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Zum Bdrsengesetzvorentwurf

Gegen eine «stille Liquidation»
des Bankgeheimnisses
Kein «Gummiparagraphs fiir die Amtshilfe
Von Dr. Peter Honegger und Urs Bragger®

Der Vorentwurf fiir ein Eidgendssisches Borsengesetz enthillt einen Amtshilfepara-
graphen, der die Aufsichtsbehtrden ermiichtigt, mit ausléndischen Uberwachungsorganen
Auskiinfte und Informationen auszutauschen. Die bisherigen Erfahrungen mit der Amts-
und Rechishilfe sind in diesem Artikel aber nur unzullinglich verarbeitet worden. Damit die-
ser nicht zu einem Gummiparagraphen verkommt, sollten einige brisante Fragen explizit im

Amtshilfeartikel geregelt werden.

Kiirzlich wurde der Vorentwurf flir ein Bundes-
gesetz {iber die Borsen und den Effektenhandel
(s08. Borsengesetz) in die Vernehmlassung ge-
schickt. Art. 30 dieses Gesetzes sieht vor, dass die
Eidgendssische Bankenkommission (oder eine
noch zu formierende Eidgendssische BSrsenkom-
mission) als voraussichtliche Aufsichtsbehdrde
mit anderen auslindischen Aufsichtsbehdrden
gegenseitig Auskinfte und Informationen austau-
schen kann. Es handelt sich hierbei um sog, Amts-

hilfe,
Notwendige Amtshilfe

Dieser «Amishilfeparagraph» gibt Anlass zu
einigen Fragen und Forderungen. Zunichst ist
festzuhalten, dass bereits 1982 ein #hnlicher
Amtshilfeparagraph als Art. 50 in das Bankgesetz
hiitte integriert werden sollen, doch scheiterte
jener Versuch zur Anderung des Bankgesetres.
Eine gesetzliche Regelung der Amtshilfe auf dem
Gebiet des zunehmend globalen Wertpapier-
handels ist an sich zu begrissen. Jedenfalls ist
eine klare n‘gesetzlichc Regelung des zwischenstaat-
lichen Informationsaustausches Vereinbarungen
auf der Basis sogenannter Freiwilligkeit vorzuzie-
hen. Letztere sind — wie die Erfahrungen mit der
Konvention XVI eindriicklich gezeigt haben - mit
einem schwerwiegenden Verlust an' Rechtsstaat-
lichkeit verbunden.

Amtshilfe bedeutet Informationsaustausch zwi-
schen Behtrden. Bei der imternationalen Amts-
hilfe kommt diesem Informationsaustausch eine
besondere Brisanz zu, wenn Informationen in ein
anderes Land mit unterschiedlichem Rechtsver.
stiindnis — wie dies insbesondere filr die Vereinig-
ten Staaten zutrifft = weimmgeu werden,
Internationale Amtshilfe hat die Schweiz bis an-
hin in einigen Sozialversicherungs-
abkommen, vor allem aber in Dafpe!bmeua-
rungsabkommen (DBA) staatsvertraglich gelt.
Traditionell wird Amtshilfe an auslindische Steu.
erbehtrden jedoch nur zur richtigen Anwendung
der DBA gewlhrt. Und zwar.mit der Au
dass die Informationen nicht fiir andere Zweg
insbesondere nicht fir Unmuchmpen wegen
Steuerdelikten, verwendet werden dilrien (m
litdisprinzip). Eine ei Ausnahme von
PmmB‘vmrdu den Vi gten Stanten zugestan-
den: Die unter dem DBA ausgetauschten Infor-
?ationcn s:lnrf {g)mm:lﬂerikwwh;h en Internal

