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Concerne : consultation concernant une modification (FinTech) de la Loi sur les banques
(LB) et de I’Ordonnance sur les banques (OB)

Mesdames, Messieurs,

Faisant suite a votre communication du 1% février 2017, nous vous adressons avec la
présente la réponse de I|'Association Romande des Intermédiaires Financiers (ARIF),
organisme d’autorégulation agréé par la FINMA en matiére LBA, a la consultation citée en
référence.

A, EXPERIENCE ET CONTEXTE

L’ARIF est un Organisme d’Autorégulation, créé en 1999 sous la forme d’une association
de droit privé sans but lucratif, délégataire d'une téche publique pour la prévention et la
lutte contre le blanchiment de valeurs patrimoniales, tel que défini par la LBA.

Seul OAR pluridisciplinaire basé en Suisse romande, I'ARIF est indépendante de toute
association professionnelle ou formation politique.

L'ARIF compte actuellement plus de 400 membres. Elle est ouverte a tous les
intermédiaires financiers non bancaires exergant leur activité en Suisse.

A ce titre, elle s’occupe d'une grande variété d’'intermédiaires financiers. Ceci I'a amené, a
partir de 2010, a recevoir des candidatures d'entreprises que l'on peut qualifier de
« FinTech » au sens de la consultation.
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L'ARIF a ainsi été le premier OAR a affilier une dizaine d’entreprises du domaine, a
examiné sans les affilier une dizaine d’autres dossiers de candidature présentés par de
telles entreprises, et a exercé pendant plusieurs années, de 2010 a 2016, une surveillance
sur elles au titre de la LBA.

a) Les constatations pratiques faites par I'OAR a I'égard des entreprises FinTech

A de rares exceptions preés, les entreprises affiliées ou candidates se sont caractérisées
par :

- une faible capitalisation, dépassant rarement les minima du Code des Obligations
pour les SA et SARL ;

- la participation a ces entreprises d’animateurs enthousiastes, souvent jeunes et
inexpérimentés dans la conduite des affaires commerciales et financiéres, ou
d’auxiliaires  bénévoles n’assumant pas une véritable responsabilité
d’entrepreneur ;

- une grande méconnaissance des problémes juridiques liés a l'intermédiation
financiére, qu'il s'agisse de la LBA ou des lois régulant les services financiers, du
droit des sociétés, des régles de la concurrence, des problématiques cross border,
etc.;

- un faible appui juridique a disposition ;

- de trés médiocres structures administratives, ou fonctionnelles, que ce soit en
matiére de locaux, de comptabilité, de management, de risque et de continuité ;

- un manque de réalisme dans les business plans a court et moyen terme ;

- une carence d’appui financier de la part de tiers

- une maitrise insuffisante des seuils entrainant le passage d’une catégorie juridique
a une autre ou d’un faisceau d’obligations a un autre ;

- surtout, nous le soulignons, un caractére souvent rapidement évolutif du modéle
d’affaire initialement présenté, a une fréquence nettement supérieure aux
intervalles habituels de révision comptable, LBA ou prudentielle.

Méme si ces défauts n’étaient pas tous simultanément présents dans toutes les
entreprises, presque toutes souffraient de plusieurs d’entre eux.

Cette situation a eu plusieurs conséquences :

- la difficulté pour le régulateur de comprendre les business models initialement
présentés, basés sur des idées et des technologies nouvelles, encore peu
expérimentées ;

- l'impossibilité de s’assurer en temps réel de |'évolution du business model ;

- la constatation a posteriori de manquements, qui heureusement n‘ont pas eu de
conséquences graves, aux régles auxquelles les intermédiaires financiers auraient
d{ se conformer ;

- un colit élevé de la surveillance pour le régulateur, au moins du quintuple du co(t
généralement observé chez des intermédiaires financiers « conventionnels » ;



- I'impossibilité de faire supporter a ces entreprises FinTech le colt réel de leur
affiliation et de leur surveillance ;

- l'absence de flexibilité et d’indulgence de la FINMA par rapport a I'OAR, en cas
d’erreur ou de tatonnements ;

- une dégradation du rating de notre OAR par la FINMA, entrainant une
augmentation du co(t de surveillance de I'OAR par la FINMA.

Faute d’expérience, la FINMA n’a pas pu apporter d'aide a I'OAR quant aux méthodes de
surveillance a appliquer, ni n‘a pu donner de réponse aux nombreux problemes qu’elle-
méme et 'OAR voyaient surgir progressivement

Or, il est impossible pour un régulateur de surveiller efficacement et avec sécurité, s'il n‘a
pas sur les entreprises qu'il surveille un niveau de compréhension complet de leur modele
d'affaire, et plusieurs longueurs d’avance sur les risques qui en découlent et les moyens
d’y remédier, ainsi qu’une base légale claire et adaptée.

Aprés ces premiéres années d’expérience, I'ARIF a donc décidé d'abandonner la
surveillance de telles entreprises, pour ne pas faire supporter aux intermédiaires financiers
non concernés le surcolit de fonctionnement de I'OAR lié a cette surveillance, et a ne pas
porter atteinte & la réputation ou a l'existence-méme de I'OAR si un probleme grave
survenait dans la surveillance, ce qui n'a fort heureusement pas été le cas.

L'expérience a néanmoins été passionnante, amenant I'ARIF a développer un concept de
surveillance spécifique pour les entreprises concernées, et a réfléchir intensément a cette
problématique.

L’ARIF tient & souligner que, malgré tous les défauts constatés, aucun cas de
malhonnéteté ni d’infraction délibérée n‘a été constaté de la part des intermeédiaires

financiers FinTech surveillés.

b) Les problématigues théoriques posées par les entreprises FinTech

Le vocable FinTech couvre de nombreux modéles d’affaires mais on se limitera ci-aprées a
examiner ceux retenus dans le rapport de la consultation, et a mettre en exergue les
principaux problemes théoriques qu’ils posent.

1. La technologie blockchain

Comme le rapport du SIF le reléve, la confiance dans la résistance de la blockchain au
piratage et a la manipulation repose sur |'état actuel de la technologie couramment
disponible.

On ne peut écarter la probabilité qu’une évolution technologique permette de surpasser
cette résistance.



Le risque principal serait qu’une telle technologie soit développée hors de la connaissance
générale par un Etat ou une organisation hostile, disposant de ressources intellectuelles
importantes, ce qui peut étre le cas de plusieurs puissances industrielles.

On ne peut des lors partir de l'idée que cette technologie est « inviolable ».

2. Les monnaies virtuelles

Les monnaies virtuelles présentent toutes les caractéristiques des devises, mais s’en
distinguent par le fait qu’elles ne sont pas liées a un ordre étatique, ni soumises a un
régulateur central ou a un systéme boursier organisé.

Leur volatilité est donc trés grande, et leur valeur est basée essentiellement sur la
confiance des individus et la somme des biens dont la valeur est exprimée a un moment
donné par de telles monnaies.

Leur absence de soutien central étatique met de telles monnaies a la merci de fluctuations
subites et d'influences négatives, par exemple de la part d‘autorités étatiques qui,
soudainement, pourraient en interdire I'utilisation sur leur territoire.

Surtout, les monnaies virtuelles se caractérisent, en |'état, par la possibilité d'étre
échangées de particulier a particulier, au travers du réseau Internet mondial, sans passer
a aucun moment par des canaux bancaires traditionnels ni ceux des intermédiaires
financiers non bancaires régulés au titre de la LBA ou d’autres régles semblables a
I'’étranger.

Cette « liberté » fondamentale existant encore dans la plupart des pays vis-a-vis du
systeme Internet rend donc, en I'état, illusoire toute surveillance nationale des
transactions en monnaies virtuelles.

La surveillance, méme consciencieuse, opérée par les « grossistes » ou courtiers ou
changeurs de monnaies virtuelles, ne permet de surveiller que I'éventuelle conversion des
devises virtuelles en devises classiques, ou les échanges de monnaies virtuelles que leurs
utilisateurs soumettraient volontairement a de tels intermédiaires financiers régulés, ce
que ces utilisateurs n’ont en I'état aucune obligation de faire

3. Les services de paiement électronigue

Les services de paiement électronique ne comportent apparemment qu‘un risque modéré
de fraude lorsqu'ils s’appuient sur 'approvisionnement par des moyens issus du secteur
bancaire traditionnel, comptes en banque ou cartes de crédit ou de débit, et parce qu’ils
portent généralement sur de faibles montants.



Les risques de blanchiment ou de financement du terrorisme sont cependant importants
du fait du peu de surveillance exercée sur la réalité des flux commerciaux pour lesquels
ces moyens de paiement sont utilisés.

L'organisation de flux commerciaux fictifs, de méme que le trafic de paiements peer to
peer, comportent un risque non négligeable, particulierement s'ils sont sous l'influence

d’une organisation criminelle.

4) Le crowdfunding

La récolte de fonds auprés du public est un phénoméne vieux de plusieurs millénaires.
Depuis le XVIII®™ siécle, et I'avénement d'un systéme bancaire de plus en plus moderne,
I’histoire de la finance a enregistré une suite continue de malversations plus ou moins
célébres, de ruines plus ou moins complétes, liées a de telles collectes de fonds, obligeant
le 1égislateur a inventer des régles de plus en plus strictes et précises pour empécher de
telles dérives.

Sans vouloir faire un inventaire complet, les pathologies de telles dérives s'organisent
généralement autour de :

- la méconnaissance du public-cible par rapport a |'offre qui lui est faite ;

- la tromperie de la part de l'auteur de I'offre quant au motif ou a la destination des
fonds récoltés ;

- l'opacité dans I'utilisation des fonds collectés ;

- la rapidité d'exécution de I'entreprise ;

- la faible volonté des victimes d’obtenir réparation, d‘autant plus faible que le
préjudice sera faible, mais multiplié par un grand nombre de victimes.

Les mémes causes produisant les mémes effets, vouloir faire table rase des nombreuses
expériences du passé sous prétexte de modernité est aventureux.

Postuler, comme le fait le rapport, qu’ « il y aura peut-étre de nombreuses victimes mais
pour de faibles montants par victime » constitue une décision politique dont on peut
douter de la justesse. L'image de la place financiere suisse s’est en effet construite sur
I'appétit par sa clientéle d'une grande stabilité, d’'un faible risque, et d'une parfaite
maitrise, et non sur celle d'un esprit aventureux plus proche de la conquéte de I'Ouest.

5) Les robots de placement

Les robots de placement posent divers problémes, tant juridiques, économiques,
qu’éthiques. Linfluence de ces outils sur le marché n’est pas suffisamment mesurée ni
contrdlée. La mise en paralléle de plusieurs de ces robots, sur différentes places
financiéres, pourrait étre utilisée pour manipuler les marchés, faire du churning ou du
front running.



Méme utilisé sans intention délictueuse, ces robots ont une influence sur la formation d’un
marché libre : couplé & des logiciels prédictifs, ils sont a méme d’anticiper et d’écrémer les
variations de cours, faussant leur libre formation par les acteurs humains du marché. Les
profits qu’ils générent pour leurs utilisateurs ne correspondent a aucune création de
richesse sous-jacente. Leur utilisation devrait a notre sens étre précisée et réglementée
dans le cadre de la LBVM.

B. MANQUE DE CLARTE DU TEXTE PROPOSE

Avant méme d’entrer sur le fond matériel des problémes soulevés par le projet de loi, on
doit déja relever que celui-ci mangue de clarté dans sa formulation.

Ainsi par exemple a l'article 1b al. 1 lorsque le texte se réfere a I'application des conditions
de la LB « par analogie », alors que le rapport postule que cette analogie doit aller dans le
sens d’'un « allégement » ce que rien ne stipule dans le texte.

Ensuite, s'agissant de I'article 1b al. 3 lorsque les différentes conditions énoncées ne sont
pas clairement mentionnées comme cumulatives ou alternatives, ce qui ne va pas de soi.

Au méme alinéa encore, lorsque le texte qualifie de « réservées » certaines conditions,
terme dont le sens est peu clair en frangais. S'il s’agit de dire que les allégements
consentis devraient garantir en tous cas le respect de toutes les conditions énoncées, il
faut I'exprimer clairement.

C'est d’autant plus important que le texte modifié de la LB ne sera plus désormais destiné
qu’a un cercle de professionnels banquiers ou juristes en matiére bancaire, mais devra

aussi étre lu et compris aisément par de jeunes entrepreneurs FinTech.

C. PROBLEMES MATERIELS POSES PAR LE PROJET DE LOI

1. Quant aux nouvelles catéqgories créées

Le projet crée quatre catégories principales :

- les « vrais » banquiers « actifs », recevant des dépdts du public ou se refinangant
auprés d‘autres banques, caractérisés par la transformation des échéances,
I'investissement et le crédit;

- les banquiers « passifs », c'est-a-dire ne pratiquant ni la transformation des
échéances, ni l'investissement ni le crédit, recevant des dép6ts du public pour plus
de CHF 100 millions ;

- les banquiers « par analogie », recevant des dépdts du public pour moins de CHF
100 millions et ne pratiquant ni la transformation des échéances, ni
I'investissement ni le crédit;



- le « bac a sable », constitué d’entreprises recevant des dépots du public pour CHF
1 million au plus, et ne pratiquant ni la transformation des échéances, ni
I'investissement ni le crédit.

Les milieux bancaires concernés sont sans doute mieux a méme qu’un OAR de s’exprimer
a propos des trois premiéres catégories.

Nous reléverons simplement que, de facto, ces trois premiéres catégories existent déja, la
FINMA appliquant un traitement différencié aux établissements bancaires et non-bancaires
recevant des dépots du public en fonction de leur modéle d’affaires, selon qu’il s’agit d’'une
banque systémique, d’'une banque internationale, d'une banque locale, d'un banquier privé
sans activité de crédit.

Nous ne voyons pas l‘opportunité de sacraliser cette distinction par une catégorisation
abstraite basée uniquement sur le montant des dépéts.

Cette nouvelle catégorisation se justifie d’autant moins que le projet ne concrétise pas
précisément les régles spécifiques qui seraient applicables a chacun des modéles

d’affaires.

Par ailleurs, on doit envisager que renaissent a la faveur de la nouvelle réglementation des
modeéles d’affaire anciens, tels que celui des sociétés financiéres a caractére bancaire.

2. Quant aux responsabilités laissées a la FINMA

La FINMA n’est pas un législateur. C'est un régulateur et un surveillant. Comme tout
régulateur, par application du principe de précaution, elle n‘a pas vocation a prendre des
risques, comme peut le faire le 1égislateur ou I'exécutif pour des raisons politiques.

On constate que le texte de I'OB ne contient pas plus de lignes directrices que celui de la
LB & propos des allégements qui pourraient étre consentis aux catégories évoquées dans
le projet, qu’il s’'agisse des dépositaires passifs pour moins de CHF 100 millions, des
entreprises FinTech, etc..

Confrontée aux problémes concrets de telles entreprises, et sans des lignes directrices
claires, explicites et précises, la FINMA ne sera pas plus avancée par le nouveau texte de

loi que par la situation actuelle quant a la résolution des problémes posés.

3. Quant a la problématique du « bac a sable »

L'expérience qu’en a fait I’ARIF I'améne a considérer qu'il est relativement dangereux de
permettre la création de sociétés FinTech pouvant comptabiliser des dépots du public sans
un minimum de précautions et de cautéles, sauf a faire courir un risque élevé aux
utilisateurs et a la réputation de la place financiére.



Un risque non négligeable se situe dans le dépassement, conscient ou inconscient, des
seuils entrainant le passage d'une catégorie juridique non-régulée a celles qui le sont. Les
modifications rapides du modeéle d’affaires, la croissance rapide des dépéts en cas de
succes aupres du public, peuvent amener au dépassement des seuils prévus dans le cours
d’'un exercice comptable ou d’audit, méme si ceux-ci ont une fréquence plus rapprochée
que celle d'un exercice annuel.

Le passage d'une catégorie a l'autre, et l'accroissement drastique des obligations
prudentielles peuvent étre difficiles a surmonter par une structure encore naissante, et
celle-ci aura tendance a retarder autant que possible le moment ou elle devra mettre en
ceuvre l'infrastructure nécessaire a une nouvelle catégorie de régulation.

La découverte de ces dépassements de seuils par le régulateur sera d'autant plus difficile
que la surveillance opérée sur la société est a ce stade faible ou difficile.

A ce sujet, un aspect presque totalement ignoré par le rapport est celui des conséquences
de l'assujettissement des sociétés concernées a la LBA, et a la surveillance d’un régulateur
a ce titre, qu’il s’agisse de la FINMA pour les intermédiaires financiers directement soumis
(IFDS dont la FINMA a d’ailleurs prévu de cesser de s’occuper), ou des OAR.

1l découle de l'article 14 al. 2 LBA que les organismes d’autorégulation en matiere LBA
doivent imposer a leurs affiliés la « garantie d’'une gestion irréprochable au sens de la
présente loi ». Quoique cette condition se comprenne dans le contexte de la LBA, la
surveillance qu’en font les OAR, encouragés par la FINMA, se veut plus globale. En
particulier, le respect par les intermédiaires financiers de la législation bancaire ou des
services financiers auxquels ils sont, ou devraient étre, assujettis, constitue I'un des points
surveillés par les OAR.

Or, on a décrit dans la premiere partie des présentes combien I'exercice est difficile et
coliteux pour les OAR, sans un cadre juridique adapté.

Nous sommes donc d‘avis que, méme pour la catégorie « bac a sable » un corpus de
régles précises doit étre établi comportant au moins:

- l'exigence de fonds propres minimums supérieurs a celui prévu par le Code des
obligations : l'investissement de fonds propres d’une certaine importance, de la
part des animateurs et investisseurs a l'origine des start-up FinTech, constitue en
effet un moyen efficace d’empécher les projets insuffisamment réfléchis, et de
responsabiliser ces personnes par l'investissement financier qu'ils sont eux-mémes
tenus d’effectuer ;

- le respect de conditions minimales en matiere de compétences du management,
avec en particulier des fonctions spécifiques de risk manager et compliance officer,
confiées a des personnes possédant des compétences et une autorité suffisantes
pour prévenir les dérapages ;

- la prise de mesures de business continuity management ;



- une ségrégation claire des dépdts du public par rapport a la trésorerie courante de
I'entreprise ;

- l'exigence d’un audit restreint par un réviseur qualifié ;

- la production par I'entreprise, en fonction de son business model, de feuilles
d’'informations suffisamment étoffées a destination de la clientéle, spécialement en
matiere de crowdfunding.

Une piste qui pourrait également étre suivie serait celle du développement d'un systéme
de garantie de défaillance, tel que prévu actuellement par l'article 5 al. 3 lit. f OB, et son
alimentation par un certain nombre des acteurs de la place financiere, ainsi que par la
Confédération : ce serait 1a une mesure politique efficace si l'intention du législateur est
véritablement d’encourager le développement des FinTech en Suisse.

D) EXAMEN DU TEXTE PROPOSE

A la lumiére des explications qui précedent :

Ad article 1a LB:

Le texte légal n’indique pas clairement la systématique des catégories, les lettres a et b
semblant poser une premiére alternative, les lettres b et ¢ une seconde ; il serait plus
opportun de raccorder directement le texte de la lettre c a celui de la lettre b.

Ad article 1b LB, titre marginal

Le titre marginal semble mal choisi, dés lors qu’il touchera non seulement des entreprises
FinTech, mais aussi des entreprises traditionnelles, voire méme verra la renaissance de
modéles d’affaire anciens et disparus depuis de longues années. Nous suggérons le titre
marginal Autres entreprises acceptant des dépéts du public.

