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Branchenfinanzierte
EU-Finanzaufsicht
ware eine schlechte Idee

THOMAS RICHTER Hauptgeschaftsfithrer des deutschen Fondsverbands BVI, Frankfurt am Main

tellen Sie sich vor, Verkehrs-
S kontrollen der Polizei wiirden

kiinftig nicht mehr mit Steuern
finanziert, sondern durch jahrliche
Gebiihren aller Verkehrsteilnehmer.
Das mag abwegig klingen. Der Fonds-
branche in Europa kénnte allerdings
ein sehr dhnliches Szenario drohen,
ginge es nach einigen Hardlinern in
Briissel.

Derzeit setzt sich die Finanzie-
rung der europdischen Finanzauf-
sichtsbehdrden (ESAs) zu 60 % aus
den Beitragen der Aufsichtsbehoérden
(NCAs) der EU-Mitgliedslander und
zu 40 % aus dem Budget der Europa-
ischen Union zusammen. Kiinftig
wiirde die EU-Kommission gern
einen erheblichen Anteil dieser 6ffent-
lichen Finanzierung durch Beitrage
der Finanzbranche ersetzen. Kommis-
sionsprasident Juncker und einige
EU-Abgeordnete gehen noch weiter:
Sie pladieren dafiir, die Kosten zu
100 % auf die Finanzunternehmen
abzuwalzen - Stichwort ,Vollfinan-
zierung"®. Die Begriindung dafiir
kennen wir bereits aus der ungliick-
lichen Diskussion um eine europa-
ische Finanztransaktionssteuer. Die
~Verursacher” der Finanzkrise sollen
an den Kosten der Beseitigung alter

und der Vermeidung kiinftiger Scha-
den beteiligt werden.

Das Argument wird auch zehn
Jahre nach Beginn der Finanzkrise
noch immer gerne bemiitht. Nur
passt es nicht auf die Fondsbranche,
denn diese hat die Finanzkrise nicht
verursacht.

Doch davon einmal abgesehen,
sprechen weitere Argumente gegen
diesen Ansatz:

Eine ESA-Finanzierung allein
durch die Unternehmen der Finanz-
branche ware staatsrechtlich frag-
wirdig. Die Finanzmarktaufsicht ist
Aufgabe des Staates, so wie die Arz-
neimittelaufsicht oder die Verkehrs-
iberwachung. Deshalb werden letz-
tere mit Steuern finanziert; niemand
kame auf die Idee, dafiir Beitrage von
den Pharmaunternehmen oder den
Autofahrern zu verlangen. Im Fall
der Finanzbranche miissten dagegen
die Uberwachten fiir ihre Uber-
wachung selbst zahlen. Und das, ob-
wohl die ESAs mit der Ausarbeitung
und Umsetzung technischer Regu-
lierungsstandards faktisch Aufgaben
ubernehmen, die die Kommission
nach EU-Recht selbst erledigen
miisste. Nahmen die Beflirworter
eines neuen Finanzierungsmodells

»Falls die Finanzbranche
die ESAS allein finanzieren muss,
droht eine Kostenexplosion.«
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das ,Verursacherprinzip“ wirklich
ernst, mussten sie es deshalb bei
einem deutlichen Anteil der EU an
der ESA-Finanzierung belassen.

Auflerdem gewdhrt das aktuelle
Finanzierungsmodell eine effiziente
Budgetkontrolle. Das EU-Parlament
iberwacht das ESA-Budget, weil die
Behorden von der EU mitfinanziert
werden. Fallt die Mitfinanzierung
durch die EU weg, drohen Kontroll-
verlust und Kostenexplosion. Ohne
Budgetkontrolle wiirde die Zahl der
Beamten weiter steigen. Das bedeutet
noch mehr Regeln, die wiederum
von noch mehr Beamten iiberwacht
werden mussen, und so weiter. Es
droht ein biirokratisches , Perpetuum
mobile“, das die Compliance-Kosten
fir die Marktteilnehmer immer
weiter nach oben triebe.

Die Sachargumente sprechen
gegen eine branchenfinanzierte
EU-Finanzaufsicht. Sollte die EU
dennoch deren Befiirwortern folgen,
droht ihr ein Reputationsschaden
in ohnehin schwierigen Zeiten. In
vielen Mitgliedsstaaten sind die
EU-Behorden bereits politischen
Angriffen ausgesetzt. Viele Biirger
nehmen die EU-Institutionen als
Blirokratie-Monster wahr. Sie
befiirchten den schleichenden Verlust
demokratischer Einflussmoglich-
keiten.

Eine lautstarke 6ffentliche Diskus-
sion iiber eine branchenfinanzierte
EU-Finanzaufsicht, aufgebldhte
Behorden, hohere Kosten und weni-
ger Kontrolle ware Wasser auf die
Miihlen der EU-Kritiker. Wer die EU
starken mochte, sollte weniger Biiro-
kratie fordern, nicht mehr.
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