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1 Ausgangslage

1.1 Die Regulierungsfolgenabschéatzung

Die Regulierungsfolgenabschétzung (RFA) ist ein Instrument zur Untersuchung und Darstel-
lung der volkswirtschaftlichen Auswirkungen von Regulierungsvorlagen des Bundes.* Die Be-
ricksichtigung von Kosten- und Nutzeniberlegungen gehoért seit Jahren zu den Grundsatzen
der Finanzmarktpolitik der Schweiz und wurde im Finanzmarktbericht 2016 bestatigt. Zudem
halt auch der Schlussbericht der Expertengruppe zur Weiterentwicklung der Finanzmarktpolitik
vom 5. Dezember 2014 fest, dass konsequent Kosten-Nutzen Abwagungen bei Regulierungen
im Finanzmarktbereich gemacht werden sollen.

Die vorliegende RFA? pruft die Anderung der Bankenverordnung im Bereich Fintech hinsicht-
lich folgender vier Punkte:

1. Notwendigkeit und Mdglichkeit staatlichen Handelns: Inwiefern ist staatliches Handeln
notwendig und mdglich?

2. Auswirkungen auf die einzelnen gesellschaftlichen Gruppen: Welche Auswirkungen
haben die geplanten Regulierungen voraussichtlich auf die einzelnen gesellschaftlichen Grup-
pen?

3. Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft: Welche Auswirkungen haben die geplanten
Regulierungen voraussichtlich auf die Gesamtwirtschaft, insbesondere auf die Wettbewerbsin-
tensitat und Standortattraktivitat?

4. Zweckmassigkeit im Vollzug: Inwiefern ist dem Erfordernis der Zweckmassigkeit des Voll-
zugs fur die Wirtschaft Rechnung getragen worden?

1.2 Grundziige der Anderung

Die Entwicklung der Digitalisierung im Finanzgeschaft schreitet rasch voran. Eine Konsequenz
daraus ist, dass es heute im Fintech-Bereich eine Vielzahl von Geschéaftsmodellen in unter-
schiedlichen Entwicklungsstadien gibt. Daher muss die Anpassung der regulatorischen Anfor-
derungen eine mdglichst umfassende Ldsung sein, die den verschiedenartigen Bedurfnissen
dieser Akteure gerecht wird und die Markteintrittshiirden senkt. Die Anpassungen unterschei-
den deshalb nicht zwischen spezifischen Geschéftsmodelle in Bezug auf ihre regulatorische
Behandlung und sind entsprechend zukunftsoffen. Nachfolgend werden die Anpassungen
kurz dargelegt. Fir Einzelheiten sei auf die Erlauterungen verwiesen.

121 Ausweitung der Frist fir Abwicklungskonten

Gemass der Bankenverordnung vom 30. April. 2014% (BankV) gelten Habensaldi auf
Kundenkonten von Effekten- oder Edelmetallh&ndlern, Vermogensverwaltern oder ahnlichen
Unternehmungen, die einzig der Abwicklung von Kundengeschaften dienen und fur die kein
Zins bezahlt wird, nicht als Einlagen (Art. 5 Abs. 3 Bst. ¢ BankV). Die FINMA hat entsprechend
ihrem Mandat grundsatzlich eine Frist von sieben Tagen fir solche Abwicklungskonten
festgesetzt. Um im Hinblick auf die Anwendbarkeit der Ausnahmebestimmung die
Rechtsicherheit zu erhdhen und die Voraussetzung insbesondere fir effizienteres
Crowdfunding zu schaffen, wird neu eine Frist von 60 Tagen fur Abwicklungskonten auf
Verordnungsstufe festgehalten (in Art. 5 Abs. 3 Bst. ¢ BankV).

1 vgl. http://www.seco.admin.ch/themen/00374/00459/00465/index.html?lang=de (6. Nov. 2015)
2 Die RFA wurde vom Staatsekretariat frr internationale Finanzfragen (SIF) erstellt
3 SR 952.02



1.2.2 Erweiterung der bewilligungsfreien Tatigkeit (,,lnnovationsraum®)

Gemass geltendem Recht kénnen von hdchstens 20 Personen bewilligungsfrei Gelder in un-
beschrankter Héhe entgegengenommen werden. Geschaftsmodelle im Fintech-Bereich rich-
ten sich jedoch in der Regel an mehr als 20 Personen. Viele Fintech-Geschaftsmodelle fallen
deshalb bereits frih in den Anwendungsbereich der bankenrechtlichen Bestimmungen.
Markteinsteigern wird es daher verunmaoglicht, inr Geschaftsmodell im limitierten Rahmen auf
ihre konzeptionelle und 6konomische Wirksamkeit hin zu priifen, bevor sie sich fur eine (teure)
Bewilligung entscheiden mussen. Die heutige Regelung wirkt sich damit innovationshindernd
aus. Aus diesem Grund wird der bewilligungsfreie Raum im Sinne eines Innovationsraums
ausgedehnt. Neu bengtigt keine Bewilligung mehr, wer zwar dauernd mehr als 20 Publikums-
einlagen entgegennimmt oder sich hierfiir empfiehlt, sofern er Publikumseinlagen von gesamt-
haft hochstens CHF 1 Mio. entgegennimmt. Mit der Regelung einher geht ein flankierendes
Verbot fir im Finanzbereich tatige Unternehmen geinher, im Innovationsraum die empfange-
nen Gelder anzulegen oder zu verzinsen. Ferner sind die Einleger darauf aufmerksam zu ma-
chen, dass ihre Einlagen im Konkursfall nicht gesichert sind und dass keine Aufsicht durch die
FINMA besteht.