evenue Service ntersuchungen wegen
Steuerbetrugs verwendet werden,

Abgrenzung zur Rechishilfe

Der Informationsaustausch unter den von der
Schweiz abgeschlossenen DBA wunterscheidet sich
namentlich in folgender Hinsicht von der Rechts-
hilfe. Zum einen findet bei der Amtshilfe in
Steuersachen ein direkter Informationsaustausch
zwischen der Eidgendssischen Steuerverwaltung
(EStV) und der auslindischen Steuerbehbrde —
z. B. dem amerikanischen IRS - statt, Dagegen
amtet bei der Rechtshilfe das Bundesamt fir
Polizeiwesen des EJPD als sogenannte Zentral-
stelle, welche zunfichst dic auslindischen Rechts-
hilfeersuchen entgegennimmt, sodann die Infor-
mationsbeschaffung im betreffenden Kanton ver-
anlasst und schliesslich die Informationen an das
Ausland weiterleitet. Zum andern erstellt die
EStV bei der Amtshilfe in Steuersachen einen zi-
sammenfassenden Amisbericht, welcher der aus-
lindischen SteuerbehSrde zugestelit wird. Ori-
ginaldokumente oder Kopien davon werden
Jedoch nicht (bermittelt (vgl. B ichts-
entscheid=BGE 101 Ib 160 1T, 1641). der
Rechtshilfe ‘hingegen werden fdrmliche Beweis-
mittel (insbesondere Dokumente und Protokolle
iber Zeugeneinvernahmen, die vorher durch die
kantonalen BehBrden gemiss kantonalem Pro-
zessrecht erhoben worden sind) an die auslindi-
sche Behdrde weitergeleitet.

Preisgabe des Bmkgehaimn.lm

Auf Grund der bisherigen Erfahrungen mit der
Amtshilfe in Steuersachen stellen sich beim Stu-
dium des Amtshilfeparagraphen des Borsengeset-

* Dr. Peter Honegger ist Rechisanwalt in einer Zlrcher An-
waltsgemeinschalt. Urs Brilgger ist Rechisanwalt und Rechts-
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zes namentlich zwei offene Fragen: Es ist nicht
klar, ob Auskilnfie und Informationen tbermittelt
werden kiinnen, welche eine Preisgabe des Bank-
geheimnisses implizieren, Abs, 2 des Amishilfe-
paragraphen spricht von der Ubermittlung von
«nicht Sfentlich zuglinglichen Ausklinften und
Unterlagen». Zunfichst ist dazu festzuhalten, dass
Unterlagen im engeren Sinn bei der Amishilfe gar
nicht bermittelt werden sollten, sondern - wie
erwhnt — nur ein zusammenfassender Amts-
bericht. Sodann ist festzuhalten, dass das B3rsen-
ﬁ:ﬁm der Beaufsichtigung von BYrsen und allen-

s von Banken, nicht aber von Bankkunden die-
nen soll, Es wiire deshalb konsequent, in Abs, 2
festzuhalten, dass Kundendaten, welche durch das
Bankgeheimnis geschiitzt sind, nicht an ausldndi-
sche Behdrden ibermittelt werden dirfen. Zu-
mindest erfordert die Rechtssicherheit, dass eine
Aufhebung des Bankgeheimnisses explizit im

‘Amtshilfeparagraphen zu erwithnen wilre,

Unklarheiten

Es st nicht klar, ob Auskilnfte und Informatio-
nen (bermittelt werden dilrfen, wenn die ausliin-
dischen Behdrden diese fiir Untersuchungen be-
treffend Insidertransaktionen und I\ursmanipula-
tionen verwenden wollen. Im Sinne der Klarheit
und Rechtssicherheit ist in Abs, 2 lit. ¢ des Amts-
hilfeparagraphen eindeutig festzuhalten, ob die
Auskilnfte und Informationen von den auslindi-
schen BehOrden auch fUr solche Untersuchungen
verwendet werden diirfen, obwohl hier richtiger-
weise der Weg der Rechishilfe in Strafsachen in
Anspruch zu nchmen wikre.

Neben diesen oﬂ‘emal‘-‘l e
einige Forderungen an den n Wortlaut
des Amtshilfi hen auf. Im
unter den DBA entwickelten — Prinzipien der
intemationalen Amtshilfe ist es vordr e
Aufgabe, die dort gewonnenen Erfahrungen so-

weit als miglich in den Amtshilfeparagraphen des

B tzes einfliessen zu lassen, und, zwar
wie ';digi:' ‘lngAbc. 2 ist klarzustellen, dass die
schweizerische Aufsichtsbehdrde den auslindi-
schen BehOrden Auskiinfte und Informationen
nur in der Form eines zusal enden Amis-
berichtes ibermitteln kann, nicht jedoch Original-
aolmmmu wie Borsenjournale oder gar Bankbe-
ge.

