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Willkommen

zu unserer neuesten Ausgabe
«Aufsichtsrechtliche Projekte»

Liebe Leserinnen und Leser

Drei Quartale des Jahres 2026 sind bereits abgeschlossen. Im
vierten und letzten Quartal stehen weitere wichtige
regulatorische Entwicklungen an. Mit dieser Herbstausgabe
geben wir Ihnen einen aktualisierten Uberblick (iber die
zentralen aufsichtsrechtlichen Projekte im
Finanzdienstleistungsbereich. Es freut mich ganz besonders,
dass wir unsere Publikation nochmals erweitern konnten und
nun auch Entwicklungen im Bereich der
Krankenversicherungen mit abdecken.

Im Fokus dieser Ausgabe stehen die voraussichtlich letzten
Umsetzungsschritte infolge der Credit-Suisse-Krise. Das EFD
bezeichnet die am 12. August 2026 erdffneten Vorlagen als
Vervollstandigung des TBTF-Gesamtpakets. Die Vorlagen
umfassen Anderungen des BankG, FINMAG, RAG und der
LigV und betreffen nicht nur (systemrelevante) Banken sondern
teilweise alle FINMA-Beaufsichtigten.

Nachfolgend nun die wichtigsten Entwicklungen dieser
Ausgabe kompakt zusammengefasst:

Neu in Kraft (Auswahl):

* Gesetz iiber die Transparenz juristischer Personen
(TJPG), die TJPV und die damit verbundene Teilrevision
des GwG
Das neue Transparenzregister und die angepassten
Sorgfaltspflichten erhdhen die Anforderungen an die
Erfassung wirtschaftlich berechtigter Personen und an das
Geldwaschereidispositiv.

Inkrafttreten per 1. Oktober 2026.

Neue Themen dieser Ausgabe:

Kapitel 2: Bereichsiibergreifende aufsichtsrechtliche
Projekte

* Reformpaket TBTF - Finanzmarktaufsicht und
Priifwesen
Anderungen betreffen ausgeweitete Aufsichts- und
Enforcement-Instrumente der FINMA, verscharfte Vorgaben
fiir Aufsichtspriifung und Revisionsaufsicht und die
Zusammenarbeit der Behdrden.
Vernehmlassung: bis 19. November 2026; Botschaft: 2027.

* Optimierung der Schweizer Finanzmarktrequlierung
Das EFD uberprift die Finanzmarktregulierung auf mdgliche
Entlastung.
EFD-Bericht an Bundesrat: 2027

* Finanzplatz-nitiative
Sie verfolgt Klima- und Biodiversitatsvorgaben flr

Finanzmarktteilnehmende. Der Bundesrat lehnt diese ohne
Gegenentwurf ab.
Botschaft: bis 16. April 2027 geplant.

* FINMA-Aufsichtsmitteilung 05/2026 | Quantum
Computing
FINMA verdffentlicht Ergebnisse einer Umfrage und nennt
mogliche Massnahmen zur friihzeitigen Vorbereitung auf
Quantencomputing und quantensichere Verschliisselung.
Publiziert: 9. Juli 2026.

* FINMA-RS 2017/6 Direktiibermittlung | Teilrevision
Prazisierung von Vorgaben fiir Informationstibermittiungen
an auslandische Behoérden.

Vernehmlassung bis 27. November 2026.

Kapitel 3: Banken und Wertpapierhauser

+ Reformpaket TBTF - Anderungen BankG und LiqV
Gebiindelte Vorgaben zu Unternehmensfiuhrung (z.B.
Einfihrung Senior Manager Regime,
Vergiitungsregelungen), Grundsatze und Weiterentwicklung
der Sanierung und Abwicklung und die Liquiditdtsvorsorge
mit erleichtetem Zugang zu Notfallliquiditat sowie der
Einfihrung von Vorbereitungsmassnahmen fiir
Liquiditatsunterstitzung.

Vernehmlassung: bis 19. November 2026; Botschaft: 2027.

Kapitel 5: Versicherungsunternehmen

* In dieser Ausgabe decken wir neu auch die Bestimmungen
zur Krankenversicherung ab (insb. KVG, KVV, KVAG und
KVAV).

Ich wiinsche lhnen viel Spass beim Lesen und sende
beste Griusse

Tobias Scheiwiller

@ b
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1 Zeitliche Ubersicht der Projekte

1.1 Bereichsuibergreifende aufsichtsrechtliche Projekte

2.2, Finanzmarktaufsicht und Priifwesen
Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
(FINMAG) als Teil des Reformpakets TBTF |
Aufsichts- und Enforcement-Instrumentarium der
FINMA

Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
(FINMAG) und des Revisionsaufsichtsgesetzes
(RAG) als Teil des Reformpakets TBTF |
Anderungen in der Aufsichtspriifung und
Revisionsaufsicht

Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes.
(FINMAG) als Teil des Reformpakets TBTF |
Zusammenarbeit der Behdrden

2.3. Geldwascherei/Compliance

Gesetz Uber die Transparenz juristischer
Personen (TJPG)

Verordnungen Uber die Transparenz juristischer
Personen (TJPV) und die Bekampfung der
Geldwascherei und der Terrorismusfinanzierung
Geldwaschereigesetz (GwG) | Teilrevision

2.4, Organisation Finanzmarkt

FinfraG | Teilrevision

FinfraV | Verlangerung Ubergangsfrist fiir kleine
nicht-finanzielle Gegenparteien
FINMA-Aufsichtsmitteilungen 09/2023 i.V.m.
FINMA-Aufsichtsmitteilung 04/2025: Erstreckung
Ubergangsfrist Art. 131 Abs. 5bis FinfraV/
Erweiterung des internationalen automatischen
Inform ischs in St (AlA)
auf Kryptowerte

Finanzmarktaufsichtsgesetz (FINMAG) | Revision

Anderungsprotokoll zum Abkommen (iber den
automatischen Informationsaustausch (AIA)
Schweiz-EU in Steuersachen | Anpassung an
OECD Standard

FINMA-Aufsichtsmitteilung 04/2026 | Erganzung
zur Aufsichtsmitteilung 05/2023 hinsichtlich der
Geldwaschereirisikoanalyse nach Art. 25 Abs. 2
GwV-FINMA

Optimierung der Schweizer
Finanzmarktregulierung | Uberprifung durch EFD
und externe Arbeitsgruppe

2.5. Digitale Vermogenswerte und
Finanzdienstleistungen

Anderung des Finanzinstitutsgesetzes (FINIG) |
Stablecoins und Kryptos
FINMA-Aufsichtsmitteilung 01/2026 | Verwahrung
von kryptobasierten Vermogenswerten

2.6. Operationalle Resilienz und Cyberrisiken
Informationssicherheitsgesetz (ISG) und

Cy heit g (CSV) |

fr Cyberangriffe

FINMA-Aufsichtsmitteilung 05/2026 | Quantum
Computing

2.7. Nachhaltigkeit

Verordnung ber die Berichterstattung tber
Klimabelange | Revision

Anpassung der Bestimmungen zur Transparenz
Uber nichtfinanzielle Belange im Obligationenrecht

Greenwashing-Préavention im schweizerischen
Finanzsektor | Selbstregulierung AMAS, SBVg und
sw

FINMA-RS Naturbezogene Finanzrisiken | Erlass
neues Rundschreiben

SBVg Zuteilungsrichtlinien fir den
Emissionsmarkt 2004 (Aufhebung)

2.8. Ubrige Themen

OR | Geschlechterrichtwerte und
Transparenzregeln fur Rohstoffsektor

Insolvenzverordnung FINMA | Zusammenfuhrung
von BIV-FINMA, VKV-FINMA und KAKV-FINMA
FINMA-RS 2016/7 Video- und Online-
Identifizierung | Teilrevision
FINMA-Aufsichtsmitteilung 03/2026 | Risiken beim
Einsatz von Produkten in der individuellen
Vermégensverwaltung

w Erarbeitung
| Anhdérung/Vernehmlassung
Publikation Ergebnis

Anhoérung/Vernehmlassung/Botschaft

o o
N 9
o o
NN

2031
2032
2033

@
o
=]
o~

Apr 2026
ai
lov
eb

M

Jan 2027

F
Jan 2028

Feb
Mar

o
3
<

Dez
Mar
Apr
Mai
Jun
Jul
Aug
Sep
Okt
Nov
Dez

El=
=i|E
=i[=1

Se|

N

--
. ..I‘ I 5

[RERamER

Il Parlamentarische Behandlung | Inkraftsetzung, Ablauf letzte

! Publikation definitiver Erlass Ubergangsfrist
= Referendumsfrist Vollstandige Anwendung
= Geschatzt/ungefahr

PwC | Aufsichtsrechtliche Projekte — 10/26 | Zeitliche Ubersicht der Projekte



1.2 Banken und Wertpapierhauser
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3.2 Sanierung, Abwicklung und

Einlagensicherung

BankG | Insolvenz, Einlagensicherung | [ N N .

BankV | Insolvenz, Einlagensicherung

3.3 Rechnungslegung
Rechnungslegungsverordnung-FINMA und
Totalrevision FINMA-RS 2020/1
Rechnungslegung — Banken

3.4 Eigenmittel/Risikoverteilung

ERV | Uberarbeitung des Basel-lll-Regelwerks —
Post-crisis Reform

FINMA-Verordnung Uber die Risikoverteilung der
Banken und Wertpapierhauser (RVV-FINMA) |
Uberfihrung FINMA Rundschreiben
Risikoverteilung und Limitierung gruppeninterner
Positionen

Too-big-to-fail-Instrumente bei der
Verrechnungssteuer | Ubergangslésung fiir
befristete Verlangerung der Sonderregelungen
Anderung der Eigenmittelverordnung (ERV) als
Teil des Reformpakets TBTF | Software, latente

Steueranspriche, AT1-Anleihen

Anderung des Bankengesetzes (BankG) | ‘ H

Eigenkapitalunterlegung auslandischer
Beteiligungen im Stammhaus von
systemrelevanten Banken

3.5 Liquiditat

BankG | Public Liquidity Backstop
FINMA-Verordnung Uber die Liquiditat der Banken
und Wertpapierhauser (LigV-FINMA) | Neuer
Erlass und Uberfihrung Rundschreiben in FINMA- ~
Verordnung tber die Liquiditat der Banken und
Wertpapierhauser (LigV-FINMA)

Anderung der Liquiditatsverordnung (LigV) als
Teil des Reformpakets TBTF | Vorbereitung auf
Liquiditatsunterstitzung der SNB

Erweiterte Liquiditatsfazilitat (ELF) als Teil des
Reformpakets TBTF | Liquiditatsunterstitzung

durch die SNB

3.6 Markt- und Zinsrisiken

FINMA-Rundschreiben 2019/2 Zinsrisiken —
Banken | Teilrevision

3.1 Finanzmarktstabilitat: Reformpaket Too-
big-to-fail

Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
(FINMAG) als Teil des Reformpakets TBTF |
Aufsichts- und Enforcement-Instrumentarium der
FINMA

3.7 Kreditgeschaft

FINMA-Aufsichtsmitteilung 02/2025 | Risiken am

Hypothekarmarkt

3.8 Operationalle Resilienz und Cyberrisiken
FINMA-RS 2023/1 Operationelle Risiken und
Resilienz | Totalrevision des FINMA-RS 2008/21
3.9 Nachhaltigkeit

SBVg-RL Einbezug von ESG-Préaferenzen und
ESG-Risiken bei der Anlageberatung und
Vermégensverwaltung | Revidierte
Selbstregulierung

3.10 Ubrige Themen
FINMA-Aufsichtsmitteilung 02/2026 | Digitale
Betrugsrisiken bei Banken und Personen nach
Art. 1b BankG

#1181

= Erarbeitung Il Parlamentarische Behandlung | Inkraftsetzung, Ablauf letzte
[ | Anhdrung/Vernehmlassung M Publikation definitiver Erlass Ubergangsfrist
Publikation Ergebnis = Referendumsfrist ' Vollstandige Anwendung
Anhoérung/Vernehmlassung/Botschaft = Geschatzt/ungefahr
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1.3 Institute der kollektiven Kapitalanlage

©
N
=}
N
=
=%
<

KAG | Einfihrung von nicht
genehmigungspflichtigen Fonds.

KKV | Limited Qualified Investment Funds L-QIF
und weitere Anpassungen

AMAS Selbstregulierung zu Transparenz und
Offenlegung bei Kollektivvermégen mit
Nachhaltigkeitsbezug | Revidierte
Selbstregulierung

Management der operationellen Risiken von
Fondsleitungen und Verwaltern von
Kollektivvermdgen | FINMA-Aufsichtsmitteilung
04/2024

Erarbeitung
Anhdrung/Vernehmlassung
Publikation Ergebnis
Anhérung/Vernehmlassung/Botschaft
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2032
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Jun
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Sep
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Dez
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Apr
Mai
Jun
Jul
Aug
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Okt
Nov
Dez
Jan 2028

Mai

Parlamentarische Behandlung Inkraftsetzung, Ablauf letzte

Publikation definitiver Erlass Ubergangsfrist
Referendumsfrist Vollstandige Anwendung
= Geschatzt/ungefahr
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1.4 Versicherungsunternehmen

5.1 Gesetze und Verordnungen
Versicherungsaufsichtsgesetz | Ausnahmen
fur Ruackversicherungsvermittler | Teilrevision
Aufsichtsverordnung | Teilrevision

Bundesgesetz Uber die Krankenversicherung |
Art. 42 Abs. 3ter, Art. 56a und Art. 84a Abs. 1
Bst. j KVG | Teilrevision

Verordnung Uber die Krankenversicherung |
Art. 106c Abs. 1bis KVV | Teilrevision
Verordnung Uber die Krankenversicherung |
Art. 33 Bst. j KVV | Teilrevision

Verordnung Uber die Krankenversicherung |
Art. 28 Abs. 1bis und Abs. 9 KVV | Teilrevision

Bundesgesetz Uber die Krankenversicherung
| Erste EFAS-Etappe | Teilrevision
Bundesgesetz Uber die Krankenversicherung |
Zweite EFAS-Etappe | Teilrevision
Bundesgesetz Uber die Krankenversicherung
und Verordnung Uber die
Krankenversicherung | Aufhebung der
Verordnung Uber die Férderung der
Ausbildung im Bereich der Pflege | Teilrevision

Krankenversicherungsaufsichtsgesetz | Art. 16
Abs. 6 und Art. 18 KVAG | Teilrevision
Krankenversicherungsaufsichtsverordnung |
Art. 3a, 7, 31a, 32, 33 und 61 KVAV |
Teilrevision

5.2 FINMA-Rundschreiben,
Aufsichtsmitteilung & Wegleitungen und
BAG Kreisschreiben

BAG Kreisschreiben 7.1: Aufsicht des BAG
Uber datenschutzrelevante Bereiche gemass
KVAG, KVAV, KVG und KVV

5.3 Selbstregulierung

Selbstregulierung zur Pravention von
Greenwashing bei anteilgebundenen
Lebensversicherungen mit
Nachhaltigkeitsbezug

b Erarbeitung
Anhérung/Vernehmlassung
Publikation Ergebnis
Anhérung/Vernehmlassung/Botschaft
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2028
2029
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2033

Jun
Jul
Aug
Nov
Dez
Feb
Mar
Apr
Mai
Jun
Jul
Aug
Sep
Okt
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Dez
Jan 2028
Feb
Mar

Mai

Parlamentarische Behandlung | Inkraftsetzung, Ablauf letzte
Publikation definitiver Erlass Ubergangsfrist
Referendumsfrist Vollstéandige Anwendung

= Geschatzt/ungefahr
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1.5 Die regulatorische Uhr 2026

Unsere regulatorische Uhr bietet einen Uberblick liber die aufsichtsrechtlichen Projekte, die im
laufenden Jahr in Kraft treten sollen. Sie zeigt bereichsubergreifend sowie sektorspezifisch fur
Banken, Asset Management sowie Versicherungen, welche regulatorischen Initiativen wann
relevant werden, damit Sie zentrale Entwicklungen, Fristen und Umsetzungszeitpunkte jederzeit

im Blick behalten.

o
Q4
o
Q3 Q2
o0
Was tritt wann in Kraft?
Q1 2026 Q4 2026
® 1. Januar 2026 ® 1. Oktober 2026 @ frithestens 1. Januar 2027
o FINMA-RS 2026/01 mit e TJPG, TJPV, GwG Teilrevision o AIA auf Kryptowerte
Ubergangsbestimmungen
o Abkommen lber AIA CH-EU: ® 2026 (geplant) ® 2027 (geplant)

Anpassung an OECD Standard o
o FINMA-RS 2016/7 Teilrevision

1. Januar 2026

o FINMA-RS 2023/1 Ablauf
Ubergangsfristen

o RelV-FINMA und Totalrevision
FINMA-RS 2020/1 Ablauf

Ubergangsfristen
@® 1. Januar 2026

¢ Aufsichtsverordnung
Teilrevision

* FINMA Wegleitung BESA
Anhang 4

* FINMA Wegleitung zu SST-
Berichten 2026

e FinfraG Teilrevision
o FINMAG Revision
o FINMA-RS 2017/6 Teilrevision

1. Januar 2027

ERV TBTF Teilrevision

e RVV-FINMA

e LigV-FINMA

o Erweiterte Liquiditatsfazilitat
(ELF): Produktiver Beginn

® friihestens 1. Januar 2027

e VAG Teilrevision

® 1. Januar 2027

o KVV Teilrevision

® Bereichsiibergreifend ® Banken/Wertpapierhauser Institute der kollektiven Kapitalanlage

@ Versicherungen
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Bereichsubergreifende
aufsichtsrechtliche Projekte

2.1 Die Risikolandschaft im Schweizer Finanzsektor

FINMA Risikomonitor 2025 und SNB-Bericht zur Finanzstabilitat 2025

Status:

- FINMA Risikomonitor 2025 publiziert: 17. November 2025
- SNB-Bericht zur Finanzmarktstabilitdt 2025 publiziert: 19. Juni 2025

Wenn wir auf die aktuelle Risikolandschaft schauen, sehen wir ein stabiles, aber deutlich
angespanntes Bild. Die FINMA warnt im Risikomonitor 2025 vor mehr geopolitischen und
technologischen Risiken, fordert robustere Kontrollen bei kritischen Auslagerungen. Dies lasst

sich in drei Hauptkategorien einteilen:

Technologie: Neu gibt es die Risikokategorie Informations- und Kommunikationstechnologie
(IKT) — sie ersetzt die bisherigen Zinsanderungsrisiken im Bankbuch als eigenes Top-Risiko.
Im Fokus stehen die zunehmende Komplexitat der IT-Landschaften und die hohe
Abhangigkeit und steigende Verwundbarkeit durch Cyberangriffe. Der CrowdStrike-Vorfall
vom 19. Juli 2024 ist ein gutes Beispiel. Ein fehlerhaftes Update hat weltweit Systeme gestort,
auch bei Schweizer Instituten. Die FINMA sieht rund 30 % mehr erfolgreiche Cyberangriffe,
etwa ein Drittel davon betrifft kritische Auslagerungen.