1.2.3 Bewilligung fur Finanztechnologie-Unternehmen

Eine dritte Anderung im Bereich des Bankenrechts, wurde vom Parlament im Rahmen der
Beratung des Finanzdienstleistungsgesetzes (FIDLEG) und des Finanzinstitutsgesetzes
(FINIG) bereits aufgegriffen. So hat sich der Sténderat im Dezember 2016 daflir ausgespro-
chen, dass fur Unternehmen, die Publikumseinlagen bis maximal CHF 100 Mio. entgegenneh-
men ohne die Gelder anzulegen oder zu verzinsen, im BankG eine neue Bewilligungskategorie
geschaffen wird. Diese soll sich im Vergleich zur heutigen Bankbewilligung durch erleichterte
Bewilligungs- und Betriebsvoraussetzungen in den Bereichen Rechnungslegung, Prifung und
Einlagensicherung auszeichnen. Im Rahmen von spater noch zu formulierenden Ausfiihrungs-
vorschriften zu regeln waren verringerte Anforderungen insbesondere in den Bereichen Orga-
nisation, Mindestkapital, Eigenmittel und Liquiditat.

Der Bundesrat hatte den Vorschlag Anfang Februar 2017 ebenfalls in die Vernehmlassung
geschickt, da sich zum damaligen Zeitpunkt nicht abschatzen liess, wie sich die parlamentari-
sche Beratung der Vorlage FIDLEG/FINIG weiterentwickeln wird. Heute kann davon ausge-
gangen werden, dass das Parlament die Vorlage FIDLEG/FINIG Ende 2017 oder Anfang 2018
verabschieden wird, so dass auf die Erarbeitung einer Botschaft zur Schaffung einer neuen
Bewilligungskategorie verzichtet werden kann. Da es sich bei den drei Massnahmen urspring-
lich um ein «Gesamtpaket» handelte, beziehen sich die nachfolgenden Ausflihrungen indes-
sen teilweise auch auf die neue Bewilligungskategorie.

2 Notwendigkeit staatlichen Handelns

Im Finanzbereich besteht eine hohe Informationsasymmetrie zwischen Kapitalanbietern (ins-
besondere Investoren und Sparern) und Kapitalnachfragern. Die Uberwindung dieses syste-
matischen Informationsdefizits erfordert von den Marktteilnehmern eine effiziente Informati-
onsbeschaffung und -verarbeitung, die von Finanzintermedidren wahrgenommen wird. Der
Intermediar Gbernimmt die Allokation von Kapital, indem er eine Selektion und Uberpriifung
von Investitionsmoglichkeiten vornimmt. Zudem ermdoglicht er auch eine effiziente Fristen-,
Losgrossen- und Risikotransformation. Die urspringliche Informationsasymmetrie wird also
durch Finanzintermediare, insbesondere Banken, reduziert. Die Nutzung eines Intermediars
ist fur Marktteilnehmer rational, da er Grdssen- und Spezialisierungsvorteile realisieren und
somit die Kosten der Informationsbeschaffung sowie sonstige Transaktionskosten senken
kann. Finanzintermediation tragt somit als marktwirtschaftliche Losung des Informationsprob-
lems zur Erh6hung der Wohlfahrt bei.



Die effiziente Allokation von Kapital und Risiken stellt eine zentrale Aufgabe der Finanzmarkte
dar. Unmittelbar damit verbunden sind die Handlungsmdglichkeiten und somit letztendlich die
Wohlfahrt einer Gesellschaft. Insbesondere die Banken nehmen durch die Erfillung dieser
Aufgabe in einer Volkswirtschaft eine besondere Stellung ein. Wenn Banken tbermassige Ri-
siken eingehen und ausfallen, kénnen sich daraus stark negative externe Effekte fur die ge-
samte Volkswirtschaft ergeben. Aus diesem Grund rechtfertigt sich in diesem Bereich ein Ein-
greifen des Staates durch regulatorische Anforderungen.

Zur Erfullung ihrer Aufgaben miissen die Banken bestimmte Risiken eingehen. Die Fristen-
transformation — d.h. die Finanzierung langfristiger Projekte mittels kurzfristiger Sichteinlagen
— macht sie beispielsweise anfallig fiir einen sogenannten Bankensturm.* Wenn innert kiirzes-
ter Zeit viele Einleger ihre Sichteinlagen zurtickverlangen, wird die Bank zahlungsunfahig. Mit
regulatorischen Vorgaben in Bezug auf die Haltung von Liquiditat und die Schaffung einer
Einlagensicherung werden diese Risiken und die damit verbundenen negativen Auswirkungen
auf die Volkswirtschaft durch staatliches Eingreifen verringert.

In der Wettbewerbsokonomie® werden zwei mogliche Fehlerquellen in Bezug auf staatliches
Eingreifen unterschieden: Ein Fehler erster Ordnung liegt vor, wenn die Behdrde eingreift, ob-
wohl der Wettbewerb funktionsfahig ist und tUberhaupt kein staatlicher Handlungsbedarf be-
steht; ein Fehler zweiter Ordnung tritt auf, wenn die Behorde nicht aktiv wird, obwohl ein regu-
latorisches Eingreifen angezeigt wére.

Der rasche technische Fortschritt und die damit einhergehende dynamische Entwicklung im
Fintech-Bereich in der jiingsten Vergangenheit haben eine Uberpriifung der Regulierung na-
hegelegt. Eine Analyse des EFD hat aufgezeigt, dass in diesem Bereich in Bezug auf staatli-
ches Eingreifen ein Fehler erster Ordnung vorliegt. Das heisst, dass Fintech-Unternehmen
starker von der bestehenden Regulierung im Bankenbereich betroffen ist, als aufgrund ihrer
Risikosituation gerechtfertigt ware.