Verhinderung von «fishing expeditions»

Das Bundesgericht hat kitrzlich in einer Rechss-
hilfeangeleg entschieden, dass die um Aus-
kilnfte ersuchende auslindische (im betreffenden
Fall: deutsche) Behdede hinreichende Verdachis-
momente darlegen muss, damit dem Rechtshilfe.
ersuchen entsprochen werden kann. Dabei istige-
miss Bundesgericht «insbesondere an Indizien
wie und Urkunden zu denken,
welche geeignet sind, die Angaben der ersuchen-
den Behdrde wenigstens in dem Sinne objektiv zu
erhiirten, dass diese nicht vollig haltlos erschei-
nen», Im konkreten Fall konnte dem Rechishilfe-
ersuchen nicht ents; werden, da die er-
suchende deutsche Behdrde keime hinreichenden
Verdadm fr Ad:' Vorliegen alnesJ dasxtiem-
konnie (BGE 116 Ib 96). Dieses p.dal?’;:
bot der Ausforschung bzw, das Verbot von «fish-
ﬁﬂnpdiﬁﬁﬂu, muss analog auch bei der Amits-

e gelten, Der Amtshilfi des Borsen.
geseizes sollte deshalb festhalten, dass die er-
{lrmhnndan auslindischen Behdrden hinreichende

erdachtsmomente darzulegen haben, damit
ojh;e;n Amtshilfeersuchen entsprochen werden

In Rechtshilfeangelegenheiten hat sich in den
en Jahren immer wieder gezeigt, dass

aus| ¢ Behdrden einem seaatlich finanzier-
ten «Reisli» in die schdne, ferne nicht ab-

vergangenen Jahren festgestellt WO ndti|
bl 4

massregelt (vgl. z. B. «US-Kongressm
auf Bankeninspektion in der Schweiz? <Informa-
tionsreise» vorzel », NZZ Nr, 47,

I Art. 271 StGB ~ moglich, J
i Y sl b Sk
der Schweiz vorzunehmen. Allerdings ist neben

der ecidgendssischen Bewilligung (durch das
Eir) o g S it Bl

i ne positive ung dieser
ﬁ::in;elgm%.g de:i Amtshilfe hen -
we i ne e gung
notwendig macht - ist zu . Allerdings ist
~ um Amtshilfetourismus zu verhindern - die
neue Gesetzesbestimmung zu verschirfen (die
Worte «im Einzelfall» sind durch das Wort «aus-

Ungebrochene Rezession in Siidafrika
Bericht der Zentralbank

Li. Johannesburg, Mitte Oktober

Die bereits vor einigen Wochen verSffentlich-
ten Hochrechnungen des Statistischen Amts ber
den Wirtschaftsgang in Siddafrika im zweiten
Quartal haben im jlingsten Bulletin der Zentral-
bank ihre Bestiitigung gefunden. Der Ritckschlag
beim Bruttoinlandpradukt ist zwar mit 0,1% der
geringste seit sieben aufeinanderfolgenden Quar-
talen, jedoch wurde die Rezessionsphase damit
zur lingsten seit Einfihrung der nationalen Buch-
fihrung nach Kriegsende. Wie Zentralbank-
gouverneur Dr. Ch. Stals in seinem Jahresbericht
angetint hatte, war die Rezession in den Berei-
chen Landwirtschaft und Bergbau zuerst splirbar
geworden, weitete sich dann in den Industrie-
sektor aus und vertiefte sich im letzten Halbjahr,
als Folge der zunechmenden Arbeitslosigkeit, auch
im Bereich des bisher resistenten Konsumgiiter-
sektors, Zwar erholte sich der Wirtschaftsgang in
der Landwirtschaft (glinstigere klimatische Bedin-
gungen) und in den Sparten Gold und Kohle
(voriibergehend hherer Goldpreis bzw. verbess
serte Exporte) des Bergbausektors, doch genigte
dies nicht, um den Ruckschlag im Bereich
Konsumgilter wettzumachen, der erstmals seit
Anfang 1986 eine negative Wachstumsrate aus-
wies (-0,5%). Ebenso schwiichten sich Bau- und
Ausriistungsinvestitionen ab, begleitet von einem
steten Abbau der rbestinde. Als Folge dieser
Entwicklung sind die industriellen uktions-
kapazititen nicht ausgelastet. Sie giiben unter
Voraussetzung eines sicheren politischen Umfel-
ld;ieshuncl damié;m;.‘h auslin l. e’{” Kaigitalien ;inu

cht unglinstige Ausgangslage flir einen raschen
wimchu.ﬁluichen Aut‘sg\l:runs ab.