Ad article 1b al. 1 LB:

La formulation « par analogie » ne fournit aucune indication quant aux conséquences
positives et aux limites négatives de cette analogie. S’agissant d’un point fondamental, il
doit étre défini par la loi plus précisément que par l'alinéa 3.

Ad article 1b al. 2 LB:

1l serait bon de spécifier si le Conseil fédéral peut adapter le montant fixé a l'alinéa 1 a la
hausse ou a la baisse ou aux deux.

Ad article 1b al. 3 LB:

Comme indiqué précédemment, le terme « réservé » n'a pas un sens clair. De plus, il
convient de préciser si les dispositions « réservées » sont alternatives ou cumulatives.
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Ad article 1b al. 4 LB:

Cette compétence donnée a la FINMA semble concurrente avec celle donnée au Conseil
fédéral a l'alinéa 2. La lettre a) de l'alinéa 4 laisse a penser que jusqu’a CHF 100 millions,
il n"est pas besoin de « mesures particuliéres pour la protection des clients ».

La lettre b) ne définit pas clairement qu’elles sont les entreprises actives dans le secteur
financier qui n’accepteraient pas de dépo6t du public et demanderaient une autorisation,
auxquelles la FINMA pourrait déclarer les alinéas 1 a 3 applicables.

On ne peut laisser a la seule pratique le soin de définir de quelles entreprises il s'agit : les
entreprises susceptibles de s’y intéresser, FinTech ou non, doivent le savoir clairement et

immédiatement.

Ad article 9a al. 4 de la Loi sur la Surveillance de la Révision :

Les conditions actuelles pour l'octroi de l'agrément par I'ASR ne sont déja pas
extrémement difficiles a remplir. On ne voit pas qu’il y ait nécessité de les alléger encore.

Ad article 5 al. 31lit. cOB :

Le choix d’un délai de 60 jours nous semble a la fois trop court et trop long. Trop court s'il
s’agit de permettre la levée de fonds par le biais du crowdfunding ; trop long s'il s'agit de
permettre des dépots a court terme dans le cadre de systémes de paiement, car les
montants peuvent tres vite devenir considérables.

Le rapport n’indique pas si une véritable analyse auprés des professionnels concernés a
permis d’identifier le délai de 60 jours comme adéquat.

Ad article 6 al. 2 lit. a OB:

Nous nous référons a notre exposé (lettre C, ch. 3 ci-dessus) a propos de la
problématique du « bac a sable » : tolérer des dépots du public d'un montant total de CHF
1 million sans la moindre cautele nous semble excessivement dangereux.

E) CONCLUSIONS

Méme si le projet présenté est utile, puisqu’il permet de débattre de la problématique,
nous le considérons comme insuffisamment abouti. L'écriture et I'adoption d‘une loi
spécifique, comme celle qui a été rédigée a I'époque en matiére de bourse et de négoce
des valeurs mobiliéres, nous semble préférable, voire nécessaire.
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Nous vous remercions de nous avoir donné l'occasion de nous exprimer dans le cadre de
la consultation citée en référence et vous adressons, Mesdames et Messieurs, |'assurance
de nos sentiments dévoués.




Département fédéral des finances
Service juridique Département général
Bernerhof

3003 Berne

E-Mail: rechtsdienst@sif.admin.ch

Berne, le 3 mai 2017

Prise de position concernant le projet de modification de la loi sur les banques et de
I’ordonnance sur les banques (FinTech)

Monsieur le Conseiller fédéral,
Mesdames et Messieurs,

L"Association suisse des employés de banque ASEB a pris connaissance du projet
de modification de la loi sur les bangques et de |'ordonnance sur les banques
(FinTech) et saisit la possibilité de vous faire part de ses remarques dans le délais
impartis par la procédure de consultation.

En tfant qu’association des employés de bangue, I’ ASEB défend les conditions de
fravail des salariés du secteur financier et ¢’est en tant que telle que nous prenons
position sur le projet de loi susmentionné.

Le secteur financier de demain doit étre pensé en incluant les entreprises du
FinTech. Pour cette raison L' ASEB salue la volonté du Conseil fédéral de renforcer
la place financiére suisse en lui donnant les moyens de rester un marché de
référence au niveau mondial.

L’ASEB constate que de nombreuses banques externalisent des tdches a des
entreprises du FinTech ou collaborent avec de telles entreprises. Les entreprises du
FinTech influencent ainsi la structure de la place financiére et les conditions de
fravail prévalant dans le secteur. Le secteur bancaire jouit de bonnes conditions
de travail encadrées par un contrat collectif de travail servant de référence pour
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toutes les banqgues actives en Suisse. Avec la digitalisation, de nouvelles formes de
fravail se développent, permettant de travailler de partout et en tout temps. Ainsi
la concurrence ne se limite plus aux frontieres nationales, avec comme
conséqguence |I'augmentation de la concurrence entre les salariés et I'éclatement
des calendriers horaires synchronisés au niveau mondial . La concurrence avec
des pays a bas salaires pourrait entrainer un dumping salarial, tandis que
I'internationalisation des horaires de fravail constitue un risque pour la santé des
employés (exigence de joignabilité). Par ailleurs de nouvelles formes de travail
apparaissent — contrat & durée déterminé, contrat sur mandat — au détriment du
contrat & durée indéterminé qui assure une certaine sécurité en matiére
d’assurance sociale notamment.

Les entreprises du FinTech sont souvent nouvelles et n’ont pour la plupart d’entre
elles pas de fradition du partenariat social. Elles sont organisées surtout pour
défendre leurs intéréts économiques et non pour dialoguer avec les partenaires
sociaux. Etant donné les possibilités offertes par les métiers de la digitalisation, il est
particulierement important de développer une culture de partenariat social
conforme qui permette de chercher des solutions tenant compte de tous les stake
holders et d’éviter ainsi des conflits sociaux.

Il serait regrettable que la libéralisation des conditions d’exploitation des FintfTech
soit étendue aux conditions de travail des employés et n‘influence & moyen
terme les conditions existant dans le secteur financier. Une des qualités de la
place financiére suisse est nofamment la loyauté et les compétences de ces
employés. Cette bonne réputation est le résultat d’une longue tradition. Elle ne
doit pas étre entachée par de nouveaux acteurs moins sensibles a I'importance
des conditions de fravail et a leur impact sur la qualité du tfravail fourni.

L"ASEB est bien consciente que la loi sur les banques n’a pas fonction de régler
des questions relevant du droit du tfravail. Cependant les conséquences pour les
employés de cette réforme pour les employés de bangue peuvent étre
considérables et ne peuvent éfre ignorées par le rapport. L’ASEB souligne & cet
égard I'importance du partenariat social qui compléte la réglementation
existante selon les besoins spécifiques de chaque branche. Une recommandation
en faveur du développement du partenariat social aussi dans le domaine des
FinTech serait par conséquent souhaitable.



Résumé

L’ASEB salue la proposition de renforcer la place financiére suisse en y intégrant
les entreprises du FinTech mais souligne la nécessité d’assurer aux employés du
secteur une protection suffisante des conditions de travail définies dans le cadre
de partenariat social

Nous vous remercions de |'attention que vous porterez & notre prise de positions et
vous prions de croire, Monsieur le Conseiller fédéral, Mesdames et Messieurs, &
notre parfaite considération.

Association suisse des employés de banque

Peter-René Wyder Denise Chervet
Président Directrice
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Presa di posizione alla consultazione sulla modifica della legge sulle banche e dell’ordinanza sulle
banche (tecnofinanza)

Gentili Signore,
Egregi Signori,

con la presente ci permettiamo di inoltrare la presa di posizione alla consultazione sulla modifica
della legge sulle banche e dell’ordinanza sulle banche (tecnofinanza).

1.

1.1.

1.2.

Presa di posizione
In generale

| sottoscritti sostengono il progetto in consultazione e la volonta dell’esecutivo di sostenere le
attivita tecnofinanziarie. In questa fase di globale incertezza sulle nuove tecnologie digitali, in
particolare sulle criptovalute, & importante fornire agli attori del ambiente legislativo stabile,
chiaro, aperto e soprattutto accessibile, eliminando barriere d’entrata che possano essere di
ostacolo allo sviluppo della tecnofinanza. Il progetto normativo segue questi principi e deve
pertanto essere salutato con favore.

Ciononostante, si ritiene che sussistano alcuni punti che debbano essere maggiormente
chiariti al fine di assicurare delle regole chiare per tutti i partecipanti al mercato e la
salvaguardi degli interessi degli utenti del servizio di tecnofinanza, nonché la reputazione della
piazza finanziaria svizzera.

Di seguito ci permettiamo di elencare quelli che a nostro avviso sono i punti che del progetto
che richiedono una precisazione o una nuova regola.

Il calcolo delle soglie

Il progetto legislativo prevede due soglie — una di CHF 1 mio e una di CHF 100 mio — che se
superate richiedono un obbligo autorizzativo “light” (per la soglia di CHF 1 mio) o “full” (per
la soglia di CHF 100 mio) da parte della FINMA.

| sottoscritti sostengono questo approccio, tuttavia riteniamo che le norme legali, in questo
caso I'OBCR, dovrebbero indicare chiaramente che solo i depositi in valute correnti
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1.3.

costituiscono dei depositi, ad esclusione dei valori mobiliari, dei metalli preziosi e delle
criptovalute o altri token, che pertanto non rientrano nel calcolo delle soglie. Questo anche
perché i valori mobiliari, i metalli preziosi e le criptovalute/token depositate presso
commercianti di valori mobiliari, di metalli preziosi o attori della tecnofinanza non rientrano
nella massa fallimentare in caso di fallimento delle societa. Tuttavia, se questa situazione
appare chiara per i commercianti di valori mobiliari, laddove I'art. 17 della legge sui titoli
contabili (LTCo) prevede espressamente che i valori mobiliari non rientrano nella massa
fallimentare di un commerciante in bancarotta, una norma simile non esiste né per i metalli
preziosi né per le criptovalute. Per garantire meglio gli interessi degli investitori si propone
pertanto di indicare nell’OBCR che sia i metalli preziosi sia le criptovalute non rientrano nella
massa fallimentare se nei confronti del commercianti metalli preziosi o dell’attore nella
tecnofinanza & aperta una procedura di liquidazione forzata.

Teniamo a precisare che nel rapporto esplicativo per la procedura di consultazione (di seguito
“il rapporto”) & indicato, citando il rapporto del consiglio federale del 25 giugno 2014 sulle
valute virtuali, che i bitcoin possono avere la caratteristica di depositi, ad esempio nel caso in
cui un commerciante di bitcoin accetti bitcoin dai suoi clienti per future operazioni di cambio
(no. 1.1.2.1, pag. 15). Questo passaggio € tuttavia nella prassi scorretto. In primo luogo,
contrariamente a quanto indicato nel rapporto, di regola un cliente pud disporre dei suoi
bitcoin senza I'intervento del commerciante o prestatore di servizio. Di regola il commerciante
di criptovaluta, per motivi di cybersecurity, fissa un limite giornaliero entro cui i suoi clienti
possono prelevare i loro averi. Entro questi limiti il cliente puo ritirare i suoi bitcoin 24 ore su
24, senza intervento da parte del commerciante in criptovalute, con la transazione che
normalmente viene eseguita in pochi minuti. Se i limiti sono superati il commerciante li
aumentera manualmente per permettere I'operazione, ma questa procedura richiede una
tempistica limitata e ritarda, ma non impedisce, I'operazione di ritiro della valuta. Non
riteniamo pertanto corretta I'affermazione contenuta nel rapporto secondo cui il cliente
necessita del consenso del commerciante per utilizzare la propria criptovaluta. Lo stesso
rapporto sembra rendersene conto quando, alla nota 21, viene indicato che affinché i bitcoin
siano considerati depositi del pubblico, il cliente deve cedere la chiave privata del proprio
wallet al prestatore di servizi. Questo in realta non € mai il caso, perché in tal modo il
prestatore di servizi controllerebbe totalmente e completamente il wallet del cliente, inclusi i
bitcoin che il cliente non vuole trasferire al prestatore di servizio e i bitcoin che il cliente
otterrebbe dopo aver concluso il rapporto con il prestatore di servizio. Questo vale non solo
per i bitcoin ma per tutte le criptovalute. Per questo motivo riteniamo che le criptovalute non
possano essere considerate come dei depositi del pubblico.

Pertanto si propone di introdurre nell’lOBCR una norma ai sensi della quale sia i metalli preziosi
sia le criptovalute non ricadano nella massa fallimentare in caso di liquidazione forzata del
commerciante di metalli preziosi o di criptovalute, ma che questi valori siano oggetto di
distrazione automatica da parte del liquidatore, come previsto all’art. 17 LTCo.

La mancanza di norme transitorie

Quando un attore nella tecnofinanza supera la soglia di CHF 1 mio, rispettivamente di CHF 100
mio, dovra richiedere alla FINMA un’autorizzazione. Tuttavia le normative messe in
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1.4.

1.5.

consultazione non prevedono alcuna norma di transazione del tenore dell’art. 1b cpv. 3 OlCol
che prevede la necessita per un gestore patrimoniale di investimenti collettivi di capitale di
informare la FINMA entro 10 giorni del superamento della soglia che esenta da
un’autorizzazione di CHF 100 mio, e di inoltrare la richiesta di autorizzazione entro 90 giorni.
Rispettando questi termini, il gestore patrimoniale di investimenti collettivi di capitale puo
continuare la sua attivita anche dopo aver superato le soglie. Una norma simile si rende
necessaria anche nell’ambito della tecnofinanza. Occorre permettere all’attore nella
tecnofinanza di poter continuare la sua attivita nonostante abbia superato le soglie di CHF 1
mio, rispettivamente CHF 100 mio, a condizione di aver informato FINMA e aver inoltrato una
richiesta di autorizzazione entro un termine prestabilito.

Si propone pertanto di introdurre una norma transitoria simile a quella di cui all’art. 1b cpv. 3
OICol anche nella OBCR che permetta agli attori nella tecnofinanza di poter continuare ad
operare anche dopo aver superato le soglie di CHF 1 mio, rispettivamente CHF 100 mio, a
condizione di aver informato la FINMA e di aver inoltrato una richiesta di autorizzazione entro
un determinato periodo di tempo, idealmente 10 e 90 giorni, come previsto dall’OlCol.

La nozione di investimento dei depositi

Ai sensi dell’art. 1a lett. b del progetto di Legge sulle banche e le casse di risparmio (pLBCR)
un’istituzione finanziaria € considerata banca anche se accetta depositi per meno di CHF 100
milioni ma investe tali depositi. A contrario, I'art. 1b cpv. 2 pLBCR prevede che se i depositi
non vengono investiti I'entita potra richiedere I'applicazione delle disposizioni sulla
promozione dell'innovazione. Ai sensi dell’art. 6 cpv. 2 lett b del progetto di Ordinanza sulle
banche e le casse di risparmio (pOBCR) il carattere professionale dell’accettazione di depositi
non viene riconosciuto se I'attore nella tecnofinanza accetta averi fino ad un massimo di CHF
1 mio senza investirli o corrispondere interessi.

Dal rapporto esplicativo risulta chiaro che per la nozione di investimento dei depositi € limitata
alle operazioni attive (la concessione di credito). Si sostiene questa visione. E importante che
altre operazioni, in particolare il commercio di criptovalute svolte dal cliente stesso o da terzi,
non siano da intendersi come un’attivita di investimento di depositi. Tuttavia questa visione
non traspare chiaramente dal testo del progetto messo in consultazione.

Onde evitare future incomprensioni si propone di sostituire il termine “investimento dei
depositi” previsto all’art. 1a lett. b pLBCR, art. 1b cpv. 1 lett. b pLBCR e art. 6 cpv. 2 lett. b
POBCR con “concessione di crediti finanziati dai depositi”.

La qualifica delle criptovalute o dei token

Nonostante lo scopo della modifica dell’OBCR e della LBCR sia la facilitazione di nuove attivita
nell’lambito delle tecnofinanza, la questione della qualifica giuridica delle criptovalute,
rispettivamente dei token non viene trattata. Benché si possa comprendere che ad oggi non
vi sia ancora |'esperienza necessaria per tentare I'esperimento di una qualifica del termine di
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criptovaluta, &€ necessario dall’altra parte assicurarsi che un’eventuale qualifica a posteriore
possa vanificare il senso del progetto qui in consultazione.

Vediamo di spiegare meglio perché 'assenza di una normativa potrebbe mettere a serio
rischio lo sviluppo di questa tecnologia:

Le criptovalute (o token/coin), sono dei programmi che contengono delle chiavi
criptografiche e che rappresentano un bene fungibile. Le criptovalute, come i token o i
coins) vengono costruire su una blockchain, in modo da permettere loro una sicurezza
nella detenzione e una facilita nel trasferimento senza l'uso di controparti e senza
necessita di clearing o settlement. Questo bene puo creare una bene completamente
nuovo (es. Bitcoin), trasferire sul suo supporto beni fino ad allora intangibili (es. punti
fedelta) o replicare beni gia esistenti (es. commodities, valute correnti, ecc.).

E fuori discussione che le criptovalute (token o coins) siano un patrimonio offerto
pubblicamente in uguale struttura e taglio o collocati presso piu di 20 clienti e che non
sono create specialmente per singole controparti. Un bitcoin per esempio, & identico a
tutti gli altri bitcoin presenti sulla blockchain e nel mondo vi sono milioni di persone che
detengono un bitcoin o una parte di esso.

Ai sensi dell’art. 2 dell’ordinanza sulle infrastrutture del mercato finanziario e il
comportamento sul mercato nel commercio di valori mobiliari e derivati (OInFi) sono
considerati valori mobiliari standardizzati e idonei a essere negoziati su vasta scala le
cartevalori, i diritti valori, i derivati e i titoli contabili offerti pubblicamente in uguale
struttura e taglio o collocati presso piu di 20 clienti, sempre che non siano stati creati
specialmente per singole controparti.

Il commercio di valori mobiliari sul mercato primario necessita un’autorizzazione quale
commerciante di valori mobiliari (art. 2 lett. d LBVM), rispettivamente quale societa di
intermediazione (art. 11 lett. a del progetto di legge LIFin).

La negoziazione multilaterale di valori mobiliari richiede un’autorizzazione quale sede di
negoziazione (art. 26 LInFl)

Alcune criptovalute non sono da considerarsi come valori mobiliari poiché non sono
cartevalori, non sono diritti valori, non sono derivati e non sono titoli contabili. Un bitcoin
per esempio non € una cartavalore (non incorpora nessun diritto e non € iscritto in alcun
documento), non € un diritto valore (non incorpora nessun diritto), non € un derivato (non
vi € alcun valore soggiacente) e non € un titolo contabile (non & depositato presso un ente
centrale di deposito). Piu difficile & al contrario la valutazione per altri tipi di token. Un
prodotto strutturato (ad esempio un certificato) puo essere incorporato in un token ed
essere commercializzato su una piattaforma. Qual e la qualifica giuridica del token in
guesto caso? Il token sta unicamente rendendo fungibile e atto al commercio un bene non
facilmente commerciabile. Si tratta di un valore mobiliare? Un token puo replicare un
deposito in metalli preziosi, ad esempio oro, permettendo al cliente di detenere
elettronicamente il metallo e di trasferirlo pilu facilmente. Si tratta di un valore mobiliare?
Questa questione e di capitale importanza per poter sviluppare questa tecnologia.