Fintech-Unternehmen fallen regelmassig in den Anwendungsbereich des Bankenrechts
(BankG und BankV). Dies ist insbesondere der Fall bei Personen, die Giber Crowdfunding-
Plattformen Darlehen aufnehmen, und bei Betreibern von Crowdfunding-Plattformen, die sich
nicht auf die reine Vermittlung beschranken, sondern Gelder selbst entgegennehmen. Eben-
falls betroffen sind etwa Anbieter neuartiger Zahlungsdienstleistungen und Dienstleister im
Bereich der Blockchain-Technologie. Das BankG stellt relativ hohe Anforderungen an die Be-
willigungserteilung, da sich diese grundsatzlich auf die Wahrnehmung einer Banktétigkeit (Ent-
gegennahme von Einlagen und Ausgabe von Krediten bzw. Aktiv- und Passivgeschaft) mit
entsprechendem Risikopotential durch die Fristentransformation richtet. Fur Fintech-Unter-
nehmen, die kein bankentypisches Geschaft betreiben und lediglich gewisse Elemente der
Bankentétigkeit wahrnehmen wollen, stellt die bestehende Regulierung damit eine ungerecht-
fertigte Einschrankung dar.

Die Entwicklungen im Fintech-Bereich haben das Potenzial, bestehende Geschaftsmodelle im
Finanzbereich herauszufordern und den Strukturwandel zumindest langerfristig zu beschleu-
nigen. Diese Innovation darf durch staatliche Eingriffe nicht in ungerechtfertigter Weise behin-
dert werden. Daher muss die bestehende Regulierung im Bankenbereich differenzierter aus-
gestaltet werden. Die regulatorischen Anforderungen an Fintech-Unternehmen missen den
neuen Geschaftsmodellen und den daraus resultierenden Risiken entsprechen. Auf Grund der
rasch voranschreitenden Entwicklung in diesem Bereich ist es unabdingbar, die regulatori-
schen Vorgaben auch in Zukunft auf ihre Rechtfertigung hin zu tberprifen.

4Vgl. Miiller (2012)
5 Vgl. Knieps (2008), Seite 97



3 Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft und die einzelnen
gesellschaftlichen Akteure

3.1 Auswirkungen auf den Wirtschaftsstandort Schweiz und den Wettbewerb

3.1.1 Markteintrittshtrden und Wettbewerb

Obwohl technologische Entwicklungen den Markteintritt von Nicht-Banken in gewissen Ge-
schéaftsbereichen vereinfachen, wird diese Entwicklung durch bestehende regulatorische Hur-
den eingeschrankt, wie in Kapitel 2 aufgezeigt wurde. Es besteht somit das Risiko, dass einer-
seits innovative Unternehmen vom Markt ferngehalten werden und andererseits Banken zu
wenig in neue Technologien investieren und dadurch moégliche volkswirtschaftliche Effizienz-
steigerungen nicht realisiert werden.

Durch den geplanten Abbau der bestehenden regulatorischen Hirden in den erwdhnten Be-
reichen wird den verschiedenen Akteuren der Eintritt in diesen Markt erleichtert und damit die
Wettbewerbsintensitat erhoht. Es ist zu erwarten, dass die Preise der Fintech-Dienstleistun-
gen, die auf Grund der angepassten Regulierung neu von einer grésseren Anzahl von Anbie-
tern erbracht werden, ceteris paribus sinken. Dies ist zum einen auf die tieferen Kosten zur
Einhaltung der erleichterten Anforderungen und zum anderen auf den gestiegenen Wettbe-
werb durch ein erweitertes Angebot zurtickzufihren.

Mit der Umsetzung der vorgeschlagenen Massnahmen im Fintech-Bereich soll zudem sicher-
gestellt werden, dass die Wettbewerbsfahigkeit auch jener Anbieter von Fintech-Lésungen ge-
wahrt bleibt, die bereits lber eine Bankenlizenz verfliigen. Daher stehen die regulatorischen
Erleichterungen nicht nur Fintech-Unternehmen sondern allen Finanzmarktteilnehmern offen.
Damit ist sichergestellt, dass fiir gleiche Tatigkeiten auch gleiche regulatorische Vorgaben gel-
ten und dadurch die Wettbewerbsfahigkeit sdmtlicher Finanzmarktteilnehmer in den genann-
ten Bereichen nicht verzerrt wird.

3.1.2 Angebote von Finanzdienstleistungen

Gemass einer Studie des Instituts fur Finanzdienstleistungen Zug (IFZ) von 2016 erbringen
schon heute 162 Fintech-Unternehmen in der Schweiz neue Finanzdienstleistungen in ver-
schiedenen Bereichen (Abbildung 1). Der vorgeschlagene Regulierungsansatz mit zwei Ele-
menten vereinfacht die Erbringung von neuen Finanzdienstleistungen. So entstehen sowohl
fur Unternehmen wie auch fur Privatpersonen neue Investitions- und Anlagemdglichkeiten
Uber Crowdfunding. Im Weiteren kdnnen neue Zahlungsdienstleistungen etabliert oder ausge-
weitet werden. Dies beinhaltet insbesondere Zahlungen mit dem Mobiltelefon zwischen Kunde
und Handler vor Ort (z.B. in der Béackerei), Uber eine Internetseite, oder Geldtransfers von
Person zu Person. Ein weiteres Beispiel von neuen Dienstleistungen sind Blockchain-Anwen-
dungen, insbesondere im Bereich Verwahrung und Handel von virtuellen Wéhrungen. Langer-
fristig sind in diesem Bereich auch heute noch nicht marktreife Finanzdienstleistungen, bei-
spielsweise mit Colored Coins oder Smart Contracts, denkbar. Gerade die neu geschaffene
Fintech-Bewilligung kdnnte auch fur innovative Geschéaftsmodelle im Bereich der Vermégens-
verwaltung und Anlageberatung interessant sein. Dazu gehdren beispielsweise Roboinvestors
und Roboadvicers.

