Finanzmarktinfrastrukturgesetz

Auswirkungen des FinfraG
auf Vorsorgeeinrichtungen

Auf den 1. Januar 2016 tritt das Bundesgesetz tiber die Finanzmarkt-

IN KURZE

Das Finanzmarktinfrastruktur-
gesetz tritt auf den 1. Januar
2016 in Kraft. Vorsorge-
einrichtungen sind von den
neuen Marktverhaltenspflichten
nur betroffen, wenn sie Derivate
einsetzen.
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infrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel

(Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG) in Kraft. Dieses erfasst

auch Vorsorgeeinrichtungen und Anlagestiftungen und auferlegt diesen

entsprechende Pflichten im Derivatehandel.

Das FinfraG regelt die Organisation
und den Betrieb von Finanzmarktinfra-
strukturen sowie die Verhaltenspflich-
ten der Finanzmarktteilnehmer beim
Effekten- und Derivatehandel. Es be-
zweckt unter anderem die Gewihrleis-
tung der Stabilitdt des Finanzsystems.
Das FinfraG ist die Schweizer Antwort
auf das europidische EMIR und den US-
amerikanischen Dodd-Frank Act, die
eine regulatorische Reaktion auf die Fi-
nanzmarktkrise von 2008/2009 sind.
Zusammen mit dem FinfraG sollen am
1. Januar 2016 auch die Verordnungen
des Bundesrats (FinfraV)! und der
FINMA (FinfraV-FINMA)? in Kraft

treten.

Finanzielle und kleine
Finanzielle Gegenparteien

Die konkreten Pflichten unter
dem FinfraG sind fiir so genannte Fi-
nanzielle Gegenparteien und kleine Fi-
nanzielle Gegenparteien unterschied-
lich. Dementsprechend ist die Einstu-
fung fiir die betreffenden Vorsorge-

Verordnung tber die Finanzmarktinfrastruk-
turen und das Marktverhalten im Effekten-
und Derivatehandel (Finanzmarktinfrastruk-
turverordnung, FinfraV). Bei Abgabe des
vorliegenden Texts liegt erst ein Entwurf der
Verordnung vor.

Verordnung der Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht tber die Finanzmarktinfra-
strukturen und das Marktverhalten im Effek-
ten und Derivatehandel (Finanzmarktinfra-
strukturverordnung-FINMA, FinfraV-FINMA).
Bei Abgabe des vorliegenden Texts liegt erst
ein Entwurf der Verordnung vor.

S

Einstufung als Qualifizierende Kriterien

Kleine Durchschnittsbruttoposition
Finanzielle (30 Arbeitstage) aller
Gegenpartei  OTC-Derivategeschéfte
liegt unter CHF 8 Mrd.
(Art. 99 Abs. 1 FinfraG
i.V.m. Art. 84 Abs. 2
E-FinfraV)*
Finanzielle  Uberschreiten des
Gegenpartei  Grenzwerts fir kleine

Finanzielle Gegenpartei,
wobei die Einstufung vier
Monate ab dem Zeitpunkt
der Uberschreitung eintritt
(Art. 99 Abs. 2 FinfraG)

* Ausgenommen sind  Wéhrungsswaps und
Wahrungstermingeschéfte, falls ein realer Aus-
gleich der Wahrungen gewahrleistet ist (Art. 80
E-FinfraV i.V.m. Art. 85 lit. g E-FinfraV).

einrichtungen und Anlagestiftungen
wesentlich.

Marktverhaltenspflichten
im Derivatehandel

Aufgrund der Einstufung und der
Art der verwendeten Derivate bestehen
unterschiedliche Marktverhaltenspflich-
ten. Wihrungsswaps und Wihrungs-
termingeschifte sind von den aufgefiihr-
ten Pflichten (ausser der Meldepflicht)
ausgenommen, falls ein realer Ausgleich
der Wihrungen gewihrleistet ist (Art. 80
E-FinfraV) — siche Tabelle auf Seite XY.

Finanzielle Gegenparteien miissen
erste Verhaltenspflichten ab dem 1. Juli
2016 erfiillen, kleine Finanzielle Gegen-
parteien ab dem 1. Oktober 2016. Hinzu
kommen weitere Ubergangsfristen.
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Handlungsbedarf
fiir Vorsorgeeinrichtungen

Wie aufgezeigt, ergibt sich der Hand-
lungsbedarf aus Sicht der Vorsorgeein-
richtung und der Anlagestiftung einzig
aus dem Einsatz von Derivaten. Werden
keine solchen Instrumente eingesetzt,
bestehen auch keine der in der Tabelle
genannten Pflichten.?

Einrichtungen, die ausschliesslich
Wihrungsswaps und Wihrungstermin-
geschiifte einsetzen, konnen mit ihren
Geschiftspartnern (zum Beispiel Depot-
stelle) diskutieren, ob allenfalls die Mel-
depflicht delegiert werden kann.