Credit-Spread-Risiko: Das Credit-Spread-Risiko hat an Gewicht gewonnen. Héhere
Risikoaufschlage auf Staats- oder Unternehmensanleihen konnen zu Wertverlusten in den
Portfolios, zusatzlichen Kreditwertanpassungen und héheren Refinanzierungskosten fiihren.
Dauerbrenner bleiben

- der Immobilien- und Kreditmarkt mit Uberbewertungen von bis zu rund 40 % und
steigenden Kredit-Einkommens-Quoten;

- Liquiditat und Notfallliquiditat mit hohem Abflussrisiko und teils ungentigender

Vorbereitung;

- Geldwascherei und Sanktionen auf konstant hohem Niveau.

FINMA Risikomonitor 2025

SNB Bericht zur Finanzstabilitat 2025

Liste der Hauptrisiken 2024 2025 Immobilien- und Liquiditatsrisiken Operationelle
. Kreditmarkt Risiken
Zinsrisiken ¥
Kreditrisiken: Hypotheken > > Uberbewertung Hohes (Teilweise)
Kreditrisken: Andere Kredite ES > von Immobilien Abflussrisiko erfolgreiche
15% bis 40% . i
Marktrisiken: Credit-Spread-Risiko > 2 (15% bis 40%) wegen kurzer Cyber-Angriffe
Falligkeitsstruktur +30%
Cyberrisiken > A
Sanktionen a > Anstieg Begrenzte Konzentrations-
Geldwascherei 3 3 Preissteigerung Vorbereitung SNB risiko durch
Iy e = . (Einfamilienhaus Noffallliquiditat Outsourcing an
arktzugang (in Europa) 1.6% auf 4.7%) wenige Anbieter
Liquiditats- und Refinanzierungsrisiko > >
Outsourcing > > Erhéhte Kredit- Verfugbare Cyberrisiko durch
i Einkommens- Sicherheiten fur Qutsourcing
IKT-Risiken -
Quoten Liquiditatshilfe (30% der Angriffe
. Neues Risko [l Risio emant > Rskog ungenutzt auf Drittanbieter)

N Risko gesunken (WP Risiko v
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2.2 Finanzmarktaufsicht und Priufwesen

Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG) als Teil des Reformpakets TBTF |
Aufsichts- und Enforcement-Instrumentarium der FINMA
Status: > Vernehmlassung: bis 19. November 2026

- Botschaft: 2027 (geplant)

-~ Inkrafttreten: frihestens Anfang 2029 (geplant)

« Anwendungsbereich: Die als Anderung des Bankengesetzes bezeichnete Vorlage enthélt im
Anhang auch sektoriibergreifende Anderungen des FINMAG, die grundsétzlich fiir FINMA-
Beaufsichtigte gelten.

» Enforcementverfahren: Die FINMA soll die Offentlichkeit grundsatzlich iber Endverfiigungen
in eroffneten Enforcementverfahren informieren; bei tiberwiegenden 6ffentlichen oder privaten
Interessen kann sie darauf verzichten (FINMAG Art. 22).

* Auskunfts- und Meldepflichten: Diese sollen ausdricklich auch Mitarbeitende der
Beaufsichtigten sowie qualifiziert oder massgebend beteiligte Personen und Unternehmen
erfassen (FINMAG Art. 29).

» Zwangsgeld: Bei Nichtbefolgung einer vollstreckbaren FINMA-Verfiigung soll ein tagliches
Zwangsgeld von hochstens 5 Prozent des durchschnittlichen taglichen Betriebsertrags
wahrend maximal sechs Monaten mdglich sein (neuer FINMAG Art. 32a).

» Berufs- und Tatigkeitsverbote: Diese sowie die Gewinneinziehung sollen erweitert werden
(FINMAG Art. 33, 33a und 35).

» Pekuniare Verwaltungssanktionen: Gegen beaufsichtigte juristische Personen und
Personengesellschaften sollen bei schweren Verletzungen des FINMAG oder eines
Finanzmarktgesetzes Sanktionen von bis zu 10 Prozent des durchschnittlichen jahrlichen
Betriebsertrags verhangt werden kénnen; zugleich werden Mitwirkung und gutliche
Einigungen geregelt (neue FINMAG Art. 37a-37d).

* Verwertbarkeit belastender Auskiinfte: Die Verwertbarkeit belastender Auskiinfte
natirlicher Personen in Strafverfahren und der Informationsaustausch der FINMA mit anderen
Behorden, dem Bundesamt fir Cybersicherheit und der SNB werden prazisiert (neuer
FINMAG Art. 38a und FINMAG Art. 39).

* Wir verweisen auf alle relevanten Dokumente im Zusammenhang mit der Vernehmlassung
zum BankG und der LigV.

+ Die Anderungen stehen im Zusammenhang mit dem Reformpaket Too-big-to-fail. Wir
verweisen deshalb auf Kapitel 3.1 «Finanzmarktstabilitdt: Reformpaket Too-big-to-fail» fiir
einen gesamtheitlichen Uberblick.
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Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG) und des
Revisionsaufsichtsgesetzes (RAG) als Teil des Reformpakets TBTF | Anderungen in der
Aufsichtspriifung und Revisionsaufsicht

Status: —> Vernehmlassung: bis 19. November 2026
- Botschaft: 2027 (geplant)
-~ Inkrafttreten: frihestens Anfang 2029 (geplant)

* Unabhangigkeit: Aufsichtsrechtliche Priifgesellschaften sollen bei einem beaufsichtigten
Institut keine Dienstleistungen ohne Bezug zu Prifungshandlungen erbringen dirfen
(FINMAG Art. 24 Abs. 6). Leitenden Prifern soll zudem vollstandig untersagt werden, neben
dem Prufmandat im Finanzmarkt weitere Tatigkeiten (insbesondere als Mitglied in
Oberleitungsorganen) wahrzunehmen (RAG Art. 9a Abs. 2 Bst. c).

* Rotation der Priifgesellschaft: Priifmandate sollen grundsatzlich auf hdchstens 14 Jahre
begrenzt werden. Bei einer Konzentration von Prifmandaten kann die FINMA weitere
Genehmigungen verweigern (neuer FINMAG Art. 28b).

* Genehmigung der Wahl und des Wechsels der Priifgesellschaft durch die FINMA: Die
Wahl und der Wechsel der Prifgesellschaft sollen der Genehmigung durch die FINMA
unterliegen; eine urspriinglich geprifte jahrliche Genehmigungspflicht wurde nicht in den
Vorentwurf aufgenommen (FINMAG Art. 28a).

» Pekuniare Verwaltungssanktionen: Fur staatlich beaufsichtigte Revisionsunternehmen
werden bei schweren Pflichtverletzungen pekuniare Verwaltungssanktionen von bis zu 10
Prozent des durchschnittlichen, in der Schweiz erzielten Bruttobetriebsertrags der letzten drei
Geschéftsjahre, Mitwirkungspflichten und giitliche Einigungen eingefiihrt (neue RAG Art. 38a-
38d).

* Wir verweisen auf alle relevanten Dokumente im Zusammenhang mit der Vernehmlassung
zum BankG und der LigV.

» Die Anderungen stehen im Zusammenhang mit dem Reformpaket Too-big-to-fail. Wir
verweisen deshalb auf Kapitel 3.1 «Finanzmarktstabilitat: Reformpaket Too-big-to-fail» fir
einen gesamtheitlichen Uberblick.
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Anderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG) als Teil des Reformpakets TBTF |
Zusammenarbeit der Behorden

Status: > Vernehmlassung: bis 19. November 2026
- Botschaft: 2027 (geplant)
- Inkrafttreten: frihestens Anfang 2029 (geplant)

* Institutionalisierung: Die Zusammenarbeit von EFD, FINMA und SNB bei der Pravention
und Bewaltigung von Finanzkrisen soll gesetzlich geregelt werden (FINMAG Art. 1 Abs. 3 und
neue Art. 54a ff.).

* Neu eingefiihrter Finanzstabilitatsrat: Ihm sollen die Vorsteherin oder der Vorsteher des
EFD, die Verwaltungsratsprasidentin oder der Verwaltungsratsprasident der FINMA und die
Prasidentin oder der Prasident des Direktoriums der SNB angehéren. Der Rat legt die
strategische Stossrichtung der Arbeiten des Finanzstabilitdtsausschusses fest, informiert Gber
das EFD den Bundesrat und die zustandige parlamentarische Delegation und koordiniert die
offentliche Kommunikation von EFD, FINMA und SNB (Art. 54b VE-FINMAG).

* Finanzstabilitatsausschuss: Darin sollen das SIF und die Eidgendssische
Finanzverwaltung, die FINMA-Direktion sowie das fur Finanzstabilitat zustandige Mitglied des
SNB-Direktoriums vertreten sein. Der Ausschuss ibernimmt insbesondere den
Informationsaustausch und die Diskussion Uber die makro6konomische Lage sowie die
Risiken fur die Stabilitdt des Finanzsektors. Zudem fihrt er Auftrage des Finanzstabilitatsrats
aus, entwickelt Krisenszenarien und bereitet Massnahmen vor beziehungsweise koordiniert
diese (Art. 54c VE-FINMAG).

* Geschifte von grosser Tragweite: Diese werden im FINMAG gesetzlich definiert und dem
FINMA-Verwaltungsrat zur abschliessenden Entscheidung zugewiesen. Dazu zahlen
insbesondere Einzelfallgeschafte mit potenziell weitreichenden Folgen fir Glaubigerinnen und
Glaubiger, Anlegerinnen und Anleger sowie Versicherte sowie Geschafte, welche die
Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte erheblich betreffen (neuer Art. 9a VE-FINMAG).

* Wir verweisen auf alle relevanten Dokumente im Zusammenhang mit der Vernehmlassung
zum BankG und der LigV.

+ Die Anderungen stehen im Zusammenhang mit dem Reformpaket Too-big-to-fail. Wir
verweisen deshalb auf Kapitel 3.1 «Finanzmarktstabilitdt: Reformpaket Too-big-to-fail» fiir
einen gesamtheitlichen Uberblick.

Rundschreiben 2017/6 «Direktiibermittlung | Teilrevision

Status: - Vernehmlassung: bis 27. November 2026
-~ Inkrafttreten: 1. Mai 2027 (geplant)

* Die Teilrevision passt das Rundschreiben an den revidierten Art. 42c FINMAG an und
berlcksichtigt den seit der letzten Teilrevision im Jahr 2021 entstandenen Anpassungs- und
Klarstellungsbedarf.

* Die Anwendungsbereiche von Art. 42c Abs. 1 und 3 FINMAG werden klarer voneinander
abgegrenzt. Damit sollen Informationsibermittiungen mit und ohne
Finanzmarktaufsichtszweck eindeutiger unterschieden und die Rechtssicherheit gestarkt
werden.

* Neu wird gesetzlich vermutet, dass die Anforderungen an Spezialitdt und Vertraulichkeit erfillt
sind. Die bisherige Liste der amtshilfefahigen Behdrden verliert damit ihre eigenstandige
Funktion und soll entfallen.
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2.3 Geldwascherei und Compliance

Gesetz liber die Transparenz juristischer Personen (TJPG)

Status: > Verabschiedung: 26. September 2025

- Referendumsfrist abgelaufen: 15. Januar 2026; Referendum nicht zustande
gekommen

= In Kraft seit: 1. Oktober 2026 mit diversen Ubergangsfristen; vollstéandige
Anwendung per 30. September 2028

» Das TJPG flhrt neue Transparenzpflichten fir Rechtseinheiten ein und schafft ein zentrales
Bundesregister der wirtschaftlich Berechtigten (Transparenzregister).

* Dieses Register soll gewissen Behdrden einen schnellen und unkomplizierten Zugang zu
verlasslichen Informationen Uber die wirtschaftlich berechtigten Personen einer Rechtseinheit
ermoglichen.

* Gefiihrt wird es vom Eidgendssischen Justiz- und Polizeidepartement. Eine Kontrollstelle beim
Eidgendssischen Finanzdepartement flhrt Kontrollen zur Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitat der Informationen im Transparenzregister durch. Das Register wird gewissen
Behorden und den Personen zuganglich sein, die dem GwG unterstellt sind.

* Wir verweise an dieser Stelle auf die Teilrevision des Geldwaschereigesetzes.

»  Wir verweisen in diesem Zusammenhang auch auf die Ubergangsfrist (bis zum 1. Januar
2029) gemass Art. 131 Abs. 5 FinfraV zum Austausch von Sicherheiten flr nicht zentral
abgerechnete OTC - Derivatgeschafte, bei denen es sich um Optionen auf einzelne Aktien,
Indexoptionen oder ahnliche Aktienderivate wie Derivate auf Aktienkérbe handelt.

» Das Geldwaschereigesetz (GwG), das Gesetz Uber die Transparenz juristischer Personen
(TJPG) sowie die dazugehdrigen Verordnungen treten am 1. Oktober 2026 in Kraft, mit
Ausnahme der Bestimmungen Uber die Amtsnotariate, fir deren Umsetzung die Kantone noch
ihre Gesetze anpassen miissen.

» Ab Inkrafttreten am 1. Oktober 2026 beginnen die Ubergangsfristen fiir die Eintragung der
betroffenen Rechtseinheiten in das Transparenzregister. Diese Inkraftsetzung erlaubt die
Bewertung der Wirksamkeit dieser Massnahmen im Rahmen der nachsten FATF-
Landerprifung in den Jahren 2027-2028.

Weitere Informationen: Schweizer Transparenzregister
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Verordnungen iiber die Transparenz juristischer Personen (TJPV) und die Bekampfung der
Geldwascherei und der Terrorismusfinanzierung

Status: > Vernehmlassung abgeschlossen: 30. Januar 2026
- Korrigendum zum erlduternden Bericht zur TJPV: 11. August 2026

- In Kraft seit: 1. Oktober 2026 mit Ubergangsfristen; vollstandige Anwendung per
30. September 2028

» Die Verordnung lber die Transparenz juristischer Personen und die Identifikation der
wirtschaftlich berechtigten Personen enthalt die Ausfuhrungsbestimmungen zum Gesetz tber
die Transparenz juristischer Personen (TJPG).

» Sie legt insbesondere fest, welche Informationen Unternehmen sammeln und melden
mussen. Die Verordnung konkretisiert zudem bestimmte Begriffe und legt das Vorgehen fiir
Meldungen an das Transparenzregister fest.

* In diesem Zusammenhang verweisen wir auch auf die Anpassung der
Geldwaschereiverordnung, welche die im GwG durch die Teilrevision neu erfassten
Tatigkeiten prazisiert und erganzende Aufsichtsregeln definiert. Sie konkretisiert ausserdem
die neuen Regeln zur Vereinfachung des behdrdlichen Informationsaustausches.

* Im Zusammenhang mit dem TJPG werden weitere Verordnungen angepasst, insbesondere
die Verordnung Uber die Meldestelle fiir Geldwascherei.

* Das Geldwaschereigesetz (GwG), das Gesetz liber die Transparenz juristischer Personen
(TJPG) sowie die dazugehdrigen Verordnungen treten am 1. Oktober 2026 in Kraft, mit
Ausnahme der Bestimmungen Uber die Amtsnotariate, fir deren Umsetzung die Kantone noch
ihre Gesetze anpassen mussen.

» Ab Inkrafttreten am 1. Oktober 2026 beginnen die Ubergangsfristen fiir die Eintragung der
betroffenen Rechtseinheiten in das Transparenzregister. Diese Inkraftsetzung erlaubt die
Bewertung der Wirksamkeit dieser Massnahmen im Rahmen der nachsten FATF-
Landerprifung in den Jahren 2027-2028.
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Geldwaschereigesetz (GwG) | Teilrevision

Status: > Verabschiedung: 26. September 2025 (zusammen mit dem Gesetz Uber die
Transparenz juristischer Personen)

- Referendumsfrist: 15. Januar 2026; Referendum nicht zustande gekommen
- In Kraft seit: 1. Oktober 2026

* Die Teilrevision des GwG erweitert den Geltungsbereich des Gesetzes.

* Neu sind bestimmte Beratungsleistungen, etwa im Zusammenhang mit
Immobilientransaktionen oder bei der Griindung und Strukturierung juristischer Personen, vom
GwG erfasst.

e Im Zusammenhang mit dem TJPG werden weitere Verordnungen angepasst, insbesondere
die Verordnung Uber die Meldestelle fir Geldwascherei.

»  Wir verweisen in diesem Zusammenhang auch auf die Ubergangsfrist (bis zum 1. Januar
2029) gemass Art. 131 Abs. 5% FinfraV zum Austausch von Sicherheiten flr nicht zentral
abgerechnete OTC - Derivatgeschafte, bei denen es sich um Optionen auf einzelne Aktien,
Indexoptionen oder ahnliche Aktienderivate wie Derivate auf Aktienkoérbe handelt.

» Das Geldwaschereigesetz (GwG), das Gesetz Uiber die Transparenz juristischer Personen
(TJPG) sowie die dazugehorigen Verordnungen treten am 1. Oktober 2026 in Kraft, mit
Ausnahme der Bestimmungen Uber die Amtsnotariate, fir deren Umsetzung die Kantone noch
ihre Gesetze anpassen mussen.

» Ab Inkrafttreten am 1. Oktober 2026 beginnen die Ubergangsfristen fiir die Eintragung der
betroffenen Rechtseinheiten in das Transparenzregister. Diese Inkraftsetzung erlaubt die
Bewertung der Wirksamkeit dieser Massnahmen im Rahmen der nachsten FATF-
Landerprifung in den Jahren 2027-2028.

Geldwaschereiverordnung-FINMA (GwV-FINMA) | Teilrevision

Status: > AnhoOrung abgeschlossen: 9. Juni 2026
- Definitiver Erlass und Inkrafttreten: offen

+ Die Teilrevision setzt Anderungen des Geldwaschereigesetzes, Empfehlungen der FATF und
punktuelle Kodifizierungen der FINMA-Aufsichtspraxis um.

» Finanzintermediare sollen die Eigentimer- und Kontrollstruktur der Vertragspartei
nachvollziehen kdénnen.