Aufgrund der zukunftsoffenen Ausgestaltung des regulatorischen Ansatzes sollten insbeson-
dere mittel- bis langerfristig auch heute noch nicht bekannte Geschaftsmodelle von den Er-
leichterungen profitieren und neue Finanzdienstleistungen angeboten werden kdnnen.


https://www.hslu.ch/de-ch/wirtschaft/ueber-uns/institute/ifz/

Abbildung 1: Fintech-Unternehmen nach Tatigkeitsbereich
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= Blockchain-Technologie (insb. virtuelle Wahrungen)
= Analyse (Vergleichs- und Informationsportale)
Zahlungsverkehr
Finanzierung und Kreditvergabe (Crowdfunding)
= Anlageberatung und Vermogensverwaltung (z.B. Roboadvisor)
= [nnovative Bankeninfrastruktur (Finanzmanagement-Software, etc.)

Quelle: IFZ Fintechstudie 2017

3.1.3 Stabilitat und Kundenschutz

Die Ausgestaltung der vorgeschlagenen Elemente beruht auf einer Abwagung zwischen dem
gesamtwirtschaftlichen Nutzen und den Risiken in Bezug auf die Finanzstabilitat und den Kun-
denschutz mit dem Ziel, inshesondere die jeweiligen Schwellenwerte auf ein risikogerechtes
Mass festzulegen. Um Aussagen Uber das Risiko zu machen, muss zwischen den zwei Ele-
menten unterschieden werden.

Die Erh6hung der Frist fir Abwicklungskonten von den heute in der Praxis angewandten
7 auf 60 Tage fuhrt dazu, dass ceteris paribus aufgrund der langeren Zeitdauer eine grossere
Geldsumme gesammelt werden kann. Bei langerer Verweildauer kann damit grundsatzlich der
Schadensbetrag im Fall einer Insolvenz steigen und damit auch eine mdgliche Schadigung
der Glaubiger, d.h. Kunden, die diese Gelder auf die entsprechenden Konti einbezahlt haben.
Es kann aber gleichzeitig angenommen werden, dass ein einzelner Kunde aufgrund der lan-
geren Frist — im Vergleich zu einer kiirzeren Frist — keinen héheren Betrag flr ein bestimmtes
Projekt tGberweist. Das gréssere Geldvolumen entsteht vielmehr dadurch, dass eine grossere
Anzahl von Kunden Geld investieren. Fur den einzelnen Kunden ware demnach der potenzi-
elle finanzielle Schaden gleich hoch. Die Wahrscheinlichkeit eines Schadenfalls steigt hinge-
gen leicht an, da mit der langeren Verweildauer von Kundengelder bei der Plattform auch das
Gegenparteirisiko aus Sicht des Kunden ansteigt. In Bezug auf das Stabilitatsrisiko kann fest-
gehalten werden, dass heute die Kreditvergabe tber Crowdfunding nur einen ganz kleinen
Teil am gesamten Kreditvolumen ausmacht (siehe Abbildung 2). Insgesamt wurde 2016 ein
Kreditvolumen von CHF 94 Mio. liber Crowdinvesting oder -lending vergeben. Sollte dieses
Volumen auf ein Niveau ansteigen, das aus Stabilitatssicht relevant ist, misste erneut eine
Risikobeurteilung in diesem Bereich vorgenommen werden.



Abbildung 2: Volumen von Crowdinvesting und -lending in der Schweiz
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Quelle: IFZ Crowdfunding Monitoring Schweiz 2017

Bei der Erweiterung des bewilligungsfreien Raumes erhdht sich im Vergleich zu heute das
Risiko nur bedingt. Zwar kann ein Anbieter hier — im Gegensatz zur Fintech-Bewilligung —
unbeaufsichtigt Finanzdienstleistungen anbieten. Allerdings kann er dies bereits heute, sofern
er Einlagen von weniger als 20 Personen entgegennimmt. So ist es beispielsweise gemass
geltendem Recht einem Akteur mdglich, von weniger als 20 Einlegern einen in der Héhe un-
beschrankten Betrag bewilligungsfrei entgegenzunehmen. Dies wird auch in Zukunft méglich
bleiben. Die 20-Personen-Regel wird nur dahingehend erweitert, als dass von einer unbe-
schrankten Anzahl Personen Einlagen bis zu einem Gesamtbetrag von CHF 1 Mio. entgegen-
genommen werden dirfen. Der potenzielle Verlust pro Einleger wird dadurch nicht vergréssert.
Jedoch kann ein Konkurs negative Folgen flr eine gréssere Anzahl von Personen haben. Da-
her wurde das Einlagenvolumen pro Unternehmen auf einen aus Kundenschutzsicht vertret-
baren Wert von CHF 1 Mio. begrenzt. Zuséatzlich sind die Anbieter verpflichtet, ihre Kunden zu
informieren, dass sie weder von der FINMA Giberwacht noch von der Einlagensicherung erfasst
werden. Ausserdem dirfen Unternehmen, die hauptsachlich in Finanzbereich tétig sind, kein
Aktivgeschaft ausuben.