Onde evitare il rischio che I'accettazione de deposito del pubblico per commerciare in
criptovalute sia escluso dal campo di applicazione del’lOBCR fino a CHF 1 mio, ma rientri
nel campo di applicazione della LBVM, rispettivamente nella nuova LIFin, e della LInFi, con
la necessita di un’autorizzazione della FINMA senza eccezioni, occorre evitare che le
criptovalute o token siano subito e indiscriminatamente considerati valori mobiliari ai
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1.6.

sensi dell’art. 2 OInFin. In caso contrario una lunga serie di attivita tecnofinanziarie legate
alla blockchain sarebbero precluse alle start up, contrariamente allo spirito del progetto.

e Occorre pertanto creare delle regole speciali per gli scambi fondati sulla tecnologia
blockchain, cosi come si sono create norme speciali per le borse dell’energia (art. 47
LInFin).

e Per favorire lo sviluppo di questa tecnologia si propone di creare una sandbox anche in
guesto ambito e di non qualificare come valori mobiliari criptovalute e token che
potrebbero essere qualificati come tali fino a quanto il valore di capitalizzazione della
criptovaluta o del token non superi CHF 1 mio. Le criptovalute o token che si limitano a
replicare un valore (es. commodity, valute correnti) non sono invece da considerare come
valori mobiliari a condizione che possano essere trasformate unicamente con la consegna
fisica del valore replicato.

e |n entrambi i casi la piattaforma di negoziazione ricadra nell’applicazione della legge sul
riciclaggio di denaro (LRD), per cui il rischio di abuso di questi strumenti per I'esecuzione
di operazioni illecite viene limitato.

Si propone pertanto di introdurre da subito nel’art. 2 OlnFin un nuovo capoverso, ai sensi del
quale le criptovalute e token base sulla tecnologia blockchain non siano considerarsi come dei
valori mobiliari fino ad una capitalizzazione di CHF 1 Mio, mentre le criptovalute che si limitano
a replicare un valore soggiacente senza creare ulteriori diritti non sono da considerare come
valori mobiliari.

Facilitazioni per le ICO

Una Initial Coin Offering (ICO), anche chiamata crowdsale, € la procedura con cui una entita
emette la propria criptovaluta (token o coin) allo scopo di finanziare la propria attivita. L'ICO
€ una procedura deregolarizzata usata per finanziare progetti si start up. L'ICO si sta
dimostrando un valido sostituto delle onerose e rigide norme sulle finanziamento di imprese
tramite obbligazioni. Sovente le ICO incorporano anche uno smart contract, in modo che le
regole per il pagamento di ricavi agli investitori sono programmate in anticipo e non
necessitano l'intervento di parti terze per la loro esecuzione. Per emettere un’ICO la start up
emette un “whitepaper” nel quale descrive il progetto, il livello dei finanziamenti richiesti,
guante monete virtuali intende emettere. La moneta virtuale emessa (token) contiene in essa
i vantaggi concessi agli investitori. Questi vantaggi possono risiedere nel corso del token (che
salira se il progetto avra successo), nella possibilita di acquistare token scontati durante le
prime fasi di vita del progetto oppure di ricevere pagamenti diretti per le merci o i servizi
finanziati con i token venduti.

Le ICO sono simili alle IPO e al crowdfunding, laddove gli investitori nelle ICO sono motivati
per un ritorno agli investimenti e possono rientrare nella definizione di crowinvesting di cui al
rapporto, sebbene non ne siano direttamente nominate. Le ICO non sono tuttavia delle
semplici richieste di finanziamento tramite siti internet o social media, come possono essere
le operazioni di crowdonating o crowdsupporting descritte nel rapporto. Tramite le ICO
vengono creati dei strumenti finanziari ai sensi dell’art. 3 lett. b del progetto di legge di legge
federale sui servizi finanziari (pLSF) che sono delle vere e proprie emissioni di prodotti
standardizzati e come tali potrebbero ricadere nell’applicazione dell’OInFi. Ai sensi dell’art. 2

BitIncubator & Venture SA
Via Pascolet 43, 6537 Grono



OlnFi sono infatti considerati valori mobiliari standardizzati e idonei a essere negoziati su vasta
scala le cartevalori, i diritti valori, i derivati e i titoli contabili offerti pubblicamente in uguale
struttura e taglio o collocati presso piu di 20 clienti, sempre che non siano stati creati
specialmente per singole controparti. Se il coin emesso dalla start up concede all’investitore
un diritto (ad esempio il diritto ad un interesse, il diritto al pagamento di un parte del profitto
del bene o del servizio venduto dalla start up), allora lo stesso € da considerarsi come un diritto
valore standardizzato e diffuso su larga scala e pertanto un valore mobiliare. Inoltre
I’emissione di coins considerati come valori mobiliari richiederebbe la pubblicazione di un
prospetto che adempi i rigidi requisiti dei futuri art. 37 segg. pLSF. Cosi facendo, nonostante il
progetto messo in consultazione voglia agevolare la crescita di start up nell’ambito della
tecnofinanza, si creerebbe un ostacolo insormontabile, laddove unicamente dei commercianti
di valori mobiliari (o delle societa di intermediazione mobiliare ai sensi del pLInFin)
debitamente autorizzati sarebbe autorizzati a lanciare un’ICO per coin qualificati come diritti
valoril. La sandbox prevista nel progetto non si applicherebbe infatti nella fattispecie, visto
che sarebbe la legge sulle borse ad impedire I’emissione di una ICO anche per importi inferiori
a CHF 1 mio.

Si propone pertanto di introdurre all’art. 2 OInFin un nuovo capoverso, ai sensi del quale le
criptovalute base sulla tecnologia blockchain non siano considerarsi come dei valori mobiliari
fino ad una capitalizzazione di CHF 1 Mio, mentre le criptovalute che si limitano a replicare un
valore soggiacente senza creare ulteriori diritti non sono da considerare come valori mobiliari.

1.7. |token come fondi di investimento

Oltre che a potenziali valori mobiliari, i token (o coin) possono essere strutturati in modo da
raccogliere un patrimonio da diversi investitori (che acquistano i token) che venga gestito da
terzi allo scopo di incrementare il valore del patrimonio e, in questo modo, il valore del token,
cosi che i detentori del token siano soddisfatti proporzionalmente ai token da essi detenuti.
Collegando un token ad uno smart contract il token automaticamente realizzera le condizioni
previste (ad esempio pagamento delle management fee). Il token potrebbe cosi incorporare
un fondo di investimento, laddove tuttavia non sarebbe necessaria né una direzione di fondo
(i cui compiti sarebbero eseguiti dagli smart contract inclusi nel token) né una banca
depositaria. Inoltre, essendo commerciato su una piattaforma il token sarebbe parificabile ad
un fondo quotato in borsa. | risparmi economici nell’'uso di token rispetto ai fondi tradizionali
guotatiin borsa sarebbero notevoli, a tutto vantaggio degli investitori. Anche in questo ambito
e importante creare una sandbox che permetta agli imprenditori di testare i token come fondi
di investimento senza eccessivi oneri regolamentari.

Si propone pertanto di introdurre all’art. 2 cpv. 2 LICol una nuova lettera, ai sensi della quale
le criptovalute (token) base sulla tecnologia blockchain non siano da considerarsi come dei
fondi di investimento fino ad una capitalizzazione di CHF 10 Mio.

1 Al contrario, coin che non incorporano un diritto valore, come ad esempio una nuova criptovaluta, non & da
qualificarsi come valore mobiliare. Allo stesso modo una criptovaluta che replica un altro valore (come un metallo
prezioso o un’altra valuta) rendendo piu commerciabile o permettendo un’esecuzione piu rapida rispetto al circuito
classico non & da considerare come un valore mobiliare.

BitIncubator & Venture SA
Via Pascolet 43, 6537 Grono



1.8.

1.9.

Le piattaforme di token quali borse

Un token creato sulla blockchain potrebbe avere come soggiacente un titolo quotato in borsa.
Il valore del token sarebbe il valore del titolo quotato in borsa. Creando questo token tuttavia
le spese per il commercio del titolo sarebbero notevolmente inferiori rispetto a quelle di una
borsa tradizionale. Ad oggi vi sono sporadici tentativi di utilizzare la blockchain per lo scambio
di titoli.

In Svizzera la creazione di una borsa necessita I'autorizzazione da parte di FINMA (art. 4 LInFi),
oltre che a elevati requisiti organizzativi. Questi oneri impedirebbero la creazione in svizzera
di piattaforme in grado di scambiare token diversi da pure criptovalute (quali Bitcoin). Anche
in gquesto caso questi ostacoli rischiano di mettere in pericolo il progetto di sostegno alla
tecnologia finanziaria. La creazione di una sandbox in questo ambito deve pertanto essere
presa in considerazione. In questo caso, l'introduzione di una soglia di CHF 1 Mio per il
riconoscimento di un token quale valore mobiliare (vedi sopra 2.5 e 2.6), non & sufficiente, in
guanto appena tale soglia sara superata non vi saranno piattaforme in grado di scambiare il
token senza dover richiedere I'onerosa autorizzazione quale borsa.

La situazione del commercio dei token € inoltre diversa da quelle delle borse, laddove sulle
piattaforme di criptovalute/token sono gli utenti stessi (e non degli intermediari) ad effettuare
gli ordini di acquisto e di vendita. Il rischio di abuso di mercato e pertanto limitato.

La situazione puo pertanto essere paragonata a quella delle borse dell’energia elettrica, per
cui I'art. 47 LinFi prevede la possibilita per il Consiglio federale di emanare delle disposizioni
in deroga alla LInFi.

Si propone pertanto di introdurre un nuovo art. 47b LinFi, ai sensi della quale il consiglio
federale puo prendere disposizione in deroga alla LinFi per le piattaforme per lo scambio di
criptovalute (token). Onde permettere lo sviluppo di tali piattaforme prima dell’introduzione
della norma nella LinFi, si propone di indicare nell’OInFi che le piattaforme di scambio di
token/coin basati sulla tecnologia blockchain non devono richiedere un’autorizzazione fino
all’entrata in vigore della modifica legislativa.

Qualifica nell’ambito FATCA e dello scambio automatico di informazioni

La nozione di deposito di cui all’art. 5 OBCR non ¢ identica a quella prevista nella legge sullo
scambio automatico di informazioni. Ai sensi della legge sullo scambio automatico di
informazioni (LSAI) sono considerate istituzioni di deposito tutte le entita che accettano
depositi del pubblico ai sensi dell’art. 5 cpv. 1 OBCR, anche nel caso in cui I’entita puo applicare
una delle eccezioni di cui all’art. 5 cpv. 2 OBCR. La definizione di deposito ai sensi dello
Standard comune di comunicazione (SCC) allegato all’Accordo multilaterale tra Autorita
competenti concernente lo scambio automatico di informazioni o il corrispettivo accordo con
I’'UE (RS 0.653.1 e 0.641.926.81) &, infatti, pit ampia di quella di cui all’art. 5 OBCR (Direttiva
AFC sullo scambio automatico di informazioni, p. 45, n. 2.2.1.1). Pertanto il fatto che un attore
nella tecnofinanza accetti depositi del pubblico fino a CHF 1 mio non lo esime dall’essere
gualificato come una istituzione finanziaria (ente di deposito) ai sensi della Sezione VIII.A.5
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SCC. Ne consegue che gli attori della tecnofinanza, anche se esonerati dal dover richiedere
un’autorizzazione FINMA perché possono usufruire dell’eccezione di cui all’art. 5 cpv. 2 OBCR,
sono tenuti ad effettuare una comunicazione all’AFC in merito ai depositi detenuti dai loro
clienti.

Tuttavia non & chiaro se le criptovalute e i token siano da considerare come dei valori
patrimoniali oggetto di comunicazione. Osserviamo, benché non sia molto chiaro dalla
Direttiva AFC sullo scambio automatico di informazioni, che i metalli preziosi depositati presso
i commercianti di metalli preziosi non sono oggetto di comunicazione. Si ritiene pertanto che
allo stesso modo, solo i saldi in valuta corrente (CHF, USD, EUR) presso le piattaforme per
I'acquisto di criptovaluta devono essere oggetto di scambio automatico di informazioni, ma
non le criptovalute o i token ivi depositati. Questo almeno fino a quando a livello globale
I’OCSE decida che il termine valore patrimoniale ai sensi del SCC comprenda anche le
criptovalute e i token.

Qualora non si volesse accettare I'argomentazione di cui sopra, si dovrebbe autorizzare
un’esenzione fino ad un determinato importo.

e L|'ordinanza sullo scambio automatico (OSAIn) prevede infatti I’esclusione dal campo di
applicazione dello scambio automatico di informazioni le monete elettroniche fino a CHF
10'000. Le criptovalute tuttavia non possono essere parificabili alle monete elettroniche
come descritte all’art. 16 OSAIn.

e |'ordinanza esclude dalla comunicazione anche gli importi accreditati sulle carte di
credito fino ad una soglia di CHF 50'000 (Sezione VIII.B.8 SCC), tuttavia le criptovalute
non rientrano nella categorie delle carte di credito.

e Onde permettere da una parte una corretta applicazione delle norme sullo scambio
automatico di informazioni e dell’altra rispettare lo scopo del progetto normativo,
ovvero non costruire ostacoli allo sviluppo delle tecnologie finanziarie, si propone di
adottare I"approccio FATCA per quel che concerne gli obblighi di comunicazione delle
imprese che accettano depositi nell’lambito delle criptovalute.

Ai sensi della FATCA infatti, non e richiesto una comunicazione per i conti di individui che non
superano la soglia di USD 50'000 (Sezione I1I.A.1 Allegato | dell’Accordo di cooperazione tra la
Svizzera e gli Stati Uniti d’America per I'applicazione agevolate della normativa FATCA (RS
0.672.933.63).

Si ritiene che questa sia una soluzione pragmatica che possa essere applicata anche al settore
della tecnofinanza, laddove solo i conti con un saldo superiore a CHF 50'000 debbano essere
considerati come oggetto di comunicazione. |l risultato di questa regola sarebbe identico a
guello previsto per le carte di credito sopra esposta.

Questa soluzione & anche giustificata dal lieve rischio causato dalla criptovalute nell’evasione
fiscale. L'acquisto di una criptovaluta tramite un attore della tecnofinanza presuppone il
trasferimento di valute ordinarie (USD/EUR/CHF) sulla piattaforma che esegue I'attivita di
cambio. Questo trasferimento avviene per bonifico bancario e dunque richiede la
partecipazione di un’istituzione finanziaria che gia effettua una comunicazione delle
informazioni finanziarie. Non si devono infatti confondere gli attori della tecnofinanza che
accettano depositi del pubblico con i distributori automatici di criptovalute (ATM) che
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1.11.

accettano denaro in contante in cambio di bitcoin. In questo caso un’operazione puo essere
svolta in modo anonimo, ma i volumi possibili in questo modo sono limitati.

Per la determinazione del saldo di CHF 50'000 occorre specificare che deve essere preso in
considerazione anche il controvalore delle criptovalute depositate.

Si propone pertanto di introdurre nella OSAIn, contestualmente alla modifica della OBCR, una
nuova norma che escluda i conti presso gli attori nel settore della tecnofinanza fino ad un
saldo, incluse le criptovalute, di CHF 50'000.

Una norma simile si auspicherebbe anche per i commercianti di valori preziosi, la cui
situazione attualmente nell’ambito dello scambio automatico di informazioni non & per nulla
chiara.

Modifica alla legge sul riciclaggio di denaro

Benché non contestato dagli attori del mercato, si propone di modificare non soltanto I'art. 2
cpv. 2 lett. a LRD, bensi anche l'art. 2 cpv. 3 lett. c e g LRD introducendo la nozione di
criptovalute nella legge. In questo modo per tutti gli attori del mercato sara chiaro che
I’accettazione di criptovalute oppure il commercio di criptovalute soggiace alle norme sul
riciclaggio di denaro.

Si propone pertanto di modificare I'art. 2 cpv. 3 lett. c e lett. g LRD includendo, in entrambe le
lettere, la nozione di criptovaluta.

Modifica alla futura legge sugli istituti finanziari

Il progetto di tecnofinanza dovra essere adeguato alla nuova legge sugli istituti finanziari
(LIFin). Si ritiene pertanto che non soltanto le banche ai sensi della LBCR non siano da

assoggettare alla nuova LIFi, ma pure le entita ai sensi dell’art. 1b pLBCR.

Si propone pertanto di introdurre un art. 2 cpv. 2 lett. j LIFi includendo le entita ai sensi dell’art.
1b LBCR quali entita escluse dalla LIFin.

Cogliamo |'occasione, Gentili Signore e Egregi Signori, per porgervi i nostri cordiali saluti

BitIncubatore & Venture SA
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(per E-Mail an: rechtsdienst@sif.admin.ch)

Hlnenberg, 8. Mai 2017

Stellungnahme von Cashare zur Fintech-Regulierung

Sehr geehrter Herr Bundesrat Maurer
Sehr geehrte Damen und Herren

Fir die Moglichkeit einer Stellungnahme bezlglich der Vernehmlassung zur neuen Fintech-
Regulierung danken wir Ihnen sehr und nutzen die Mdéglichkeit sehr gerne. Wir sind dusserst erfreut,
dass diese Vorlage innert kiirzester Zeit erstellt wurde und die Wichtigkeit von Innovationen und
Digitalisierung im Finanzsektor entsprechend hohe Beachtung findet. Als eines der ersten
Unternehmen im Fintech-Bereich unterstitzt die Cashare AG seit 2008 den Wissensaustausch mit
den verantwortlichen Behdrden. Wir sind lberzeugt davon, dass mit einer sorgfaltigen und
zielorientierten Regulierung der Finanzplatz Schweiz nachhaltig gestarkt und im internationalen
Wettbewerb als Gewinner hervorgehen kann. Aus diesen Griinden unterstiitzen wir die Stossrichtung
der Vorlage zum Abbau von erschwerenden, aber nicht zielorientierten Hiirden.

Im Rahmen unseren gesammelten Praxiserfahrungen aus tber 9 Jahren, stimmen wir der
Stellungnahme der SFTA in den uns betreffenden Punkten vollumfanglich zu:

Wir teilen Ihre Auffassung, dass es fiir die Férderung von Innovation und damit einhergehend fiir die
Gestaltung eines zukunftsorientierten, international bedeutsamen Finanzplatzes unerlésslich ist, dass
neue Geschdftsmodelle, Produkte und Dienstleistungen einem Praxistest ohne kosten-, zeit- und
arbeitsintensive Bewilligungsauflagen unterzogen werden kénnen. Wir begriissen deshalb die
Schaffung eines bewilligungsfreien Innovationsraums innerhalb klar definierten Grenzen. Dennoch
scheint uns das vorgeschlagene Konzept stark verbesserungsfdhig.

