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Ubersicht

Die Vorlage besteht aus einem Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) und einem
Finanzinstitutsgesetz (FINIG). Das FIDLEG regelt die Voraussetzungen fur das
Erbringen von Finanzdienstleistungen und das Anbieten von Finanzinstrumen-
ten. Das FINIG unterstellt Finanzinstitute, welche die gewerbsmassige Vermo-
gensverwaltung fur Dritte betreiben, einer koharenten Aufsichtsregelung.

Ausgangslage

Der Bundesrat beauftragte am 28. Marz 2012 das EFD, unter Mitwirkung des EJPD
und der FINMA Projektarbeiten zur Erarbeitung einer sektorentbergreifenden
Regulierung von Finanzprodukten und Finanzdienstleistungen sowie deren Vertrieb
aufzunehmen. Grundlage des Entscheids bildete zu einem wesentlichen Teil das im
Februar 2012 publizierte FINMA-Positionspapier Vertriebsregeln. Durch die neuen
Vorschriften soll der Kundenschutz auf dem Schweizer Finanzmarkt gestarkt,
gleichzeitig aber auch die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes gefordert wer-
den. Insbesondere sollen fur alle Marktteilnehmer vergleichbare Voraussetzungen
flr das Erbringen von Finanzdienstleistungen geschaffen werden.

Inhalt der Vorlage
Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG)

Das Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) dient neben der Schaffung einheitlicher
Wettbewerbsbedingungen der Verbesserung des Kundenschutzes. Der Erlass enthalt
fir alle Finanzdienstleister Regeln tber die Erbringung von Finanzdienstleistungen
sowie das Anbieten von Finanzinstrumenten und erleichtert den Kundinnen und
Kunden die Durchsetzung ihrer Anspriiche gegenuber Finanzdienstleistern.

Gemass den neuen Vorschriften missen die Finanzdienstleister aufsichtsrechtliche
Verhaltensregeln einhalten. Im Zentrum der Bestimmungen stehen Informations-
und Erkundigungspflichten. Damit Kundinnen und Kunden eine informierte Anlage-
entscheidung treffen kénnen, sind sie auf ausreichende Informationen Gber ihren
Finanzdienstleister sowie Uber die erhaltlichen Finanzdienstleistungen und Finanz-
instrumente angewiesen. Wenn Finanzdienstleister Kundinnen und Kunden beraten
oder deren Vermdgen verwalten, haben sie zudem deren Kenntnisse, Erfahrungen,
finanzielle Verhaltnisse und Anlageziele zu beriicksichtigen. Die Regeln orientieren
sich in materieller Hinsicht an der EU-Regulierung (MiFID). Dabei wird eine
aquivalente, den schweizerischen Gegebenheiten jedoch adaquat angepasste Rege-
lung vorgesehen.

Das FIDLEG fuhrt zudem flr sdmtliche Effekten, die 6ffentlich angeboten oder an
einem Handelsplatz gehandelt werden, einheitliche Prospektanforderungen ein. Die
geltenden Prospektvorschriften gentigen den Bedirfnisssen der Anlegerinnen und
Anleger nicht. Bereits heute sieht beispielsweise die SIX Swiss Exchange in ihrem
Kotierungsreglement (Selbstregulierung) fir die Zulassung von Effekten weit héhere
Anforderungen vor. Die neuen Prospekvorschriften sind verhaltnisméassig ausgestal-




tet. Insbesondere sehen sie Erleichterungen fiir KMU's vor. Neben die Prospektvor-
schriften tritt die Pflicht zur Erstellung eines Basisinformationsblatts. Diese Kurz-
dokumentation soll dem Privatkunden eine fundierte Anlageentscheidung und einen
Vergleich verschiedener Finanzinstrumente ermdglichen. Das Basisinformations-
blatt muss in leicht verstandlicher Sprache abgefasst sein, die wesentlichen Produkt-
informationen enthalten und unabhangig von der Art des Finanzinstruments einheit-
lich ausgestaltet werden.

Die Position einzelner Kundinnen und Kunden wird nur dann effektiv verbessert,
wenn diese mit den Mitteln der privaten Rechtsdurchsetzung erfolgreich gegen das
Fehlverhalten ihres Finanzdienstleisters vorgehen konnen. Das FIDLEG sieht
deshalb eine Starkung der Institution der Ombudsstelle vor. Auch unter der neuen
Regelung soll die Ombudsstelle jedoch ausschliesslich als Schlichtungsstelle auftre-
ten und keine Entscheidkompetenz erhalten. Daruber hinaus werden fiir die erleich-
terte Durchsetzung von Anspriichen alternativ eine Schiedsgerichtsldsung oder eine
neue Form der Prozessfinanzierung (Prozesskostenfonds) vorgeschlagen. Schliess-
lich werden auch Mittel des kollektiven Rechtsschutzes wie insbesondere ein Grup-
penvergleichsverfahren sowie eine Verbandsklage vorgesehen.