3.1.4 Standortattraktivitat

Der Fintech-Markt wéchst seit 2010 stark. Aus Abbildung 3 geht hervor, dass sich das welt-
weite Fintech-Investitionsvolumen zwischen 2010 und 2015 verzwoélffacht hat und die globalen
Investitionen 2015 bei rund USD 22 Mia. lagen.®’ Das Investitionsvolumen in der Schweiz

6 Accenture 2016

7 Wahrend sich das Wachstum des Fintech-Investitionsvolumens im nordamerikanischen Markt 2015
verlangsamte +44 Prozent auf 14.8 Milliarden US-Dollar, haben sich die Fintech-Investitionen in Eu-
ropa zwischen 2014 und 2015 mehr als verdoppelt (2.9 Milliarden US-Dollar). Insbesondere der deut-
sche Fintech-Sektor wuchs 2015 um 840 Prozent auf 770 Millionen US-Dollar an. Auch im asiatisch-
pazifischen Raum haben sich die Investitionen in Fintech-Start-ups 2015 vervierfacht (4.3 Milliarden
US-Dollar). Die Investitionen in China und Indien betrugen 1.97 Milliarden US-Dollar (+445 Prozent)
respektive 1.65 Milliarden. https://www.accenture.com/de-de/company-news-release-global-fintech-
investment-activity



betrug demgegentiber 2015 CHF 500 Mio. (+48 Prozent seit 2014).2 Damit die Schweizer Wirt-
schaft vom Wachstum des Fintech-Marktes profitieren und entsprechende Investitionen anzie-
hen kann, sollen Rahmenbedingungen geschaffen werden, die die Position der Schweiz im
internationalen Standortwettbewerb starken. Ein rasches Handeln ist hier wichtig, da Fintech-
Unternehmen nicht von fixer Infrastruktur abhangig und deshalb etwa im Vergleich mit Indust-
rieunternehmen relativ mobil sind.

Wahrend das Silicon Valley Vorreiter bei der digitalen Finanztechnologie ist, positioniert sich
London als Fintech-Hub in Europa und Singapur strebt eine filhrende Rolle in Asien an. Die
Schweiz verflugt insgesamt Uber ausgezeichnete Standortfaktoren (politische Rahmenbedin-
gungen, Know-how im Banken-, Versicherungsbereich, fihrende Universitaten usw.), hat aber
ihr Potenzial als internationaler Standort fir digitale Finanzinnovation noch nicht ausgeschopft.
Gemass einer Metastudie der Hochschule Luzern (Abbildung 4), die nicht nur Fintech-spezifi-
sche sondern auch die breiteren Standortfaktoren (Bildung, Stabilitat etc.) berticksichtigt, be-
wegt sich das Schweizer Fintech-Okosystem im internationalen Vergleich beziglich Standor-
tattraktivitat fur Fintech-Unternehmen im vorderen Mittelfeld.

Abbildung 3: Entwicklung der globalen Fintech-Investitionen 2010-2015

Exhibit 1: Global Fintech Financing Activity (2010 = 2015)
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Ein Grund, wieso die Schweiz nicht mit den fihrenden Standorten mithalten kann, liegt dabei
an der beschrankten Grésse des Schweizer Marktes. Die Dienstleistungen von Fintech-Unter-
nehmen basieren auf Technologien, die diese oft beliebig skalierbar und ortsunabh&ngig ma-
chen. Der potenzielle Markt dieser Unternehmen ist daher nicht auf die Schweiz beschrankt,
sondern global. Der grenziberschreitende Marktzutritt kann sich aber je nach Jurisdiktion
schwierig gestalten und kann nicht von der Schweiz aus unilateral verbessert werden. Verbes-
sert werden kénnen hingegen die fur Fintech-Unternehmen relevanten regulatorischen Rah-
menbedingungen, einem zweiten Faktor, dem Studie Verbesserungspotential fur die Schweiz
als Fintech-Standort zuschreibt.?

Abbildung 4: Schweizer Fintech-Okosystem im internationalen Vergleich
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Rang Region
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10 Sidney / Australia
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12 Berlin / Germany
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14 Paris / France

15 Tel Aviv / Israel
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Mit den vorgeschlagenen Anpassungen werden die Fintech-spezifischen regulatorischen Rah-
menbedingungen optimiert und kénnen zu einem Standortvorteil fir den Schweizer Finanz-
platz im internationalen Wettbewerb fuhren. Zwar werden auch im Ausland im Zuge der Digi-
talisierung im Finanzbereich Regulierungen geschaffen oder angepasst. Im Gegensatz zum
vorgeschlagenen Schweizer Ansatz, werden in anderen Landern aber bisher geschéaftsspezi-
fische Regulierungsansatze gewahlt. Der Schweizer ,one-size-fits-all-Ansatz® ist damit inter-
national einzigartig, flexibler in Bezug auf mogliche neue Geschéaftsmodelle und damit zu-
kunftsoffener. Im Vergleich etwa mit dem Finanzplatz London, dessen Regulierung stark von
der EU beeinflusst wird, kann die Schweiz mit einem raschen Handeln die Vorteile einer auto-
nomen Finanzmarktregulierung ausspielen und Rechts- und Planungssicherheit fur Fintech-
Unternehmen schaffen. Nicht zuletzt werden auch die Sichtbarkeit und die symbolische Wir-
kung einer Fintech-Bewilligungskategorie dazu beitragen, den Innovationsstandort Schweiz im
internationalen Umfeld zu positionieren und damit zusatzliche Markteintritte (von in- und aus-
landischen Unternehmen) und Investitionen in Fintech-Unternehmen in der Schweiz ermdgli-
chen.