Der im Rahmen der vorliegenden Vernehmlassung vorgebrachte Vorschlag fiir einen
bewilligungsfreien Innovationsraum versucht (iber die Definition der Gewerbsmdissigkeit zwei
Probleme gleichzeitig zu I6sen:

Einerseits soll damit verhindert werden, dass nattirliche und juristische Personen sofort als Bank
gelten, wenn sie ein Darlehen von mehr als 20 Darlehensgebern aufnehmen. Andererseits soll damit
ein bewilligungsfreier Innovationsraum geschaffen werden, der es Finanzdienstleistern ermdéglicht,
neue Geschdftsmodelle, Produkte und Dienstleistungen anzubieten, ohne dafiir eine Bewilligung
ersuchen zu miissen und folglich der Aufsicht der FINMA zu unterstehen.
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Fiir das Geschdftsmodell des Crowdlending besteht die momentan héchste Hiirde bei der Anwendung
des Einlagebegriffs gemdss BankV auf den Schuldner des Crowdlending Verhdltnisses. Dies fiihrt dazu,
dass natiirliche und juristische Personen, die liber eine Crowdlending Plattform einen Kredit
aufnehmen, diesen von nicht mehr als 20 verschiedenen Investoren finanzieren lassen diirfen, um
nicht als Bank qualifiziert zu werden. Dies beschrdnkt einerseits die Refinanzierungsmaéglichkeiten von
Kreditnehmern mit hohem Finanzierungsbedarf wie namentlich KMU und andererseits die
Diversifizierungsméglichkeiten der Darlehensgeber, was den Gedanken des Anlegerschutzes
untergrdbt. Der Kerngedanke von crowdfunding besteht jedoch gerade darin, das
Finanzierungsbediirfnis Einzelner zwecks Diversifikation auf méglichst viele Personen zu verteilen. Die
aktuelle Anwendung des Einlagebegriffs schréinkt daher dieses Geschdftsmodell auch unter dem
aktuellen Vorschlag nachgerade existenziell ein. Dieser bewirkt ndmlich, dass natiirliche und
juristische Personen, die ein Darlehen von liber CHF 1 Mio. aufnehmen, sich dieses entweder nur von
héchstens 20 Personen gewdihren lassen diirfen oder alternativ eine Bankbewilligung benétigen.
Darlehen in der H6he von (iber CHF 1 Mio. sind im KMU-Bereich nicht aussergewéhnlich. Durch die
vorgeschlagene Regelung kénnen sie aber nicht oder nur erschwert einer Finanzierung (iber
Crowdfunding Plattformen zugefiihrt werden. Wird dennoch eine Finanzierung von iiber CHF 1 Mio.
iiber eine Crowdfunding Plattform gewdhlt, muss jeder Investor mehr als CHF 50°000.- investieren,
was nur ein sehr kleines Investorensegment anspricht. Auch wenn es sich dabei um vermégende
Anleger handelt, untergrdébt dies ihre Mdglichkeiten zur Risikodiversifikation erheblich.

Insgesamt scheint uns die Festlegung eines Schwellenwertes nicht sachgerecht, sondern Folge einer
schlechten regulatorischen L6sung des oben geschilderten Problems. Ausserdem verkennt die aktuelle
Lésung, dass es sich sich bei der (ber die Crowdfunding Plattform angebahnten Finanzierung um ein
Darlehen nach Art. 312 ff. OR zwischen Darlehensgeber und Darlehensnehmer handelt. Ein
wesentlicher Unterschied zwischen einem Darlehen nach Art. 312 ff. OR und einer Bankeinlage nach
Art. 5 BankV besteht in der Rangordnung der Glédubiger gemdss SchKG:

Gemdiss Art. 219 Abs. 4 SchKG rangieren Darlehen in der dritten Klasse, wéhrend

Publikumseinlagen nach Bankgesetz privilegiert der zweiten Klasse zugewiesen sind.
Darlehensgeber, die (iber eine Crowdlending Plattform einem Unternehmen ein Darlehen

geben, erwarten in aller Regel nicht den gleichen privilegierten Glédubigerschutz wie bei

einer Bankeinlage.

Als international bestens vernetzte Vereinigung verfiigen wir liber eine globale Perspektive

auf andere Jurisdiktionen und ihre Modelle. Wir kénnen daher auf die analogen

Regulierungen in Grossbritannien und Frankreich verweisen, welche Crowdlending-Verhdltnisse
als Darlehensverhdltnisse und nicht als Bankeinlagen behandeln. Gerade in Grossbritannien hat
dieses Geschdftsmodell innert kurzer Zeit grosse Erfolge erzielen kénnen.

Aus diesem Grunde regen wir an, dass crowdlending Verhdltnisse inskiinftig als Darlehensverhdltnisse
nach Art. 312 ff. OR behandelt werden sollten. Entsprechend miisste die Definition von
Publikumseinlagen gemdiss Art. 5 BankV dahingehend geschdrft werden, dass eine klare Abgrenzung
zwischen konkursprivilegierten und besonderem Einlegerschutz unterliegenden Bankeinlagen
einerseits und konkursrechtlich nachrangigen Darlehen andererseits méglich ist. Besonders geeignet
scheint prima vista Art. 5 Abs. 3 lit. a BankV, dem zufolge ,,Gelder, die eine Gegenleistung aus einem
Vertrag auf Ubertragung des Eigentums {...}* nicht als Einlage gelten, was dem Wortlaut nach nahe
bei der Definition eines Darlehens gemdss Art. 312 OR liegt, welches die ,,Ubertragung des Eigentums
an einer Summe Geldes {...}* zum Gegenstand hat.

Soweit sich die Vorschldge fiir den bewilligungsfreien Innovationsraum auf den Praxistest
von innovativen neuen Geschdftsmodellen im Bereich der Finanzdienstleistungen und somit
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insbesondere auf Einlagen bei Fintech Unternehmen selbst beziehen, erachten wir diesen
grundsdtzlich als konzeptionell sinnvoll. Jedoch vermissen wir zwei grundlegende Elemente, welche
einen bewilligungsfreien Innovationsraum erst zu einem nachhaltigen Innovationstreiber fiir den
Finanzplatz machen. Zum einen ist dies die Mitwirkung der FINMA und zum anderen ein reibungsloser
Ubergang von der bewilligungsfreien in die bewilligungspflichtige und insbesondere bewilligte und
beaufsichtigte Tétigkeit. Wir regen deshalb an, dass Finanzinnovatoren nur dann in den Genuss eines
bewilligungs- und aufsichtsfreien Geschdftsbetriebs kommen, wenn sie sich vorgéngig bei der FINMA
melden. Dies hdtte zum einen den Vorteil, dass sich die FINMA mit dem Geschdftsmodell und dessen
Risiken auseinandersetzen kann, bevor ein Bewilligungsgesuch fiir Finanzinnovatoren eingereicht
wird, und dieses gegebenenfalls speditiv behandeln kann. Zusétzlich hdtte eine vorgéngige
Anmeldung bei der FINMA in gewissem Masse eine abschreckende Wirkung auf unseriése Anbieter
und Praktiken und wiirde der FINMA zudem die Unterscheidung zwischen bewilligungspflichtigen,
jedoch unbewilligten Anbietern und solchen unterhalb der Bewilligungsschwelle erleichtern. Bei
Erreichen der Bewilligungsschwelle ist das FinTech-Unternehmen auf eine rasche
Bewilligungserteilung angewiesen, um sein Geschdftsmodell fortfiihren zu kénnen. Dies erfordert eine
schnelle Bewilligungserteilung durch die FINMA bzw. dessen uneingeschrinkte Weiterfiihrung
wdhrend des Bewilligungsprozesses. Im Interesse der Rechtssicherheit miissen die
Rahmenbedingungen dafiir jedoch klar geregelt sein, was der aktuelle Entwurf vermissen ldsst.
Ferner sieht der aktuelle Entwurf keine Verfallsfrist fiir die bewilligungsfreie Geschdiftstdtigkeit vor. Da
diese insbesondere das Testen von neuen Geschdftsmodellen vorsieht, sollte die Verordnung auch den
Verfall dieses Status nach einer bestimmten Zeit vorsehen.

Zusammenfassend empfehlen wir deshalb in Zusammenhang mit dem bewilligungsfreien
Innovationsraum folgende Anderungen an der Vorlage:

1. Art. 5Abs. 3 lit. a BankV - Formulierungsvorschlag

2. Formulierungsvorschlag fiir Begleitung von FINMA, bspw. In Art. 6 Abs. 3 BankV

3. Formulierungsvorschlag fiir Regelung von Ubergangsfristen bei Wechsel von einer
Bewilligungskategorie in die ndchste (bewilligungsfreier Innovationsraum - Bewilligung
Light = Bewilligung als Bank, Effektenhdndler, kollektive Kapitalanlage oder Versicherung),
bspw. Art. 1b Abs. 5

Bei einer vollstandigen Berlicksichtigung der oben erwahnten Stellungnahme des SFTA, wiirden die
bestehenden Probleme und Unsicherheiten aus der Praxis vollumfanglich geregelt. Sollte dennoch an
einem Schwellenwert von z.B. Giber CHF 1 Mio. festgehalten werden, regen wir ergdnzend die
nachfolgende Alternative an:

e Bei einer Finanzierungsanfrage von liber CHF 1 Mio. sind gestaffelte Schwellenwerte zu
definieren, die die maximale Anzahl an Darlehensgeber regelt und noch einen gewissen
Spielraum ermoglicht.

e Im Minimum sollte aber die Grenze der Anzahl Darlehensgeber bis zu CHF 1 Mio. weiterhin
frei bleiben und nur der dartiber liegende Betrag einer Einschrankung unterworfen sein. Dies
wiirde ein praktisches Problem |6sen, dass aus der Regulierung mittels Schwellenwert
zwangsweise erfolgen miisste. Wenn beispielsweise ein laufendes KMU-Darlehen von CHF 1
Mio. mit einer unbeschrankten Anzahl an Darlehensgebern vorhanden ware, kann bei einer
erneuten Finanzierung nach 2 Jahren fiir den Kreditnehmer nun plotzlich die maximale
Anzahl von 20 Darlehensgebern greifen. Nach der aktuellen Vorlage ware nun unklar, ob
Uberhaupt eine weitere Finanzierung aufgenommen werden konnte, die flir das weitere
geschaftliche Fortbestehen und/oder Wachstum benotigt wiirde ohne mit dem Gesetz in
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Konflikt zu geraten. Auch ist unklar, ob eine allfillig bereits erfolgte Amortisation des
Darlehens berticksichtigt wiirde beim Schwellenwert. Aus unserer Sicht sind
Amortisationszahlungen vom Schwellwert wieder abzuziehen, da diese Darlehen nicht mehr
ausstehend sind und somit bis zum Betrag von CHF 1 Mio. erneut ohne Beschrankung
Darlehensgeber zugelassen werden. Sollte das zweite Darlehen den Schwellenwert
Ubersteigen, so diirfte nur dieser Teil einer Beschrankung unterzogen werden. Dadurch wird
verhindert, dass der Kreditnehmer mit einer hoheren Anzahl an (friiheren) Darlehensgebern
in Konflikt mit der Regulierung gerat resp. keine Finanzierungsalternative mehr zur
Verfligung hat.

Zusammenfassend: Wir empfehlen bei einer allfalligen Ansetzung von Schwellenwerten tber
CHF 1 Mio. eine Staffelung vorzunehmen und bei einer Folgefinanzierung bereits getatigte
Amortisationen in Abzug zu bringen. Weiter sind bei einem Schwellenwert von CHF 1 Mio.
nur die dariiber liegenden Betrage einer Restriktion von Anzahl Darlehensgebern zu
unterwerfen, wahrend der Teil unter CHF 1 Mio. weiterhin frei bleibt beim gleichen
Kreditnehmer.

Wir hoffen, dass wir Ihnen mit unseren Erlduterungen die Praxissicht naher gebracht haben. Wir

bitten Sie, unsere Anmerkungen bei der Regulierung entsprechend zu beriicksichtigen.

Freundliche Griisse

Michael Borter Roger Miiller
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Paudex, le 11 avril 2017
JHB/dv

Modification de la loi sur les banques et de I’ordonnance sur les banques
(FinTech) : ouverture de la procédure de consultation

Monsieur le Conseiller fédéral,

Votre récent courrier a retenu notre meilleure attention et, aprés avoir pris connaissance
des documents relatifs a la consultation fédérale citée sous rubrique, nous pouvons
prendre position comme suit.

1. Considérations générales

Le domaine des technologies financiéres a subi de profondes évolutions ces derniéres
années et se révéle en constante mutation, tant il est vrai que de nouvelles formes de
services de paiement mobile, I'arrivée de monnaies cryptographiques ou le financement
participatif sont des opérations qui étaient inconnues il y a encore une décennie. |l nous
parait dés lors tout a fait justifié que le cadre 1égal soit adapté a ces nouvelles activités.

L’intérét du projet présenté est qu’il a pour objectif de réduire les contraintes excessives
que le cadre légal actuel fait peser sur de telles activités, sans pour autant s’abstraire
complétement des dispositions de type prudentielles ou destinées a limiter les risques,
notamment celui lié au blanchiment. Dans ce sens, les allegements proposés nous
paraissent bienvenus et de nature a permettre a ces activités de se développer dans
notre pays. Sous I'angle du caractére concurrentiel de la place économique suisse,
auquel nous sommes attachés, cet élément n’est pas des moindres.

Il est également positivement apprécié que les dispositions proposées ne se limitent pas
a une casuistique qui, fatalement, serait prochainement dépassée par I'évolution de ce
type d’activités, mais visent a donner un cadre général, apte a s’appliquer a d’autres
technologies financiéres peut-étre inconnues a ce jour.

Il importe cependant que tous les acteurs soient mis sur un pied d’égalité et que les
adaptations proposées ne soient pas uniquement applicables a de nouveaux
intervenants sur le marché. En ce sens, si des établissements financiers soumis pour le
reste de leurs activités aux dispositions du droit bancaire se lancent dans des activités de
technologie financiere (FinTech), il nous parait logique qu’ils ne soient pas astreints a
d’autres dispositions plus restrictives que celles qui sont proposées dans le projet mis en
consultation.



2. Dispositions particuliéres
2.1 Loi sur les banques (LB)

Les dispositions prévues aux articles 1a et 1b nous paraissent suffisamment larges pour
permettre de couvrir les évolutions de la technologie financiére, ce d’autant plus que le
Conseil fédéral pourra adapter le montant de 100 millions de francs en tenant compte de
la compétitivité et de la capacité d’innovation de la place financiére suisse. Cette
disposition est donc évolutive et doit permettre de maintenir, sinon renforcer la capacité
concurrentielle de notre place financiére.

Les personnes visées a I'article 1b ne seront pas exemptées des obligations liées a la
lutte contre le blanchiment d’argent, puisqu’elles seront considérées comme
intermédiaires financiers au sens de cette derniére loi. Cela nous parait aller dans le bon
sens, tant pour la lutte contre les activités illicites que pour la réputation de notre place
financiére.

2.2 Ordonnance sur les banques (OB)

La fixation (art. 5 al.3 let. c) d’'un délai de 60 jours pour les comptes d’exécution — sans
rémunération de ceux-ci — doit permettre aux plateformes de financement participatif
d’agir dans des conditions plus adéquates, le délai de 7 jours actuellement prévu par la
FINMA se révélant délicat a respecter. Cette prolongation de délai ne suscite pas
d’opposition et constitue un allégement bienvenu.

Les dispositions concernant I'exercice d’'une activité a titre professionnel (art. 6 OB)
représentent aussi un allégement qui doit étre favorablement accueilli. Vu les obligations
d’'information imposées, les déposants sont a notre sens suffisamment mis en garde sur
le caractére non garanti de leurs dépots.

3. Conclusions

Au vu de ce qui précéde, nous soutenons les modifications proposées dans le cadre du
projet d’adaptation de la loi et de 'ordonnance sur les banques.

Nous vous remercions de I'attention que vous préterez a notre prise de position et vous
prions de croire, Monsieur le Conseiller fédéral, a 'assurance de notre trés haute
considération.

Centre Patronal

Jean-Hugues Busslinger
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VERNEHMLASSUNG ZUR ANDERUNG DES BANKG UND DER BANKV (FINTECH)

Sehr geehrte Damen und Herren,

Wir nehmen Bezug auf die Anhdrung zum Rundschreiben ,Vernehmlassung zur Anderung
des BankG und der BankV“. Im Namen der CFA Society Switzerland (im folgenden CFA
Switzerland) folgen wir gerne lhrer Einladung, zum Revisionsentwurf des erwahnten
Rundschreibens Stellung zu nehmen. Diese Stellungnahme wurde in einer gemeinsamen
Arbeitsgruppe, bestehend aus Mitgliedern von CFA Switzerland und der Swiss Finance +
Technology Association erarbeitet.

1 Allgemeine Bemerkungen:

Wir begriissen, dass der Gesetzgeber den Handlungsbedarf in der Finanzmarktregulierung
erkennt. In der Regulierungsfolgenabschatzung wird korrekt festgestellt, dass
Finanzdienstleister ausserhalb des Bankenwesens durch den technologischen Wandel
immer ofter von der Bankregulierung betroffen werden, obwohl das aus Risikoperspektive
nicht gerechtfertigt ist. Die derzeitige Ausgestaltung des regulatorischen Rahmens um das
Finanzsystem zementiert bestehende Strukturen und hemmt die Innovationskraft der
schweizerischen Finanzindustrie.

Die vorgeschlagenen Gesetzes- und Verordnungsianderungen im Rahmen dieser Fintech
Vernehmlassung sind jedoch nicht geeignet, um dieses Problem zu adressieren. Wahrend
wir auf die konkreten Vorschlage detailliert eingehen werden, sind zuerst allgemeine
Bemerkungen angebracht.

CFA Society Switzerland, PO Box 3437, Chamerstrasse 79, 6303 Zug, Switzerland

UID CHE-112.828.176. Tel +41 41 741 00 74, swiss.cfa



Geschaftsbanken nehmen eine zentrale Stellung im Zahlungsverkehr,

im Kreditwesen, und in der Geldpolitik ein. Historisch erfiillten Banken wichtige Funktionen,
um die Schweizerische Wirtschaft mit Kapital zu versorgen, aber ebendiese Funktionen (vor
allem die Fristentransformation und die Geldschépfung) machen sich auch gleichzeitig
anfallig fiir Bankenstlirme, mit schwerwiegenden Folgen fiir Wirtschaft und Gesellschaft.

Neue Lizenzgefasse, welche moderne Finanzdienstleister risikogerecht und ausgewogen
regulieren, und das Setzen technischer Schnittstellen und Standards konnten die
Schweizerische Regulierung ergebnisoffener machen und den Wettbewerb fordern. Auf der
einen Seite mussen die Vorschriften sicherstellen, dass diese modernen Finanzdienstleister
nicht zur Quelle von Liquiditats- und anderen Risiken werden, welche die Stabilitat des
Schweizerischen Finanzsystems gefahrden konnten. Auf der anderen Seite sollten sie dann
auch nicht unter das Bankgesetz fallen.

Wir konnen diese Denkweise im Ansatz in dieser Vernehmlassung erkennen. Es wird jedoch
verpasst, eine klare Abgrenzung zu treffen zwischen dem Bankensystem, welches anfallig fiir
Liquiditatsrisiken ist und einen engen Regulierungsrahmen benétigt, und anderen
Finanzdienstleistern, die nicht durch weitere Spezialgesetzen (KAG, VAG etc) reguliert sind.

Unseres Erachtens ware es angebracht, eine prazisere Bankendefinition vorzunehmen,
welche als entscheidendes Merkmal auf die Kombination von Einlegergeschaft und
Kreditvergabe mit gleichzeitigem Eingehen von Kredit- und Liquiditatsrisiken abstitzt.! Nur
Banken sollten dem Bankgesetz unterstehen. Finanzdienstleister welche nicht im
Bankenmodell operieren, sollten einem anderen Regulierungsmodell, unterstitzt durch
eine Reihe von funktionalen Lizenzen, die wesentlich entschlackt werden koénnten,
unterstellt werden. Deren Voraussetzungen zur Erteilung miussten sich primar an den
jeweilig spezifischen Risikoprofilen und Schutzzielen (Glaubigerschutz, Anlegerschutz,
Geldwascherei, etc) ausrichten.

Weitere Fragen, die der technologische Wandel im Zusammenhang mit der
Finanzmarktregulierung aufwirft, sind zwar von zentraler Bedeutung fir eine zukunftsfahige
und ergebnisoffene Finanzmarktregulierung, werden aber in dieser Vernehmlassung nicht
aufgenommen. Wir werden kurz auf diese Licken eingehen, bevor wir die konkreten
Vorschlage der Vernehmlassung diskutieren.