Die tbrigen Einrichtungen sollten
rechtzeitig vor Inkrafttreten der Verhal-
tenspflichten eine umfassende Analyse
des Handlungsbedarfs vornehmen. |

3 Gemass Art. 110 Abs. 1 E-FinfraV besteht
allenfalls eine Dokumentationspflicht.

Einzuhalten durch

Finanzielle Kleine Finanzielle
Marktverhaltenspflicht Gegenpartei Gegenpartei
Abrechnungspflicht (Art. 97 ff. FinfraG): Ja Nein

Abrechnung von durch FINMA definierter
OTC-Derivate (iber zentrale Gegenpartei.
Meldung an ein Transaktionsregister Ja Ja
(Art. 104 ff. FinfraG): Meldung aller (also nicht nur
OTC) Derivatgeschafte an ein Transaktionsregister.
Meldung muss nur von einer Partei vorgenommen
und kann delegiert werden. Pflicht entféllt, sofern
die Abrechnung via zentrale Gegenpartei erfolgt.
Risikominderungspflichten (Art. 107 ff. FinfraG)
bei OTC-Derivatgeschaften, die nicht tiber eine
zentrale Gegenpartei abgerechnet werden:
— Rechtzeitige Bestatigung von Geschaften, Ja Ja
Portfolioabstimmung, Verfahren zur Losung
von Meinungsverschiedenheiten und regel-
méssige Portfoliokompression

— Tégliche Bewertung ausstehender Geschéfte Ja Nein
— Austausch von angemessenen Sicherheiten Ja Ja
Plattformhandelspflicht (Art. 112 ff. FinfraG) Ja (spéter) Nein

flir von der FINMA definierte Derivate.*

* Aus Wettbewerbsgriinden wird dies erst eingefiinrt, wenn die EU die entsprechende Pflicht einflhrt.
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Zusatzlicher Hinweis /| Kommentar Roland Kriemler zu SVP Artikel

,2Auswirkungen des FinfraG auf Vorsorgeeinrichtungen* 12/15

Gemass FinfraG gelten Anlagestiftungen und Vorsorgeeinrichtungen als kleine Finanzielle
Gegenparteien, wenn ihre ,Uber 30 Arbeitstage ausstehenden OTC Geschéafte unter 8

Milliarden liegen®.

In den Erlduterungen zur FinfraV (Verordnung zum FinfraG / Punkt 4.2.2 Seite 57/57
https://www.admin.ch/ch/d/gg/pc/documents/2712/FinfraV_Erl.-Bericht de.pdf ) wird von

maximal zehn Pensionskassen gesprochen, die allenfalls als grosse Finanzielle
Gegenparteien qualifizieren wirden. Vermutungsweise werden aber weder grosse
Anlagestiftungen noch grosse Pensionskassen uber diese CHF 8 Milliarden zu liegen
kommen. Diese Meinung wird auch vom Verfasser des Artikels, Erich Meier, geteilt. Er geht
sogar so weit zu sagen, dass allenfalls (falschlicherweise) von den Verfassern der
Erlduterungen nicht bertcksichtigt wurde, dass die Wahrungsgeschafte nicht mitzuzahlen

sind.

20.12.2015/rk



Konferenz der Geschaftsfihrer
von Anlagestiftungen
Conférence des Administrateurs
de Fondations de Placement

Prufschema FinfraG/V fur AST (PKs) — Priifung der Abrechnungspflicht
(erstellt von Roland Kriemler — grundsatzlich bestatigt von verschiedenen FinfraG-Spezialisten)

Ob eine AST von den Finanzinfrastruktur-Regelungen betroffen ist oder nicht, kdnnte man
m.E. nach einem vereinfachten Prifschema vorgehen, das zuerst die
Swaps/Termingeschafte von den 8 Mia. prift, dann die Anwendbarkeit der
Abrechnungspflicht. Zu prufen ware folgendermassen:

A. Nur wenn die OTC Geschéafte ohne Wahrungsswaps und Termingeschafte (bei denen
effektive Zahlungsstrome brutto und Zug um Zug bestehen) CHF 8 Mia. Ubersteigen,
muss gepriuft werden, ob die Abrechnungspflicht besteht oder nicht (davon unabhangig
ist die Risikominimierungs- und Meldepflicht zu betrachten). Wenn nicht, dann kann
man die Prifung unter B) weglassen.

B. Wenn man also mit den restlichen OTC-Derivatgeschaften tber die Limite von 8 Mia.
kommt, dann muss die PK der Abrechnungspflicht nachkommen, wobei gem. FinfraV
Art 133 fir PKs eine Ubergangsfrist bis 16.8.2017 besteht fiir risikominimierende
Derivatgeschafte (gem. Art. 87 FinfraV).

B1 Es ist also zu prufen, ob diese OTC-Derivatgeschafte (Futurs, IRS, Optionen etc)
risikominimierend sind. Wenn ja, dann besteht auch hier keine Abrechnungspflicht
bis 16.8.2017 (eine Meldepflicht jedoch schon), danach aber (wenn sie die 8 Mia.
Ubersteigen siehe A) schon.

B2 Wenn sie risikoerhéhend sind (ausgenommen die Wahrungsswaps und
Termingeschafte nach Art. 80 wie oben beschrieben), dann missen auch diese
Geschafte schon vor dem 16.8.2017 nach FinfraG abgerechnet werden.

18.12.2015/24.2.2016/rk