3.2 Auswirkungen auf die betroffenen Akteure

3.2.1 Fintech Unternehmen

Beschreibung der Auswirkungen

Aufgrund der rasch voranschreitenden Digitalisierung im Finanzsektor ist davon auszugehen,
dass sich Geschaftsmodelle entwickeln werden, die heute noch nicht absehbar sind. Der vor-
geschlagene Ansatz wurde deshalb nicht geschaftsspezifisch ausgestaltet, sondern soll még-
lichst vielen Geschéaftsmodellen offen stehen und damit zukunftsoffen sein. Von den heute
bereits existierenden Geschaftsmodellen dirften die vorgeschlagenen regulatorischen Anpas-
sungen insbesondere fir Unternehmen im Bereich Crowdfunding, Zahlungsdienstleistungen,

10 Die Metastudie vergleicht die Rahmenbedingungen des Schweizer FinTech-Okosystem mit 17 in-
ternationalen FinTech Hubs und basiert auf 21 Studien mit 68 Indikatoren. (siehe auch
https://blog.hslu.ch/retailbanking/2016/10/17/die-schweiz-ist-in-den-top-5-der-globalen-fintech-
hubs/#prettyPhoto )
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Bitcoin-Handels- und -Verwahrungsplattformen und Roboinvestors interessant sein. Im Fol-
genden wird nicht auf samtliche betroffenen Geschaftsmodelle eingegangen, sondern die Re-
gulierungsfolgen am Beispiel des Crowdfundings erlautert.

Die heutige Regulierung schrankt Crowdfunding stark ein. Ohne Bankenbewilligung darf in der
Praxis entweder von maximal 20 Kunden Geld entgegengenommen werden (Gewerbsmas-
sigkeit gemass BankV) oder das Geld maximal fir 7 Tage auf dem Konto der Crowdfunding-
Plattform liegen (FINMA-Praxis zu Abwicklungskonten). Da eine Plattform typischerweise
deutlich langere Fristen bendtigt, um die fUr die Finanzierung eines Projektes notwendigen
Mittel zu sammeln, kann das Crowdfunding heute nur in einem sehr beschréankten Rahmen
stattfinden.

Fur Crowdfunding-Plattformen kdnnen beide der vorgeschlagenen Elemente zu Anwendung
gelangen:

1. Mit dem Festhalten einer Maximalfrist fir Abwicklungskonten auf Verordnungsstufe
wird es den Plattformen ermdglicht, ihr Geschaftsmodell ohne Bewilligung und Limitie-
rung der entgegengenommenen Gelder umzusetzen, solange das Geld der Kunden
nicht langer als 60 Tage auf einem Konto der Plattform liegt. Die Frist von 60 Tagen ist
gemass Angaben der Branche geeignet, um bei einem Grossteil der Projekte eine aus-
reichend lange Sammelfrist zu gewéhren.

2. Liegen die entgegengenommenen Einlagen nicht tiber CHF 1 Mio., kann das Crowd-
funding auch innerhalb des bewilligungsfreien Raumes stattfinden. Der Vorteil gegen-
Uber der Losung Uber die Abwicklungskonten liegt darin, dass hier keine Maximalfrist
zum Sammeln von Geldern fur ein Projekt besteht. Der Grenzwert von CHF 1 Mio. gilt
dabei fur alle Einlagen, die sich zu einem bestimmten Zeitpunkt auf einem Konto der
Plattform befinden. Das heisst, dass Einlagen, die fUr ein bestimmtes Projekt gesam-
melt wurden, ab dem Zeitpunkt, wo sie an das Projekt weitergeleitet werden, nicht mehr
als Einlagen der Crowdfunding-Plattform gelten. Damit lasst sich, abhangig von der
durchschnittlichen Sammeldauer, jahrlich ein Volumen von weit Uber CHF 1 Mio. in-
nerhalb des bewilligungsfreien Raumes abwickeln.

Schliesslich sei erwéhnt, dass sich eine Crowdfunding-Plattform auch fir die neu vom Parla-
ment bereits vorgeschlagene Lizenz entscheiden kann, solange die entgegengenommenen
Einlagen CHF 100 Mio. nicht Ubersteigen. Im Gegensatz zu den ersten beiden Méglichkeiten
soll die Plattform hier der Aufsicht durch die FINMA unterstellt werden. Im Gegenzug erhalt
eine bewilligte Plattform grossere Flexibilitat bei der Ausgestaltung ihres Geschaftsmodelles
(h6here Einlagen maoglich, keine Beschrankung der Abwicklungsfristen).

Beschreibung Kosten- und Nutzenlberlegungen
Die vorgeschlagenen Elemente sind mit unterschiedlichen Kosten und Nutzen verbunden.

Wird ein Geschaftsmodell unter der Maximalfrist fur Abwicklungskonten betrieben, besteht mit
der vorgeschlagenen Regulierung eine verbesserte Rechtssicherheit, da die L&nge der zulds-
sigen Frist auf Verordnungsstufe festgehalten ist und damit grundsétzlich fur alle Unternehmen
gilt. Die langere Frist fur Abwicklungen fuhrt ausserdem dazu, dass gerade beim Crowdfun-
ding im Gegensatz zur heutigen Lésung wahrend einem langeren Zeitraum fir ein bestimmtes
Projekt Geld gesammelt werden kann. Dies erhtht die Wahrscheinlichkeit von erfolgreichen
Finanzierungen via Crowdfunding und die aufgrund gescheiterter Projekte anfallenden Kosten
sinken. Da die betroffenen Unternehmen nicht von der FINMA beaufsichtigt werden und auf-
grund der neuen Regulierung keine spezifischen Anforderungen erfiillen missen, entstehen
auch keine zusatzlichen Kosten.