! Eine prazise Abgrenzung um eine Bank zu definieren ist beispielsweise das Konzept der
systemischen Solvenz geméass McMillan (2014)




2 Licken der Vorlage

2.1 Setzen technischer Schnittstellen und Standards

Durch die steigende Digitalisierung wachst die Bedeutung technischer Schnittstellen und
Standards wie zB XBRL exponentiell. In den meisten Jurisdiktionen werden solche Standards
(nach Konsultation mit der Industrie) durch den Regulator gesetzt und weiter entwickelt.
Der traditionelle Ansatz, solche Initiativen ausschliesslich der Industrie zu Uberlassen,
scheint dem erhdhten Innovationstempo nicht mehr gewachsen zu sein und birgt die Gefahr
von Ineffizienzen, weil sich anstelle eines branchenweiten Standards mehrere
konkurrierende Konzepte entwickeln. Es erscheint daher sinnvoll, der Aufsichtsbehérde den
Auftrag zu erteilen, hier katalytisch aktiv zu werden.

2.2 Die Position digitaler Giter im Sachenrecht

In jlngster Zeit zeigt sich zunehmend, dass die sachenrechtliche Positionierung digitaler
Guter nicht geklart ist. Dies gilt insbesondere im Zusammenhang mit der Distributed Ledger
Technology, mit deren Hilfe Werte in verteilten Hauptbichern gefiihrt und umgesetzt
werden konnen, ohne dass wie zB im Bucheffektengesetz eine Person bzw. zentrale
Gegenpartei als Intermediadr dazwischen steht. Der Finanzplatz Schweiz kdnnte seine aktuell
bestehende, aber prekdre Vorreiterrolle ausbauen, wenn in dieser Thematik
Rechtssicherheit geschaffen wiirde.

2.3 Anknlpfungspunkt der Aufsicht

Dienstleistungen, die online erbracht werden, sind naturgemdss nicht ortsgebunden und
somit nicht auf ein physisches Filialnetz in physischer Ndhe zum Kunden angewiesen.
Fintech-Unternehmen kdénnen Dienstleistungen ortsunabhangig, an Kunden an jedem
beliebigen Ort auf der Welt anbieten. Wir beobachten deshalb mit einer gewissen Sorge,
dass auslandische Fintech-Unternehmen zusehends auf den Schweizer Markt drangen, ohne
dafiir einer Schweizer Zulassung zu bedirfen oder der Schweizer Aufsicht zu unterstehen.
Wohingegen Schweizer Fintech-Anbieter auslandischem Aufsichtsrecht unterworfen sind,
sobald sie Kunden in der jeweiligen Jurisdiktion ansprechen. Dies scheint uns in vierfacher
Hinsicht falsch:

e Erstens sind auslandische Fintech-Unternehmen dadurch besser gestellt als
auslandische (und inlandische!) Erbringer von traditionellen Finanzdienstleistungen,
die dem Schweizer Aufsichtsregime unterworfen werden, sobald sie eine physische
Prasenz in der Schweiz einrichten.

e Zweitens ist nicht sichergestellt, dass auslandische Erbringer von
Fintech-Dienstleistungen einer gleichwertigen oder auch nur einer angemessenen
Aufsicht unterworfen sind. Sollten in der Schweiz domizilierte Kunden durch




auslandische, nicht angemessen organisierte
Fintech-Unternehmen zu Schaden kommen, wird dadurch der Ruf der gesamten
Branche in Mitleidenschaft gezogen.

e Drittens kann die FINMA dadurch ihrem Auftrag zum Glaubiger-, Anleger- und
Funktionsschutz nach Art 5 FINMAG nicht nachkommen.

e Und viertens werden in der Schweiz domizilierte und beaufsichtigte Anbieter von
Fintech-Dienstleistungen durch die demgemal entstehende Wettbewerbsverzerrung
benachteiligt.

Wir regen daher an, die anstehenden Revisionsarbeiten an den Finanzmarktregulatorien
dazu zu nutzen, nicht mehr den Inkorporationsort, sondern das Kundendomizil als
Anknlpfungspunkt der Aufsichtsunterstellung und des anwendbaren Rechts zu definieren.
Dadurch wiirde die Architektur des Kundenschutzes in der Schweiz mit internationalen
Standards kompatibel.

2.4  Direkter Zugang zu Zentralbankgeld fiir Nichtbanken

Neben der Bankenbewilligung ist der Vorrang von Banken in der Geld- und Wahrungspolitik
die zweite grosse Markteintrittshiirde fiir neue Fintech Geschaftsmodelle. Die engen
Beziehungen zwischen der offentlich organisierten SNB wund den privatrechtlich
organisierten Geschaftsbanken ist historisch im Zuge der Industrialisierung gewachsen. Bis
heute sind Banken de facto die einzigen privaten Unternehmen welche direkt
Zentralbankreserven der Schweizerischen Nationalbank (SNB) halten diirfen. Es sind jedoch
alle Finanzdienstleister auf die Dienstleistungen der SNB angewiesen. Als Konsequenz
mussen alle Ubrigen Finanzdienstleister mit Banken kooperieren, um am zentralen
Zahlungsverkehr angeschlossen zu sein.

Diese Vorrangstellung ist heute nicht mehr gerechtfertigt. Sie zementiert jedoch die
historisch gewachsenen Strukturen des Finanzsystems und unterminiert das Ziel dieser
Gesetzesrevision, eine ergebnisoffene und zukunftsfahige Finanzmarktregulierung zu
schaffen. Insbesondere eine “Banklizenz light” kann so nicht funktionieren, wie wir weiter
unten detailliert ausfiihren.

Diese Problematik wird in anderen Jurisdiktionen erkannt. Die Bank von England arbeitet
daran, den Zugang zu ihrem Zahlungssystem RTGS von bisher 52 Banken auf hunderte von
Nicht-Banken zu erweitern.? Zentralbanken im asiatischen Raum diskutieren bereits rege
Uber die Erweiterung des Zugangs zum zentralen Zahlungsverkehr.

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat noch keinen Schritt in diese Richtung gemacht.
Durch Abseitsstehen konnte die Schweiz jedoch den Anschluss im Wettbewerb um
innovative Losungen im Zahlungsverkehr verpassen.

2 Mark Carney (12 April 2017) - “Building the infrastructure to realise fintech’s promise”




Wir empfehlen dringend, diese Gesetzesrevision mit der Schweizerischen Nationalbank zu
koordinieren. Neue Lizenzgefdasse fir Finanzdienstleister abseits der traditionellen
Banklizenz kdnnen nur erfolgreich sein, wenn die SNB diesen auch einen gleichberechtigten
Zugang zum zentralen Zahlungsverkehr ermoglicht. Das Nationalbankgesetz (NBG) gibt der
SNB in dieser Frage einen weiten Spielraum, den es hier effektiv zu nutzen gilt:

Art 9. des Nationalbankgesetz erlaubt es der SNB, auch fiir andere Finanzmarktteilnehmer
verzinsliche und unverzinsliche Konten zu fihren und Vermoégenswerte zu verwahren. Eine
erfolgreiche Umsetzung von Art 1b BankG erfordert unserer Meinung nach die Mitwirkung
der SNB. Unter Wahrung ihrer geld- und wahrungspolitischen Unabhangigkeit konnte die
SNB die Attraktivitat einer Lizenz nach Art 1b BankG entscheidend steigern, indem mit
dieser Lizenz auch einen Zugang zur direkten Kontoflihrung garantiert wird.

2.5 Eine “passive” Industriepolitik fir den Finanzplatz

Das Beispiel London (und zB Basel oder Boston fiir Biotechnologie) zeigt, dass ein Cluster
innovativer  Fintech-Unternehmungen innert kurzer Zeit eine Uberproportionale
volkswirtschaftliche Bedeutung erlangen kénnen. Solche regionale Cluster entwickeln sich
aus der Konfluenz mehrerer gilnstiger Standortfaktoren wie zB Netzwerke etablierter
“Vorlaufer”-Industrien, die ihrerseits eine kritische Masse kompetenter Mitarbeiter
angezogen haben, Vorhandensein von Risikokapital, Unternehmer-Freundlichkeit, effiziente
offentliche Dienstleistungen, aber auch innovationsfreundliche Regulierung. In solchen
Netzwerken bzw - geméss unserer Terminologie - Okosystemen aus sehr unterschiedlichen,
aber kooperierenden Akteuren kdnnen Unternehmen entstehen, die durch kreativen Einsatz
neuer Technologien und Verfahren in etablierten Geschaftsfeldern massive Umwalzungen
auslésen kdnnen.

Aus der Sicht des Finanzplatzes Schweiz greift daher auch eine Perspektive zu kurz, die sich
ausschliesslich am inkrementellen Geschaft etablierter Akteure orientiert. Denn wenn deren
Basisgeschaft wegbricht (man denke an Nokia / Finnland), so ist es fir eine Umorientierung
der Standortstrategie erfahrungsgemass bereits zu spat.

Damit soll nicht einer Abkehr vom in der Schweiz wohl etablierten Prinzip des Verzichtes auf
aktive Industriepolitik das Wort geredet werden. Eine solche durfte im kleinrdumigen und
auf Neutralitdt in jeder Hinsicht bedachte politischen Umfeld der Schweiz ohnehin wenig
Erfolg versprechend sein. Das politische Ziel muss aber sein, dass die
Finanzmarktregulierung im Bewusstsein ihrer Auswirkung auf die internationale
Wettbewerbsfdhigkeit des Finanzplatzes gestaltet wird - dies kdnnte man als passive
Industriepolitik  bezeichnen. Jede regulatorische Massnahme wirkt auf die
Wettbewerbsfdhigkeit der ihr ausgesetzten Akteure. Wenn sich diese Auswirkung




ausserhalb des Zielsystems des Regulators befindet, ist zu vermuten,
dass sie negativ ausfallen wird.

Aus dieser Sicht muss daher Art. 5 FINMAG dahingehend angepasst werden, dass
Wettbewerbsfahigkeit und Zukunftsfahigkeit des Finanzplatzes gleichberechtigt in das
unmittelbare Zielsystem der Finanzmarktaufsicht eingebaut werden. Der Hinweis im
Erlduterungsbericht (S. 38) auf “unlosbare Interessenkonflikte” der FINMA ist unprazis und
irrefiihrend: Durch die Einfiihrung eines neuen Ziels wird kein Interessenkonflikt geschaffen,
sondern ein Zielkonflikt, der wie in vielen anderen Situationen auch durch Giliterabwagung
ohne weiteres geldst werden kann.

3 Anderung der Bankenverordnung - Abwicklungskonti

Wir sind der Auffassung, dass die Abwicklungsfrist von 60 Tagen nach Art. 5 Abs. 3 lit c zu
kurz gefasst ist. Erfahrungsgemadss dauern Transaktionen wie zB Kapitalerhdhungen von
privat gehaltenen Gesellschaften im Rahmen von crowdfunding bis zu 3 Monaten.
Entsprechend sollte die Frist auf 90 Tage erhoht werden.

4 Innovationsraum

Wir teilen die Auffassung, dass es fiir die Férderung von Innovation und damit einhergehend
fur die Gestaltung eines zukunftsorientierten, international bedeutsamen Finanzplatzes
unerlasslich ist, dass neue Geschadftsmodelle, Produkte und Dienstleistungen einem
Praxistest ohne kosten-, zeit- und arbeitsintensive Bewilligungsauflagen unterzogen werden
konnen. Wir begriissen deshalb die Schaffung eines bewilligungsfreien Innovationsraums
innerhalb klar definierten Grenzen. Dennoch scheint uns das vorgeschlagene Konzept stark
verbesserungsfahig.

Der im Rahmen der vorliegenden Vernehmlassung vorgebrachte Vorschlag fiir einen
bewilligungsfreien Innovationsraum versucht tber die Definition der Gewerbsmassigkeit
zwei Probleme gleichzeitig zu [6sen:

e Einerseits soll damit verhindert werden, dass natirliche und juristische Personen
sofort als Bank gelten, wenn sie ein Darlehen von mehr als 20 Darlehensgebern
aufnehmen.

e Andererseits soll damit ein bewilligungsfreier Innovationsraum geschaffen werden,
der es Finanzdienstleistern ermoglicht, neue Geschaftsmodelle, Produkte und
Dienstleistungen anzubieten, ohne dafilir eine Bewilligung ersuchen zu missen und
folglich der Aufsicht der FINMA zu unterstehen.

Fiir das Geschaftsmodell des Crowdlending besteht die momentan hochste Hiirde bei der
Anwendung des Einlagebegriffs gemass BankV auf den Schuldner des Crowdlending




Verhaltnisses. Dies fihrt dazu, dass Darlehensnehmer, die tber eine

Crowdlending Plattform einen Kredit aufnehmen, diesen von hdchstens 20 verschiedenen
Investoren finanzieren lassen dirfen, um nicht als Bank zu gelten. Dies beschrankt einerseits
die Refinanzierungsmoglichkeiten von Kreditnehmern mit hohem Finanzierungsbedarf wie
namentlich KMU und andererseits die Diversifizierungsmoglichkeiten der Darlehensgeber,
was den Gedanken des Anlegerschutzes untergrabt.

Der Kerngedanke von crowdfunding besteht jedoch darin, das Finanzierungsbedirfnis
Einzelner zwecks Diversifikation auf moglichst viele Personen zu verteilen. Die aktuelle
Anwendung des Einlagebegriffs schrankt daher dieses Geschaftsmodell auch unter dem
aktuellen Vorschlag nachgerade existenziell ein. Dieser bewirkt namlich, dass nattirliche und
juristische Personen, die ein Darlehen von lber CHF 1 Mio. aufnehmen, sich dieses
entweder nur von hochstens 20 Personen gewahren lassen dirfen oder alternativ eine
Bankbewilligung benétigen. Darlehen in der Hohe von iber CHF 1 Mio. sind im KMU-Bereich
nicht aussergewdhnlich. Durch die vorgeschlagene Regelung kdnnen sie aber nicht oder nur
erschwert einer Finanzierung Uber Crowdfunding Plattformen zugefiihrt werden. Wird
dennoch eine Finanzierung von Gber CHF 1 Mio. Uber eine Crowdfunding Plattform gewahlt,
muss jeder Investor mehr als CHF 50°000.- investieren, was nur ein kleines
Investorensegment anspricht. Auch wenn es sich dabei um vermoégende Anleger handelt,
untergrabt dies ihre Moglichkeiten zur Risikodiversifikation erheblich. Insgesamt scheint uns
die Festlegung eines Schwellenwertes nicht sachgerecht.

Ausserdem verkennt die Vorlage, dass es sich sich bei der liber die Crowdfunding Plattform
angebahnten Finanzierung um ein Darlehen nach Art. 312 ff. OR zwischen Darlehensgeber
und Darlehensnehmer handelt. Ein wesentlicher Unterschied zwischen einem Darlehen nach
Art. 312 ff. OR und einer Bankeinlage nach Art. 5 BankV besteht in der Rangordnung der
Glaubiger gemass SchKG:Gemass Art. 219 Abs. 4 SchKG rangieren Darlehen in der dritten
Klasse, wdhrend Publikumseinlagen nach Bankgesetz privilegiert der zweiten Klasse
zugewiesen sind. Darlehensgeber, die Uber eine Crowdlending Plattform einem
Unternehmen ein Darlehen geben, erwarten in aller Regel nicht den gleichen privilegierten
Glaubigerschutz wie bei einer Bankeinlage.

Als international vernetzte Vereinigung verfliigen wir Uber eine globale Perspektive auf
andere Jurisdiktionen und ihre Modelle. Wir kdnnen daher auf die analogen Regulierungen
in Grossbritannien und Frankreich verweisen, welche Crowdlending-Verhaltnisse als
Darlehensverhaltnisse und nicht als Bankeinlagen behandeln. Gerade in Grossbritannien hat
dieses Geschaftsmodell innert kurzer Zeit grosse Erfolge erzielen konnen.

Aus diesem Grunde regen wir an, dass crowdlending Verhaltnisse insklnftig als
Darlehensverhaltnisse nach Art. 312 ff. OR behandelt werden sollten. Entsprechend musste
die Definition von Publikumseinlagen gemass Art. 5 BankV dahingehend gescharft werden,




dass eine klare Abgrenzung zwischen konkursprivilegierten und

besonderem Einlegerschutz unterliegenden Bankeinlagen einerseits und konkursrechtlich
nachrangigen Darlehen andererseits moglich ist. Besonders geeignet scheint prima vista Art.
5 Abs. 3 lit. a BankV, demzufolge , Gelder, die eine Gegenleistung aus einem Vertrag auf
Ubertragung des Eigentums {...}* nicht als Einlage gelten, was dem Wortlaut nach nahe bei
der Definition eines Darlehens gemaiss Art. 312 OR liegt, welches die ,Ubertragung des
Eigentums an einer Summe Geldes {...}" zum Gegenstand hat.

Soweit sich die Vorschldge fir den bewilligungsfreien Innovationsraum auf den Praxistest
von innovativen neuen Geschaftsmodellen im Bereich der Finanzdienstleistungen und somit
insbesondere auf Einlagen bei Fintech Unternehmen selbst beziehen, erachten wir diesen
grundsatzlich als konzeptionell sinnvoll. Jedoch vermissen wir zwei grundlegende Elemente,
welche einen bewilligungsfreien Innovationsraum erst zu einem nachhaltigen
Innovationstreiber fir den Finanzplatz machen. Zum einen ist dies die Mitwirkung der
FINMA und zum anderen ein reibungsloser Ubergang von der bewilligungsfreien in die
bewilligungspflichtige und insbesondere bewilligte und beaufsichtigte Tatigkeit.

Wir regen deshalb an, dass Finanzinnovatoren nur dann in den Genuss eines bewilligungs-
und aufsichtsfreien Geschaftsbetriebs kommen, wenn sie sich vorgangig bei der FINMA
melden. Dies hatte zum einen den Vorteil, dass sich die FINMA mit dem Geschaftsmodell
und dessen Risiken auseinandersetzen kann, bevor ein Bewilligungsgesuch fir
Finanzinnovatoren eingereicht wird, und dieses gegebenenfalls speditiv behandeln kann.
Zusatzlich hatte eine vorgangige Anmeldung bei der FINMA in gewissem Masse eine
abschreckende Wirkung auf unseriose Anbieter und Praktiken und wiirde der FINMA zudem
die Unterscheidung zwischen bewilligungspflichtigen, jedoch unbewilligten Anbietern und
solchen unterhalb der Bewilligungsschwelle erleichtern.

Bei Erreichen der Bewilligungsschwelle ist das FinTech-Unternehmen auf eine rasche
Bewilligungserteilung angewiesen, um sein Geschaftsmodell fortfilhren zu kdnnen. Dies
erfordert eine schnelle Bewilligungserteilung durch die FINMA bzw. dessen
uneingeschriankte Weiterfihrung wahrend des Bewilligungsprozesses. Im Interesse der
Rechtssicherheit miissen die Rahmenbedingungen dafir jedoch klar geregelt sein, was der
aktuelle Entwurf vermissen lasst. Ferner sieht der aktuelle Entwurf keine Verfallsfrist fur die
bewilligungsfreie Geschaftstatigkeit vor. Da diese insbesondere das Testen von neuen
Geschaftsmodellen vorsieht, sollte die Verordnung auch den Verfall dieses Status nach einer
bestimmten Zeit vorsehen.