* Die Massnahmen zur Verhinderung von Verstdssen gegen Zwangsmassnahmen nach
Embargogesetz werden prazisiert.

e Fur Durchlaufkonten in Korrespondenzbankbeziehungen werden Anforderungen an die
Verfugbarkeit der flr Sorgfaltspflichten notwendigen Kundeninformationen festgelegt.

» Eine Erklarung Uber die wirtschaftlich berechtigte Person soll auch bei Unterkonten fir
einzelne Kundinnen und Kunden eingeholt werden.
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2.4 Organisation Finanzmarkt

Finanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG) | Teilrevision

Status: - In Uberarbeitung
- Vernehmlassung abgeschlossen: 11. Oktober 2024
- Inkrafttreten: offen (erwartet 2027/2028)

* Anpassung des Finanzmarktinfrastrukturgesetztes (FinfraG) an die technologischen
Entwicklungen sowie an relevante Weiterentwicklungen der internationalen Standards und
auslandischer Rechtsordnungen

* Vereinfachungen und Erganzungen im Bereich Finanzmarktinfrastrukturen:

- Verstarkung der Stabilitat durch Einflihrung neuer spezifischer Anforderungen;
- Vereinfachung der Anerkennungspflicht fir auslandische Handelsplatze;

- Erhéhung Rechtssicherheit fir die Abgrenzung von organisierten Handelssystemen und
Einfiihrung von Schwellenwerten fir Bewilligung von Zahlungssystemen.

* Vereinfachungen und Erganzungen im Bereich Derivatehandel:

- Harmonisierung des Meldestandards und Berlcksichtigung der Entwicklungen auf
internationaler Ebene fir die Meldepflicht fir Derivatgeschafte;
- Befreiung kleiner nichtfinanzieller Gegenparteien von Meldepflicht fir Derivatgeschafte;
- Berlcksichtigung von Entwicklungen in der EU.
» Vereinfachungen und Erganzungen in den Bereichen Offenlegungsrecht, Ubernahmerecht
und Marktmissbrauchsbestimmungen:
- Vereinheitlichung, Erganzung und Uberfiihrung ins staatliche Recht von fiir die

Marktintegritat wesentlichen Emittentenpflichten, um Marktmissbrauch besser
vorzubeugen;

- Modernisierung des Handelsuberwachungs- und Meldesystems zur Erkennung von
Marktmissbrauch durch Konsolidierung der bestehenden Stellen in zentraler
Uberwachungs- und Meldestelle.

Finanzmarktinfrastrukturverordnung (FinfraV) | Verlingerung Ubergangsfrist fiir kleine
nicht-finanzielle Gegenparteien

Status: > In Kraft seit: 1. Januar 2019
72’: - Ubergangsfrist bis 1. Januar 2028

» Ausarbeitung einer Vernehmlassungsvorlage zur Anderung des
Finanzmarktinfrastrukturgesetzes (FinfraG).

» Verlédngerung der Ubergangsfrist bis 2028 aufgrund méglicher Befreiung im
Finanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG) kleiner nicht-finanzieller Gegenparteien fir die
Meldung von Derivattransaktionen.
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FINMA-Aufsichtsmitteilung 09/2023 i.V.m. FINMA-Aufsichtsmitteilung 04/2025 |
Erstreckung Ubergangsfrist Art. 131 Abs. 5 FinfraV

Status: > Aufsichtsmitteilung 09/2023 publiziert: 20. Dezember 2023; Aufsichtsmitteilung
04/2025 publiziert: 9. Oktober 2025

- Verlangerung Ubergangsfrist bis 1. Januar 2029

» Grundsétzliche Pflicht geméass den Ubergangsbestimmungen in Art. 131 Abs. 5°¢ FinfraV zum
Austausch von Sicherheiten fir nicht zentral abgerechnete OTC- Derivatgeschafte, bei denen
es sich um Optionen auf einzelne Aktien, Indexoptionen oder ahnliche Aktienderivate wie
Derivate auf Aktienkérbe handelt, ab 2020. Die urspriingliche Ubergangsfrist wurde bereits in
der Vergangenheit mehrfach verlangert.

» Erneute Verlangerung der Ubergangsfrist gemass Art. 131 Abs. 5°¢ FinfraV bis zum 1. Januar
2029.
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Erweiterung des internationalen automatischen Informationsaustauschs in Steuersachen
(AIA) auf Kryptowerte

Status: > Botschaft zur Erweiterung des AlA auf Kryptowerte publiziert: 19. Februar 2025
- Botschaft zur Partnerstaatenliste publiziert: 6. Juni 2025

- WAK-N befiirwortet am 18. August 2026 die Ausdehnung des Prifmechanismus auf
den AIA Uber Kryptowerte; parlamentarische Beratung lauft

- Inkrafttreten: friilhestens 1. Januar 2027

» Publikation neuer Melderahmen fiir AIA ber Kryptowerte (MRK) durch OECD im Oktober
2022, welcher den Umgang mit Kryptowerten und deren Anbietern regelt.

» Ziel ist die Schliessung von Liicken im Steuertransparenzdispositiv und die Gleichbehandlung
mit den traditionellen Vermogenswerten und Finanzinstitutionen.

* Bundesrat schlagt weiter vor, mit Staaten und Gebieten, mit denen die Schweiz den AIA
aktiviert hat, automatisch Informationen Uber Kryptowerte auszutauschen. Ein erster
Datenaustausch soll 2027 stattfinden.

» Der Bundesrat hat an seiner Sitzung vom 19. Februar 2025 dem Parlament die Botschaft zur
Erweiterung des internationalen automatischen Informationsaustauschs in Steuersachen (AIA)
Ubermittelt. Die Erweiterung betrifft den neuen AIA ber Kryptowerte sowie die Anderung des
Standards fir den AlA Uber Finanzkonten.

» Mit der Vorlage sollen zudem neu die fahrlassige Verletzung der Sorgfalts-, Melde- und
Auskunftspflichten unter Strafe gestellt und die Aufnahme neuer AlA-Partnerstaaten
vereinfacht werden.

* Der Bundesrat verabschiedet in seiner Sitzung am 6. Juni 2025 die Botschaft zur
Genehmigung der Liste der Partnerstaaten fiir den AlA Uber Kryptowerte. Dazu gehoren alle
EU-Mitgliedstaaten, das Vereinigte Konigreich und die meisten G20-Staaten (ohne USA,
China und Saudi-Arabien). Ein Austausch soll erst erfolgen, wenn die Partnerstaaten am
Informationsaustausch mit der Schweiz interessiert sind und sie die Voraussetzungen des
Melderahmens fiir Kryptowerte der Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD) erfillen.

» Die Kommission fiir Wirtschaft und Abgaben (WAK) des Nationalrats hat am 3. November
2025 beschlossen, den MRK bis auf Weiteres mit keinem Partnerstaat anzuwenden. Damit
wird der MRK zwar ab Januar 2026 gesetzlich verankert, aber nicht wie vorgesehen per
1. Januar 2026, sondern friihestens ab 1. Januar 2027 umgesetzt. Der Bundesrat hat deshalb
an seiner Sitzung vom 25. November 2025 auch beschlossen, dass die Bestimmungen tber
Kryptowerte des AIAG bzw. der AIAV im Jahr 2026 keine Anwendung finden.
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Anderungsprotokoll zum Abkommen iiber den automatischen Informationsaustausch
(AlA) Schweiz-EU in Steuersachen | Anpassung an OECD Standard

Status: > Vernehmlassung abgeschlossen: 6. Februar 2026
ﬁ - In Kraft seit: 1. Januar 2026 (provisorische Anwendung der technischen

Anderungen seitens Schweiz und EU, Anpassung an OECD-Standard)

Das Abkommen zwischen der Schweiz und der EU Uber den automatischen
Informationsaustausch Gber Finanzkonten zur Férderung der Steuerehrlichkeit bei
internationalen Sachverhalten wird dem geanderten OECD-Standard angepasst, welchen die
Schweiz ab 2026 umsetzt, und enthalt zudem neue Bestimmungen zur Amtshilfe bei der
Einziehung von Mehrwertsteuerforderungen.

Es bestehen keine materiellen Unterschiede zu diesem. Dabei wird auch die Ausnahme von
den Meldepflichten fiir in der Schweiz ansassige Einrichtungen mit gemeinniitzigem Zweck
vorgesehen. Die Unterzeichnung des Anderungsprotokolls erfolgte am 20. Oktober 2025 in
Brissel.

Das Anderungsprotokoll enthalt neu Bestimmungen fiir eine gegenseitige Amtshilfe bei der
Einziehung (Beitreibung) von Steuerforderungen im Bereich der Mehrwertsteuer. Die Anzahl
der Gesuche und damit die administrative Belastung fiir die Staaten wird durch eine
Mindesthohe der zu vollstreckenden Forderungen eingeschrankt. Zudem darf der ersuchte
Staat einen Pauschalbetrag fiir die eigenen Aufwendungen behalten. Schliesslich wurde
vereinbart, dass die Vertragsparteien innerhalb eines Zeitraums von vier Jahren Mdglichkeiten
der gegenseitigen Amtshilfe bei der Einziehung anderer Steuerforderungen priifen werden.
Das Anderungsprotokoll lasst das Ergebnis dieser Priifung offen.

Die tibrigen Bestimmungen des bestehenden AlA-Abkommens sind vom Anderungsprotokoll
nicht bertihrt und bleiben bestehen.

Der Bundesrat sieht vor, die technischen Anderungen beim automatischen
Informationsaustausch gemass OECD-Standard vorlaufig ab dem 1. Januar 2026
anzuwenden. Die neuen Bestimmungen zur Amtshilfe fir die Einziehung von
Mehrwertsteuerforderungen sind davon nicht betroffen.
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Finanzmarktaufsichtsgesetz (FINMAG) | Revision

Status: —> Vernehmlassung abgeschlossen: 3. Januar 2025
- Botschaft publiziert: 12. September 2025
- Inkrafttreten: frihestens 2027

» Ziel der Gesetzesanderungen ist es, den schweizerischen Rechtsrahmen fiir die internationale
Zusammenarbeit im Finanzmarktbereich an die heutigen Gegebenheiten sowie die
Bedirfnisse des Schweizer Finanzplatzes anzupassen, die Offenheit und globale Vernetzung
des Schweizer Finanzsystems zu gewahrleisten, und dabei die Kundinnen und Kunden sowie
die Marktintegritat, Transparenz und Stabilitat der Finanzmarkte zu schitzen.

» Der Bundesrat schlagt daher unter anderem die folgenden Anderungen des
Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FINMAG), des Revisionsaufsichtsgesetzes (RAG) sowie des
Nationalbankgesetzes (NBG) vor:

- Gezielte Einschrankung des Kundenverfahrens bei Amtshilfeverfahren der FINMA in
Fallen von Marktmissbrauch;

- Einfihrung eines neuen Artikels zur internationalen Zusammenarbeit bei Anerkennungs-
und Prifverfahren auslandischer Behorden;

- Préazisierung der Regelungen zur direkten Informationsiibermittiung durch Beaufsichtigte
an auslandische Stellen;

- Schaffung einer neuen Bestimmung zur grenziiberschreitenden Zustellung von
Dokumenten zu Aufsichtszwecken;

- Erweiterung der Regelungen Uber grenziiberschreitende Prifungen.

* Im RAG soll ein klarer Rechtsrahmen fiir Fernpriifungen durch auslandische
Revisionsaufsichtsbehérden geschaffen und im NBG die Mitwirkung der Schweizerischen
Nationalbank an internationalen Priif- und Anerkennungsverfahren ausdrticklich gesetzlich
verankert werden.

Optimierung der Schweizer Finanzmarktregulierung | Uberpriifung durch EFD und externe
Arbeitsgruppe

Status: > Externe Arbeitsgruppe eingesetzt: 1. Juli 2026
- Grundlagenphase: bis Herbst 2026

-~ Anhdrung von Branchen, Interessengruppen und Behdrden: bis 2. Quartal 2027
- EFD-Bericht an den Bundesrat: bis Ende 2027

* Das EFD Uberprift die Finanzmarktregulierung und den Aufsichtsrahmen auf Moglichkeiten
zur administrativen Entlastung und zum Abbau von Doppelspurigkeiten.

« Stabilitat, Integritat, Kundenschutz und Funktionsfahigkeit der Markte sollen gewahrt bleiben.
» Ziel sind risikogerechte und effiziente Rahmenbedingungen fir Wachstum und Wettbewerb.

* Die laufenden oder bereits geplanten Massnahmen zur Bankenstabilitat sind nicht
Gegenstand dieser Uberpriifung.
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FINMA-Aufsichtsmitteilung 04/2026 | Ergéanzung zur Aufsichtsmitteilung 05/2023
hinsichtlich der Geldwaschereirisikoanalyse nach Art. 25 Abs. 2 GwV-FINMA

Status: - Publiziert: 4. Juni 2026

» Seit der Aufsichtsmitteilung 05/2023 hat die FINMA einen Teil der Risikoanalysen von tber 30
im Fruhjahr 2023 gepriften Banken erneut geprift und die Risikoanalysen zahlreicher
weiterer Banken sowie FINIG-Instituten analysiert.

* |Im Bankenbereich wurden Fortschritte in der Definition der Risikotoleranz und in der
Risikoanalyse erzielt.

* Auch FINIG-Institute wenden Aspekte der Aufsichtsmitteilung 05/2023 zum Teil bereits
sinngemass an. Die methodischen Grundsatze zur Erstellung der Risikoanalyse
unterscheiden sich nicht von denen bei Banken, jedoch kann die Detailtiefe aufgrund von
geringeren Risiken unterschiedlich sein.

» Identifiziertes Verbesserungspotenzial in den Risikoanalysen sowohl bei Banken als auch bei
FINIG-Instituten:

- Fehlen expliziter Ausschliusse von bestimmten Léandern, Kundensegmenten,

Dienstleistungen und/oder Produkten oder diese passten nicht ausreichend zum
Geschaftsmodell des Instituts;

- Mangel an korrekter Anwendung methodologischer Grundsatze zur Erstellung der
Risikoanalyse.

2.5 Digitale Vermogenswerte und Finanzdienstleistungen

FINMA-Aufsichtsmitteilung 01/2026 | Verwahrung von kryptobasierten
Vermoégenswerten

Status: - Publiziert: 12. Januar 2026

* Die FINMA informiert Gber die Risiken bei der Aufbewahrung von kryptobasierten
Vermdgenswerten wie zum Beispiel Bitcoins oder Ether aufmerksam. Diese entstehen durch
die damit verbundene Technologie (Distributed Ledger).

« Um Risiken einzuddmmen, braucht es Fachwissen und robuste technische Infrastruktur.
Wenn die Verwahrung im Ausland erfolgt, kdnnen sich zusatzlich rechtlich komplexe Fragen
stellen — vor allem, wenn der Verwahrer insolvent wird. So muss sichergestellt sein, dass die
kryptobasierten Vermdgenswerte der Kundinnen und Kunden nicht in die Konkursmasse des
Verwahrers fallen.

» Damit kryptobasierte Vermoégenswerte sicher aufbewahrt werden kénnen, braucht es
angemessen uberwachte Anbieter — in der Schweiz und im Ausland — sowie klare Regeln zum
Schutz im Konkursfall. Die Verantwortung verbleibt beim Beizug solcher Anbieter bei den
bewilligten Finanzinstituten.

Weitere Informationen: New FINMA guidance on crypto custody requirements
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Anderung des Finanzinstitutsgesetzes (FINIG)| Stablecoins und Kryptos

Status: > Vernehmlassung abgeschlossen: 6. Februar 2026

Ziel der Vorlage ist es, die Rahmenbedingungen fir Marktentwicklung, Standortattraktivitat
sowie Integration innovativer Finanztechnologien im bestehenden Finanzsystem zu
verbessern. Zugleich sollen damit verbundene Risiken bei der Finanzstabilitat, der Integritat
und des Anleger- und Kundenschutzes eingedammt werden.

Zahlreiche auslandische Rechtsordnungen haben in den letzten Jahren Stablecoins und
Dienstleistungen mit Kryptowahrungen einer Aufsicht unterstellt und es wurden
entsprechende internationale Standards verabschiedet. Mit der Vorlage setzt die Schweiz nun
internationale Standards um.

Es soll zwei neue Bewilligungsinstitute geben:

Zahlungsmittelinstitute: Sie |6sen die bestehende «Fintech-Bewilligung» ab. Punktuelle
Anderungen zur Verbesserung der Attraktivitat und des Kundenschutzes: Kundengelder im
Konkurs sollen absonderbar sein, d.h. nicht in die Konkursmasse fallen. Ausserdem wird
die bisherige Limite zur Entgegennahme von Kundengeldern in der Héhe von 100
Millionen Franken aufgehoben. Dies soll Instituten erméglichen, zu wachsen und von
Skaleneffekten zu profitieren. Sie diirfen eine besondere Art von Stablecoins ausgeben,
unterstehen hierfir jedoch besonderen Pflichten. Geldwascherei-Sorgfaltspflichten werden
bei der Herausgabe von Stablecoins prazisiert.

Krypto-Institute: Sie erbringen unterschiedliche Dienstleistungen mit Kryptowahrungen.
Inhaltlich orientieren sich die Bewilligungs- und Tatigkeitvoraussetzungen an denjenigen
fur Wertpapierhauser, sind aber weniger umfassend ausgestaltet, da Krypto-Institute keine
Dienstleistungen mit Finanzinstrumenten erbringen. Krypto-Institute und andere Institute,
die Dienstleistungen mit Kryptowahrungen erbringen, werden gewisse Anforderungen zur
Vermeidung von Interessekonflikten zu erfullen haben.

Weitere Informationen: The Federal Council’s proposal for a new regulation of the

Swiss Crypto industry

PwC | Aufsichtsrechtliche Projekte — 10/26 | Bereichslbergreifende aufsichtsrechtliche Projekte 28


https://www.pwc.ch/en/insights/fs/new-regulation-swiss-crypto-industry.html
https://www.pwc.ch/en/insights/fs/new-regulation-swiss-crypto-industry.html

Forderung von Open Finance in der Schweiz

Status: > Marktbasierter Ansatz, in der Schweiz keine gesetzliche Verpflichtung fiir
Finanzinstitute, Drittanbietern auf Wunsch der Kundschaft Finanzdaten zuganglich
zu machen.

- Erarbeitung Fortschrittsmessung und parlamentarischer Vorstoss: 2026 (geplant)

« Open Finance bezeichnet die Praxis, dass Finanzinstitute auf Wunsch der Kundinnen und
Kunden Finanzdaten lber standardisierte und sichere Schnittstellen anderen
Finanzdienstleistern wie FinTechs, Versicherungen oder Banken zur Verfligung stellen. Die
Kundschaft kann so von neuen, innovativen Produkten profitieren. Mit einem Knopfdruck
kénnte zum Beispiel ein Uberblick (iber alle Bankkonten, Investitionen und Altersguthaben
erstellt oder der CO2-Fussabdruck der Finanzanlagen berechnet werden.