Finanzinstitutsgesetz (FINIG)

Mit dem FINIG soll die Aufsicht tber samtliche Finanzdienstleister, welche in
irgendeiner Form das Vermogensverwaltungsgeschaft betreiben, in einem einheitli-
chen Erlass geregelt werden. Die Bestimmungen fir bereits unter geltendem Recht
prudenziell beaufsichtigte Finanzinstitute, das heisst Vermogensverwalter kollekti-
ver Kapitalanlagen, Fondsleitungen, Effektenhandler (neu Wertpapierhauser ge-
nannt) und Banken, werden grundsatzlich materiell unverandert aus den geltenden
Erlassen (KAG, BEHG und BankG) tibernommen.

Neu werden auch Vermogensverwalter von individuellen Kundenvermdgen oder von
Vermdgenswerten schweizerischer Vorsorgeeinrichtungen einer prudenziellen
Aufsicht unterstellt. Die Uberwachung tiber die Einhaltung der vorsorgerechtlichen
Vorschriften bleibt dabei im Kompetenzbereich der flr die Vorsorgeeinrichtungen
zustandigen Aufsichtsbehdrden. Die Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen
sowie die Vermdgensverwalter von Vermdgenswerten schweizerischer Vorsorgeein-
richtungen werden neu als «qualifizierte Vermogensverwalter» und «Asset Mana-
ger» bezeichnet. Sie mussen damit strengeren Anforderungen geniigen als die Ver-
mogensverwalter von Individualvermégen.

Qualifizierte Vermdgensverwalter werden geméass FINIG durch die FINMA beauf-
sichtigt. Fur die prudenzielle Aufsicht tber die nicht qualifizierten Vermdgensver-
walter werden in der Vernehmlassung zwei Varianten zur Diskussion gestellt: eine
Aufsicht durch die FINMA oder durch eine von der FINMA beaufsichtigte Auf-
sichtsorganisation. Bestehende Vermdgensverwalter kdnnen im Sinne einer Besitz-
standswahrung von einer Grandfathering-Klausel profitieren und unterstehen keiner
prudenziellen Aufsicht, wenn sie tber genugend Erfahrung verfiigen und sich auf die
Weiterbetreuung der bisherigen Kunden beschranken.

Das FINIG sieht eine Bewilligungskaskade vor. Die hohere Form der Bewilligung
umfasst neu auch die darunter liegende(n) Bewilligungsform(en). Das kaskadenhafte




Bewilligungsregime befreit jedoch nicht von der Einhaltung der Pflichten flr die
jeweils ausgeubte Tatigkeit, sondern lediglich von der formellen Einholung einer
zusatzlichen Bewilligung. Keinen Teil der Bewilligungskaskade bildet die Bewilli-
gung fur die Tatigkeit als Fondsleitung.
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Bericht

1 Grundziige der Vorlage
1.1 Ausgangslage
1.11 Ungenugender Kundenschutz im geltenden Recht

Die Vorschriften des Schweizer Finanzmarktrechts sollen die Kundinnen und Kun-
den — das heisst die Glaubiger und Glaubigerinnen, Anleger und Anlegerinnen sowie
die Versicherten — vor unzuldssigem Verhalten der Finanzdienstleister schiitzen und
deren Vertrauen in einen stabilen und funktionierenden Markt starken. Diese Ziel-
setzung wird bereits unter geltendem Recht durch eine Vielzahl von Vorkehrungen
angestrebt. So fuhrt die Bewilligung und Beaufsichtigung bestimmter Finanz-
dienstleister zu einer gewissen Robustheit des Schweizer Finanzmarkts und das
Eingreifen mit aufsichtsrechtlichen Mitteln stellt die VVermeidung oder eine rasche
und effektive Beseitigung von gesetzeswidrigen Verhaltnissen bei den Beaufsichtig-
ten sicher. Neben dieser prudenziellen Aufsicht bilden jedoch auch das Verhalten
der Finanzdienstleister ihren Kundinnen und Kunden gegeniiber sowie eine ausrei-
chende Transparenz Uber die angebotenen Finanzinstrumente zentrale Elemente
eines ausreichenden Kundenschutzes.