Zusammenfassend empfehlen wir deshalb in Zusammenhang mit dem bewilligungsfreien
Innovationsraum folgende Anderungen an der Vorlage:




Darlehensnehmer, die von mehr als 20 Darlehensgeber ein

Darlehen von gesamthaft mehr als CHF 1 Mio. aufnehmen, bediirfen auch nach
Umsetzung des vorliegenden Regulierungsvorschlags nach wie vor eine Bewilligung
als Bank. Um diesen Fehler zu korrigieren, schlagen wir die folgende Formulierung
von Art. 5 Abs. 3 lit. a BankV vor:

® Nicht als Einlagen gelten:

a. Gelder, die eine Gegenleistung aus einem Vertrag auf Ubertragung des Eigentums,
insbesondere auf Ubertragung des Eigentums an einer Summe Geldes nach Art. 312ff. OR,
oder aus einem Dienstleistungsvertrag darstellen oder als Sicherheitsleistung Ubertragen

werden;

Um sicherzustellen, dass die FINMA die mit neuen Geschaftsmodellen verbundenen
Risiken verlasslich und zeitnah einschatzen kann, sollte sie sich bereits in einer
frihen Phase von deren Erprobung in der Sandbox mit diesen auseinandersetzen.
Dazu schlagen wir den folgenden Wortlaut vor:

Art. 6 Gewerbsmassigkeit

1

2 Nicht gewerbsmaéssig im Sinne des BankG handelt, wer dauernd wihrend einer Dauer von héchstens
drei Jahren mehr als 20 Publikumseinlagen entgegennimmt oder sich hierfiir empfiehlt, wenn er:

3 Wer eine Tatigkeit nach Abs. 2 anstrebt, setzt vor deren Aufnahme die FINMA dariiber in Kenntnis.
Die FINMA Dbeurteilt aufgrund der bestehenden Unterlagen wie Geschaftspldnen,
Kundeninformationen, allgemeinen Geschéftsbedingungen und &hnlichem die mit diesem

Geschéaftsmodell verbundenen Risiken.

4 Die FINMA regelt den Ubergang von der bewilligungsfreien Titigkeit nach Abs. 2 zur bewilligten

Tatigkeit einerseits sowie von einer Bewilligungsform zur anderen andererseits.

Ferner gehen wir davon aus, dass die Voraussetzungen von Abs. 2 lit a-c kumulativ zu
verstehen sind, obwohl ein “und” nach lit a fehlt.




5 Vereinfachtes Zulassungsverfahren

Grundsatzlich begriissen wir die Vorlage in ihrer Zielsetzung zwar, sehen aber betrachtlichen
rechtssystematischen Nachbesserungsbedarf. Bereits der Titel von Art. 1b BankG
“Innovationsforderung” in Abgrenzung von 1a ist hochst fragwiirdig, soll doch unter diesem
Titel ein Lizenzgefdss ohne Verfallsdatum geschaffen werden. Es liegt jedoch in der Natur
der Sache, dass Innovation nach kurzer Zeit zum Allgemeingut wird und nicht mehr als
Innovation gelten kann. Es ist bezeichnend filr seine arbitrdare Natur, dass der Schwellenwert
von CHF 100 Mio gemass Art. 1b.2 BankG mittels Ausfiihrungsbestimmung verandert
werden kann. Ferner sehen wir grosse systematische und praktische Probleme bei der
“sinngemdssen Anwendung” der Bestimmungen des neuen BankG auf Unternehmungen
gemadss Art. 1b BankG. Allgemein gilt: “Just because something is new doesn’t mean it
should be treated differently. Similarly, just because it is outside the regulatory perimeter
doesn’t mean it needs to be brought inside. We apply consistent approaches to activities
that give rise to the same risks regardless of whether those are undertaken by old regulated
or new FinTech firms.”?

Die Bestimmung von Art. 1b Abs. 3 BankG, wonach sich die Rechnungslegung
ausschliesslich nach den Vorschriften des Obligationenrechts zu richten hat, ware
missverstandlich, soweit sie bedeutete, dass die Rechnungslegung nach internationalen
Rechnungslegungsnormen (insbesondere IFRS) ausgeschlossen ~ ware.  Viele
Risikokapitalgeber verlangen heute eine Rechnungslegung gemadss internationalen
Standards.

Positiv erachten wir, dass Anleger darliber zu informieren sind, dass die Einlagen nicht als
privilegierte Einlagen im Sinne des Bankengesetzes gelten. Diesen auf einer Offenlegung
basierenden Ansatz halten wir flir zweckmassig, insbesondere weil Finanzdienstleister
gemadss Art. 1b BankG keine Liquiditats-, Markt-, und Kreditrisiken auf ihrer Aktivseite
eingehen dirfen. Der offentliche Hinweis auf die verbleibenden operationellen Risiken
fordert den Wettbewerb. Ein Vertrauen erweckendes Risikomanagement und ausreichende
Kapitalausstattung wird so zu einem Wettbewerbsfaktor fir Finanzdienstleister gemass Art.
1b BankG.

Die erleichterte Lizenz nach Art 1b BankG scheint uns jedoch noch nicht durchgehend die
notige Granularitat aufzuweisen. Beispielsweise wird nur vage auf die erleichternden
Bewilligungs- und Betriebsvoraussetzungen eingegangen. Stattdessen wird auf
Ausflhrungsvorschriften verwiesen. Die strikte Beschrankung des Aktivgeschafts hat jedoch
gerade zum Zweck, das Entstehen von systemischen Finanzrisiken in diesem Bereich zu
unterbinden. Deshalb ware es nur folgerichtig, konsequent auf einschldgige Regulierungen

3 Carney, a.a.0.




zu verzichten, welche bezwecken, diese systemischen Risiken und die
Anreizverzerrungen durch Einlagesicherungen und «too-big-to-fail» zu vermindern. Dazu
gehoren insbesondere Vorschriften zu eigenen Mitteln und Liquiditat.

Die Beschrankung des Aktivgeschafts ist nicht hinreichend prazise definiert. Es ist einer
bilanzierenden Unternehmung definitorisch unmoglich, kein Aktivgeschaft zu betreiben.
Wer Einlagen entgegennimmt, muss diese zwingend auf der Aktivseite verbuchen. In der
Regulierungsfolgenabschatzung wird impliziert, dass die Einlagen von Finanzdienstleistern
gemadss Art. 1b auf einem Bankkonto gehalten werden mussen (vgl. S.8):

Zitat: “Zudem diirfen die entgegengenommenen Einlagen weder verzinst noch angelegt
werden, d.h. sie miissen faktisch auf einem Konto gehalten werden.”

Eine Pflicht von Finanzdienstleistern nach Art 1b, ihre Aktiven vollumfanglich auf
Bankkonten zu deponieren, wiirde schwerwiegende Probleme verursachen. Erstens wiirden
solche Finanzdienstleister gezwungen werden, mit Banken zusammenzuarbeiten. Das wiirde
das Ziel einer flexiblen und zukunftsoffenen Revision des BankG und der BankV
entscheidend unterminieren.

Es wird auch eine Chance verpasst, die Finanzmarktstabilitat der Schweiz zu verbessern.
Finanzdienstleister nach Art. 1b werden ebenso gezwungen, sich dem Gegenparteirisiken
des systemisch relevanten Bankensystems auszusetzen. Im Falle einer Finanzkrise konnten
sie deshalb den Turbulenzen nicht entgehen. Die Finanzdienstleister wiirden dadurch der
Moglichkeit beraubt, eine echte Alternative aus Risikoperspektive zu bankbasierten
Finanzdienstleistungen anzubieten.

Weitere Probleme ergeben sich durch die beschrankte Einlagensicherung der aktivseitig
verbuchten Einlagen des Finanzdienstleisters nach Art 1b BankG bei ihrer kontofiihrenden
Bank bis zum Maximalsatz von CHF 100'000, welcher im Liquidationsfall der Bank unter allen
Endkunden des Finanzdienstleister nach Art. 1b BankG aufgeteilt wird. Hat also ein
Finanzdienstleister nach Art 1b 100'000 Kunden, ist nur ein Franken pro Kunde durch die
Einlagensicherung geschitzt, wahrend Bankkunden den vollen Schutz von CHF 100'000
geniessen..

Zweitens entstehen grosse Nachteile fir Finanzdienstleister nach Art 1b BankG durch die
Liquiditatsverordnung (LigV), obwohl sie nicht direkt betroffen sind. Die LiqV definiert
Abflussraten fur Einlagen, welche Banken dann mit liquiden Reserven unterlegen mussen.
Finanzdienstleister nach Art 1b BankG fallen in die Kategorie Finanzinstitut gemass Anhang 1
LigV. Fir diese wird gemass Anhang 2 eine Abflussrate von 100% zur Berechnung der
Liquiditatsreserven angenommen,. Banken werden diese erhohten Reservevorschriften auf
die Finanzdienstleister abwalzen, wie sie es schon heute mit Firmenkunden praktizieren.
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Den Finanzdienstleistern nach Art 1b wird nichts anderes
Ubrigbleiben, als sie dem Endkunden zu belasten.

Fir die direkten Einlagen von Privat- und Geschaftskunden aus der Realwirtschaft benétigen
Banken hingegen wesentlich weniger liquide Reserven (zwischen 5% und 40%). Dadurch
kénnen sie einen grossen Teil dieser Einlagen in langfristige und hoher verzinste Aktiven
anlegen und den Kunden bessere Konditionen bieten als Finanzdienstleister nach Art 1b.

Die groteske Ungleichbehandlung im Zusammenhang mit der LiqV und der
Einlagensicherung ist stossend. Die CHF 100’000 Einlage eines Privatkunden von einem
Finanzdienstleister nach Art 1b BankG muss zwar 100% mit liquiden Reserven gedeckt
werden. Im Falle einer systemischen Finanzkrise wird dieser Privatkunde jedoch nicht auf
die Einlagensicherung zdhlen kénnen und um seine Ersparnisse bangen miussen. Sollte
derselbe Privatkunde jedoch seine Einlagen direkt zu einer Bank bringen, muss diese Einlage
gemadss Anhang 2 LigV nur noch mit 5% liquiden Reserven gedeckt werden, wird jedoch
vollumfanglich durch die Einlagensicherung geschitzt.

Der Zwang zur Kooperation mit Banken, die fehlende Einlagensicherungen und die LiqV
werden die Lizenz nach Art. 1b BankG demzufolge unattraktiv machen. Sollte die Vorlage so
umgesetzt werden, waren Finanzdienstleister auf jeden Fall besser beraten, in Kooperation
mit Banken vollumfanglich auf die Bankbilanz abzustiitzen, um lhren Kunden besseren
Schutz und bessere Konditionen zu ermoglichen. Es ist kein Geschaftsmodell vorstellbar,
welches auf einer Bilanz eines Finanzdienstleisters gemass Art 1b BankG besser aufgehoben

ware.

Diese Probleme kénnten durch zwei entscheidende Anderungen adressiert werden. Erstens
muissen Finanzdienstleister die Moglichkeit haben, direkt Girokonten mit der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) zu flihren. Dadurch wiirde der Kooperationszwang mit
Banken aufgehoben, und die oben genannten Probleme waren adressiert.

Zweitens ist das komplette Verbot des Aktivgeschafts zu restriktiv. Ziel ist, dass
Finanzdienstleister nach Art 1b BankG keine systemischen Risiken erzeugen und im Ernstfall
nicht durch offentliche Mittel unterstiitzt werden missen. Dieses Ziel kann durch eine
systemische Solvenzregel* in einer flexibleren und ergebnisoffenen Weise erreicht werden,
da diese Regel es Finanzdienstleistern nach Art 1b verunmoglichen wiirde,
Fristentransformations- und Zinsdifferenzgeschafte einzugehen. So hatten diese
Finanzdienstleister mehr Flexibilitat, ohne Risiken fiir die Finanzstabilitat darzustellen.

Eine attraktivere Ausgestaltung der Lizenz nach Art 1b BankG wirde nicht nur
Wettbewerbsverzerrungen effektiver beseitigen, sondern auch einen positiven Beitrag zur

* McMillan (2014)
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Finanzstabilitat leisten. Statt Fristentransformation kénnten moderne

Finanzdienstleister auf marktbasierte Liquiditdt setzen. Fir Losgréssen- und
Risikotransformation braucht es keine bilanzaktive Finanzintermediation mehr, wie die
crowdlending und crowdfunding Geschaftsmodelle belegen. Finanzdienstleister konnten mit
modernen Technologien die Aufgabe einer effizienten Allokation von Risiko und Kapital auch
ohne Anfalligkeit auf Bankenstiirme effektiv erfillen.

Unserer Meinung nach ist auch nicht klar genug geregelt, flir wen die erleichterten
Bewilligungs- und Betriebsvorschriften gelten. In der Regulierungsfolgenabschatzung wird
unter Pt. 1.2.3 argumentiert, dass es vielen Fintech-Geschaftsmodellen an der fir Banken
typischen Fristentransformation und den damit einhergehenden Risiken (insbesondere
Liquiditats- und Zinsrisiken) fehlt. Daher sollten die niedrigeren
Bewilligungsvoraussetzungen fiir Geschaftsmodelle, welche sich auf das Passivgeschaft
beschranken, gelten. Daraus sollte folgerichtig auch geschlossen werden kdénnen, dass die
erleichterten Bewilligungsvoraussetzungen nicht fiir Unternehmen gelten, die das
Aktivgeschaft im Sinne des Kreditgeschafts betreiben. Im Schreiben an die
Kantonsregierungen wird verwiesen, dass die Vorschriften fiir Unternehmen gelten, die kein
Aktivgeschift betreiben. Gemass Anderungsvorschlag fiir das Bundesgesetz (iber Banken
und Sparkassen Art. 1b darf ein Unternehmen jedoch Publikumseinlagen weder anlegen
noch verzinsen. Diese Formulierung geht Gber das klassische Kreditgeschaft der Banken
hinaus.

Das Verzinsungsverbot erachten wir ebenfalls als problematisch. Es kdnnte insbesondere bei
weiter sinkenden Negativzinsen zur Umgehung genutzt werden und die entsprechenden
Unternehmen vor grosse Herausforderungen stellen. Kritisch waren auch stark steigende
Inflationsraten. Zudem unterbindet dieses Verbot eine risikogerechte Preisgestaltung, resp.
Entschadigung der Investoren.

In der Anderung der BankV wird auch auf die Auswirkung auf andere Gesetze hingewiesen,
z.B. auf das Revisionsgesetz, das Geldwdaschereigesetz oder das Finanzmarktaufsichtsgesetz.
Wir gehen davon aus, dass sowohl Unternehmungen gemdss Art. 1b BankG wie auch
gemass Art. 6 BankV unter die Definition des Finanzdienstleisters gemass
Finanzdienstleistungsgesetzes (FIDLEG) fallen und dessen Bestimmungen somit auf diese
anwendbar sind. Dabei denken wir insbesondere an Punkte wie Risikohinweise, Eignungs-
und Angemessenheitsprifung und Kostentransparenz.

In der Vernehmlassung wird teilweise auf Markt- und Kreditrisiken eingegangen. Die
zunehmend an Bedeutung gewinnenden operationellen Risiken werden kaum besprochen.
Sinkende Regulierungs- und Eigenkapitalanforderungen kdnnten beispielsweise auch
potentielle Betrugsversuche erleichtern. Zudem steigt das Solvenzrisiko (resp. Kreditrisiko)
der Unternehmen. Untersuchenswert wdren z.B. auch die steigende Gefahr von Cyberrisk
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oder Datenlecks und die daraus resultierende Gefahr von

Kundenschadigungen und von Reputationsrisiken flir den Schweizer Finanzplatz. Auf diese
Risiken konnten potentielle Investoren auch durch zwingenden Hinweis aufmerksam
gemacht werden. Wir erachten erhdhte Transparenzvorschriften als ein geeignetes Mittel,
da viele Stakeholders mit den Besonderheiten der noch jungen Fintechbranche noch nicht
vollumfanglich betraut sind und durch einen Disclosure auf potentielle Risiken aufmerksam
gemacht werden kdnnen und somit besser informiert Entscheide treffen kénnen.

Die Anwendung der Strafbestimmungen des Bankkundengeheimnisses gemass Art. 47 Abs.
1a auf Unternehmen gemass Art. 1b BankG betrachten wir als problematisch, weil dadurch
eine weiterer Unscharfebereich der Abgrenzung zwischen Art. 1a und 1b geschaffen wird.
Die Anwendung der Bestimmung als Marketing-Argument dirfte zudem schwierig werden,
sofern Bezug auf das Bankkundengeheimnis genommen wird, dirfen sich doch
Unternehmen unter dem Titel von Art. 1b nicht als Banken bezeichnen.

6 Schlussbemerkung und Rickmeldung

Fiir das Interesse, das Sie unseren Anliegen und Uberlegungen entgegenbringen, danken wir
lhnen sehr. Selbstverstandlich steht lhnen Christian Dreyer bei Rickfragen gerne zur

Verflgung.

Die CFA Society Switzerland ist eine von iiber 140 lokalen Gesellschaften des CFA Institute,
welches weltweit mehr als 120000 Mitglieder zdhlt. Die CFA Society Switzerland ist eine
non-profit - Organisation mit rund 3000 Mitgliedern. Sie ist bestrebt, fundiertes
Fachwissen, Professionalitdt und Integritdt in der Vermogensverwaltung zu férdern.
Unsere Organisation vertritt die Interessen ihrer Mitglieder, der Investoren und der

allgemeinen Offentlichkeit zum Wohle der Gesellschaft.

Alle unsere Mitglieder sind an den Code of Ethics und die Standards of Professional
Conduct des CFA Institute gebunden und miissen jedes Jahr bestatigen, dass sie sich daran

halten.
Freundliche Grisse
CFA Society Switzerland

Sig. Henrik Grethe CFA sig. Christian Dreyer CFA
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Chair Advocacy Committee CEO
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E-Mail: rechtsdienst@sif.admin.ch
Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Rechtsdienst SIF

Bernerhof

3003 Bern

Zurich, 8. Mai 2017

Betreff: Vernehmlassung Anderung des Bankengesetzes und der Bankenverordnung
(Fintech)

Sehr geehrte Damen und Herren

Fur die Zustellung der Unterlagen im Zusammenhang mit der eingangs erwahnten Vernehm-
lassung danken wir Ihnen bestens. Die Kommissionen fur Bankenprifung und Rechtsfragen
von EXPERTsuisse haben die Vernehmlassungsvorlage eingehend studiert. Unsere Hinweise

und Bemerkungen haben wir in der Beilage zusammengefasst.

Fir Fragen stehen Ihnen die Unterzeichnenden gerne zur Verfugung.