* Im Gegensatz zur Europaischen Union oder dem Vereinigten Konigreich besteht in der
Schweiz keine gesetzliche Verpflichtung fur Finanzinstitute, Drittanbietern auf Wunsch der
Kundschaft Finanzdaten zuganglich zu machen. Der Bundesrat geht davon aus, dass ein
marktbasierter Ansatz funktionieren kann und der Privatsektor die Standardisierung und
Offnung der Datenschnittstellen vorantreibt.

* Mit dem Start der Umsetzung der Multibanking-Initiative der Bankenbranche, welche den
sicheren Austausch von Bankkontodaten unter den Banken fordert, wurde ein wichtiger
Meilenstein erreicht. Allerdings bleiben Herausforderungen beim Zugang der Daten fir sichere
Drittanbieter bestehen.

* Das EFD wird im Jahr 2026 zusammen mit der Branche prazise Indikatoren erarbeiten, mit
denen Fortschritte gemessen werden kdnnen. Das Eidgendssische Departement des Innern
befasst sich zudem mit der Umsetzung eines parlamentarischen Vorstosses, der einen
standardisierten Zugang zu personlichen Vorsorgedaten ermdglichen soll (Motion 24.4597
Ettlin).
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2.6 Operationelle Resilienz und Cyberrisiken

Informationssicherheitsgesetz (ISG) und Cybersicherheitsverordnung (CSV) |
Meldepflicht fiir Cyberangriffe

Status: > Cybersicherheitsverordnung (CSV): Vernehmlassung bis 13. September 2024
72’: ~ In Kraft seit: 1. April 2025

* Der Bundesrat hat die neue Cybersicherheitsverordnung (CSV) — zusammen mit der am
29. September 2023 vom Parlament verabschiedeten Revision des
Informationssicherheitsgesetzes (ISG) — per 1. April 2025 in Kraft gesetzt.

* Hauptziel ist eine branchenubergreifende Meldepflicht von Cyberangriffen auf kritische
Infrastrukturen (gemass Art. 5 lit. ¢ ISG) innert 24 Stunden nach Entdeckung an das
Bundesamt fur Cybersicherheit (BACS).

» Kiriterien fiir eine Meldepflicht sind:

- Wenn die Funktionalitét der betroffenen kritischen Infrastruktur gefahrdet (gemass Art. 5 lit.
c ISG) ist;
- Wenn Informationen manipuliert oder weitergegeben werden;

- Wenn sie Uber einen langeren Zeitraum unentdeckt bleiben, insbesondere wenn Hinweise
auf eine Ausfiihrung zur Vorbereitung weiterer Cyberangriffe vorliegen; oder

- Wenn Erpressung, Drohung oder Nétigung im Spiel sind.

* Diese neue Meldepflicht an das BACS gilt auch fur Institute, die dem Bankengesetz, dem
Versicherungsaufsichtsgesetz und dem Finanzmarktinfrastrukturgesetz unterstehen
(Meldepflichtige Behérden und Organisationen: Art. 74b Abs. 1 Bst. e ISG). Diese Institute
unterliegen neu einer doppelten Meldepflicht, da die seit September 2020 bestehende und auf
Art. 29 Abs. 2 FINMAG basierende und in den FINMA-Aufsichtsmitteilungen 05/2020 und
03/2024 prazisierte Meldepflicht fir FINMA-regulierte Institute an die FINMA weiterhin besteht.

* Im Gegensatz zu anderen Sektoren gibt es keine Ausnahme fiir kleine Institute und fir
Cyberangriffe mit nur geringen Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit im FINMA-regulierten
Finanzsektor. Dies ergibt sich aus Art. 74b ISG i.V.m. Art. 16 CSV.

* Die Erstmeldung (innert 24h ab Entdecken) kénnen Institute via BACS melden und an die
FINMA weiterleiten lassen. Die Vollmeldung (innert 72h) muss wie bisher an die FINMA
erfolgen.

* In diesem Zusammenhang verweisen wir auch auf den Bericht zur Umsetzung der Nationalen
Cyberstrategie (NCS) 2025, publiziert im Mai 2026. Dieser dokumentiert den Stand der
Arbeiten im Jahr 2025 und zeigt, dass in den laufenden Vorhaben Fortschritte erzielt wurden.
Zudem zeigt der Bericht auf, mit welchen Massnahmen der zunehmenden Bedeutung von
kunstlicher Intelligenz im Bereich der Cybersicherheit begegnet wird.
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FINMA-Aufsichtsmitteilung 05/2026 | Quantum Computing

Status: —> Publiziert: 9. Juli 2026

* Die FINMA veréffentlichte die Ergebnisse einer Umfrage bei 60 Schweizer Finanzinstituten zu
Chancen und Cyberrisiken von Quantencomputern.

* Nach Einschatzung der FINMA fehlt bei vielen Instituten noch eine klare Roadmap und
vorausschauende Planung fur die Migration zu quantensicherer Verschlisselung.

* Als mdgliche Massnahmen nennt die FINMA eine Strategie und Roadmap, eine
institutsspezifische Risikoanalyse sowie ein kryptografisches Inventar.

» Kritische Daten sollen vor «harvest now, decrypt later»-Angriffen geschitzt, externe
Dienstleister einbezogen und Kryptoagilitat aufgebaut werden.

2.7 Nachhaltigkeit

Verordnung liber die Berichterstattung iiber Klimabelange

Status: - In Kraft seit 1. Januar 2024
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» Konkretisierung des Inhalts der Berichterstattung tiber Klimabelange (insb. zu den CO2-
Zielen), welcher durch das Obligationenrecht in den Art. 964a—c fiir grosse Schweizer
Unternehmen als Teil der Berichterstattung zu den Umweltbelangen gefordert ist. Die weiteren
Umweltbelange werden von dieser Verordnung nicht erfasst.

* Regelung der Vermutung, dass die Berichterstattung tber Klimabelange erfiillt ist, wenn sie
sich auf die Empfehlungen der Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)
fur grosse Schweizer Unternehmen stiitzt. Bei Abstlitzung auf andere Leitlinien oder
Standards als die Empfehlungen der TCFD hat das Unternehmen nachzuweisen, dass die
geforderte Berichterstattungspflicht auf andere Weise erfullt ist.

» Erfordernis zur Integration der Berichterstattung Uber Klimabelange in den Bericht Uber
nichtfinanzielle Belange und Verdéffentlichung auf der Unternehmenswebseite, in einem je fir
Menschen und Maschinen lesbaren, international verbreiteten elektronischen Format (z.B. pdf
oder XBRL).

* Pflicht zur Publikation des Berichts in einem fiir Maschinen lesbaren, international verbreiteten
elektronischen Format innerhalb von spatestens einem Jahr nach Inkrafttreten.
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Verordnung iiber die Berichterstattung iiber Klimabelange | Revision

Status: —> Vernehmlassung abgeschlossen: 21. Marz 2025

- Inkrafttreten revidierte Verordnung: verschoben

» Der Bundesrat hat in seiner Sitzung vom 25. Juni 2025 beschlossen, die Revision der
Verordnung zur Klimaberichterstattung von Firmen vorlaufig zu pausieren, bis Klarheit besteht
tiber mégliche Varianten fiir eine pragmatische Anderung der Bestimmungen zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung sowie Uber die regulatorische Entwicklung in der
Europaischen Union.

* Geplant ist bisher, die Pflicht zur Berichterstattung tUber Klimabelange bereits als erfillt
anzusehen, wenn diese nach einem international anerkannten Standard oder nach dem in der
Europaischen Union verwendeten Standard tber die Nachhaltigkeitsberichterstattung erfolgt.

» Mindestanforderungen an Netto-Null Fahrplane (vormals «Transitionsplane») fir die
klimavertragliche Ausrichtung von Finanzmittelflissen, die den geplanten Weg zum Netto-Null
Ziel bis 2050 beschreiben. Diese Anforderungen an Finanzunternehmen unterscheiden sich
aufgrund der unterschiedlichen Art der Geschaftstatigkeit von den Mindestanforderungen fir
Unternehmen der Realwirtschaft.

» Publikation von Berichten in maschinenlesbarer Form und im Rahmen einer internationalen
Plattform.

Anpassung der Bestimmungen zur Transparenz iiber nichtfinanzielle Belange im
Obligationenrecht

Status: > Vernehmlassung abgeschlossen: 17. Oktober 2024

-~ Ergebnisbericht: 21. Marz 2025

-~ Bundesrat beauftragte das EJPD mit der Ausarbeitung moglicher Varianten fiir eine
pragmatische Anderung; weiteres Vorgehen offen

» Schaffung einer international abgestimmten Regelung fir nachhaltige Unternehmensfiihrung
zum Schutz von Mensch und Umwelt und Beriicksichtigung der Gberarbeiteten EU-Richtlinien
uber:

- die Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen; und
- die Sorgfaltspflichten von Unternehmen im Hinblick auf Nachhaltigkeit.

* Bis Ende 2023 vertiefe Analyse der kiinftigen EU-Regulierung zu Auswirkungen der
Sorgfaltspflichten im Bereich Menschenrechte und Umwelt auf in der EU tatige Unternehmen
aus Drittstaaten.

* Ausarbeitung einer Vernehmlassungsvorlage zur Anpassung der
Nachhaltigkeitsberichterstattung bis Juni 2024:

- Senkung des Schwellenwerts fir die Pflicht zur Nachhaltigkeitsberichterstattung von 500
auf 250 Mitarbeitende;

- Einhaltung besonderer und weitgehender Sorgfalts- und Berichterstattungspflichten fiir
Unternehmen mit Risiken in den Bereichen Kinderarbeit und Konfliktmineralien;

- Zwingende Uberpriifung durch externe Revisionsstelle;

- Wahlmoglichkeit bei der Nachhaltigkeitsberichterstattung gemass EU-Standard oder
anderem gleichwertigen Standard (z.B. OECD-Standard).
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Greenwashing-Pravention im schweizerischen Finanzsektor (AMAS, SBVg und SVV)

Status: - Inkraftsetzung der Selbstregulierungen: 1. September 2024
72’: - Ubergangsfristen bis 1. Januar 2026 bzw. 1. Januar 2027

» Der Bundesrat sieht in der neuen Selbstregulierung der Finanzbranche gegen Greenwashing
einen Fortschritt in der Umsetzung der Position des Bundesrates zur Verhinderung von
Greenwashing im Finanzbereich.

* Die Selbstregulierungen der Schweizerischen Bankiervereinigung (SBVg), der Asset
Management Association (AMAS) Switzerland und dem Schweizerischen
Versicherungsverband (SVV) wurden publiziert und in Kraft gesetzt, wobei teilweise
Ubergangsfristen zur Umsetzung bis zum 1. Januar 2026/1. Januar 2027 gelten.

» Selbstregulierung zu Transparenz und Offenlegung bei Kollektivwvermogen mit
Nachhaltigkeitsbezug (AMAS).

* Richtlinien fur die Finanzdienstleister zum Einbezug von ESG-Praferenzen und ESG-Risiken
und zur Pravention von Greenwashing bei der Anlageberatung und Vermdgensverwaltung
(SBVQg).

» Selbstregulierung zur Pravention von Greenwashing bei anteilgebundenen
Lebensversicherungen mit Nachhaltigkeitsbezug (SVV). Die Selbstregulierungen setzen
verschiedene Aspekte der Position des Bundesrates um, insbesondere:

- Vorgaben fir die Definition von nachhaltigen Anlagezielen;

- die Beschreibung der angewendeten Nachhaltigkeitsansatze;
- die Rechenschaftspflicht dariiber;

- die Prifung der Umsetzung durch einen unabhangigen Dritten.

» Offene Punkte verbleiben hinsichtlich der Erflllung der Selbstregulierungen durch Anwendung
von EU-Recht sowie hinsichtlich des zulassigen Referenzrahmens fiir Nachhaltigkeitsziele
und der Durchsetzbarkeit.

* Der Bundesrat beauftragt das EFD, den Handlungsbedarf hinsichtlich einer vollstandigen
Umsetzung der Position des Bundesrates neu zu evaluieren, sobald die Europaische Union
allfallige Anderungen ihrer SFDR verdffentlicht hat, jedoch bis spatestens Ende 2027.

Weitere Informationen: Building regulatory resilience | Walk the talk with
requlatory confidence
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FINMA-RS 2026/01 Naturbezogene Finanzrisiken | Erlass neues Rundschreiben

Status: —> Vernehmlassung abgeschlossen: 31. Marz 2024

32’2 - In Kraft seit: 1. Januar 2026 mit Ubergangsbestimmungen; vollstandige
Anwendung: 1. Januar 2028

» Konkretisierung der Aufsichtserwartungen der FINMA in Bezug auf das Management der
naturbezogenen Finanzrisiken, inwiefern diese in der Corporate Governance und im
institutsweiten Risikomanagement zu bertcksichtigen sind.

» Sie prazisiert namentlich Kriterien fiir die Wesentlichkeitsbeurteilung der Risiken und wie
dabei Szenarioanalysen einzubeziehen sind. Weiter ist festgehalten, wie die wesentlichen
naturbezogenen Finanzrisiken als Risikotreiber in das bestehende Management von
Kredit-, Markt-, Liquiditats- und operationellen Risiken sowie in die Versicherungstatigkeit
einzubetten sind.

* Das Rundschreiben orientiert sich an den aktuellen Empfehlungen der internationalen
Standardsetzer.

» Adressaten sind Banken, Wertpapierhauser und Versicherer aller Aufsichtskategorien, unter
Anwendung des Proportionalitatsprinzips.

» Das Rundschreiben tritt am 1. Januar 2026 in Kraft und gilt zu Beginn ausschliesslich fur
klimabezogene Finanzrisiken. Damit wird dem unterschiedlichen Maturitatsgrad der
Themenfelder «Klimarisiken» und «weitere Naturrisiken» sowie dem Vorbereitungsstand der
Institute Rechnung getragen. Banken und Versicherer der Aufsichtskategorien 3 bis 5 haben
ein Jahr langer Zeit, um die Bestimmungen in Bezug auf klimabezogene Finanzrisiken zu
erfullen (bis 1. Januar 2027). Ab dem 1. Januar 2028 gilt das Rundschreiben fir sdmtliche
naturbezogenen Finanzrisiken.

Weitere Informationen: Building regulatory resilience | Walk the talk with
regulatory confidence
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Volksinitiative fiir einen nachhaltigen und zukunftsgerichteten Finanzplatz Schweiz |
Finanzplatz-Initiative

Status: > Finanzplatz-Initiative eingereicht: 16. April 2026; formell zustande gekommen:

28. Mai 2026

- Entscheid des Bundesrats: 12. August 2026; Empfehlung zur Ablehnung ohne
direkten Gegenentwurf und ohne indirekten Gegenvorschlag

- Botschaft: bis 16. April 2027 (geplant)

Ausgangsidee Finanzplatz-Initiative: Die Initiative verlangt, dass Schweizer
Finanzmarktteilnehmende ihre Geschaftstatigkeiten mit Umweltauswirkungen im Ausland an
internationalen Klima- und Biodiversitatszielen ausrichten. Sie will bestimmte
Finanzierungsdienstleistungen fir neue oder ausgeweitete fossile Energievorkommen
untersagen und eine Aufsicht mit Sanktionskompetenzen schaffen.

Der Bundesrat am 12. August 2026 entschieden, die Finanzplatz-Initiative ohne direkten
Gegenentwurf und ohne indirekten Gegenvorschlag zur Ablehnung zu empfehlen. Nach
seiner Einschatzung werden die grundlegenden Ziele bereits durch bestehendes Recht und
die laufende Klima- und Finanzmarktpolitik abgedeckt; die zusatzlich verlangten Verbote und
Aufsichtsmechanismen erachtet er als nicht angezeigt.

In diesem Zusammenhang verweisen wir auch auf das thematisch verwandte, aber rechtlich
von der Finanzplatz-Initiative unabhangige Bundesgesetz tber die nachhaltige
Unternehmensfiihrung (NUFG), welches als indirekter Gegenvorschlag zur
Unternehmensinitiative «Fur verantwortungsvolle Grossunternehmen — zum Schutz von
Mensch und Umwelt» gilt.

2.8 Ubrige Themen

Obligationenrecht | Anderung des Aktienrechts (Geschlechterrichtwerte und
Transparenzregeln fiir Rohstoffsektor)

Status: - In Kraft seit: 1. Januar 2021

72’: - Ubergangsfristen bis langstens 31. Dezember 2030

Geschlechterquoten fir den Verwaltungsrat (je mind. 30 %) und Geschéftsleitung (je mind.
20 %) bei grossen borsenkotierten Gesellschaften (> 250 Mitarbeitende), Comply-or-Explain-
Ansatz, mit Ubergangsfrist fir Berichterstattung im Vergitungsbericht fiir:

- Verwaltungsrat: spatestens ab Geschéaftsjahr, das 5 Jahre nach Inkrafttreten beginnt;

- Geschaftsleitung: spatestens ab Geschaftsjahr, das 10 Jahre nach Inkrafttreten beginnt.
Erhohte Transparenzanforderungen im Rohstoffsektor durch Offenlegung von Zahlungen an
staatliche Stellen. Erstmalige Anwendbarkeit fliir Geschéaftsjahr, das 1 Jahr nach Inkrafttreten
beginnt.
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Insolvenzverordnung FINMA | Zusammenfiihrung von BIV-FINMA, VKV-FINMA und KAKV-
FINMA

Status: > Anh0Orung abgeschlossen: 9. Dezember 2024
5 InKaft seit: 1. Oktober 2025

» Die Bestimmungen der neuen Verordnung basieren weitgehend auf den drei Verordnungen
(BIV-FINMA, VKV-FINMA, KAKV-FINMA). Diese regelt das Verfahren zur Sanierung und zum
Konkurs von Finanzmarktinstituten, die in die Insolvenzzustandigkeit der FINMA fallen, in
einem einzigen Regelwerk. Dabei werden die Besonderheiten einzelner Institutskategorien
bericksichtigt.

» Samtliche bestehenden Regelungen wurden unter Bertcksichtigung relevanter Erkenntnisse
aus Lehre und Praxis uberprift und punktuell angepasst.

* Die BIV-FINMA, VKV-FINMA und KAKV-FINMA werden mit Inkrafttreten der
Insolvenzverordnung FINMA am 1. Oktober 2025 aufgehoben.