Eine substantielle Verbesserung wies die Han-
delsbilanz auf. Auf saisonal bereinigter Jahres-
basis beliefen sich die Ausfuhren einschliesslich

Gold auf 65,9 (i. V. 59,1) Mia. Rd. und die Ein-
fuhren auf 50,2 (47,5) Mia. Rd. Nach Abzug der
Nettodienstleistungszahlungen verblieb ein Uber-
schuss von 6,2 (1,5) Mia. Rd. Im Gegensatz dazu
ist das Bild der Kapitalbilanz nicht so giinstig.
Der Nettokapitalabgang betrug 2,1 (0,8) Mia.
Rd,, allerdings auf nicht bereinigter Jahresbasis.
Die Gold- und Devisenreserven verringerten sich
im zweiten Quartal um 0,8 Mia. Rd, und betrugen
am Quartalsende 8,7 Mia. Rd., dem Einfuhrwert
von sieben Wochen entsprechend.

Zu den politischen Imponderabilien muss man
auch die ungekliirte Lage an der Teuerungsfront
zithlen. Abgesehen von der an sich steigenden
Tendenz der Inflationsrate besteht die Befirch-
tung eines weiteren Teuerungsschubs im Gefolge
der Ende September in Kraft gesetzten Mehnver:-
steuer ansteile der Warenumsatzsteuer., Massive
Kritik seitens der Konsumentenorganisationen,
der Gewerkschaften und des Arzteverbandes —
nicht so sehr am System als solchem, sondern an
der umfassenden Einbeziehung aller Glter und
Dienstleistungen - hat den Finanzminister be-
wogen, in seiner Kompetenz stehende Lockerun-
gen einzufUhren, Dazu gehdrt die Herabsetzung
des Steuersatzes von 12% auf 10% und die Frei-
stellung gewisser, die Armsten Volksschichten am
stirksten treffenden Sozialleistungen. Die Milde-
rungen gingen jedoch den Kritikern nicht weit ge-
nug, zumal der Ausfall an Steuern durch eine
massive Erhdhung der Treibstoffpreise und der
Abgaben auf alkoholischen Getriinken und Rau-
cherwaren wettgemacht wird und damit der er-
strebte Milderungseffekt relativiert werden kiinn-
te. Die Gewerkschaften riefen denn auch zu Pro-
testaktionen auf. Dass solche Aktionen, Streiks
und dergleichen keinen Anreiz flir Auslandsinve-
stitionen bilden, braucht nicht besonders betont
Zu werden,

nahmsweisew zu ersetzen; das Wort «erforder-
lich» durch das Wort «unabdingbar» zu ersetzen).

Gemillss Bericht der Expe ppe zum
BOrsengesetz mlissen die vom Bundesrat in An-
wend von Abs. 4 des Amtshilfeparagraphen
ab, ossenen Staatsvertriige (ber den Infor.
mationsavstausch ‘nicht mehr chhchdsda} I:lfﬂ'm-la,-
ment genehmigt werden, womit ie Referen-
dumspfliche der betreffenden Staatsvertriige ent-
Jallen wirde, Damit erhillt der Bundesrat eine
«carte blanche», das eimnis durch nicht

ireferendumspflichtige Staatsvertriige aufzuheben

bzw. still zu liguidieren (es sei denn, dass - durch
Einfligung eines zusitzlichen Unterabschnittes in
Abs, 2 des Amishilfeparagraphen = Kundendaten
vom Informationsaustausch aus ossen wer-

.den). «Bine 'derartige Relativierung ‘' des Bank-

geheimnisses wiire erstmalig, da das Bankgeheim-
‘nig bis anhin lediglich durch referendumspfiich-
‘tige Gesetze und Staatsvertriige eingeschriinkt
wurde, Abs.4 des Amtshilfeparagraphen enthiit
deshalb ein «Demokratiedefizit» und ist ersatzios
1] ﬂreidug mei dehnzlll, Knndl:lfndmn wilrden
grundsiitzli explizit vom Informationsaus-
tausch susgeschlossen.