Freundliche Grisse

EXPERTsuisse
Dr. Thorsten Kleibold Rolf Walker
Mitglieder der Geschéftsleitung Prasident der Kommission

fur Bankenprufung

EXPERTsuisse - Schweizer Expertenverband fur Wirtschaftsprufung, Steuern und Treuhand
Limmatquai 120, Postfach 1477, CH-8021 Zirich, Tel. +41 58 206 0505, Fax +41 58 206 0509
info@expertsuisse.ch, www.expertsuisse.ch



Stellungnahme zur Vernehmlassung Anderungen BankG und BankV (FinTech)
Beilage zum Brief vom 8. Mai 2017

Anderung BankG:

Art. Text gemass Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise
Allg. Wir schlagen die Schaffung eines eigenen, neuen Die Regulierung kniipft unseres Erachtens ungliicklicherweise an den Bewilligungsstatus
Hin- Bewilligungsstatus fur die Innovationsforderung im Rahmen | der Bank an. Wéhrend der Gesetzgeber ein Vehikel fur die Erméglichung erleichterter
weis des Bankengesetzes vor, welches nicht an den Marktzugangsmaglichkeiten flr innovative Geschaftsaktivitaten aus dem breiten
Bewilligungsstatus der Bank anknipft. Finanzbereich anstrebt, wird auf dem héchstregulierten Bewilligungsstatus als
entsprechendes Vehikel basiert. Wir vertreten die Auffassung, dass die gewlinschten
Vorteile und Marktopportunitaten effektiver geschaffen werden kénnen, wenn ein
eigener Bewilligungsstatus geschaffen wird, welche nicht an das Zinsdifferenz- und
Fristentransformationsgeschaft ankntipft.
In Bezug auf FinTech Unternehmen, welche Publikumseinlagen bis CHF 100 Mio.
entgegennehmen, jedoch kein Aktivgeschéaft betreiben, ist es aufgrund der vorliegenden
Entwurfe unklar, wie weit die Erleichterungen bei der Einhaltung der fiir Banken
geltenden aufsichtsrechtlichen Bestimmungen ausgestaltet werden, was fir den Erfolg
der Erleichterungen von entscheidender Bedeutung sein dirfte. Da auf dem
Bewilligungsstatus der Bank basiert wird, besteht die Gefahr, dass ein grosser Teil deren
Regulierung auch durch die kiinftig regulierten FinTech Unternehmen anzuwenden ist,
obwohl sich die Risiken stark von einer klassischen Bank unterscheiden. Die in Art. 1b
Abs. 3 E-BankG erwéahnten Erleichterungen decken diesen Aspekt nur ungentigend ab.
la Banken
Als Bank gilt, wer hauptsachlich im Finanzbereich tatig ist
und:
a. gewerbsmassig Publikumseinlagen von mehr als 100 Milli-
onen Franken entgegennimmt oder sich 6ffentlich dafir
empfiehtt, ...
b. gewerbsmassig Publikumseinlagen bis zu 100 Millionen b. gewerbsmaéssig Publikumseinlagen bis zu 100 Millionen Das Anlegen von Publikumseinlagen ist, auch gemaéss Erlauterungsbericht, nur auf die
Franken entgegennimmt oder sich offentlich dafir empfiehlt | Franken entgegennimmt oder sich ffentlich dafiir empfiehlt | Kreditvergabe limitiert. Die Tatsache dass die Einlagen in andere Vermogen angelegt
und diese Publikumseinlagen anlegt oder verzinst; oder und diese Publikumseinlagen artegt fur die Finanzierung | werden (z.B. Effekten, Edelmetalle oder Cryptowahrungen) soll nicht dazu fuihren, dass
¢. sich in erheblichem Umfang bei mehreren nicht massge- des Kreditgeschafts benttzt oder verzinst; oder die Einlagen als Publikumseinlagen qualifiziert werden. Sonst ist der Zweck der Vorlage
bend an ihm beteiligten Banken refinanziert, um damitauf | nicht erfullt.
eigene Rechnung eine unbestimmte Zahl von Personen oder ) . .
Unternehmen, mit denen er keine wirtschaftliche Einheit Wir gehen davon aus, da}ss als Effekten ausgest_altete Anleihen und stljukturlerte _
bildet, auf irgendeine Art zu finanzieren. Produkte, welche Uber ein Handel_s— od(_er Clearingsystem han_delbar sind ur_wd somit al§
Bucheffekten ausgestaltet sind, keine Einlagen darstellen. Bei solchen Anleihen steht im
Verhéltnis zwischen Emittentin und Anleger primar der Anlagecharakter im
Vordergrund und nicht der Darlehenscharakter oder derjenige der sicheren Verwahrung.
Wir regen an, dies im Erlauterungsbericht entsprechend auszufiihren.
1b Innovationsférderung
Abs.1 | 1 Die Bestimmungen dieses Gesetzes finden sinngemésse An-
wendung auf Personen, die hauptsachlich im Finanzbereich
tatig sind und:
a. gewerbsmassig Publikumseinlagen bis zu 100 Millionen
Franken entgegennehmen oder sich éffentlich dafiir empfeh-
len; und
b. diese Publikumseinlagen weder anlegen noch verzinsen. b. diese Publikumseinlagen weder artegen fur die Vgl. Bemerkungen zu Art. la
Fmgnzlerunq des Kreditgeschafts benutzen noch Wir gehen davon aus, dass alle nicht als Effekten ausgestalteten Darlehensformen keine
verzinsen. . - . o
Einlagen darstellen, sofern sie entweder nicht an mehr als 20 Glaubiger ausgegeben
werden oder nachweislich zur Finanzierung privater Bedurfnisse oder Projekte dienen
und Uber eine Crowdfunding-Plattform aufgenommen werden. Die aktuellen
Entwicklungen im Startup Bereich zeigen, dass solche Crowdfunding Plattformen ein
Bedurfnis darstellen und mit der entsprechenden Regelung in der Verordnung
entsprechend ausgestaltet werden kénnen. Wir regen an, dies im Erlauterungsbericht
entsprechend auszufihren. Ferner regen wir an gegebenenfalls diesen Artikel um eine
Bestimmung zu ergénzen, wonach der Bundesrat die Anforderungen an den Nachweis
und die Mindestanforderungen fiir Crowdfunding Plattformen regelt.
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auch fiir Personen anwendbar erkléren, die:

a. gewerbsmassig Publikumseinlagen von mehr als 100 Milli-
onen Franken entgegennehmen oder sich 6ffentlich daftr
empfehlen, diese weder anlegen noch verzinsen und den
Schutz der Kundinnen und Kunden durch besondere
Vorkehrungen gewéhrleisten; oder

b. hauptsachlich im Finanzbereich tétig sind, keine Publi-
kumseinlagen entgegennehmen und um eine Bewilligung er-
suchen.

Art. Text gemass Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise
Abs. 2 | 2 Der Bundesrat kann den Betrag nach Absatz 1 unter Be- 2 Der Bundesrat kann den Betrag nach Absatz 1 unter Internationale Entwicklungen spielen im Fintech Bereich eine grosse Rolle, weshalb dies
rucksichtigung der Wettbewerbs- und Innovationsfahigkeit Bericksichtigung internationaler Entwicklungen entsprechend ergénzt werden sollte.
des Finanzplatzes Schweiz anpassen. und der Wettbewerbs- und Innovationsfahigkeit des
Finanzplatzes Schweiz anpassen.
Abs. 3 | 3 Vorbehalten bleiben die folgenden Bestimmungen:
a. Die Rechnungslegung fiir Personen nach Absatz 1 richtet
sich ausschliesslich nach den Vorschriften des Obligationen-
rechts.
b. Personen nach Absatz 1 mssen ihre Jahresrechnungund | b Personen nach Absatz 1 miissen ihre Jahresrechnung und | Die Méglichkeit des Verzichts auf eine eingeschrankte Revision sollte ausgeschlossen
gegebenenfalls ihre Konzernrechnung nach den Vorschriften | gegebenenfalls ihre Konzernrechnung nach den Vorschriften | werden.
des Obligationenrechts prufen lassen. des Obligationenrechts priifen lassen. Art. 727a Abs. 2-5
c. Personen nach Absatz 1 beauftragen eine von der Eidgen6s- | des Obligationenrechts ist nicht anwendbar.
sischen Revisionsaufsichtsbehorde nach Artikel 9a Absatz 1 Die Ausnahmeregelung von Art. 1b Abs. 3 E-BankG sollte auch fiir Wandelanleihen
oder Artikel 9a Absatz 4 des Revisionsaufsichtsgesetzes vom jeglicher Art Geltung beanspruchen. Es ist zu klaren, ob eine als Effekte ausgegebene
16. Dezember 2005 zugelassene Prufgesellschaft mit einer Wandelanleihe per se eine Einlage sein kann, weil sie zivilrechtlich ein Darlehen
Prifung nach Artikel 24 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes darstellt, aber gemass gegenwartigem Stand fiir die Zwecke des FIDLEG nicht als
vom 22. Juni 2007 (FINMAG). ) ) ) Forderungspapier gilt. Alle nicht als Effekten ausgestalteten Darlehensformen stellen
d. Auf Einlagen bei Personen nach Absatz 1 finden die Artikel weiter dann keine Einlagen dar, wenn i) das vom Darlehensnehmer ausgehende
37a (privilegierte Einlagen) und 37b (sofortige Auszahlung) Gegenparteienrisiko zwar nicht in einem Prospekt oder Basisinformationsblatt
keine Anwendung. Die Einlegerinnen und Einleger sind uber offengelegt wurde, die Darlehensgeber jedoch diese Risiken im Rahmen einer Due-
diesen Umstand zu informieren, bevor sie die Einlage tatigen. Diligence Prufung klaren konnten, (ii) die Darlehen individuell ausgestaltet und in
Abhé&ngigkeit zum vom Darlehensnehmer ausgehenden Gegenparteirisiko verzinst und
mit Auflagen (Covenant) versehen, garantiert oder besichert sind, (iii) verschiedene
Darlehensnehmer von einem gemeinsamen Agenten vertreten sind, oder (iv) die
Risikokapitalnatur der Darlehensfinanzierung gegentiber einem Interesse des
Darlehensgebers an der sicheren Verwahrung des gewéhrten Darlehensbetrags
Uberwiegt.
Wie einleitend erwéhnt, sollten in diesem Absatz fir FinTech Unternehmen, welche
Publikumseinlagen bis CHF 100 Mio. entgegennehmen, jedoch kein Aktivgeschaft
betreiben, weitere wesentliche Erleichterungen von aufsichtsrechtlichen Vorschriften fur
Banken aufgelistet werden, die aufgrund der unterschiedlichen Risikostruktur nicht
erforderlich sind, jedoch aufgrund des finanziellen und personellen Aufwands eine hohe
wirtschaftliche Hiurde darstellen. Dies kann z.B. die Erleichterung von Liquiditéts-,
Mindestkapital- oder organisatorischen Vorgaben umfassen.
Abs. 4 | 4 Die FINMA kann in besonderen Fallen die Absatze 1—3 Ohne die Mdglichkeit einer limitierten Verzinsung und Anlage besteht die Gefahr, dass

dieser Absatz in der Praxis keine Anwendung findet. Wir empfehlen die Aufnahme einer
Bestimmung, wonach der Bundesrat Ausnahmen vorsehen kann.
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Revisionsaufsichtsgesetz:

fur die Zulassung von Prufgesellschaften sowie von leitenden
Priferinnen und Prifern zur Prifung von:

a. der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) direkt
unterstellten Finanzintermediéaren nach Artikel 2 Absatz 3
des Geldwaschereigesetzes vom 10. Oktober 1997 (GwWG);

b. Personen nach Artikel 1b des Bankengesetzes vom 8. No-
vember 1934,

Die Zulassung als Pruifgesellschaft resp. leitende Priferin
oder leitender Prufer bertcksichtigt die Erfahrung der
Prifung bei Banken und Effektenhé&ndlern sowie weiteren
Finanzintermediaren.

Art. Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise
9a
Abs. 4 | 4 Der Bundesrat kann erleichterte Voraussetzungen vorsehen

Es ist aktuell nicht absehbar, wie viele und wann entsprechende innovative Gesellschaf-
ten entstehen werden. Wirde die Zulassung der Prifer lediglich an diesen Status ge-
knupft besteht die Gefahr, dass nicht gentigend Erfahrung (Stunden) sichergestellt wer-
den kann. Zudem ist die Erfahrung aus der Prifung anderer prudentiell beaufsichtigter
Institute geeignet um sich die erforderlichen Kenntnisse anzueignen.

Geldwaschereigesetz:

Art. Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise

2

Abs. 3 | (nicht erwéhnt) 3 Finanzintermediare sind auch Personen, die berufsmaéssig Wer berufsmassig mit Cryptowéhrungen oder Cryptowerten fir Rechnung von Dritten
Bst. c fremde Vermogenswerte annehmen oder aufbewahren oder handelt, sollte dem GwG unterstellt werden.

undg helfen, sie anzulegen oder zu Ubertragen; insbesondere Per-

sonen, die:

c. fur eigene oder fremde Rechnung mit Banknoten und Mun-
zen, auf der Distributed Ledger Technologie
basierende Cryptowerte, Gelmarktinstrumente, Devisen,
Edelmetallen, Rohwaren und Effekten (Wertpapiere und
Wertrechte) sowie deren Derivate handeln;

g. Effekten oder auf der Distributed Ledger Technolo-
gie basierende Cryptowerte aufbewahren oder veralten.

Finanzmarktaufsichtsgesetz: keine Bemerkungen

KAG:
Art. Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise
2
Abs. 2 | (nicht erwahnt) Diesem Gesetz nicht unterstellt sind insbesondere: Cryptowerte kénnen in gewissen Félle als kollektive Kapitalanlagen qualifiziert werden.
Bst. i Um die Evolution solche neuer Anlagevehikel nicht von Anfang an zu blockieren, sollte

i. auf der Distributed Ledger Technologie basierende
Cryptowerte bis zu einer Kapitalisation von (Betrag
festzulegen) Millionen Franken.

eine begrenzte Benutzung moglich sein. Deswegen wird vorgeschlagen, dass Cryptowerte
nicht als Anlagefonds qualifizieren, falls ihre Kapitalisation einen zu bestimmenden
Betrag (z.B. CHF 10 Mio.) nicht Ubersteigt.
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FinfraG:
Art. Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise
47b
(nicht erwéhnt) Der Bundesrat kann fur Bérsen, die dem Handel mit | Cryptowerte werden auf Plattformen (Exchanger) in P2P oder B2B Modus gehandelt.
auf der Distributed Ledger Technologie basierenden | Obwohl einige Cryptowerte als Effekten qualifiziert werden kénnten (siehe Bemerkung
Cryptowerten dienen, Vorschriften erlassen, die von | zu Art. 2 BEHV), ist eine vollstandige Unterstellung der Exchanger unter das FinfraG
diesem Gesetz abweichen, um den Handel mit analog einer Borse nicht gerechtfertigt. Wir regen an, dass der Bundesrat, analog der
Cryptowerten zu ermoéglichen und insbesondere um | Strombdrse, einen Ausnahmetatbestand vorsieht resp. vorsehen kann.
das 6ffentliche Interesse an einem vereinfachten
Zugang zu Kapital zu wahren.
BankV:
Art. Vernehmlassungsvorlage Anderungsvorschlage Bemerkungen / Hinweise
5
Abs. 3 | 3 Nichtals Einlagen gelten: Wir gehen davon aus, dass als Effekten ausgestaltete Anleihen und strukturierte Pro-
Bst.c ¢. Habensaldi auf Kundenkonti von Effekten- oder Edelme- dukte, welche Uber ein Handels- oder Clearingsystem handelbar sind und somit als
tallhandlern, Vermdogensverwaltern oder dhnlichen Unter- Bucheffekten ausgestaltet sind, keine Einlagen darstellen. Bei solchen Anleihen steht im
nehmen, die einzig der Abwicklung von Kundengeschéaften Verhéltnis zwischen Emittentin und Anleger primér der Anlagecharakter im
dienen, wenn: Vordergrund und nicht der Darlehenscharakter oder derjenige der sicheren Verwahrung.
1. daflr kein Zins bezahlt wird, und Wir regen an, dies im Erlauterungsbericht entsprechend auszufiihren.
2. die Abwicklung innert 60 Tagen erfolgt, sofern es sich
nicht um Kundenkonti von Effektenh@ndlern handelt.
Abs. 3 | (nicht erwahnt) cbis, Edelmetalle, auf der Distributed Ledger Techno- | Das Aufbewahren anderer Werte (Edelmetalle, Effekten, oder auf der Distributed Ledger
Bst. logie basierende Cryptowerte auf Kundenkonti von Technologie basierende Cryptowerte) soll nicht dazu fihren, das eine Bankbewilligung
cbis Effekten- oder Edelmetallhdndlern, Vermdgensver- notwendig ist. Das wére gegen den Zweck der Vorlage.
waltern oder dhnlichen Unternehmen wenn dafur
kein Zins bezahlt wird.
6
Abs. 2 | 2 Nicht gewerbsmassig im Sinne des BankG handelt, wer

dauernd mehr als 20 Publikumseinlagen entgegennimmt
oder sich hierfur empfiehlt, wenn er:

a. Publikumseinlagen von gesamthaft hdchstens 1 Million
Franken entgegennimmt;

b. die Publikumseinlagen weder anlegt noch verzinst, sofern
er hauptsachlich im Finanzbereich tatig ist; und

c. die Einlegerinnen und Einleger bevor sie die Einlage tati-
gen daruber informiert,

dass:

1. er von der FINMA nicht beaufsichtigt wird, und

2. die Einlage nicht von der Einlagensicherung erfasst wird.

b. die Publikumseinlagen weder anlegt fir die
Finanzierung des Kreditgeschéfts benutzt noch
verzinst, sofern er hauptséchlich im Finanzbereich tatig ist;
und

c. die Einlegerinnen und Einleger bevor sie die Einlage téti-
gen dartber informiert,

dass:

1. er von der FINMA nicht beaufsichtigt wird, und

2. die Einlage weder angelegt noch verzinst und auch
nicht von der Einlagensicherung erfasst wird.

Das Anlegen der Publikumseinlagen ist, auch gemass Bericht, nur auf die Kreditvergabe
limitiert. Die Tatsache dass die Einlagen in andere Vermdgen angelegt werden (z.B. Ef-
fekten, Edelmetalle oder Cryptowahrungen) soll nicht dazu fuhren, dass die Einlagen als
Publikumseinlagen qualifiziert werden. Sonst ist der Zweck der Vorlage nicht erfiillt.

Préazisierung

Die Bestimmung unter Abs. 2 lit. a bezweckt im Kern, neue Finanzierungsformen (z.B.
Crowdfunding) bis zu einer CHF 1 Mio. (Passivgeschéft) von der Banklizenzpflicht aus-
zunehmen. Die Tatigkeit soll lizenzfrei mdglich sein.

Weiter erlaubt Abs. 2 lit. b. im Umkehrschluss jedoch jedem Unternehmen ausserhalb
des Finanzbereichs auch, bis zu CHF 1 Mio. quasi ,,im Nebenamt“ eine lizenzfreie ,,Mini-
Bank* zu betreiben (Aktivgeschaft).

Gerade im Bereich des Aktivgeschafts besteht jedoch ein Risiko dahingehend, dass sich
KMUs mangels Know-Hows in der Kreditvergabe schlicht ,,iibernehmen®. Ob sich dieses
Risiko tatsdchlich materialisieren wird, bleibt abzuwarten.
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Art.

Vernehmlassungsvorlage

Anderungsvorschlage

Bemerkungen / Hinweise

Weiter ist die Begriindung der branchenabhangigen Ungleichbehandlung - mit Aus-
nahme der moglicherweise ins Feld gefiihrten Verwechslungsgefahr mit einer ,,richtigen
Bank — nicht zwingend. Insbesondere auch deshalb, weil vorliegend die Pflicht besteht,
die Anleger Uber die fehlende Banklizenz zu informieren.

Der erlauternde Bericht begriindet die Ungleichbehandlung mit der Ausnahme der Ein-
lagen vom System der Einlagenrtickgewdahr (S. 19). Die Regulierungsfolgenabschétzung
deutet auf eine &hnliche Motivation zum Schutz der Anleger hin (S. 8). Diese Bedenken
treffen aber sowohl auf Unternehmen innerhalb wie ausserhalb des Finanzbereichs zu.

In jedem Fall werden sich die Abgrenzungsschwierigkeiten im Zusammenhang mit dem
Kriterium ,hauptsachlich im Finanzbereich tatig“ geméss Art. 4 BankV akzentuieren.

Eine Klarung der obigen Fragen und allféallige Prazisierung ware im Verlaufe des weite-
ren Gesetzgebungsprozesses wiinschenswert.

Fur den Fall einer Bestatigung des aktuellen Vernehmlassungstextes haben wir zur Ein-
schrankung des oben erwahnten Risikos tber weitere flankierende Massnahmen nachge-
dacht. Selbstredend waren bei solchen Massnahmen ebenfalls eine Kosten- Nutzenabwa-
gung vorzunehmen:

e U.a. kdnnte mit einer Meldepflicht gegentiber der FINMA sowie einer entspre-
chenden Publikation der Namen der im Bereich der Sandbox tétigen Unterneh-
men die Transparenz und damit der Anlegerschutz gestarkt werden(zumindest
solange, bis man klare Anzeichen dafir hat, dass die Sandbox mitunter nicht zu
verschéarften Anlegerschutzproblemen fiihrt).

e Auch ist Uber Mindestanforderungen beziglich der Eignung der verantwortli-
chen nattrlichen Personen nachzudenken.

e Schlussendlich kénnte ein ,,Regulatory Audit light” vorgesehen werden, allenfalls
mit zeitlicher Verzdgerung (erstmals z.B. 1 Jahr nach Geschéaftsaufnahme), um
ein passendes Gleichgewicht zu finden.