FINMA-Aufsichtsmitteilung 08/2024 | Governance und Risikomanagement beim Einsatz
von Kiinstlicher Intelligenz

Status: - Publiziert: 18. Dezember 2024

« Die FINMA macht auf Risiken bei der zunehmenden Nutzung von Kl aufmerksam und
beschreibt ihre Beobachtungen aus der laufenden Aufsicht.

¢ Hauptrisiken sind vor allem operationelle Risiken, insbesondere Modellrisiken (z. B.
mangelnde Robustheit, Korrektheit, Erklarbarkeit oder Bias), datenbezogene Risiken (z. B.
Datensicherheit, Datenqualitét, Datenverfiigbarkeit), IT- und Cyberrisiken, eine steigende
Abhangigkeit von Drittparteien sowie Rechts- und Reputationsrisiken.

« Die FINMA beobachtet, dass die meisten Beaufsichtigten noch am Anfang der Entwicklung
stehen und sich die entsprechenden Governance- und Risikomanagement-Strukturen erst im
Aufbau befinden. Vor diesem Hintergrund weist die FINMA auf die Notwendigkeit einer
angemessenen Erfassung, Beurteilung, Steuerung und Uberwachung der aus der Nutzung
von Kl resultierenden Risiken hin. Zudem informiert sie tUber entsprechende Massnahmen, die
sie im Rahmen der laufenden Aufsicht beobachtet hat.

*  Wir verweisen in diesem Zusammenhang auch auf den bereichstbergreifenden Bericht des
Bundesrats «Chancen und Risiken von KI-Systemen in der Cybersicherheit», publiziert am 12.
Dezember 2025. Dieser Uberprift, wie kiinstliche Intelligenz (Kl) die Cybersicherheit
beeinflusst und inwiefern die Nationale Cyberstrategie (NCS) den sich rasch verandernden Ki-
Entwicklungen gerecht wird. Fazit: Kl wirkt als Katalysator bestehender Entwicklungen in der
Cybersicherheit, verandert jedoch nicht deren grundlegende Prinzipien. Kiinftig sollen in der
NCS KI-Projekte klarer ausgewiesen werden, um Transparenz zu schaffen und eine gezielte
Steuerung zu ermdglichen.

¢ Ebenso verweisen wir auf den Bericht zur Umsetzung der Nationalen Cyberstrategie (NCS)
2025, publiziert im Mai 2026. Dieser dokumentiert den Stand der Arbeiten im Jahr 2025 und
zeigt, dass in den laufenden Vorhaben Fortschritte erzielt wurden. Zudem zeigt der Bericht
auf, mit welchen Massnahmen der zunehmenden Bedeutung von kunstlicher Intelligenz im
Bereich der Cybersicherheit begegnet wird.

Weitere Informationen: Die Flut der Verdachtsmeldungen: Eine Belastungsprobe
fur die MROS
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FINMA-RS 2016/7 Video- und Online-ldentifizierung | Teilrevision

Status: > AnhoOrung abgeschlossen: 27. Februar 2026

-~ Inkrafttreten: Gleichzeitig mit E-ID-Verordnung (geplant); Termin offen

Das FINMA-RS 2016/7 Video- und Online-Identifizierung wird regelmassig an die aktuellen
technologischen Entwicklungen angepasst.

Anpassung des Rundschreibens an das neue E-ID-Gesetz, welches der elektronischen
Identitat den Status eines offiziellen Ausweises verleiht.

E-ID soll wie eine digitale ID funktionieren und die GwG-konforme Online-Kontoeréffnung
ermoglichen.

QR-Codes auf Ausweisdokumenten werden neu als zulassiges Sicherheitsmerkmal
anerkannt.

Bei elektronischen Ausweiskopien mit qualifizierter elektronischer Signatur ist zusatzlich die
Prifung der Wohnsitzadresse erforderlich.

Identifizierung von Personen, die fir eine juristische Person handeln, kann kinftig auch via E-
ID, digitale Echtheitsbestatigung oder signierte Ausweiskopie erfolgen.

FINMA-Aufsichtsmitteilung 03/2026 | Risiken beim Einsatz von Produkten in der
individuellen Vermégensverwaltung

Status: - Publiziert: 3. Juni 2026

Die FINMA erklart, welche Risikomuster sie beim Einsatz von Produkten in der individuellen
Vermoégensverwaltung im Rahmen von Eskalationsféllen vermehrt beobachtet und erinnert
daran, welche Regeln fir Institute beim Einsatz von Produkten in der individuellen
Vermdgensverwaltung gelten.

Die wegen Mangeln an die FINMA eskalierten Falle bei Vermdgensverwaltern nach Art. 17
FINIG haben im vergangenen Jahr zugenommen und fiihrte teilweise zu hohen Verlusten bei
Kunden sowie einem erheblichen Ressourcenaufwand bei der FINMA. Die Analyse zeigt
wiederkehrende Risikomuster auf, iber welche die FINMA mit dieser Aufsichtsmitteilung
informiert.

Es wird an die Wichtigkeit einer frihen Risikoidentifikation, einer robusten Governance sowie
einer konsequenten und kundenzentrierten Anwendung der Verhaltenspflichten durch die
Institute erinnert.
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FINMA-Bericht
«Lehren zur Krise

Banken und Wertpapierhauser

3.1 Finanzmarktstabilitat: Reformpaket Too-big-to-fail

der Credit Suisse»

Bericht des PUK-Bericht Parlamentarische Eckwerte des Vernehmlassungen/ TBTF-Reformen
Bundesrates zur CS Behandlung Bundesrats Gesetzesanpassungen
Notfusion

Ubersicht Umsetzung der TBTF-Massnahmen | Bericht des Bundesrates zur
Bankenstabilitat und Bericht der parlamentarischen
Untersuchungskommission (PUK Bericht zur CS Notfusion)

Status: - Anderung ERV - Software, latente Steueranspriiche, AT1-Anleihen: Inkrafttreten:
1. Januar 2027

- Erweiterte Liquiditatsfazilitat (ELF): Produktiver Beginn: 2027 (geplant)

- Anderung BankG - Eigenkapitalunterlequng ausléndischer Beteiligungen —
Botschaft publiziert: 22. April 2026; parlamentarische Beratung lauft

- Anderung BankG und der LiqV: Vernehmlassungen: bis 19. November 2026
- BankG: Unternehmensfihrung, Aufsicht, Krisenvorbereitung

- LigV: Vorbereitung auf Liquiditatsunterstiitzung der SNB

- FINMAG: Aufsichts- und Enforcement-Instrumentarium der FINMA

- FINMAG: Zusammenarbeit der Behérden

- FINMAG und RAG: Starkung der Aufsichtspriifung und Revisionsaufsicht

» April 2024 Bericht des Bundesrats zur Bankenstabilitait inkl. Massnahmenpaket

» Dezember 2024 PUK-Bericht zur CS-Notfusion: Es werden sechs Postulate und vier
Motionen (und 20 Empfehlungen) formuliert. Alle 10 Vorstésse wurden vom Parlament
angenommen und dem Bundesrat zur Umsetzung der Motionen bzw. zur Prifung der
Postulate Uberwiesen.

* Motionen:
- Ziele der der «Too-big-to-fail» Gesetzgebung anpassen;

- Erleichterungen von Eigenmittel- und Liquiditatsvorschriften fir systemrelevanten Banken
(SIBs) beschranken;

- Durchsetzungskraft FINMA bei SIBs starken;
- Kompetenzerweiterung SNB ggu. SIBs in Bezug auf ausserordentliche Liquiditatshilfen.

e Postulate:
- Interessenskonflikte bei der Revision von Banken vermindern;

- Kirisenfriiherkennung Uberpriifen und die Rolle der Bundeskanzlei starken;
- Falsche Anreize bei Vergutungen und Ausschittungen der SIBs vermeiden;
- Governance der FINMA erleichtern;

- Aktionariat in systemrelevanten Grossunternehmen starken;

- Gewahrskriterien Uberprifen, um Verantwortung der SIBs ggu. Schweizer Volkswirtschaft
und Steuerzahlenden zu starken.
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* Juni 2025 Eckwerte Bundesrat: Um das Too-big-to-fail Dispositiv zu verbessern, hat der
Bundesrat die Massnahmen aus seinem Bericht vom April 2024 und aus dem PUK-Bericht
vom Dezember 2024 konkretisiert und Eckwerte fiir entsprechende Gesetzes- und
Verordnungsanderungen festgelegt. Das Massnahmenpaket gliedert sich in drei
Hauptkategorien: Pravention starken, Kriseninstrumentarium erweitern und Liquiditat starken.
Diesen wiederum werden gezielte Massnahmen zugeordnet. Die Eckwerte umfassen
umfangreiche Vorgaben fiir FINMA-beaufsichtigte Institute. Betroffen sind insbesondere
Governance (z.B. Verantwortlichkeitsregime), Kapital- und Liquiditatsanforderungen (z.B.
strengere Eigenkapitalvorgaben fir SIBs mit Tochtergesellschaften im Ausland),
Vergitungssysteme und aufsichtsrechtliche Befugnisse (z.B. mehr Kompetenz fiir die
FINMA), erganzt um eine obligatorische Rotationspflicht der Prifgesellschaft fur alle
Beaufsichtigten. Zu allen Massnahmen werden ab Herbst 2025 gestaffelt Vernehmlassungen
durchgefihrt.

* Juni 2025: Wir verweisen an dieser Stelle auch auf die FINMA Informationsblétter.
* Februar 2026: Wir verweisen auf die Erweiterte Liquiditatsfazilitit (ELF) der SNB.

Weitere Informationen: Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung
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Anderung des Bankengesetzes (BankG) als Teil des Reformpakets TBTF | Aufsicht,
Unternehmensfiihrung und Krisenvorbereitung

Status: > Vernehmlassung: bis 19. November 2026
- Botschaft: 2027 (geplant)
- Inkrafttreten: frihestens Anfang 2029 (geplant)

e Organisation und Friithintervention der FINMA: Die bankenspezifischen Massnahmen zur
Sicherstellung einer angemessenen Organisation und zur Frihintervention der FINMA sollen
fur alle Banken beziehungsweise Bankengruppen prazisiert werden. Die Vorlage
unterscheidet dabei zwischen drei Stufen: weniger einschneidende Massnahmen im Rahmen
der laufenden Aufsicht, restriktivere Frihinterventionsmassnahmen bei erhdhten Risiken und
weitergehende Schutzmassnahmen bei Insolvenzgefahr. Beschwerden gegen Massnahmen
sollen keine aufschiebende Wirkung haben. Die sektoriibergreifenden FINMA-Instrumente
werden unter Finanzmarktaufsicht und Prifwesen dargestellt.

* Verantwortlichkeitsregime: Fir komplexere Banken ab 250 Mitarbeitenden soll ein
Verantwortlichkeitsregime mit klarer Zuordnung der Zustandigkeiten fur die mit Verwaltung
und Geschéftsfuhrung betrauten Personen sowie fir die Leitungen zentraler Funktionen wie
interne Revision, Risikokontrolle, Compliance, Operations, Finanzen, IT, wesentliche
Geschaftseinheiten und weiterer zentraler Funktionen. Die FINMA kann im Einzelfall kleinere
Banken einbeziehen.

» Vergiitung: Fur alle Banken sollen allgemeine gesetzliche Grundsatze fur
Vergutungssysteme zur Risikominderung und zur Vermeidung von Fehlanreizen gelten. Fur
systemrelevante Banken sind zusatzlich insbesondere Sperrfristen fiir variable Vergitungen
sowie Ruckforderungsmaoglichkeiten (Clawbacks) vorgesehen. Diese zusatzlichen Regeln
betreffen Gewahrspersonen und Personen mit hoher Gesamtvergiitung.

» Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung: Das Abwicklungsregime gilt fir alle Banken
und kommt im Krisen- oder Insolvenzfall zur Anwendung, wahrend eine laufende
Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung grundsatzlich nur fir systemrelevante Banken
vorgesehen ist. Die Anforderungen an die Plane systemrelevanter Banken sollen prazisiert
und erhoht werden; dieser Teil der Vorlage steht in direktem Zusammenhang mit der
Thematik Sanierung, Abwicklung und Einlagensicherung.

+ Liquiditatszugang: Die Ubertragung von Kreditforderungen sowie die Bestellung und
Verwertung weiterer Sicherheiten zugunsten der SNB soll erleichtert werden, um einen
besicherten Liquiditatsbezug im Krisenfall rascher und rechtssicherer zu ermdglichen.
Erganzend sollen in der Liquiditatsverordnung organisatorische und praktische
Vorbereitungspflichten flr einen besicherten Liquiditatsbezug bei der SNB oder einer
auslandischen Zentralbank eingefiihrt werden. Beide Regelungen bilden zusammen die
Grundlage fir einen raschen und rechtssicheren Liquiditatsbezug im Krisenfall. Wir verweisen
daher auch auf die Vorbereitung fiir Liquiditatsunterstiitzung der SNB als Teil der Anderung
der Liquiditatsverordnung (LigV).

*  Wir verweisen auf alle relevanten Dokumente im Zusammenhang mit der Vernehmlassung
zum BankG und der LigV.
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3.

2 Sanierung, Abwicklung und Einlagensicherung

Bankengesetz (BankG) | Insolvenz, Einlagensicherung, Segregierung

Status: - In Kraft seit 1. Januar 2023

72’: > Teilweise Ubergangsfristen bis 31. Dezember 2027

Massnahmen zur Starkung des Einleger- und Kundenschutzes:

- Verkurzung der Dauer zur Auszahlung der gesicherten Einlagen im Fall eines
Bankenkonkurses auf sieben Arbeitstage;

- Hinterlegung von Wertschriften bei sicherer Drittverwahrstelle oder Gewahrung von
Bardarlehen gegentiber dem Trager der Einlagensicherung im Umfang von 50 % der
Beitragsverpflichtung;

- Reduktion der Anforderung zur Haltung von Liquiditat fir allfallige Mittelabflisse an die
Einlagensicherung;

- Festlegung einer neuen Systemobergrenze auf 1.6 % der Gesamtsumme der gesicherten
Einlagen, mindestens jedoch CHF 6 Mia;

- Verpflichtung jeder Bank zum Treffen von Vorbereitungen zur raschen Erstellung von
Auszahlungsplanen, Kontaktierung der Einleger und Auszahlung anhand der
Einlegerlisten.

Verankerung von Instrumenten zur Bankensanierung, die Rechte von Eigentiimern und

Glaubiger tangieren und bisher lediglich in der Bankeninsolvenzverordnung der FINMA (BIV-

FINMA) geregelt waren, welche per 1. Oktober 2025 durch die Insolvenzverordnung FINMA

abgeldst wurde.

Einfihrung einer Verpflichtung im Bucheffektengesetz (BEG) zur getrennten Verwahrung
(Segregierung) von Eigen- und Kundenbestanden kontenverbuchter Vermdgenswerte fir die
gesamte Verwahrkette im Inland und flr das erste Glied der Verwahrkette im Ausland.

Starkung der Funktionsfahigkeit des Schweizer Pfandbriefsystems bei Insolvenz einer
Mitgliedbank, durch Anpassung des Pfandbriefgesetzes (PfG).

In Bezug auf die Einlagensicherung verweisen wir auf die weiterfhrenden Informationen der
esisuisse.

Weitere Informationen: Liquiditatsresilienz 2026 - 2028
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Bankenverordnung (BankV) | Insolvenz, Einlagensicherung

Status: - In Kraft seit 1. Januar 2023

72’2 - Ubergangsfrist zur Hinterlegung der Halfte der Beitragsverpflichtung in Form von
Wertschriften oder Bardarlehen bis 30. November 2023

» Nachvollzug der Anderungen im Bankengesetz zu den Themen Insolvenz und
Einlagensicherung.
* Resolvability:

- Vorgaben zur Beurteilung der Sanier- und Liquidierbarkeit von international tatigen
systemrelevanten Banken im In- und Ausland;

- Konkretisierung der finanziellen und organisatorischen Anforderungen an nicht
beaufsichtigte Unternehmen, die zu einer systemrelevanten Bankengruppe gehéren und
fur deren Geschaft wichtig sind.

» Einlagensicherung:
- Definition und Umschreibung der privilegierten Einlagen, Betrage und Einleger;

- Erlass von Detailbestimmungen in den Bereichen IT-Infrastruktur, Personal und Prozessen
zu Vorbereitungshandlungen um im Rahmen der ordentlichen Geschéaftstatigkeit die
Erstellung eines Auszahlungsplans, die Kontaktierung der Einleger und die Auszahlung
von privilegierten Betragen gewahrleisten zu kénnen;

- Weitergehende Bestimmungen fiir systemrelevante Banken sowie Erleichterungen fur
Banken mit weniger als 2'500 Einlegern;

- Prifung der Vorbereitungshandlungen durch Aufsichtsprifer im Rahmen der
aufsichtsrechtlichen Basispriifung.

* Massnahmen bei Insolvenzgefahr:

- Ermdglichung der Emission von Finanzierungsinstrumenten fir den Sanierungsfall von
Kantonalbanken.

» Bestimmung der Aufsichtskategorien von Banken:

- Anpassung und Erhéhung der Schwellenwerte fiir die Bilanzsumme, gesicherten Einlagen
und verwalteten Vermogen an die Entwicklungen des Finanzmarkts;

- Einfihrung einer Pflicht zur Uberpriifung der Schwellenwerte mindestens alle finf Jahre.
* Anpassung der Pfandbriefverordnung (PfV):

- Prazisierung der Bestimmungen zur Verwaltung der Deckung, insbesondere deren
Kennzeichnung und Aufbewahrung;

- Prazisierung der Aufgaben des von der FINMA eingesetzten Untersuchungsbeauftragten
in der Zusammenarbeit mit den Pfandbriefzentralen prazisiert.

Weitere Informationen: Liquiditatsresilienz 2026 - 2028
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3.3 Rechnungslegung

Rechnungslegungsverordnung-FINMA (RelV-FINMA) und Totalrevision FINMA-RS 2020/1
Rechnungslegung Banken
Status: > In Kraft seit: 1. Januar 2020

72’2 - Ubergangsfristen zum Aufbau der Wertberichtigungen fiir erwartete Verluste und fiir
inharente Ausfallrisiken bis spatestens 31. Dezember 2025

* Anwendung der Bestimmungen zur Bildung von Wertberichtigungen fiir Ausfallrisiken
spatestens flr Abschliisse der Geschaftsjahr 2021.

e Absicht zum linearen Aufbau der Wertberichtigungen fiir erwartete oder inharente
Ausfallrisiken wahrend einer Ubergangsfrist bis zum 31. Dezember 2025.