Europavertriiglichkeit

: Lastbm:gtlemisuuprﬂfm.obdnmm;éli
ep es BOrsengesetzes 1

ist. Fiir diesen Test sind nmwntlig: zwei EG-
Richtlinien massgebend: die zweite Bankenrechts-
koordinierungsrichtlinie (89/646/EWG) einer-
scits und der gednderte Vorsc]ﬂ% fir eine Wert-
papierdienstleistungsrichtlinie (90/C 42/06) an-
derseits. Beide Richtlinien enthalten identische
Amtshilfekiauseln (Art. 16 bzw. 20 der genannten
Richtlinien), ' welche elu:;h‘lfeziﬂuhn Berufs-/
Amtsgeheimnis der Aufsichtshehdrden in den
EG-Staaten statuieren (jo Abs.2 der genannten
Amtshilfeklauseln). Mit Nicht-EG-Staaten wer-
den Amishilfeabkommen nur lhlﬁrhlouen.
wenn diese ein dquivalentes Beryfs-/Amisgeheim-
nis garantieren (jo. Abs. 3). Diesem Erfordernis
genlgt die Schweiz, da die Aufsichtsbehdrde ge-
miss Blirsengesetz an das Amtsgeheimnis
(Art. 320 StGB) und die Bbrsen gemiiss Art. 34
des Bbmnrutm an ein Berufsgeheimnis ge-
bunden sind. Diesbeziliglich erscheint der Amts-
}:‘5!". des Bimsengesetzen europavertrdg-

Eine gesetzliche Regelung der Amtshilfe im
Birsengesetz ist zu begrissen. Die bisherigen Er-
mﬂhﬂu{l der Amts- und Rechishilfe soliten

3

dem Amtshilfeparagraphen ausgetauschten Infor-

mationen fiir Untersuchi wegen  Insider-
transaktionen und tionen verwen-
det werden? gind im Am hen

explizit zu regeln. Kurz: Amtshilfeparagraph im
B?funmtz-h. aber... mafp

Firmennachrichten

Frankreich

Financiire Agache mit gerlagerem Halbjahresertrag,
Dis franzfsische Hoidinggesellschaft Ste Fimanclére
Agache, die indirekt LVMH Mo#t Hennessy Louis Vuit-
ton kontrodliert, hat im 1. Halbjahr ein schlechteres Er-
gebnis ‘als im Vorjahr verbucht. Die Gesellschafl gab
den Reingewinn mit 1,33 (i. V. 1,51) Mia. fFr. an. Sie
begriindete den Gewinnrfickgang sowohl mit den Aus-
wirkungen des Gollkrieges sowie mit dem Erwerb von

Beteiligungen an der Guinness Ple und dem Champa-
gner-Hersteller Pommery. Fir das Gesamtjahr erwarte
man ¢inen Gewinnanstieg gegenfiber 1990, Der aus-
schilttungsfihige Gewinn sei im Halbjahr auf 67 (81)
Mio, (Fr. gesunken, Vor aussergewlhnlichen Posten
habe sich der Ertrag auf 1,28 (1,45) Mia. fFr, vermin-
dert. Dagegen sei der Umsatz um 4,8% auf 13,58 Mia.
fFr, gestiegen, (Reuter)

L'Oréal-Tochter Synthélabo ibernimmt Delsgrange.
Die Pharma-Gruppe Synthélabo, eine Tochter des mit
Nestlé verflochtenen Kosmetikkonzerns L’'Oréal, hat
die franzdsische Konkurrenzfirma Delagrange (ber-
nommen. Delagrange erwirtschaftet einen Umsatz yon
1,6 Mia. fFr. und beschaftigt 1600 Mitarbeiter,” Bin-
schliesslich Delagrange wird Synthélabo einen Umsarz
von § Mia. (Fr. realisieren. 1990 hat Delagrange einen
Verlust von 49 Mio. fFr. ausgewicsen. - (sda)

Cerus zelchnet Duménil-KapitalerhShungen. Die
franzdsische Holding des italienischen Industriellen
Carlo de Benedetti, Compagnies Européennes Réunies
(Cerus), und die zu Cerus gehtirende Soclété Financiére
de Genéve werden gemeinsam eine Kapitalerhdhung
von 200 Mio. fFr. der von ihnen gehaltenen Banque
Duménil-Leblé zeichnen. Cerus teilte mit, die Kapital-
erhdhung ermiigliche dem Management, alle fiir 1991
vorgesehenen Rickstellungen vorzunehmen und die
Aktivitdten in rentablen Geschiftsfeldern fortzusetzen.

(Reuter)
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