Abs. 3

(nicht erwahnt)

Uberschreitet ein Effekten- oder Edelmetallhandler,
Vermogensverwalter oder ein ahnliches Unterneh-
men die Schwellenwerte gemaéass Absatz 2 dieses Arti-
kels, so muss er dies innerhalb von 10 Tagen der
FINMA melden und ihr innerhalb von 90 Tagen ein
Bewilligungsgesuch gemass Artikel 1b des Gesetzes
einreichen.

Eine Gesellschaft soll nicht seine Tatigkeit unterbrechen miissen, bloss weil sie die
Schwellenwerte tberschreitet. Es soll eine Regelung wie bei Art. 1b Abs. 3 KAV geben,
die es einer Gesellschaft, welche den Schwellenwert tGiberschreit, erlaubt, die Tatigkeit
fortzufiihren falls die FINMA informiert und ein formelles Bewilligungsgesuch einge-
reicht worden ist.

FinfraV:

Art.

Vernehmlassungsvorlage

Anderungsvorschlage

Bemerkungen / Hinweise

1

Abs.
1bis

(nicht erwahnt)

Nicht als Effekten gelten auf der Distributed Ledger
Technologie basierende Cryptowerte bis zu einer Ka-
pitalisation von (Betrag noch festzulegen) Millionen
Franken.

Obwohl der Zweck der Anderung des BankG und der BankV als Erleichterung der Aktivi-
taten im Bereich der FinTech zu qualifizieren ist, wurde die Frage nach der rechtlichen
Qualifizierung von Cryptowahrungen nicht behandelt. Eine Qualifikation von Cryptower-
ten als Effekten kdnnte die Entwicklung dieser Technologie gefahrden. Heute ist sehr
schwierig zu sagen, ob Blockchain basierte Werte als Effekten qualifizieren. Um eine ge-
wisse Sicherheit zu geben sollte man feststellen, dass auf jeden Fall Cryptowerte nicht als
Effekten zu qualifizieren sind, sofern sie eine Kapitalisation von einem noch zu
bestimmenden Betrag (z.B. CHF 1 Mio.) nicht Ubersteigen.
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AlAV:

Art.

Vernehmassungsvorlage

Anderungsvorschlage

Bemerkungen / Hinweise

16bis

(nicht erwéhnt)

Meldende Finanzinstitute kbnnen auf der Distribu-
ted Ledger Technologie basierende Cryptowdhrun-
gen und/oder Cryptowerte bis zu einen Wert von
CHEF (Betrag noch festzulegen) als ausgenommene
Konten nach Artikel 4 Absatz 3 AIAG behandeln.

Cryptowerte auf der Blockchain sind finanzielle Werte die dem automatischen Informati-
onsaustauch unterliegen sollen. Diese Meldung kann aber viele Unternehmen aufgrund
der hohen Kosten abschrecken. Eine Meldung sollte deswegen nur stattfinden, wo not-
wendig. Die AIAV sieht schon heute verschiedene Ausnahmen vor, wo eine Meldung nur
ab einem gewissen Betrag stattfinden muss (z.B. bei Kreditkarten-Guthaben oder auch
bei e-money). Entsprechend sollten auch Cryptowerte ab einen bestimmten Betrag (z.B.
CHF 50000 analog der Kreditkarten) beschréankt meldepflichtig sein. FATCA sieht eine
ahnliche Ausnahme vor.
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Anderung des Bankengesetzes und der Bankenverordnung (Fintech): Vernehmlassungsantwort
der FDP.Die Liberalen Kanton Ziirich

Sehr geehrte Damen und Herren

Fur lhre Einladung zur Vernehmlassung der oben genannten Vorlage danken wir Thnen. Die FDP Kanton
Zurich beteiligt sich an dieser Vernehmlassung, da der Finanzsektor fur Zirich von grosser Bedeutung
ist. Gerne geben wir lhnen im Folgenden unsere Position zur Kenntnis.

FDP.Die Liberalen stimmt der Vorlage zur Fintech Regulierung grundsatzlich zu. Wir begriissen aus-
druicklich, dass der Bundesrat handelt und Raum schaffen will fiir Innovation im Finanzbereich. Gerne
bringen wir aber im Weiteren auch kritische Punkte ein, welche aus unserer Sicht entscheidend fiir den
Erfolg in der Praxis sein werden.

1. Begriissenswerter Ansatz

Die Digitalisierung schreitet rasch voran und fordert bestehende Regulierung heraus. Regulierung muss
daher innovative Ideen zulassen indem weniger technische Umsetzungsdetails gesetzlich festgeschrie-
ben werden, sondern vermehrt Grundsatze, wie beispielsweise das Ziel der Regulierung. Dies hat die
FDP bereits in ihrem Positionspapier vom November 2016 gefordert (,Chancen der Digitalisierung®).

Im vorliegenden Entwurf begriissen wir daher explizit, dass die Fintech Regulierung offen fur alle Ge-
schaftsmodelle ausgestaltet wird. Keiner weiss wie die Fintech-Innovationen der Zukunft aussehen wer-
den, daher wiirde eine zu enge Definition den Fortschritt verhindern.

2. Jedoch: Erst ein erster Schritt Richtung Innovation

Grundsatzlich kritisieren wir jedoch, dass sich der Entwurf noch zu fest in bestehenden juristischen Struk-
turen und Denkmustern bewegt. Dies kénnte in der praktischen Umsetzung der geplanten Zielsetzung —
Raum fir Innovation schaffen — im Wege stehen. So befindet sich die Fintech Regulierung im Bankenge-
setz, obwohl diese Unternehmen eben keine Banken darstellen. Mit vorliegendem Entwurf sieht es dann
auch so aus als wirden die Firmen, sobald sie die gesetzlich definierten Schwellen der Sandbox oder der
Fintech Lizenz iberschreiten automatisch wieder unter die Bankenregulierung fallen. Eine Ausweitung
der betroffenen Gesellschaften, welche unter die Bankenregulierung fallen, auch wenn damit die Schaf-
fung eines ,level playing field“ fur alle Akteure angestrebt wird, ist abzulehnen. Die Erreichung des ,level
playing field“ kann viel eher Uber risikobasierte Deregulierung erfolgen.

Es wird zudem nicht effektiv Regulierung abgeschafft, sondern im bestehenden juristischen Rahmen
neue Regulierung geschaffen. Zukunftsgerichtet miisste die Finanzmarktregulierung insgesamt risikoba-
sierter ausgestaltet werden, damit fur alle Dienstleistungen mit geringem Risikoprofil die Regulierung
abgebaut wird. Dies wirde auch flr gleich lange Spiesse gegeniber etablierten Finanzinstituten sorgen,
welche ebenfalls Innovation betreiben.
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Diese Unzulanglichkeiten werden spatestens bei einem spateren Einbezug neuer Technologien wie
Blockchain zu Tage treten. Nicht jede neue Innovation im Bereich des Finanzmarktes wird sich in die vor-
geschlagenen Ausnahmeregelungen mit restriktiven Schwellenwerten quetschen lassen. Daher ist Gber
kurz oder lang eine umfassende Neuausrichtung der Finanzmarktregulierung notwendig. Ohne eine ko-
harente Neuausrichtung laufen wir Gefahr unabsichtlich gesetzliche Liicken und ungleiche Spiesse zu
schaffen oder allenfalls auch eine wirkungslose Regulierung zu beschliessen.

Zudem hangt die Innovation im Bereich Fintech auch mit anderen regulatorischen Entwicklungen zusam-
men als nur der Finanzmarktregulierung. Der Bundesrat tut daher gut daran, die geplante Vorlage fir
eine e-ID mit der Fintech Regulierung zu koordinieren, die vollstdndige elektronische Abwicklung von Ge-
schaften zu ermdglichen und offene Fragen im Bereich des Datenschutzes zu klaren.

Wir fordern ebenfalls grundséatzlich, dass etablierte Geschéftsmodelle — sei es im Banken, Versicherungs-
oder Kreditgeschaft — nicht benachteiligt werden diirfen. Risikobasiert ist eine Deregulierung an die Hand
zu nehmen, welche jegliche Innovation fordert.

Im Folgenden nehmen wir zu den konkret vorgeschlagenen drei Massnahmen Stellung:

3. Ausweitung der Frist fir Abwicklungskonten

Diese Massnahme zugunsten von Crowdfunding-Plattformen war tberfallig. Allerdings stellt die vorge-
schlagene Fristverlangerung fir die Abwicklung ein zu zaghafter Schritt dar. Wir fordern daher eine Frist-
verlangerung auf 90 Tage.

4. Schaffung eines Innovationsraums

Die Sandbox stellt ein Instrument dar, welches Firmen den Einstieg in den Markt erleichtern konnte. Wir
begriissen ausdriicklich, dass ein solcher Innovationsraum geschaffen wird. Es muss allerdings geklart
werden, wie bei Uberschreiten des Schwellenwertes von 1 Million Publikumseinlagen der Ubergang von
der Sandbox Probephase zur Bewilligung vonstattengehen wird.

5. Neue Bewilligungskategorie

Wie bereits obenstehend erlautert, leidet diese ,Fintech-Lizenz“ leidet darunter, dass nicht abschliessend
klar ist, inwiefern sich die Unternehmen mit dieser Lizenz von Banken unterscheiden. Es muss unter an-
derem abschliessend geklart werden, was unter ,Aktivgeschaft* gemeint wird, wie die Risiken fiir die Ein-
lagen aussehen und welche Aufsicht angebracht ist. Es ist mit vorliegenden Informationen schwierig ein-
zuschatzen, ob diese neue Bewilligungskategorie wirksam Innovation férdern kann. Zusatzliche Informa-
tionen zur Umsetzung missten genauer aufzeigen, wie verhindert werden kann, dass diese neue Bewiilli-
gungskategorie entweder fur Umgehungsgeschéfte genutzt wird oder toter Buchstaben bleibt.

Wir danken lhnen fiir die Gelegenheit zur Stellungnahme und die Bericksichtigung unserer Argumente.

Freundliche Grisse

FDP Kanton Zirich

Hans-Jakob Boesch
Parteiprasident
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Stellungnahme FINDLING GREY AG
zur Vernehmlassung zu

Anderungen des Bankengesetzes und der Bankenverordnung im Bereich Fintech

Sehr geehrte Damen und Herren,

Die FINDLING GREY AG ist ein Unternehmen, das insbesondere in den Bereichen Rechts- und
Complianceberatung fiir Finanzintermediare tatig ist. Als Geschaftsfiihrer der Gesellschaft nehme
ich nachfolgend gerne die Moglichkeit wahr, mich zur Vernehmlassung des Bundesrats zu
Anderungen des Bankengesetzes und der Bankenverordnung (Fintech) zu dussern.

Grundsatzliches: Zunichst ist die Initiative des Bundesrats, Fintech-Aktivitaten zu regulieren
bzw. regulatorisch zu privilegieren grundsatzlich zu begriissen. Ein Blick ins Ausland zeigt, dass
auch schon andere Linder (wie beispielsweise UK oder Singapur) einen betrachtlichen
regulatorischen Aufwand betreiben, um Fintech-Innovationen anzuziehen bzw. zu férdern. Neue
Finanztechnologien werden die Finanzbranche in den ndchsten Jahren und Jahrzehnten
zweifelslos in einer fundamentalen bzw. ,disruptiven“ Weise verandern, sodass sich auch der
Schweizer Finanzplatz hier richtigerweise bereits jetzt in Position bringt. In diesem Sinne ist im
Ubrigen auch schon das FINMA Rundschreiben 2016/07 «Video- und Online-Identifizierung»
als ein Schritt in Richtung Digitalisierung der Finanzbranche zu begriissen.

Die Frage, die sich vorliegend stellt, ist damit weniger, ob die Schweiz mit ihrem Vorstoss das
Richtige tut, sondern vielmehr, ob sie hierbei die Prioritdten thematisch und zeitlich richtig setzt
und ob die vorgeschlagenen regulatorischen Massnahmen auch die hiermit verbundenen Risiken

fiir den Finanzplatz und das Publikum angemessen berticksichtigen.

Im Einzelnen: Mit Verweis auf die obigen grundsatzlichen Gedanken mochte ich mich zur

Vernehmlassungsvorlage wie folgt dussern:



I. Der Fokus der regulatorischen Vorstosse liegt klar auf crowd-basierten Technologien.

Andere womadglich sogar wichtigere Finanz-Technologien werden (noch) nicht erfasst.

Die Schweiz tut wie erwdhnt gut daran, tatsachlich und potentiell wirtschaftlich bedeutende
FinTech-Innovationen regulatorisch zu fordern. Je frither die Schweizer Wirtschaft mit diesen
neuen Technologien Beriihrung aufnimmt, desto mehr profitieren hiervon v.a. aufgrund von
Effizienz- und Effektivitaitsgewinnen letztendlich Land und Leute.

Im Bericht zur Vernehmlassung werden diese neuen Finanz-Technologien bzw. FinTech-Trends
allesamt richtig erkannt und beschrieben. Gleichwohl fillt auf, dass der Schwerpunkt der
Regelung klar auf crowd-basierten Technologien liegt. Andere vielversprechende Technologien
wie insbesondere die ,Block-Chain-Technologie“ (die die Welt in grundlegendster Weise
verdndern diirfte) aber auch bereits schon heute immer wichtiger werdende, neue Technologien
im Bereich von Zahlungsverkehr und Bezahlsystemen und auch Virtuelle Wahrungen werden
demgegeniiber (noch) nicht von der regulatorischen Initiative erfasst. Ein allzu langes Zuwarten
ist hier moglicherweise nachteilig, denn die ,Silicon Valleys“ dieser Welt entstehen dort, wo ihnen
der Regulator hoheitlich-wohlwollend entgegenkommt, selbst wenn noch keine klaren und

gefestigten gesetzlichen Definitionen bestehen.

II. Die Idee einer ,sandbox”“ wird in der Vernehmlassung zu zégerlich angegangen.

Gleichwohl, der Vorschlag des Bundesrats ist (auch wenn er sich vorlaufig bloss mit crowd-
basierten Finanztechnologien befasst), zu begriissen. Gemass der Vernehmlassung bestehen die
vorgeschlagenen Massnahmen hierbei jedoch im Wesentlichen bloss darin, Privilegierungen
gegeniiber dem Banken-Regulatorium zu schaffen indem Ausnahmetatbestinde (zeitliche bzw.
finanzielle Limiten) ausgeweitet werden. Die Idee hinter diesen Privilegierungen soll sein, den
Innovationstriagern einen Experimentier- oder Innovationsraum (bzw. einen technologischen
Sandkasten; ,sandbox“) zu schaffen, wo neue Technologien am Markt getestet werden konnen,
ohne gleich die restriktiven Regeln fiir Banken und andere Finanzinstitute befolgen zu miissen.
Dem wire eigentlich nichts entgegen zu setzen, allerdings ist anzumerken, dass die Idee der
»sandbox“im Ausland (wie beispielsweise in UK oder Singapur) vielfach umfassender verstanden
wird als in der Schweiz und sich insbesondere nicht auf die Gewdhrung von regulatorischen
Privilegien beschrankt. Vielmehr wird der Innovator auf seinem Projekt relativ eng von Regulator
begleitet und auch rechtlich unterstiitzt. Dies schafft nicht nur Vertrauen unter den Innovatoren
und Investoren sondern hat auch den willkommenen Nebeneffekt, dass sich Missbrauche durch
,Fake-Tech-Unternehmen” (sieh unten) einschrinken lassen. Es versteht sich auch von selbst,
dass eine so verstandene ,sandbox"“ eine grossere Publikumswirkung bzw. Aufmerksamkeit unter
den weltweiten FinTech-Innovatoren und FinTech-Investoren erfahren diirfte als bloss die

Anpassung von eher wenig bekannten bankengesetzlichen Limiten.



IIL. Die Risiken der vorgeschlagenen Privilegierungen werden unterschitzt. Insbesondere
~FakeTech-Unternehmen“ stellen eine Gefahr dar fiir den Ruf des Finanzplatzes als auch
fiir das Publikum.

Gemadss dem Bericht zur Vernehmlassung sollen die Risiken der vorgeschlagenen, neuen
Vorschriften gegeniiber dem jetzigen Zustand nicht ins Gewicht fallen. Auch wenn die
Innovationsfreude des Bundesrates wie erwdhnt positiv zu werten ist, so ist in Bezug auf diese
Aussage doch eine gewisse Vorsicht angebracht. Meines Erachtens konnen die vorgeschlagenen
Massnahmen bzw. Privilegierungen das Risiko fiir den Finanzplatz Schweiz und insbesondere fiir
das Publikum sehr wohl erhohen.

Insbesondere ist hierbei zu bedenken, dass nicht nur ,echte” FinTech-Unternehmen von diesen
Privilegien zu profitieren vermégen sondern auch ,unechte” bzw. ,,Fake-Tech-Unternehmen®, die
im Gegensatz zur ersten Kategorie Innovation nur vortauschen. Das auf diese Weise im Publikum
eingesammelte Kapital wird hier nicht oder nur scheinbar in Zukunftstechnologien investiert,
sondern dient lediglich dazu, in Form von Boni und Honoraren oder auch Darlehen an die Griinder
(bzw. Betriiger) und deren Partner ausbezahlt zu werden. Wenn die Gesellschaft auf die Weise
dann finanziell gepliindert wurde, wird sie in der Regel liquidiert und gel6scht oder wartet in
Form einer Mantelgesellschaft auf ihren nachsten illegalen Einsatz. Nach wie vor werden solche
Machenschaften in der Schweiz nur selten als Betrug (gem. StGB) geahndet, was auch damit
zusammenhangt, dass es schwierig ist, echtes unternehmerisches Handeln von vorsatzlich
vorgetduschten Scheinhandlungen zu unterscheiden. Und so verlieren nach wie vor jedes Jahr
immer wieder vor allem Kleinsparer und Kleinanleger Teile ihres Ersparten oder ihrer Vorsorge.
Besorgniserregend ist diesbeziiglich auch, dass hiergegen bislang weder das GwG noch das KAG
eine wirksame Handhabe boten. Wenn das Einsammeln von Publikumsgeldern neuerdings nun
auch noch bis zu einem Betrag von CHF 1 Mio. als ,nicht gewerbsmaéssig”“ gelten und damit
bewilligungsfrei erfolgen soll, so gibt es allen Grund, zu befiirchten, dass dies auch Betriiger wie
beschrieben anlocken wird. Die vorgeschlagenen Privilegien sollten vom schweizerischen
Regulator daher also nicht bedingungslos gewahrt werden, sondern erst, wenn es wenigstens

glaubhaft erscheint, dass echtes Unternehmertum vorliegt.

Fazit: Die Initiative des Bundesrats im Bereich FinTech-Regulierung ist grundsatzlich
gutzuheissen, allerdings mit Einschrankungen. Insbesondere fallt auf, dass der Schwerpunkt der
Anpassungen ganzlich auf crowd-basierten Finanzinnovationen liegt und (noch) nicht auch auf
den womoglich wichtigeren FinTech-Technologien Block-Chain, Virtuelle Wahrungen und neue
Zahlungsverkehrs- und Bezahlsysteme. Kritisch zu hinterfragen ist sodann, ob die
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