regulie-
rungen frihzeitig und so weit moglich die Kosten einzelner Hand-
lungsoptionen und wagt sie jeweils gegen den erwarteten Nutzen ab.
Dabei beriicksichtigt sie die Regulierungsfolgenabschatzung auf Stufe
Gesetz oder Bundesratsverordnung sowie praktische Erfahrungen und
Schatzungen von Betroffenen. Sie konkretisiert die Wirkungsanalyse,
wenn noétig wahrend des Regulierungsprozesses. Die Schatzung ent-

2 Vgl. Memorandum of Understanding im Bereich Finanzstabilitat und Informationsaustausch zur Fi-
nanzmarktregulierung zwischen dem Eidgendssischen Finanzdepartement EFD, der Eidgendssi-
schen Finanzmarktaufsicht FINMA und der Schweizerischen Nationalbank SBN vom Dezember
2019.

3Vgl. Art. 7 Abs. 2 FINMAG.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

halt qualitative und wenn mdglich auch quantitative Angaben. Umfang-
reiche Datenerhebungen bei den Beaufsichtigten kénnen umso eher
angezeigt sein, je grosser die Bedeutung eines Regulierungsvorhabens
fur Wirtschaft und Gesellschaft ist und je ungewisser seine Auswirkun-
gen sind. Dabei ist verhaltnismassig und mit Augenmass vorzugehen.

Zusammenarbeit mit EFD und SNB — Die FINMA bezieht das EFD
und, im Rahmen der gemeinsamen Interessengebiete, die SNB in ihre
regulatorischen Uberlegungen und Arbeiten ein. Kommt die FINMA zum
Schluss, dass eine Regulierung auf Stufe Gesetz oder eine Verordnung
des Bundesrates zur Erreichung ihres gesetzlichen Auftrags notwendig
ware, informiert sie das EFD. Die FINMA unterstiitzt das EFD bei den
Regulierungsarbeiten.

Vorkonsultation — Die FINMA fuhrt grundsétzlich Vorkonsultationen
mit den Betroffenen und interessierten Kreisen durch. Sie klart dabei
die relevanten Sachverhalte bzw. erhebt die notwendigen Informatio-
nen, erlautert die Stossrichtungen des Regulierungsvorhabens und
nimmt Einschatzungen dazu entgegen. Dabei konnen auch der Hand-
lungsbedarf und mogliche Handlungsoptionen Gegenstand des Austau-
sches sein. Vorkonsultationen kdnnen zwischen den Betroffenen und
interessierten Kreisen und der FINMA auf Experten- und hochrangiger
Stufe erfolgen, einschliesslich Regulierungsaussprachen des Verwal-
tungsrats der FINMA.

Amterkonsultation — Bevor die FINMA eine Verordnung oder ein
Rundschreiben erlasst sowie vor Anerkennung einer Selbstregulierung
als Mindeststandard nach Artikel 7 Absatz 3 FINMAG, fuhrt sie eine
Konsultation der mitinteressierten Verwaltungseinheiten durch.

Offentliche Konsultation — Zu Regulierungsentwirfen fiihrt die FINMA
grundsatzlich eine 6ffentliche Konsultation durch und gibt insbesondere
den Betroffenen und interessierten Kreisen Gelegenheit, sich zu aus-
sern. Im Falle einer Vernehmlassung folgt diese den Vorgaben des Ver-
nehmlassungsgesetzes. Anhdrungen erfolgen gemass den Vorgaben
der Verordnung zum Finanzmarktaufsichtsgesetz. Neben den Regulie-
rungstexten veroffentlicht die FINMA einen Erlauterungsbericht, in dem
sie auch die Ergebnisse der Wirkungsanalysen vorstellt. Die eingegan-
genen Stellungnahmen publiziert die FINMA und setzt sich im Ergebnis-
bericht mit diesen auseinander. Ausnahmsweise kann auf eine Anho-
rung verzichtet werden, wenn keine neuen Erkenntnisse zu erwarten
sind, weil namentlich kein Handlungsspielraum aufgrund des Uberge-
ordneten Rechts besteht.

Inhaltliche und zeitliche Abstimmung — Die FINMA strebt inhaltliche
und zeitliche Koharenz mit bestehenden und anderen geplanten Regu-
lierungen an, einschliesslich der Selbstregulierung.

Verabschiedung — Vor der Verabschiedung einer Regulierung priift die
FINMA insbesondere die in der Anhdrung vorgebrachten Argumente,
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17.

18.

Ubergangsrechtliche Fragen sowie, ob Pilotprojekte, Testlaufe, Befris-
tungen oder ahnliche Ansatze sinnvoll sind. Sie publiziert verabschie-
dete Regulierungen rechtzeitig auf ihrer Internetseite.

Transparenz Uber Zeitplanung und Umsetzung — Die FINMA infor-
miert Uber ihre geplanten und hangigen Regulierungsprojekte und de-
ren Fortschritte auf ihrer Internetseite. Die FINMA plant die Umsetzung
einer Regulierung rechtzeitig und gewahrt soweit notwendig angemes-
sene Ubergangsfristen.

Ex post-Evaluation — Die FINMA priift bei umgesetzten Regulierun-
gen, ob sie die gewiinschte Wirkung erzielen, ein Aktualisierungsbedarf
besteht oder eine Aufhebung angezeigt ist, da etwa das Marktversagen
nicht mehr existiert oder sich Ubergeordnete Regulierungsgrundlagen
geéndert haben. Zu diesem Zweck hort sie auch die interessierten
Kreise an. Bei Uberwiegend technischen Vorlagen analysiert die FINMA
spezifisch die tatsachlichen Auswirkungen bei der praktischen Umset-
zung nach einer vorab festgelegten Zeitdauer und bericksichtigt dabei
die Erfahrungen der Betroffenen. Soweit notwendig passt die FINMA
eine bestehende Regulierung an oder hebt sie auf. Die Ergebnisse von
Ex-post-Evaluationen werden verdffentlicht.

Selbstregulierung

19.

20.

21.

Unterstitzung — Selbstregulierung, verstanden als Regulierung der
Finanzmarkte durch ihre Teilnehmer (bzw. private Verbande), wird von
der FINMA entsprechend der gesetzlichen Vorgaben unterstitzt.

Anerkennung als Mindeststandard —Der Verwaltungsrat der FINMA
kann Selbstregulierungen als Mindeststandard anerkennen und durch-
setzen. Die FINMA fordert die Selbstregulierungsverbénde auf, die
Grundanliegen der an die FINMA gestellten Anforderungen an die Re-
gulierung ebenfalls zu beachten.

Offentliche Konsultation — Ist der Inhalt einer Selbstregulierung von
grosser materieller Tragweite, kann die FINMA zusétzlich eine 6ffentli-
che Konsultation vorsehen.
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