Das geltende Recht weist gerade im Bereich dieser Verhaltens- und Produktregeln
ungleiche Regelungen und Liicken auf. So wissen die Kundinnen oder Kunden oft
nur wenig Uber den einzelnen Finanzdienstleister. Beispielsweise miissen sie nicht
detailliert Gber den Umfang der Aufsicht eines Finanzdienstleister aufgeklart werden
(ungebundene Versicherungsvermittlerinnen und Versicherungsvermittler haben
niedrigere Anforderungen zu erftillen als eine Versicherung; beide gelten aber unter
geltendem Recht als beaufsichtigt). Zudem sind die Kundinnen und Kunden nicht
immer ausreichend Uber die eigentliche Dienstleistung informiert. Es besteht auch
keine generelle Pflicht der Finanzdienstleister, sich vor Geschaftsabschluss nach den
Kenntnissen und Erfahrungen der Kundinnen oder Kunden zu erkundigen und sie
allenfalls vor einem unangemessenen Geschéft zu warnen. Daneben sind die
schweizerischen Prospektpflichten fur Finanzprodukte vielféltig und liickenhaft. So
konnen nicht kotierte Aktien einer Schweizer Gesellschaft 6ffentlich angeboten
werden, ohne dass die Anlegerinnen und Anleger Uber die Risiken und Chancen des
Angebots aufgeklart werden mussen. Weiter sind die Prospekte fiir Kunden oft zu
ausfihrlich und zu wenig tbersichtlich. Im geltenden Recht haben die Ersteller von
Finanzinstrumenten keine Pflicht zur Bereitstellung einer kurzen und einfach ver-
standlichen Produktdokumentation. Die Kundinnen und Kunden stiitzen sich bei
ihren Kaufentscheiden deshalb regelméssig auf Werbematerialien der Produktanbie-
ter ab. Dies kann zu Missverstandnissen und falschen Erwartungen fuhren.

Spezifische Schwachen bestehen im geltenden Recht im Bereich der privatrechtli-
chen Rechtsdurchsetzung. Die zivilprozessualen Instrumente und Madoglichkeiten
erweisen sich oft als schwierig, riskant oder schlicht ungentigend, so dass Kundin-
nen oder Kunden bei der Durchsetzung ihrer privatrechtlichen Anspriiche gegentiber
Finanzdienstleistern scheitern oder von vornherein davon absehen. So gelingt Kkla-
genden Kundinnen oder Kunden beispielsweise der Beweis eines pflichtwidrigen



oder unsorgféltigen (Fehl-)Verhaltens des Finanzdienstleisters oft nichtl. Gleichzei-
tig manifestiert sich das strukturelle Ungleichgewicht zwischen Kundinnen und
Kunden sowie Finanzdienstleistern in Bezug auf die Prozesskosten und das daraus
resultierende Prozesskostenrisiko?: Dieses trifft die einzelne Kundin oder den ein-
zelnen Kunden ungleich hérter als den Finanzdienstleister und bildet oft ebenfalls
eine unerwinschte Schranke zur Gerichtsbarkeit. Schliesslich fehlen Instrumente der
kollektiven Rechtsdurchsetzung, welche eine gebiindelte gerichtliche Erledigung
einer Vielzahl von Anspriichen in einem kollektiven Verfahren erlauben wirden.
Dadurch wird eine effektive Rechtsdurchsetzung gerade in den bei Finanzdienstleis-
tungen vermehrt anzutreffenden Féllen von Massen- oder Streuschaden zuséatzlich
erschwerts.

1.1.2 Ungleiche Bedingungen flir Finanzinstitute

Nach geltendem Recht werden die verschiedenen Dienstleistungserbringer auf dem
Finanzmarkt unterschiedlich stark reguliert und beaufsichtigt. Insbesondere wird das
Vermodgensverwaltungsgeschéft in der Schweiz sowohl von prudenziell beaufsich-
tigten Finanzinstituten, namentlich Banken, Effektenhandlern, Fondsleitungen und
Vermdgensverwaltern kollektiver Kapitalanlagen, als auch von prudenziell nicht
beaufsichtigten Finanzdienstleistern, namlich den sogenannten «unabh&ngigen» oder
«externen» Vermaogensverwaltern, wahrgenommen. Diese uneinheitliche Ausgestal-
tung der regulatorischen Anforderungen fur Finanzinstitute fihrt zu einem unzurei-
chenden Schutz der betroffenen Kundinnen und Kunden und zu ungleichen Wettbe-
werbsbedingungen bei der Dienstleistungserbringung.