Die Erweiterung des bewilligungsfreien Raumes bietet gerade jungen Unternehmen die
Maoglichkeit, innovative Geschéftsideen in begrenztem Rahmen zu testen, ohne aufwendige
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regulatorische Anforderungen einhalten zu missen. Die Abklarungen beziglich den regulato-
rischen Vorgaben und deren Einhaltung stellen gerade flr junge und kleine Unternehmen im
Finanzsektor einen gewichtigen Kostenpunkt dar. Mit dem Innovationsraum werden fir diese
Unternehmen die Markteintrittshirden deutlich gesenkt und die Rechtssicherheit erhoht. In-
nerhalb des bewilligungsfreien Raums bestehen lediglich folgende Auflagen: Bevor das Un-
ternehmen eine Einlage entgegennimmt, mussen die Kunden dartber informiert werden, dass
keine Beaufsichtigung durch die FINMA und kein Schutz durch die Einlagensicherung besteht.
Die mit dieser Information verbundenen Kosten sind relativ gering. Dies gilt umso mehr, wenn
die Kundenbeziehung ubers Internet stattfindet und standardisierte, mit der notwendigen In-
formation versehene Dokumente, verwendet werden kdnnen. Ausserdem durfen Unterneh-
men, die im Finanzbereich tétig sind, keine mit Fristentransformation verbundenen Tatigkeiten
ausiben.

Ein Kostenpunkt, der bei beiden Elementen — sowie im Ubrigen auch bei der neuen Bewilli-
gungskategorie — anféllt, betrifft die Geldwéschereianforderungen. Die vorgeschlagenen Re-
gulierungsanpassungen sehen hier keine Erleichterungen vor. Damit missen Fintech-Unter-
nehmen, welche unter das Geldwaschereigesetz fallen, weiterhin die entsprechenden
Anforderungen erflllen.

3.2.2 Banken und andere Finanzinstitute

Beschreibung der Auswirkungen

Die rasch voranschreitende Entwicklung im Fintech-Bereich, die durch die vorgeschlagenen
Massnahmen weiter gefordert werden soll, stellt die Banken grundsatzlich vor neue Heraus-
forderungen, welche jedoch durchaus auch als Chancen gesehen werden kdnnen.

Die Erweiterung der bewilligungsfreien Tatigkeit — wie im Ubrigen auch die die Schaffung einer
Fintech-Bewilligung — wird es Unternehmen erlauben, in Tatigkeitsfelder vorzustossen, welche
bislang ausschliesslich den Banken vorbehalten waren. Dies wird dazu fiihren, dass den Ban-
ken in diesen Geschéftsfeldern bedeutend mehr Konkurrenten auf dem Markt gegeniberste-
hen werden. Es ist daher durchaus mdglich, dass bspw. Finanzierungsgeschéfte, welche ge-
mass den bestehenden Regeln von einer Bank getétigt worden waren, neu einer Nicht-Bank
zufallen. Demgegentiber ist jedoch davon auszugehen, dass das wachsende Geschéftsvolu-
men der Fintech-Unternehmen nicht nur zu Lasten des traditionellen Bankengeschafts geht,
sondern auch neue Marksegmente erschlossen werden. Somit wird der zu verteilende Kuchen
grosser und eine Schrumpfung des Bankengeschafts muss nicht zwingend erfolgen. Ausser-
dem verfligen auch die Banken Uber strategische Wettbewerbsvorteile. Dazu gehdren bei-
spielsweise der direkte Zugang zu ihren Kunden, langjahriger Wissensaufbau (z.B. im Bereich
Kreditrisiko) oder das Vertrauen der Kunden in das heutige Finanzsystem.

Kunden fordern heute zunehmend — auch von Banken — die Erbringung von Dienstleistungen
im Fintech-Bereich. Die Banken kénnen sich dieser Entwicklung somit nicht entziehen. Die
vorgeschlagenen regulatorischen Anpassungen schaffen den Banken daher die Moglichkeit,
in den entsprechenden Geschaftsfeldern auf Grund der gesenkten Anforderungen kosten-
gunstiger als bisher tatig zu werden. Innovative Geschaftsideen kénnen auch von den Banken
neu innerhalb des bewilligungsfreien Raumes erprobt werden. Mittels Kooperationen und Out-
sourcing kénnen die Banken auch von den zusétzlichen Entwicklungsmoglichkeiten, welche
sich den Fintech-Firmen bieten, profitieren. Ohne zwingend selbst in diesem Bereich tatig zu
sein, kdnnen sie ihren Kunden damit kostengtinstig Fintech-Anwendungen anbieten.

Beschreibung Kosten- und Nutzeniberlegungen
Grundsatzlich kann davon ausgegangen werden, dass der von den vorgeschlagenen Mass-

nahmen ausgehende Nutzen fur die Banken tendenziell grosser sein wird als die Kosten. Die
Effizienzsteigerung durch Fintech bei der Erbringung von Dienstleistungen wird den Banken
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mittelfristig einen Nutzen durch Kostensenkungen bringen, wobei die Entwicklung entspre-
chender Lésungen natirlich einer Anfangsinvestition bedarf. Die Verringerung der regulatori-
schen Anforderungen bringt dafiir einen weiteren Anreiz durch geringere Compliance-Kosten.

Wie zuvor dargelegt, muss nicht davon ausgegangen werden, dass neue Anbieter im Fintech-
Bereich zwingend zu einem geringeren Geschaftsvolumen bei den Banken fihren. Eher ist
von einem allgemeinen Wachstum der Dienstleistungen auszugehen, wovon auch die Banken
generell profitieren sollten.

3.2.3 Unternehmen ausserhalb des Finanzsektors

Beschreibung der Auswirkungen

Das Angebot an neuen Finanzdienstleistungen betrifft indirekt auch Unternehmen ausserhalb
des Finanzsektors. Beispielsweise konnten durch neue Zahlungsdienstleistungen die Kosten
fur die Zahlungsabwicklung sinken und deren Administration vereinfacht werden. Oder Unter-
nehmen koénnten durch Crowdfunding Kredite zu gunstigeren Konditionen aufnehmen.