* Gesamthafte Verbuchung eines allenfalls noch fehlenden Betrags kann auch zu friiherem
Zeitpunkt bis Ende 2025 erfolgen.

* An dieser Stelle verweisen wir auch auf die FINMA-Aufsichtsmitteilung 03/2025 zur
Offenlegung von kryptobasierten Vermdgenswerten in der Jahresrechnung von Banken,
publiziert am 5. September 2025.
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3.4 Eigenmittel und Risikoverteilung

Eigenmittelverordnung (ERV) | Uberarbeitung des Basel-lll-Regelwerks — Post-crisis
reform

Status: > Verdffentlichung der Verordnungen zur Umsetzung der finalen Basel-11l-Standards:
% Méarz 2024
=3
-~ In Kraft seit: 1. Januar 2025

- Phasenweise Erhohung des Output Floors fiur interne Modellverfahren bis 2028

» Trotz Verzégerungen in einigen Landern und der Teilverschiebung (v.a. EU und USA) von
ausgewabhlten neuen Anforderungen im Bereich der Marktrisiken (FRTB), weicht der
Bundesrat nicht vom bisherigen Zeitplan ab; damit tritt die vollstandige Basel llI final
Regulierung in der Schweiz per 1. Januar 2025 in Kraft.

* Anpassung des Standardansatzes zur Gewichtung von Kreditrisiken durch

- starkere Differenzierung von Risikogewichten anstelle pauschaler Satze, insbesondere fir
grundpfandgesicherte Positionen in Wohn- und Gewerbeliegenschaften in Abhangigkeit
der Belehnung; und

- erweiterte Beurteilungspflichten bei der Verwendung von externen Ratings.

» Wegfall des fortgeschrittenen IRB-Ansatzes flr gewisse Positionsklassen, insbesondere
Positionen gegenuber grésseren Unternehmen und Finanzinstituten.

* Anpassung der Berechnungsmethodik von Credit Valuation Adjustments (CVA).

» Ersatz der bisherigen Ansatze zur Eigenmittelunterlegung von operationellen Risiken

(Basisindikator-, Standard- und institutsspezifischer Ansatz) durch Standardansatz auf Basis
von Ertragskomponenten und historischen Verlusten.

* Anpassung der Berechnungsmethodik zur Leverage Ratio und Einflihrung eines Leverage
Ratio Puffers fiir global systemrelevante Banken (G-SIBs).

» Festlegung des Output Floors fiir interne Modellverfahren bei mindestens 72.5 % der
risikogewichteten Aktiven gemass Standardansatzen.

» Vereinfachte Umsetzung fir Banken der Aufsichtskategorien 3 bis 5.

» Wir verweisen an dieser Stelle auch auf die Anderungen der ERV als Teil des Reformpakets
TBTF.
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Anderung der Eigenmittelverordnung (ERV) als Teil des Reformpakets TBTF | Software,
latente Steueranspriiche, AT1-Anleihen

Status: —> Vernehmlassung abgeschlossen: 29. September 2025

- Inkrafttreten: 1. Januar 2027, Ubergangsfrist fiir regulatorische Behandlung von
Software bis 1. Januar 2029

+ Mit der Vernehmlassungsvorlage zur Anderung der Eigenmittelverordnung (ERV) sollte die
Stossrichtung der Pravention gestarkt und folgende Massnahmen umgesetzt werden:

- regulatorische Vorgaben bezuglich der vorsichtigen Bewertung und der Werthaltigkeit von
bestimmten Bilanzpositionen scharfen (aktivierte Software oder latente Steueranspriiche);

- risikotragende Funktion der AT1-Kapitalinstrumente im laufenden Betrieb (Going Concern)
starken (prazisere Angaben zur Laufzeit und dem Aussetzen von Zinszahlungen fir AT1-
Kapitalinstrumente);

- ausserdem werden die Liquiditatsanforderungen angepasst. Damit die FINMA und die
Behorden die Lage von Banken in einer Liquiditatskrise jederzeit beurteilen kénnen, sollen
betroffene Banken kiinftig zeitnah vollstandige und aktuelle Informationen und
Szenarioanalysen Ubermitteln.

* Bei der Vernehmlassung zur ERV lehnte eine Mehrheit der Teilnehmenden die Vorschlage
des Bundesrates in Bezug auf eine vollstandige Unterlegung latenter Steueranspriiche und
Software mit hartem Kernkapital ab. Auch die Parlamentskommissionen fiir Wirtschaft und
Abgaben haben dem Bundesrat empfohlen, diese Massnahmen starker an internationalen
Standards auszurichten. Aufgrund dessen wird neu festgelegt:

- Software: Analog zur Regelung in der EU wird eine maximal dreijahrige
Abschreibungsdauer fiir Software festgelegt und beschrankt sich auf systemrelevante
Banken. Es gilt eine Ubergangsfrist von 2 Jahren mit einer vollstandigen Anwendung per
1. Januar 2029;

- Latente Steueranspriiche: Auf die vorgeschlagene Anderung wird vorerst verzichtet. Sie
wirde die Finanzstabilitat weiter stérken, wére aber international eine Ausnahme;

- AT1-Instrumente: Auf die vorgeschlagene Anderung wird vorerst verzichtet. Internationale
Entwicklungen, die in diesem Bereich im Gange sind, werden abgewartet.

- Wir verweisen auf den Erlauterungsbericht zur ERV, den Ergebnisbericht Vernehmlassung
zur ERV und weitere Dokumente.

» Die Anderungen stehen im Zusammenhang mit dem Reformpaket too-big-to-fail. Wir
verweisen deshalb auf Kapitel 3.1. Finanzmarktstabilitat: Reformpaket Too-big-to-fail fur einen
gesamtheitlichen Uberblick.
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Anderung des Bankengesetzes (BankG) | Eigenkapitalunterlegung auslindischer
Beteiligungen im Stammhaus von systemrelevanten Banken

Status: > Vernehmlassung abgeschlossen: 9. Januar 2026
- Botschaft publiziert: 22. April 2026
- Parlamentarische Behandlung. Herbst 2026 (erwartet)

- Inkrafttreten: offen

» Systemrelevante Banken mit auslandischen Beteilungen sollen kiinftig ihre Beteiligungen an
auslandischen Tochtergesellschaften vollstandig mit Eigenmitteln unterlegen missen, damit
Verluste auf Bewertungen auslandischer Tochtergesellschaften keine direkten Auswirkungen
auf die Kapitalausstattung des Schweizer Stammhauses mehr haben kénnen. Eine
Ubergangsfrist mit schrittweiser Erhéhung tber sieben Jahre ist geplant. Die Unterlegung mit
hartem Eigenkapitel soll bei Inkrafttreten 65 Prozent betragen und anschliessend pro Jahr um
5 Prozentpunkte auf den Zielwert von 100 Prozent ansteigen.

» Der Hauptnutzen liegt in der Stabilisierungsphase. Eine Bank soll in dieser kritischen Phase,
in der sie noch eigenverantwortlich handeln kann, auslandische Tochtergesellschaften
gesamthaft oder Teile davon ohne negative Folgen verdussern kdnnen und Kunden sowie
Glaubiger des Stammhauses vor Verlusten im Ausland geschitzt werden.

» Die Massnahme soll dem Umstand Rechnung tragen, dass die Schweiz in Bezug auf die
Bedeutung des Auslandmarkts einen Sonderfall im Vergleich zu anderen Standorten von
global systemrelevanten Banken darstellt.

»  Wir verweisen auf die Botschaft Anderung BankG, den Ergebnisbericht Vernehmlassung zur
Anderung des BankG und weitere Dokumente.

+ Die Anderungen stehen im Zusammenhang mit dem Reformpaket Too-big-to-fail. Wir
verweisen deshalb auf Kapitel 3.1. Finanzmarktstabilitdt: Reformpaket Too-big-to-fail fiir einen
gesamtheitlichen Uberblick.

Too-big-to-fail-Instrumente bei der Verrechnungssteuer | Ubergangsldsung fiir befristete
Verldangerung der Sonderregelungen

Status: > Verlangerung der Sonderregelungen: bis 31. Dezember 2031

» Seit 1. Januar 2013 sind im Bundesgesetz Gber die Verrechnungssteuer zeitlich befristete
Ausnahmebestimmungen fiir Zinsen aus too-big-to-fail (TBTF)-Instrumenten aufgefiihrt. Diese
wurden bereits zweimal verlangert — letztmals bis 31. Dezember 2026. Der Bundesrat
verlangert nochmals bis zum 31. Dezember 2031.

* Banken sollen weiterhin zu wettbewerbsfahigen Bedingungen Eigenmittel aus der Schweiz
heraus beschaffen kénnen. Ohne zusétzliche Verlangerung wiirden Zinsen fir nach diesem
Zeitpunkt emittierte TBTF-Instrumente der Verrechnungssteuer unterliegen.

* Vermeidung von Gesetzesliicke: Da die Anpassungen im Verrechnungssteuergesetz VStG
nicht bis am 1. Januar 2027 in Kraft treten konnen, ist eine befristete Verlangerung der
Ausnahmebestimmungen der TBTF-Instrumente bis zum Inkrafttreten der Anpassung des
Verrechnungssteuergesetz VStG vorgesehen, spatestens aber bis 31. Dezember 2031.
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FINMA-Verordnung tiber die Risikoverteilung der Banken und Wertpapierhauser (RVV-
FINMA) | Uberfiihrung FINMA Rundschreiben Risikoverteilung und Limitierung
gruppeninterner Positionen

Status: > AnhOrung abgeschlossen: 29. September 2025
- Erlass: 08. Mai 2026; Publikation: 20. Mai 2026
- Inkrafttreten: 1. Januar 2027

» Mit der Uberfilhrung der beiden Rundschreiben Risikoverteilung 2019/01 und Limitierung
gruppeninterner Positionen 2013/07 erfillt die FINMA die Anforderung zur Stufengerechtigkeit
der Regulierung nach Art.7 Abs. 1 des FINMAG.

» Es ergeben sich inhaltlich nur wenige inhaltliche Anderungen, welche im Zusammenhang mit

der auf Stufe der bundesratlichen Eigenmittelverordnung am 1. Januar 2025 in Kraft
getretenen Bestimmungen zu Basel lll final stehen.

+  Wesentliche Anderungen:

- Definition der wirtschaftlichen Abhangigkeit: Liste typischer Falle (nicht abschliessend)
fuhrt nun automatisch zu einer Abhangigkeit;

- Marktrisiko — FRTB: Exposure Berechnung an den BCBS LEX-Standard angepasst;
anwendbar fir Banken mit FRTB-Standard- und Modellansatz;

- Definition Missverhaltnis interner Positionen: Die bisherige indikative 100%-Grenze wird

verbindlich; fir auslandische Gruppengesellschaften gilt neu eine Bemessung nach freiem
CET1 (Abzug erforderliches CET1)

- Garantien von auslandischen Gruppengesellschaften: Einfiihrung klarer Obergrenzen mit
zulassiger Uberschreitung regularer Obergrenzen: +50% bei Kat. 3 Banken, +100% bei
Kat. 4/5 Banken; Limit fir eine Drittpartei liegt bei max. 10% CET1.
» Die RVV-FINMA tritt am 1. Januar 2027 in Kraft. Die FINMA-Rundschreiben 2013/7 und
2019/1 werden zeitgleich aufgehoben.

3.5 Liquiditat

FINMA-Verordnung tiber die Liquiditat der Banken und Wertpapierhauser (LigV-FINMA) |
Neuer Erlass und Uberfilhrung Rundschreiben in FINMA-Verordnung liber die Liquiditét
der Banken und Wertpapierhauser (LiqV-FINMA)

Status: > AnhoOrung abgeschlossen: 29. September 2025
-~ Erlassen und publiziert: 7. Juli 2026
-~ Inkrafttreten: 1. Januar 2027; gleichzeitig wird das FINMA-RS 2015/2 aufgehoben.

* Die LigV-FINMA uberfihrt die Ausfihrungsbestimmungen des FINMA-Rundschreibens 2015/2
in eine FINMA-Verordnung.

» Die bisherigen Regelungen werden weitgehend unveréndert Gbernommen und punktuell
erganzt.

» Erganzungen betreffen insbesondere die Bereitstellung von Informationen bei drohenden oder
eingetretenen Liquiditatsengpassen sowie die Liquiditats- und Finanzierungsplanung.

* Die neue Verordnung tritt am 1. Januar 2027 in Kraft; gleichzeitig wird das FINMA-
Rundschreiben 2015/2 aufgehoben.
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Erweiterte Liquiditatsfazilitidt (ELF) als Teil des Reformpakets TBTF |
Liquiditatsunterstiitzung durch die SNB

Status: —> Publiziert: 19. Februar 2026

- Test mit Pilotbanken sowie SIX Terravis und SIX SIS bis Mitte 2026

-~ Zustellung der ELF-Dokumentation mit Vertragen an alle Banken: geplant Sommer
2026

- Produktiver Beginn: Anfang 2027 (geplant)

» Die SNB tragt wesentlich zur Finanzstabilitat bei, insbesondere indem sie die Banken im
Bedarfsfall mit Liquiditat unterstutzt.

» Das Dispositiv der SNB flir ausserordentliche Liquiditatshilfe (Emergency Liquidity Assistance,
ELA) wurde erstmals 2003 formalisiert, welches Banken, die relevant fur die Stabilitat des
Finanzsystems sind, unter gewissen Bedingungen eine Liquiditatshilfe zugestand. Die
Erweiterte Liquiditatsfazilitat (ELF) ist die Weiterentwicklung bzw. Ausweiterung der ELA und
ermoglicht es nun allen Banken in der Schweiz Zugang zu Liquiditatsunterstiitzung gegen
Hypotheken und Wertschriften als Sicherheiten zu erhalten.

» Ein Hauptziel der ELF ist es, den Zugang der Banken zu Liquiditat zu erleichtern und
gleichzeitig das Stigma zu verringern, das mit solcher Unterstiitzung verbunden sein kann. Sie
ermoglicht einen vereinfachten Zugang zu Liquiditat in begrenztem Umfang und behalt fir
grossere Interventionen die gleichen Anforderungen wie fur die ELA bei.

» Die SNB hat am 19. Februar 2026 die Rahmenbedingungen fiir die angekiindigte Erweiterte
Liquiditatsfazilitat (ELF) zur Liquiditatsunterstitzung fir Banken mit Sitz in der Schweiz weiter
konkretisiert.

* Wir verweisen deshalb auf Kapitel 3.1 «Finanzmarktstabilitdt: Reformpaket Too-big-to-fail» fiir
einen gesamtheitlichen Uberblick.

Anderung der Liquidititsverordnung (LiqV) als Teil des Reformpakets TBTF |
Vorbereitung auf Liquiditatsunterstiitzung der SNB

Status: - Vernehmlassung: bis 19. November 2026
- Anwendung der Vorbereitungsanforderungen: ab 2033 (geplant)

- Inkrafttreten: abhéngig von den gesetzlichen Ubertragungserleichterungen im
BankG

» Vorbereitungspflicht: Banken sollen Vermégenswerte und Prozesse fiir den Bezug besicherter
Liquiditatsunterstitzung bei der SNB oder auslandischen Zentralbanken vorbereiten.

* Geltungsbereich:

- Systemrelevante Banken: Fir sie sind quantitative Mindestanforderungen an das
vorzubereitende Volumen vorgesehen.

- Kategorie 3 Banken: Sie sollen das vorzubereitende Volumen proportional anhand der in
der Verordnung festgelegten Risikoindikatoren bestimmen

- Kategorie 4 und 5 Banken: Diese Banken sind vom Geltungsbereich der
Vorbereitungsanforderungen ausgenommen.

o Zeitplan und Abhangigkeit: Die Anforderungen sollen erst gelten, wenn die gesetzlichen
Vereinfachungen fiir die Ubertragung von Sicherheiten beschlossen und in Kraft sind;
vorgesehen ist eine Anwendung ab 2033.

» Die Anderungen stehen im Zusammenhang mit dem Reformpaket Too-big-to-fail. Wir
verweisen deshalb auf Kapitel 3.1 «Finanzmarktstabilitdt: Reformpaket Too-big-to-fail» fir
einen gesamtheitlichen Uberblick.
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Bankengesetz (BankG) | Public Liquidity Backstop

Status: —> Botschaft publiziert am 6. September 2023
- Behandlung im Standerat sistiert: 10. Marz 2025
-~ Wiederaufnahme der Beratung durch die WAK-S: 4. Quartal 2026 (geplant)

» Staatliche Sicherung der Liquiditat von systemrelevanten Banken durch Bund und
Schweizerische Nationalbank, falls dies zur Fortfihrung der Geschéaftstatigkeit erforderlich ist.

* Massnahmen fiir systemrelevante Banken im Bereich der Vergutungen wahrend der Dauer
der Beanspruchung staatlicher Beihilfen.

» Prazisierung der Bestimmungen zum Vorratskapital sowie der Meldepflichten und
Verzeichnisflihrung bei Genossenschaftsbanken.

» Erhebung einer jahrlichen Pauschale von systemrelevanten Banken fiir das Risiko einer
allfélligen Bereitstellung einer Ausfallgarantie.

* Bestimmungen Uber Liquiditatshilfe-Darlehen, Garantien, weitere Massnahmen und
fusionsbezogene Transaktionen, die gestutzt auf die Notverordnung vom 16. Marz 2023,
erfolgten.

» Die Anderung des BankG in Bezug auf den «Public Liquidity Backstop» wurde vorerst sistiert.
Diese Anderung soll so lange aufgeschoben werden, bis der Bundesrat dem Parlament seine
Botschaft zur Anpassung der «Too-big-to-fail»-Regelung vorgelegt hat. Wir verweisen an
dieser Stelle auf zusatzlichen Kontext unter Kapitel 3.4. «Anderung der Eigenmittelverordnung
(ERV) | Umsetzung der Massnahmen aus dem Bericht des Bundesrates zur Bankenstabilitat
und aus dem Bericht der parlamentarischen Untersuchungskommission (PUK Bericht zur CS

Notfusion)».

3.6 Markt- und Zinsrisiken

FINMA-RS 2019/2 Zinsrisiken — Banken | Teilrevision

Status: —> Teilrevision: 2026 (geplant)

* Teilrevision des FINMA-RS 2019/2 Zinsrisiken — Banken geplant im Jahr 2026.

* FINMA evaluierte Aspekte, die bei der Erarbeitung des Rundschreibens zu Diskussionen in
der nationalen Arbeitsgruppe «Zinsrisiken» und der Anhorung gefihrt hatten (vor allem
aufgrund von Interpretationsspielraum oder Unklarheiten beim geltenden internationalen
Standard sowie wegen damals noch unbekannter Umsetzung in anderen Jurisdiktionen).

