Auszug aus dem Protokoll
des Regierungsrates des Kantons Ziirich

Sitzung vom 26. Marz 2014

401. Bundesgesetz iiber die Finanzmarktinfrastruktur
(Vernehmlassung)

Mit dem Erlass eines neuen Bundesgesetzes iiber die Finanzmarktinfra-
struktur (FinfraG) soll eine einheitliche, an die Entwicklungen des Mark-
tes und an internationale Vorgaben angepasste Regulierung der Finanz-
marktinfrastrukturen sowie der Pflichten der Marktteilnehmerinnen und
-teilnehmer vorgenommen werden. Dadurch sollen die Stabilitdt und die
Wettbewerbsfihigkeit des Finanzplatzes Schweiz und damit auch des
Bankenplatzes Ziirich nachhaltig gestdarkt werden.

Das FinfraG soll die Organisation und den Betrieb von Finanzmarkt-
infrastrukturen in ihrer Gesamtheit regeln. Die heute auf das Boérsenge-
setz, das Bankengesetz und das Nationalbankgesetz verstreuten Be-
stimmungen sollen aufgehoben werden und es soll eine konsistente, an
die verdnderten Marktverhéltnisse und die internationalen Standards
angepasste Regulierung in einem einzigen Gesetz geschaffen werden,
wobei die Regulierung der Borsen dabei im Grundsatz der bestehenden
Regelung im Borsengesetz entsprechen soll. Insbesondere soll das gel-
tende Prinzip der Selbstregulierung beibehalten werden, das sich in die-
sem Bereich bewidhrt hat. Der Begriff der borsendhnlichen Einrichtung
soll durch die genauer definierten und besser abgrenzbaren Begriffe des
multilateralen Handelssystems und des organisierten Handelssystems
ersetzt werden. Im Borsengesetz verbleiben die Bestimmungen iiber
den Effektenhédndler im Sinn des Kundenhéndlers.

Aufgrund ihres engen Sachzusammenhangs mit den Finanzmarktin-
frastrukturen, namentlich mit den Handelsplitzen, sollen die Effekten-
héandlerkategorien des Emissions- und des Derivatehauses, des Eigen-
héndlers sowie des Market Makers aus dem Borsengesetz herausgelost
und ins FinfraG tibergefiihrt werden. Dabei soll ihr eigener Bewilligungs-
status aufgegeben werden.

Mit dem FinfraG soll auch der Handel mit Derivaten einer Regelung
unterstellt werden, die heutigen internationalen Standards entspricht.
Der weitaus grosste Teil des schweizerischen Derivatehandels ist heute
grenziiberschreitend und findet schwergewichtig mit der EU statt. Die
vorgeschlagene Regulierung soll sich daher in erster Linie am euro-
péischen Recht orientieren. Im Ergebnis sollen auch in der Schweiz
kiinftig die drei zentralen Pflichten des Derivathandels gelten: Abrech-
nungspflicht, Meldepflicht und Risikominderungspflicht. Was die Pflicht
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anbetrifft, Derivatgeschifte iiber einen Handelsplatz (Plattform) zu han-
deln, so enthilt der Gesetzesentwurf die entsprechenden rechtlichen
Grundlagen. Deren Inkraftsetzung soll aber erst erfolgen, wenn die Platt-
formhandelspflicht auch in den Partnerstaaten eingefiihrt ist.

Die geltenden Bestimmungen iiber die Offenlegung von Beteiligun-
gen, iiber die offentlichen Kaufangebote und tiber den Insiderhandel und
die Marktmanipulation haben einen engen Sachzusammenhang mit den
Handelsplitzen. Sie sollen daher aus dem Borsengesetz herausgelost
und grundsitzlich unveridndert ins FinfraG iibergefithrt werden.

Schliesslich sollen mit der Vorlage die heute in den verschiedenen
Finanzmarktgesetzen vorgesehenen Bestimmungen zur Amtshilfe durch
eine einheitliche Regelung im Bundesgesetz liber die Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht (FINMAG, SR 956.1) ersetzt werden.

Auf Antrag der Finanzdirektion
beschliesst der Regierungsrat:

1. Schreiben an das Eidgenossische Finanzdepartement (Zustelladresse:
Rechtsdienst Generalsekretariat, Bernerhof, 3003 Bern):

Wir beziehen uns auf Ihr Schreiben vom 13. Dezember 2013, mit dem
Sie uns den Entwurf zum Bundesgesetz tiber die Finanzmarktinfrastruk-
tur (Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG) und den erlduternden Be-
richt dazu zur Vernehmlassung unterbreitet haben. Wir danken Ihnen fiir
die Gelegenheit zur Stellungnahme und dussern uns wie folgt:

Mit der Gesetzesvorlage werden die Stabilitdt und die Wettbewerbs-
fahigkeit des Finanzplatzes Schweiz nachhaltig gestédrkt. Die Anpassun-
gen an internationale Standards, wie sie durch das FinfraG vorgenom-
men werden, sind zur Verbesserung der Stabilitédt des schweizerischen
und des internationalen Finanzsystems unumgénglich. Die dabei vorge-
sehene Orientierung am européischen Recht ist richtig, da eine zu grosse
Differenz zur Regulierung der EU, der wichtigsten Handelspartnerin der
Schweiz, auch die Gefahr einer Verschiebung von Risiken in die Schweiz
nach sich ziehen wiirde. Dabei ist zu beachten, dass die Erlasse der EU
zur Umsetzung der G-20-Verpflichtungen und fiir den Handel mit Deri-
vaten sogenannte Drittstaatenregelungen enthalten. Gemass diesen wird
fiir den Marktzutritt von Finanzmarktinfrastrukturen aus der Schweiz
eine mit der EU-Regulierung gleichwertige Regulierung und Aufsicht
dieser Finanzmarktinfrastruktur in der Schweiz vorausgesetzt. Wird keine
gleichwertige Regulierung geschaffen, besteht die Gefahr, dass Schwei-
zer Finanzmarktinfrastrukturen ihre internationale Anbindung verlieren.
Als Folge konnten Schweizer Finanzdienstleister, d. h. konkret die SIX
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Swiss Exchange AG, die SIX x-clear AG und die SIX SIS AG, ihr
Dienstleistungsangebot nicht mehr direkt in die EU erbringen, was zu
einem kréftigen, wenn nicht ruindsen Riickgang der Geschiftstitigkeit
fithren wiirde (Erldauternder Bericht zur Vernehmlassungsvorlage, S. 13).
Mit der Vorlage kann somit der Marktzutritt fiir schweizerische Anbieter
von Finanzmarktinfrastrukturen zur EU sichergestellt werden.

Durch die Abrechnungs-, Melde- und Risikominderungspflicht wird
eine grossere Transparenz und Stabilitdt im Handel mit ausserborslich
gehandelten Derivaten (OTC-Derivate) geschaffen. Dadurch konnen die
Risiken einzelner Marktteilnehmenden verringert und die Systemstabili-
tit verbessert werden.

Auch die Ubernahme der Marktverhaltensregeln und der Bestimmun-
gen liber das offentliche Anbieten von Effekten auf dem Primdrmarkt und
iiber den Eigenhandel mit Effekten aus dem Borsengesetz ins FinfraG
sowie die Schaffung einer einheitlichen Regelung der Amtshilfe im Bun-
desgesetz iiber die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMAG,
SR 956.1) erachten wir als sinnvoll.

Die vorgesehenen Strafbestimmungen (Art. 133-141 FinfraG) sind
weitgehend identisch mit den geltenden Strafbestimmungen im Bundes-
gesetz iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsengesetz, BEHG,
SR 954.1). Die Strafbestimmungen des FinfraG haben fiir die kantona-
len Strafverfolgungsbehorden keine Auswirkungen, da gemaéss Art. 141
Abs. 1 FinfraG die Verfolgung und Beurteilung der Vergehens- und Ver-
brechenstatbestinde nach Art. 133 FinfraG (Verletzung des Berufs-
geheimnisses), Art. 139 FinfraG (Ausniitzen von Insiderinformationen)
und Art. 140 FinfraG (Kursmanipulationen) der Bundesgerichtsbarkeit
unterstehen sollen. Die Zusténdigkeit zur Verfolgung und Beurteilung der
ibrigen Strafbestimmungen des FinfraG obliegt dem Eidgendssischen
Finanzdepartement (Art. 50 Abs. 1 FINMAG).

Auswirkungen hat hingegen, dass gemaéss FinfraG neu auch die Ver-
folgung und Beurteilung der Verletzung des Berufsgeheimnisses der Bun-
desgerichtsbarkeit unterstellt sein sollen. Im erlduternden Bericht zur
Vernehmlassungsvorlage wird dies damit begriindet, dass sich die Auf-
hebung der diesbeziiglichen bisherigen kantonalen Strafverfolgungs-
kompetenz rechtfertige, weil der Tatbestand der Verletzung des Berufs-
geheimnisses typischerweise als Auffangtatbestand zum Insiderhandel
infrage komme (S. 95). Dies ist nachvollziehbar und tiberzeugend. Mit
dieser Kompetenzverschiebung konnen Doppelspurigkeiten und Hand-
wechsel von Verfahren vermieden werden, zudem wird der Spezialisie-
rungsgedanke nicht durchbrochen.
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In Art. 141 Abs. 2 FinfraG wird (unter Ubernahme der geltenden Re-
gelung von Art. 44 BEHG) ausdriicklich festgehalten, dass die Ubertra-
gung der Zustidndigkeit zur Verfolgung und Beurteilung der Handlun-
gen nach Art. 139 FinfraG (Ausniitzen von Insiderinformationen) und
Art. 140 FinfraG (Kursmanipulation) auf die kantonalen Behorden aus-
geschlossen sei. In Art. 141 Abs. 2 FinfraG hingegen nicht erwéhnt wird
Art. 133 FinfraG (Verletzung des Berufsgeheimnisses). Daraus kann
geschlossen werden, dass eine Ubertragung der Zustindigkeit zur Ver-
folgung und Beurteilung von Berufsgeheimnisverletzungen auf die kan-
tonalen Behorden méglich sein soll. Um zeitraubende Handwechsel von
Verfahren zu vermeiden, sollte auch die Ubertragung von Verfahren
wegen Verletzung des Berufsgeheimnisses an die kantonalen Behorden
im FinfraG ausgeschlossen sein. Wir empfehlen daher folgende Formu-
lierung in Art. 141 Abs. 2 FinfraG:

«Eine Ubertragung der Zusténdigkeit zur Verfolgung und Beurtei-
lung der Handlungen nach den Artikeln 133,139 und 140 auf die kanto-
nalen Behorden ist ausgeschlossen.»

Im Ubrigen halten wir die Gesetzesvorlage fiir sinnvoll, angemessen
und zielfithrend. Insgesamt begriissen wir die Vorlage.

II. Mitteilung an die Geschéftsleitung des Kantonsrates, die Mitglieder
des Regierungsrates sowie an die Direktion der Justiz und des Innern,
die Volkswirtschaftsdirektion und die Finanzdirektion.

Vor dem Regierungsrat
Der stv. Staatsschreiber:

Hosli