Die neue Regulierung hat aber auch direkte Auswirkungen auf Unternehmen die beispiels-
weise Uber Crowdfunding einen Kredit aufnehmen. Auch solche Unternehmen ausserhalb des
Finanzsektors fallen grundsatzlich unter die 20-Einlagen-Regel des Bankengesetzes. Mit dem
neu geschaffenen bewilligungsfreien Raum kdénnen diese Unternehmen bis zu einer Héhe von
CHF 1 Mio. Kredite von beliebig vielen Kreditgebern entgegennehmen. Sofern sie die Gedder
lediglich fur die Finanzierung ihrer gewerblich-industriellen Tatigkeit verwenden. Die neue Re-
gulierung durfte deshalb gerade fir Startups und KMUs ausserhalb des Finanzsektors eine
neue Finanzierungsquelle erschliessen.

Ubersteigen die aufgenommenen Kredite eines Unternehmens die Hohe von CHF 1 Mio.,
konnte fir das Unternehmen die Mdéglichkeit bestehen, von der Erleichterungen gemass der
Botschaft zum FIDLEG zu profitieren. Dort wird insbesondere vorgesehen, dass die heutige
Regelung, wonach Anleihensobligationen keine Publikumseinlagen darstellen, sofern der um-
fassende Prospekt ordnungsmassig erstellt und veroffentlicht wird (vgl. Art. 5 Abs. 3 Bst. ¢
BankV), vereinfacht und ausgedehnt wird. Neu wird vorgesehen, dass Anleihensobligationen
keine Einlagen geméass BankG darstellen, soweit ein standardisiertes Basisinformationsblatt
(BIB) erstellt wird. Nur falls Anleihensobligationen als Effekten handelbar gemacht werden sol-
len — was regelmassig nicht der Fall ist —, muss bei Uberschreiten bestimmter Betragsgrenzen
zusatzlich ein Prospekt veroffentlicht werden.

Beschreibung Kosten- und Nutzentiberlegungen

Der Nutzen fur kredithehmende Unternehmen besteht darin, ohne regulatorische Anforderun-
gen Kredite von Nicht-Banken bis zur H6he von CHF 1 Mio. Uber Crowdfunding-Plattformen
aufzunehmen. Kredite bis zu dieser Hohe dirften insbesondere fir Startups und KMUs rele-
vant sein. Aufgrund der neuen Regulierung entstehen keine direkten regulatorischen Zusatz-
kosten fur die Kreditnehmer, die innerhalb des bewilligungsfreien Raumes Kredite aufnehmen.
Trotzdem wird der Kredithehmer in der Praxis der Crowdfunding-Plattform, oder direkt deren
Kunden, gewisse Informationen zur Verfligung stellen missen, um einen Kredit zu erhalten.

3.2.4 Kunden/Anleger

Fur Kunden entsteht eine Vielzahl von neuen Finanzdienstleistungen (siehe Abschnitt 3.1.2),
die auch neue Portfoliodiversifikations- und Renditemdglichkeiten bieten. Diese neuen Finanz-
dienstleistungen kdnnen auch mit Risiken verbunden sein, die jedoch mit verschiedenen Mas-
snahmen maglichst verringert werden (siehe 3.1.3).
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3.2.5 Investoren

Bei vielen Fintech-Unternehmen handelt es sich um Startups oder junge Unternehmen, die
komplexe, auf neuen Technologien basierende, Losungen anbieten. Die Entwicklung dieser
Technologien ist oft mit hohen Investitionskosten verbunden und die Unternehmen entspre-
chend auf Wagniskapital angewiesen. Die mit dem bewilligungsfreien Raum verbesserte
Rechtssicherheit in der Friihphase eines Unternehmens kann Investitionen eines Wagnisfi-
nanzierers vereinfachen. Die Mdoglichkeit, ein erfolgreiches Geschéaftsmodell von der Test-
phase reibungslos in eine passende neue Bewilligungsform zu tberfuhren, sollte auch langer-
fristig die Erfolgsaussichten eines Fintech-Unternehmens verbessern und damit Investitionen
vereinfachen. Auf globaler Ebene werden bereits heute grosse Volumen von Wagniskapital in
Fintech-Unternehmen investiert, wahrend die entsprechenden Investitionen in der Schweiz
noch relativ gering sind (siehe Abschnitt 3.1.4).

3.2.6 Bund, Kantone und Gemeinden

Die kurzfristigen Auswirkungen auf Bund, Kantone und Gemeinden kénnen aus heutiger Sicht
noch nicht beurteilt werden. Langerfristig sollten die gestiegene Wettbewerbsfahigkeit und das
damit verbundene Wachstum - im Finanzsektor wie auch in anderen Sektoren - positive Ef-
fekte auf den Haushalt der 6ffentlichen Hand haben.

4  Zweckmassigkeit im Vollzug

Die Vorlage schafft Klarheit und Rechtssicherheit beziiglich regulatorischen Anforderungen fur
Fintech-Unternehmen. Dies sollte in diesem Bereich den bisherigen Informations- und Abkla-
rungsaufwand bei der FINMA reduzieren.

5 Schlussfolgerungen

Mit den Anpassungen werden Markteintrittshiirden fur Fintech-Unternehmen abgebaut. Dies
vorab durch eine Senkung der regulatorischen Anforderungen, aber auch durch eine Erhéhung
der Rechtssicherheit. Die Massnahmen sind im Hinblick auf die im Vergleich zu Banken deut-
lich tieferen Risikoprofilen von Fintech-Unternehmen gerechtfertigt. Dabei wurden auch die mit
den Erleichterungen potenziell einhergehenden Risiken beriicksichtigt. Die Anpassungen sind
geeignet, innovative Geschaftsmodelle zu férdern, den Wettbewerb zu intensivieren und die
Standortattraktivitat des Finanzplatzes Schweiz zu starken.
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