* Eine nun abgeschlossene Analyse der FINMA umfasst einen Rechtsvergleich mit anderen
Jurisdiktionen, insbesondere der EU und dem UK. Dieser Vergleich bestatigte die
sachgerechte Schweizer Umsetzung der diskutierten Aspekte.

* Die Evaluation zeigt auch punktuelle Verbesserungsmdglichkeiten. So sollen:

- geltende Proportionalitdtsregelungen verbessert werden;
- Mindestanforderungen an die Validierung genauer definiert werden;

- Zinsschockszenarien an die vom Basler Ausschuss im Juli 2024 aktualisierten Szenarien
angepasst werden.
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3.7 Kreditgeschaft

FINMA-Aufsichtsmitteilung 02/2025 | Risiken am Immobilien- und Hypothekarmarkt

Status:

- Publiziert: 22. Mai 2025

Die FINMA fasst ihre Ergebnisse der durchgefiihrten Aufsichtsaktivitaten zu den Risiken am
Immobilien- und Hypothekarmarkt zusammen und erlautert ihre Erwartungen hinsichtlich der
regulatorischen Anforderungen im Bereich der Hypothekargeschafte.

Die Aufsichtsmitteilung richtet sich zwar primar an Banken, jedoch sind weitere von der
FINMA beaufsichtigte Institute, so die Versicherungen, im Hypothekenbereich generell den
gleichen Risiken ausgesetzt, weshalb die FINMA bei deren Aufsicht dieselben Prinzipien
berlcksichtigt.

Die FINMA sieht Schwachstellen und regulatorischen Verbesserungsbedarf:

- Hypothekarkreditvergabe:

Die FINMA beobachtet lockere Tragbarkeitskriterien in den bankinternen Richtlinien
bzw. einen hohen Anteil an Finanzierungen ausserhalb der selbst festgelegten
Tragbarkeitskriterien (Exception to Policy - ETP). Beispiele von Tragbarkeitskriterien,
welche die FINMA als nachhaltig erachtet:

— Fur selbstgenutzte Wohnliegenschaften: eine ETP-Tragbarkeitsgrenze von 33 %
des nachhaltigen Bruttoeinkommens zusammen mit einem kalkulatorischen
Zinssatz von 5 % des Kreditbetrags und kalkulatorischen Nebenkosten von 0.8 %
des Belehnungswerts (bei neuwertigen Objekten) resp. von 38 % des nachhaltigen
Nettoeinkommens;

— Fir Renditeliegenschaften: eine ETP-Tragbarkeitsgrenze von 100 % der
nachhaltigen Nettomietzinsen zusammen mit einem kalkulatorischen Zinssatz von 5
% des Kreditbetrags und kalkulatorischen Nebenkosten, welche das Alter und den
Unterhaltszustand der Immobilie reflektieren.

Die Anwendung tieferer Kapitalisierungssatze fir die Bewertung von
Renditeliegenschaften stellt ein Immobilienbewertungsrisiko dar: Die von der FINMA
anerkannte Selbstregulierung ist ein Mindeststandard, welcher von den Instituten wo
nétig verscharft wird. Institute mussen die Methode und die statistischen Grundlagen
fir die Immobilienbewertung dokumentieren und die verwendeten Bewertungsmodelle
jahrlich validieren.

Die FINMA beobachtet Reputationsrisiken im Kreditgeschaft und empfiehlt, diese

systematisch und fiir sachverstandige Dritte nachvollziehbar zu erfassen, zu begrenzen
und zu Uberwachen, beispielsweise als Teil der Kreditvorlage im Kreditvergabeprozess.

- Belehnung und Amortisation:

Die FINMA erwartet die Einhaltung der in der Selbstregulierung enthaltenen Vorgaben
zur Belehnung und Amortisation geméass Mindeststandard. Sie erwartet ausserdem,
dass Banken neben den Mindestanforderungen segmentspezifische, den Risiken
entsprechende interne Vorgaben zur Belehnung und Amortisation festlegen. Aufgrund
der aktuellen Risikolage rat sie, die Belehnungsgrenzen fir Renditeobjekte
einschliesslich «Buy-to-Let»-Finanzierungen tiefer und die Amortisationsanforderungen
hoéher festzulegen.
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3.8 Operationelle Resilienz und Cyberrisiken

FINMA-RS 2023/1 Operationelle Risiken und Resilienz — Banken | Totalrevision des
FINMA-RS 2008/21
Status: - In Kraft seit: 1. Januar 2024
?2’2 - Ubergangsfristen fiir Aspekte der operationellen Resilienz bis 31. Dezember 2025
- Die Anforderungen gelten seit 1. Januar 2026 vollumfanglich

» Umgliederung der quantitativen Eigenmittelanforderungen zu operationellen Risiken in die
Regulierung zu Basel lll final.

» Prazisierung der Rolle und Verantwortung des Verwaltungsrats in Bezug auf die
operationellen Risiken.

» Pflicht zur regelmassigen und unabhangigen Beurteilung der Effektivitat der
Schlusselkontrollen und der Trennung von Aufgaben, Verantwortungen und Kompetenzen zur
Sicherstellung der Unabhangigkeit und zur Vorbeugung von Interessenskonflikten.

» Pflicht zur Durchfiihrung von Risiko- und Kontrollbeurteilungen vor wesentlichen Anderungen
in den Produkten, Aktivitaten, Prozessen und Systemen.

* Anforderungen an Mindestperiodizitat und Inhalt der internen Berichterstattung an das
Oberleitungsorgan sowie die Geschéftsleitung.

» Anforderungen an das Anderungsmanagement im Bereich der Informations- und
Kommunikationstechnologie (IKT) sowie Sicherstellung der Trennung von IKT-Umgebungen
fr Entwicklung, Testen und Produktion.

» Erweiterung der Vorgaben zum Betrieb der IKT-Infrastruktur und dem Vorfallmanagement.
» Préazisierung der Massnahmen zum Management der Cyber-Risiken.

* Prazisierung des Umgangs mit kritischen Daten sowie Erh6hung des angestrebten
Schutzniveaus im Vergleich zu bisherigen Vorgaben.

» Ubernahme einer aktualisierten Version der bisherigen SBVg-Empfehlungen fiir das Business
Continuity Management (BCM).

» Einfihrung von Vorgaben zur operationellen Resilienz.

» Erleichterungen fur Banken und Wertpapierhauser der Aufsichtskategorien 4 und 5 sowie
Banken im Kleinbankenregime und nicht-kontofiihrende Wertpapierhauser.

Weitere Informationen: Strategische Cybersicherheit ist die Grundlage fiir
Vertrauen und Wirtschaftlichkeit im Banking
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3.9 Nachhaltigkeit

SBVg-RL fiir die Finanzdienstleister zum Einbezug von ESG-Praferenzen und ESG-Risiken
bei der Anlageberatung und Vermoégensverwaltung | Revidierte Selbstregulierung

Status: > Publikation der Richtlinie zu den revidierten Selbstregulierungen: 19. Juni 2024

72’2 - In Kraft seit: 1. September 2024 mit Ubergangsfristen bis 1. Januar 2026 bzw.

1. Januar 2027

Verbindliche Selbstregulierung fur Mitglieder der SBVg, freiwilliger Anschluss fiir Nicht-
Mitglieder. Diese Richtlinie gilt derzeit nicht als durch die FINMA anerkannte oder
genehmigte Selbstregulierung und stellt deshalb keinen aufsichtsrechtlichen
Mindeststandard dar.

Festlegung eines einheitlichen Minimal-Standards fir die Bertcksichtigung von ESG-
Praferenzen und ESG-Risiken in Anlageberatung und Vermégensverwaltung zur
Verhinderung von Greenwashing mit den per 1. Januar 2023 in Kraft getretenen Richtlinien.

Die Branchenverbande haben ihre Selbstregulierungen im engen Austausch mit den
Behorden weiterentwickelt bzw. erarbeitet, um den Standpunkt des Bundesrats bezliglich
Greenwashing-Pravention im Finanzsektor vom 16. Dezember 2022 umfassend abzubilden.
Die bestehenden Versionen der AMAS und der SBVg «Richtlinien fir die Finanzdienstleister
zum Einbezug von ESG-Praferenzen und ESG-Risiken und zur Pravention von Greenwashing
bei der Anlageberatung und Vermégensverwaltung» wurden dabei prazisiert und erganzt. Sie
sind per 1. September 2024 mit Ubergangsfristen in Kraft getreten:

- Ubergangsfrist bis 1. Januar 2026: Erhebung und Beriicksichtigung von ESG-Préferenzen
bei neuen Kundenbeziehungen und Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter zu ESG-
Themen

- Ubergangsfrist bis 1. Januar 2027: Vollstandige Umsetzung der ESG-Préaferenzen und
-Risiken fir bestehende Kundenbeziehungen
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3.10 Ubrige Themen

FINMA-Aufsichtsmitteilung 02/2026 | Digitale Betrugsrisiken bei Banken und Personen
nach Art. 1b BankG

Status: - Publiziert: 9. April 2026

* Die FINMA publiziert Erkenntnisse aus ihrer Umfrage bei Banken. Diese zeigten, dass seit
2022 immer mehr Betrugsfalle auftreten und beim Umgang mit digitalen Betrugsrisiken
insbesondere im operationellen Risikomanagement sowie in der Geldwaschereipravention
Handlungsbedarf besteht.

* Der digitale Betrug betrifft Banken aus zwei Blickwinkeln: Einerseits werden Bankkunden
Opfer von digitalem Betrug. Andererseits werden Bankkonten auch missbraucht, um
Betrugserl6se abzuwickeln.

« Es wird darauf sensibilisiert, ein geeignetes Risikomanagement Gber die gesamte
Geschéftstatigkeit einrichten, um digitale Betrugsrisiken zu erkennen, zu begrenzen und zu
kontrollieren. Insbesondere digitale Betrugsrisiken bei der digitalen Eréffnung von
Kundenbeziehungen und bei unautorisierten Zugriffen auf Konten sind zu beachten.

» Die FINMA gibt Hinweise in Bezug auf verbessere Governance, definierte
Verantwortlichkeiten und ein wirksames, technologiebasiertes Betrugsmanagement mit einem
proaktiven, integrierten und institutsweiten Governance- und Kontrollrahmen. Weiter geht sie
auf Verbesserungen in Reporting und Uberwachung, technologischen Kontrollen,
Weisungswesen sowie Risikoidentifikation und Reaktionsprozessen ein.

Weitere Informationen: Fraud Awareness im Kl-Zeitalter: Menschliche Erfahrung
trifft digitale Intelligenz
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O 4 Institute der kollektiven
Kapitalanlage

Kollektivanlagengesetz (KAG) | Einfithrung von nicht genehmigungspflichtigen Fonds

Status: - In Kraft seit 1. Marz 2024

s

» EinfUhrung einer Kategorie von Fonds, die keiner Genehmigungspflicht durch die FINMA
unterliegen.

» Limited Qualified Investment Funds (L-QIF) waren qualifizierten Anlegern wie z.B.
Pensionskassen und Versicherern vorbehalten.

Kollektivanlagenverordnung (KKV) | Limited Qualified Investment Funds (L-QIF) und
weitere Anpassungen

Status: - In Kraft seit 1. Marz 2024

R

» Ausfiihrungsbestimmung zu Anderungen im Kollektivanlagengesetz (KAG) zu den Limited
Qualified Investment Funds (L-QIF) mit Sondervorschriften in den folgenden Bereichen:
- Anlagevorschriften;
- Transparenz, Meldung und Statistik;
- Buchfiilhrung, Bewertung, Rechenschaftsablage und Publikationspflicht;
- Prifung.

» Weitere Anpassungen in der Kollektivkapitalanlagenverordnung in den folgenden Bereichen:

- Begriff der kollektiven Kapitalanlage: Prazisierung des Erfordernisses von zwei
voneinander unabhangigen Anlegern;

- Abgrenzung von kollektiven Kapitalanlagen und strukturierten Produkten:
Wiedereinfiihrung der Regelung zur Abgrenzung von kollektiven Kapitalanlagen und
strukturierten Produkten mittels Labelling;

- Vergutung von Nebenkosten: Erganzung der abschliessenden Liste Uber zulassige
Nebenkosten;

- Liquiditat: explizite Vorgaben zur Liquiditat und zum angemessenen
Liquiditatsrisikomanagement;

- Exchange Traded Funds (ETF): neue Bestimmungen insbesondere zur Offenlegung;

- Side Pockets: Schaffung Bewilligungsmdglichkeit der FINMA zur Zulassung von Side
Pockets;

- Effektenleihe und Pensionsgeschaft: Verbesserung der Transparenzanforderungen;

- Anlageverstosse: Prinzipienbasierte Kodifizierung der Informationspflichten bei
Anlageverstossen.
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AMAS Selbstregulierung zu Transparenz und Offenlegung bei Kollektivvermégen mit
Nachhaltigkeitsbezug | Revidierte Selbstregulierung

Status: > Inkrafttreten der revidierten Selbstregulierungen: 1. September 2024 mit
Ubergangsfristen bis 1. Januar 2027

- Publikation AMAS Selbstregulierung Version 2.2.: 18. September 2025
- FAQ zur Selbstregulierung Nachhaltigkeit aktualisiert: Stand 6. Juli 2026

» Verbindliche Selbstregulierung fiir Aktivmitglieder der AMAS und weitere beigetretene
Marktteilnehmer. Diese Richtlinie gilt derzeit nicht als durch die FINMA anerkannte oder
genehmigte Selbstregulierung.

» Sicherstellung von Transparenz, Qualitat und Positionierung fir Vermégensverwaltung und
Kollektivwvermdgen mit Nachhaltigkeitsbezug.

» Vorgaben fiir Asset Manager und Ersteller von kollektiven Kapitalanlagen zu folgenden
Themenbereichen:

- Organisation, Prozesse und Risikokontrolle;

- Kenntnisse im Nachhaltigkeitsbereich;

- Festlegung einer Nachhaltigkeitspolitik;

- Sorgfalt bei der Auswahl, Instruktion und Uberwachung von Nachhaltigkeitsresearch,
Nachhaltigkeitsdaten und Analysetools;

- Nachhaltigkeits-Reporting.

» Die Branchenverbande haben ihre Selbstregulierungen im engen Austausch mit den
Behoérden weiterentwickelt bzw. erarbeitet, um den Standpunkt des Bundesrats beziiglich
Greenwashing-Pravention im Finanzsektor vom 16. Dezember 2022 umfassend abzubilden.
Die bestehenden Versionen der AMAS «Selbstregulierung zu Transparenz und Offenlegung
bei Kollektivvermdgen mit Nachhaltigkeitsbezug» und der SBVg wurden dabei prazisiert und
erganzt. Sie sind per 1. September 2024 mit entsprechenden Ubergangsfristen in Kraft
getreten.

* Anpassungen gemass AMAS Selbstregulierung Version 2.2.:

- Prazisierte Definition nachhaltiger Produkte: ESG-Kriterien missen messbare
Nachhaltigkeitswirkungen aufweisen;

- Konkrete Vorgaben zu ESG-Ansatzen: Kombination von ESG-Integration, Impact- oder
Stimmrechtsansatzen muss nachvollziehbar dokumentiert sein;

- Verstarkte Anforderungen an Transparenz und Offenlegung: Substanzielle Nachweise
erforderlich, um Greenwashing zu vermeiden;

- Fortlaufende Weiterentwicklung: Klarstellungen fir praktische Umsetzung und Anpassung
an internationale Entwicklungen.
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FINMA-Aufsichtsmitteilung 04/2024 | Management der operationellen Risiken von
Fondsleitungen und Verwaltern von Kollektivwvermoégen

Status: —> Publiziert: 12. Juni 2024

* Im Rahmen ihrer Aufsichtstatigkeit hat die FINMA festgestellt, dass die operationellen Risiken
bei beaufsichtigten Instituten aufgrund der Digitalisierung zunehmen. Gleichzeitig beobachtete
die FINMA vermehrt Schwachstellen im Management der operationellen Risiken von
Fondsleitungen und Verwaltern von Kollektivwvermogen.

* Vor diesem Hintergrund sensibilisiert die FINMA mit einer Aufsichtsmitteilung die
Fondsleitungen und Verwalter von Kollektivvermégen fir die Bedeutung eines angemessenen
Managements der operationellen Risiken.

* FINMA weist auf die allgemeinen Grundsétze eines angemessenen Risikomanagements hin,
die auch fir das Management der operationellen Risiken gelten und beschreibt Massnahmen
zum Sicherstellen eines angemessenen Managements der Risiken in den folgenden
Bereichen:

- Informations- und Kommunikationstechnologie;

- Risiken hinsichtlich kritischer Daten;

- Cyber-Risiken;

- Business Continuity Management;

- Recht und Compliance, insbesondere Cross-Border Geschaft;
- Auslagerungen.
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5 Versicherungsunternehmen

5.1 Anderungen im Gesetz und den Verordnungen

Versicherungsaufsichtsgesetz | Ausnahmen fiir Riickversicherungsvermittler | Teilrevision

Status: > Annahme der Gesetzesvorlage durch den Standerat am 18. Juni 2026 und durch
den Nationalrat am 16. September 2026

- Inkrafttreten: Friihestens 2027

* Das neue Versicherungsaufsichtsgesetz, das am 1. Januar 2024 in Kraft getreten ist, hat
unbeabsichtigt die Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer Riickversicherungsunternehmen
beeintrachtigt.

* Nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz diirfen Versicherungsunternehmen nur mit
ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen und Versicherungsvermittlern
zusammenarbeiten, wenn diese bei der FINMA registriert sind. Im internationalen
Ruckversicherungsgeschaft sind jedoch viele hochspezialisierte auslandische Vermittler nicht
in der Schweiz registriert.

* Die vom Parlament gewahlte Losung nimmt die Vermittlung von Rickversicherungsvertragen
grundsatzlich aus dem Anwendungsbereich des Versicherungsaufsichtsgesetzes aus, um
Wettbewerbsnachteile fur Schweizer Rickversicherer zu vermeiden und einheitliche
Rahmenbedingungen zu gewahrleisten, ohne neue Ungleichheiten zu schaffen. Diese
generelle Ausnahme gilt als angemessen, da sie die bestehenden Ausnahmen erganzt, ohne
das auf Kundenschutz beruhende Aufsichtssystem zu untergraben, wahrend Alternativen zu
regulatorischen Inkoharenzen oder zur Benachteiligung bestimmter Vermittlerarten fihren
wirden. Eine Ausweitung der Deregulierung auf professionelle Versicherer wurde abgelehnt,
um dem hoéheren Kundenschutzbedarf in diesem heterogenen Bereich Rechnung zu tragen.

» Der Bundesrat hat einen Entwurf zur Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes zur
Vernehmlassung vorgelegt, die am 12. September 2025 endete.

» Der Bundesrat hat am 5. Dezember 2025 die Botschaft zum Versicherungsaufsichtsgesetz
und am 31. Dezember 2025 den Gesetzesentwurf publiziert.

* Der Standerat hat in der Sommersession am 18. Juni 2026 die Gesetzesvorlage mit 44 zu 0
Stimmen angenommen.

* Der Nationalrat hat in der Herbstsession am 16. September 2026 die Gesetzesvorlage mit 186
zu 1 Stimme angenommen.

» Das teilrevidierte Versicherungsaufsichtsgesetz wird frihestens 2027 in Kraft treten. Bis dahin
gilt weiterhin die Regelung, dass internationale ungebundene Versicherungsvermittlerinnen
und Versicherungsvermittler einer Registrierung bei der FINMA beddrfen, sofern sie Geschaft
an Schweizer Ruckversicherungen vermitteln.
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Aufsichtsverordnung | Teilrevision

Status: - In Kraft seit 1. Januar 2024

R

« Mit der teilrevidierten Aufsichtsverordnung erfolgt die Konkretisierung des revidierten
Versicherungsaufsichtsgesetzes (siehe oben). Wichtige Anderungen umfassen folgende
Bereiche:

- Es wurden neue Regelungen fiir Erleichterungen fir kleine Versicherungsunternehmen
und Ruckversicherer sowie bei Neubewilligungen von Versicherungsunternehmen der
Kategorie 5 Uber einen befristeten Zeitraum eingefuhrt.

- Es wurden spezifische Regelungen fir den Umgang mit Versicherungen fir professionelle
Versicherungsnehmer geschaffen.

- Die Regelungen zur Versicherungsvermittlung wurden stark tberarbeitet (siehe oben
Abschnitt zum Versicherungsaufsichtsgesetz).

- Es wurden neue Anforderungen an den Vertrieb von Lebensversicherungsvertragen
definiert (z.B. detaillierte Information der Kunden vor Vertragsabschluss,
Beispielrechnungen, Ausweisung der Kosten).

- Die Grundsatze der Vermdgensanlage und gebundenes Vermdgen wurden aus dem
mittlerweile aufgehobenen FINMA-RS 2016/5 «Anlagerichtlinien — Versicherer» in die
Aufsichtsverordnung-FINMA (iberfiihrt. Die spezifische Ubergangsfrist fiir das gebundene
Vermdgen lauft am 31. Dezember 2026 ab.

- Die Berechnungsmethode fiir den maximalen technischen Zinssatz wurde angepasst.

- Ein neuer Abschnitt gibt der FINMA die Kompetenz, fir wirtschaftlich bedeutende
Versicherungsgruppen die Erstellung von Auflésungsplanen zu verlangen, um deren
Abwickelbarkeit im Krisenfall sicherzustellen.

Weitere Informationen: Prudent Person Principle im Schweizer Versicherungs- Il;L O]
aufsichtsrecht 1 EA
A
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Bundesgesetz iiber die Krankenversicherung | Teilrevision

Status: - In Kraft seit 1. Juli 2026

s

» Der Bundesrat verabschiedete mit der Botschaft vom 7. September 2022 das zweite Paket
der Massnahmen zur Kostendampfung. Das zweite Paket umfasst insgesamt 16
Massnahmen, die sich grob in vier Kategorien aufteilen lassen: (a) Medikamente und
Prufverfahren, (b) Spitaler und Tarife, (c) Versorgung und Leistungserbringung und (d)
Digitalisierung und Transparenz.

e Per 1. Juli 2026 wurden die Massnahmen beziglich Digitalisierung und Transparenz
umgesetzt. Damit mussten die Art. 42 Abs. 3", Art. 56a und Art. 84a Abs. 1 Bst. j KVG
angepasst werden:

Der neue Art. 42 Abs. 3 KVG regelt die elektronische Rechnungsiibermittiung.
Grundsatzlich hat der Leistungserbringer die Rechnung in elektronischer Form zu
Ubermitteln. Auf Verlangen der versicherten Person tUbermittelt er die Rechnung kostenlos
in Papierform. Die Leistungserbringer und die Versicherer (oder deren Verbande)
vereinbaren einen gesamtschweizerisch einheitlichen Standard. Kénnen sie sich nicht
innerhalb von zwei Jahren einigen, legt der Bundesrat den Standard fest.

Der neue Art. 56a KVG schafft Bestimmungen zur gezielten Information der Versicherten.
Die Versicherer kdnnen die Versicherten gezielt Gber kostengtinstigere Leistungen, die
Wahl von geeigneten besonderen Versicherungsformen und praventive Massnahmen
informieren. Bei der ersten Kontaktaufnahme miissen sie liber den Zweck der gezielten
Information aufklaren und auf die Freiwilligkeit sowie die Widerspruchsmoglichkeit
hinweisen.

Art. 84a Abs. 1 Bst. j KVG erganzt die Bestimmungen zur Datenbearbeitung. Versicherer
dirfen Personendaten neu auch bearbeiten, um die Versicherten gezielt Gber
kostenglnstigere Leistungen, geeignete besondere Versicherungsformen und praventive
Massnahmen zu informieren.

Die Art. 56a und 84a Abs. 1 Bst. j KVG werden im BAG Kreisschreiben (siehe unten
Kapitel 5.2) prazisiert.

Verordnung liber die Krankenversicherung | Teilrevision

Status: - In Kraft seit 1. Juli 2026

s

* Hinsichtlich der Durchfiihrung der Pramienverbilligung wurde Art. 106¢ Abs. 1°® KVV neu
eingeflgt. Der neue Absatz regelt die Mitteilungspflicht an den Kanton, wenn der Versicherer
einen Ausgleich von zu hohen Pramieneinnahmen vornimmt: Der Versicherer muss dem
Kanton die versicherten Personen, deren Pramie vollstédndig durch die Pramienverbilligung
gedeckt ist, sowie den jeweiligen Rickvergutungsbetrag mitteilen.
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Verordnung liber die Krankenversicherung | Teilrevision

Status: - In Kraft seit 1. August 2026

R

» Art. 33 Bst. j KVV wurde neu eingefligt. Er regelt die Hochstbeitrage an Pflegeleistungen. Das
EDI bezeichnet die nach Art. 25a Abs. 5 KVG jeweils massgebenden hochsten Beitrage an
die Pflegeleistungen fiir die Berechnung der maximalen Beteiligung der Versicherten an den
Pflegekosten.

Verordnung iiber die Krankenversicherung | Teilrevision

Status: - Geplante Inkraftsetzung per 1. Januar 2027

« Per 31. Dezember 2026 laufen bestimmte Datenlieferungspflichten aus (Art. 28 Abs. 1°* und
Art. 28 Abs. 9 KVV). Gemass Art. 28 Abs. 1 KVV werden Versicherer verpflichtet, dem BAG
jahrlich pro versicherte Person bestimmte Daten zur Vergiitung von Arzneimitteln im Einzelfall
nach Art. 71a-71c KVV weiterzugeben - darunter Eingangsdatum des
Kostengutsprachegesuchs, Indikation, Arzneimittelname, Zulassungsinhaberin,
Nutzenkategorie, Leistungsentscheid, Datum des Leistungsentscheids und bei positivem
Entscheid die Hohe der Vergitung. Art. 28 Abs. 9 KVV regelt die Zuverfligungstellung von
Daten durch das BAG.

* Am 26. November 2025 hatte das BAG dariiber hinaus das Vernehmlassungsverfahren zur
Anderung der KVV eréffnet. Damit sollen die Massnahmen aus dem Kostendampfungspaket 2
umgesetzt werden. Die Vernehmlassungsfrist endete am 12. Marz 2026. Der Ergebnisbericht
liegt noch nicht vor. Einzelne Massnahmen kénnten per 1. Januar 2027 in Kraft treten.

Bundesgesetz iiber die Krankenversicherung | Erste EFAS-Etappe | Teilrevision

Status: > Auswertung der Vernehmlassungsergebnisse lauft
- Geplante Inkraftsetzung per 1. Januar 2028

» Die Stimmbevdlkerung hat am 24. November 2024 die Anderung des KVG bzgl. einheitlicher
Finanzierung der Leistungen (EFAS) gutgeheissen.

* Die Leistungen der obligatorischen Krankenpflegeversicherung (OKP) werden je nach Bereich
unterschiedlich finanziert: Bei stationaren Leistungen tragen die Kantone mindestens 55% der
Kosten, héchstens 45% werden Uber Pramien finanziert, wahrend ambulante Leistungen
vollstandig durch Pramien finanziert werden. Diese unterschiedliche Finanzierungslogik flihrt
zu Fehlanreizen.

* Mit der ersten EFAS-Etappe sollen ambulante und stationare OKP-Leistungen einheitlich
finanziert werden: Ab 2032 (ibernehmen die Versicherer hochstens 73,1% der Nettokosten
aller ambulanten und stationaren Leistungen, die Kantone mindestens 26,9%.

* Der Bundesrat eréffnete am 1. April 2026 die Vernehmlassung fir die erste EFAS-Etappe.
Das Vernehmlassungsverfahren dauerte bis am 8. Juli 2026.
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Bundesgesetz iiber die Krankenversicherung | Zweite EFAS-Etappe | Teilrevision

Status: —> Vernehmlassung: offen

- Geplante Inkraftsetzung per 1. Januar 2032

» Die Stimmbevdlkerung hat am 24. November 2024 die Anderung des KVG bzgl. einheitlicher
Finanzierung der Leistungen (EFAS) gutgeheissen.

* Heute leisten die obligatorische Krankenpflegeversicherung (OKP) und die Pflegebedurftigen
je einen Beitrag flir die Pflegeleistungen, die Kantone sind flr die Restfinanzierung zustandig.

* Ab 2032 sollen mit der zweiten EFAS-Etappe auch Pflegeleistungen einheitlich finanziert
werden — neu vergutet Uber Tarife, die sich an den Kosten einer effizienten
Leistungserbringung orientieren.

* Als nachsten Schritt wird der Bundesrat die Vernehmlassung dazu eréffnen. Ein Datum wurde
noch nicht bekannt gegeben.

Bundesgesetz iiber die Krankenversicherung und Verordnung uiber die
Krankenversicherung | Aufhebung der Verordnung iiber die Férderung der Ausbildung im
Bereich der Pflege | Teilrevision

Status: > Geplante Inkraftsetzung per 1. Juli 2032

» Per 1. Juli 2024 ist die Verordnung Uber die Férderung der Ausbildung im Bereich der Pflege
in Kraft getreten. Sie ist glltig bis am 30. Juni 2032.

» Die Ausserkraftsetzung der Verordnung Uber die Férderung der Ausbildung im Bereich der
Pflege wirkt sich auf das 4. Kapitel des KVG (Leistungserbringer) aus — konkret auf die
Voraussetzungen fiir Arzte und Arztinnen sowie weitere Leistungserbringer (Art. 36a Abs. 3
KVG), auf Spitéler und andere Einrichtungen (Art. 39 Abs. 1P KVG) sowie auf die KVV,
konkret die Organisation der Krankenpflege und Hilfe zu Hause (Art. 51 Abs. 1 Bst. a®® KVV).

Krankenversicherungsaufsichtsgesetz | Teilrevision

Status: - In Kraft seit 1. Juli 2026

R

* Art. 16 Abs. 6 KVAG sieht neu vor, dass die Kantone nicht nur zu den geschatzten Kosten,
sondern auch zu den fir ihren Kanton vorgesehenen Pramientarifen gegeniiber den
Versicherern und der Aufsichtsbehorde Stellung nehmen kdnnen. Damit erhalten sie ebenfalls
die Pramieneingaben, welche die Versicherer dem BAG zur Genehmigung vorlegen, und
kénnen so die Kostenschatzungen und Pramienentwicklungen fiir ihnre Gesundheitspolitik
nachvollziehen und mit eigenen Prognosen abgleichen. Die bisherige Fassung sah lediglich
eine Stellungnahme zu den geschéatzten Kosten vor.

* Art. 18 KVAG zu den Modalitaten der Riickerstattung von zu hohen Pramieneinnahmen wurde
vollstandig Uberarbeitet. Die Rickerstattung an Versicherte wird weiterhin geregelt, erganzt
um neue Bestimmungen zur Riickerstattung an den Kanton, wenn die Pramie vollstandig
durch die Pramienverbilligung nach Art. 65 KVG oder EL-Beitrage gedeckt ist. Zudem wird der
Zeitpunkt der Riickerstattung prazisiert.
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Krankenversicherungsaufsichtsverordnung | Teilrevision

Status: - In Kraft seit 1. Juli 2026

R

» Der neue Art. 3a KVAV definiert, was als Ubertragung wesentlicher Aufgaben im Sinne von
Art. 7 Abs. 2 Bst. | KVAG gilt, namentlich die Leistungsiiberpriifung, das Inkasso, das
Rechnungswesen und die Policenverwaltung.

» Art. 7 KVAV behandelt die Fristen bei Anderungen des Geschéftsplans und wurde vollstandig
neu formuliert. Gesuche um Anderung nach Art. 7 Abs. 2 Bst. k (6rtlicher Tatigkeitsbereich)
und n (Versicherungsform) KVAG missen neu bis zum 30. Juni eingereicht werden (bisher:
Einreichung 5 Monate vor Beginn ihrer Giltigkeit); Anderungen nach Bst. | (Outsourcing)
mussen zwei Monate vor dem gewiinschten Wirksamkeitsbeginn eingereicht werden (bisher:
Einreichung zwei Monate vor Beginn der Giiltigkeit).

* Der Ausgleich von zu hohen Pramieneinnahmen wurde neu geregelt:

— Der neue Art. 31a KVAV regelt die Verteilung des Pramienausgleichs auf die Versicherten
nach einem vom Versicherer bestimmten Schlussel.

— Gemass Art. 32 Abs. 2 KVAV teilt die Aufsichtsbehdrde den Kantonen neu auch die Hohe
des Pramienausgleichs und den Rickvergltungsbetrag pro versicherte Person mit.

— Art. 33 KVAV wurde vollstandig Uberarbeitet. Es wird neu zwischen der Rickerstattung an
Versicherte (Abs. 1-3) und der Rickerstattung an den Kanton (Abs. 4) unterschieden,
wenn die Pramie vollstandig durch Pramienverbilligung oder EL-Beitrage gedeckt war.

* Art. 61 Abs. 1 KVAV erganzt die Gleichbehandlungspflicht der Versicherer um eine Ausnahme
fur gezielte Informationen nach Art. 56a KVG. Versicherer dirfen bei gezielten Informationen
an Versicherte von der Gleichbehandlungspflicht abweichen.
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5.2 Anderungen bei den FINMA Rundschreiben, den
FINMA Aufsichtsmitteilungen, den FINMA
Wegleitungen und den BAG Kreisschreiben

Kreisschreiben 7.1 Aufsicht des BAG iiber datenschutzrelevante Bereiche gemass KVAG,
KVAV, KVG und KVV | Revision

Status: - In Kraft seit 1. Juli 2026

R

* Unter dem bestehenden BAG Kreisschreiben 7.1 (datiert vom 22. April 2024) waren
nachfolgende Tatigkeiten unzulassig:

- die Auswertung von Gesundheitsdaten und Personlichkeitsprofilen zur Identifizierung
besonderer Zielgruppen fur Empfehlungsschreiben betreffend gesundheitsférdernde
Massnahmen oder Medikamente; und

- Scoring anhand individueller KVG-Daten wie Pramien- und Leistungsdaten, um
Versicherte gezielt fir Marketingmassnahmen zu kontaktieren — namentlich im VVG-
Bereich oder fiir Angebote von Partnerunternehmen des Versicherers.

* Mit dem neu eingefiihrten Art. 56a KVG koénnen die Krankenversicherer die Versicherten
gezielt Uber kostengunstigere Leistungen, die Wahl von geeigneten besonderen

Versicherungsformen und praventive Massnahmen informieren.

* Die Persodnlichkeitsrechte der Versicherten missen dabei bestmdglich gewahrt werden. Die
Versicherten kdnnen den Empfang der spezifischen Informationen jederzeit durch
Widerspruch beenden (Art. 56a Abs. 2 KVG).

* Krankenversicherer dirfen Versicherte kiinftig gezielt und je nach Gesundheitszustand
individuell Uber kostenglnstigere Leistungen, geeignete Versicherungsformen und
Praventionsmassnahmen informieren. Die Gleichbehandlung muss dabei jedoch fiir
Versicherte mit vergleichbarer Ausgangslage gewahrt bleiben (vgl. Art. 61 Abs. 1 KVAV).

* Nach wie vor unzulassig ist eine Kategorisierung oder ein Scoring anhand individueller KVG-
Daten zur gezielten Kontaktierung fiir Marketingmassnahmen im VVG-Bereich.
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5.3 Anderungen in der Selbstregulierung

Selbstregulierung zur Pravention von Greenwashing bei anteilgebundenen
Lebensversicherungen mit Nachhaltigkeitsbezug

Status: - In Kraft seit 1. Januar 2025
72 - Ubergangsfristen bis 31. Dezember 2026

* Der Bundesrat erachtet die neue Selbstregulierung der Finanzbranche als Fortschritt bei der
Bekampfung von Greenwashing im Finanzbereich.

* Die Selbstregulierung des Schweizerischen Versicherungsverbandes wurde per 1. Januar
2025 in Kraft gesetzt, wobei Ubergangsfristen zur Umsetzung bis zum 31. Dezember 2026
gelten.

* Die Selbstregulierung setzt verschiedene Aspekte der Position des Bundesrates um,
insbesondere:
- Vorgaben fir die Definition von nachhaltigen Anlagezielen;
- die Beschreibung der angewendeten Nachhaltigkeitsansatze;
- die Rechenschaftspflicht darlber;
- die Prifung der Umsetzung durch einen unabhangigen Dritten.

» Offene Punkte verbleiben hinsichtlich der Erfiillung der Selbstregulierungen durch Anwendung
von EU-Recht sowie hinsichtlich des zulassigen Referenzrahmens fir Nachhaltigkeitsziele
und der Durchsetzbarkeit.

» Der Bundesrat beauftragt das EFD, den Handlungsbedarf hinsichtlich einer vollstandigen
Umsetzung der Position des Bundesrates neu zu evaluieren, sobald die Europaische Union
allfallige Anderungen ihrer SFDR verdffentlicht hat, jedoch bis spatestens Ende 2027.
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