1.1.3 Internationale Entwicklungen

Der Einklang des Schweizer Finanzmarktrechts mit den geltenden internationalen
Standards (vgl. Ziff. 1.6) ist sowohl fur die Kundinnen und Kunden als auch fur die
Finanzdienstleister zentral. Die Kunden profitieren dabei insbesondere von der guten
Qualitat von Schweizer Finanzdienstleistungen und einem verbesserten Schutz ihrer

1 vgl. z. B. Emmenegger, Susan/Good, Rahel, Anlegerschutz in der Vermdgensverwaltung
und Anlageberatung, in: Sethe/Hens/von der Crone/Weber (Hrsg.), Anlegerschutz im Fi-
nanzmarktrecht kontrovers diskutiert, Zirich 2013, S. 85 ff., 97; Weber, Rolf H., Anle-
gerschutz durch regulatorisches Enforcement, in: Sethe/Hens/von der Crone/Weber
(Hrsg.), Anlegerschutz im Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert, Zirich 2013, S. 319
ff., 321.

2 Vgl. z. B. Contratto, Franca, Alternative Streitbeilegung im Finanzsektor, AJP 2012, S.
217 ff., 219 f.; Trautmann, Matthias/von der Crone, Hans-Caspar, Die Know-Your-
Costumer-Rule im Vermdgensverwaltungsauftrag, in: Sethe/Hens/von der Crone/\Weber
(Hrsg.), Anlegerschutz im Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert, Zirich 2013, S. 133
ff., 166.

3 Vgl. Contratto, Franca, Alternative Streitbeilegung im Finanzsektor, AJP 2012, S. 217 ff,;
Weber, Rolf H., Anlegerschutz durch regulatorisches Enforcement, in: Sethe/Hens/von
der Crone/Weber (Hrsg.), Anlegerschutz im Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert, Z(-
rich 2013, S. 319 ff., 321; vgl. ausflhrlich dazu Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz
— Bestandesaufnahme und Handlungsmdglichkeiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli
2013, S. 43 ff. (abrufbar unter
https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/pressemitteilung/2013/2013-07-03/ber-br-
d.pdf).



Interessen. Die Schweizer Finanzdienstleister geniessen infolge der Erfiillung von
internationalen Anforderungen die Vorteile einer hohen Reputation des Schweizer
Finanzplatzes im Ausland. Eine Vielzahl der Schweizer Finanzdienstleister ist auch
international ausgerichtet und legt Wert sowohl auf Kundinnen und Kunden aus dem
Ausland, welche in der Schweiz Finanzdienstleistungen beanspruchen (inbound), als
auch auf den eigenen Zugang zu ausléandischen Markten (outbound). Der Marktzu-
gang fir grenziberschreitend tatige Finanzdienstleister ist weltweit unterschiedlich
reguliert. Eine wichtige Voraussetzung flr grenziberschreitende Angebote ist aber
regelmaéssig, dass im Sitzstaat des Finanzdienstleisters gewisse regulatorische Min-
deststandards eingehalten und umgesetzt werden.

1.2 Beantragte Neuregelung

Die Vorlage besteht aus einem Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) und einem
Finanzinstitutsgesetz (FINIG). Das FIDLEG (vgl. Ziff. 1.3) regelt die VVoraussetzun-
gen fur das Erbringen von Finanzdienstleistungen und das Anbieten von Finanzin-
strumenten. Das FINIG (vgl. Ziff. 1.4) unterstellt Finanzinstitute, welche die ge-
werbsmassige Vermogensverwaltung fir Dritte betreiben, einer kohérenten
Aufsichtsregelung. Mit den beiden Gesetzen sollen sowohl der Kundenschutz ver-
bessert (vgl. ziff. 1.1.1) als auch vergleichbare Anforderungen fir die Finanz-
dienstleister geschaffen werden (vgl. Ziff. 1.1.2). Zugleich beriicksichtigt die Regu-
lierung die verschiedenen Eigenschaften von Finanzdienstleistern und
Finanzinstrumenten sowie die unterschiedlichen Bedurfnisse der verschiedenen
Kundensegmente. Beide Erlasse bauen auf den bestehenden aufsichtsrechtlichen
Vorschriften auf. Bewahrte VVorschriften des geltenden Rechts werden ilbernommen
und, falls erforderlich, sektortibergreifend zusammengefiihrt. Neuerungen finden
sich insbesondere in den folgenden Bereichen:

—  Fur Geschéfte, die Gber die reine Ausfiihrung von Kundenauftragen (execu-
tion only-Geschéfte) hinausgehen, haben sich die Finanzdienstleister vor-
gangig nach den Kenntnissen und Erfahrungen der Kunden zu erkundigen
und mussen priifen, ob Produkttyp oder Dienstleistung angemessen sind.
Diese Prifung mussen Finanzdienstleister gestutzt auf zivilrechtliche
Rechtsverhaltnisse, insbesondere gestitzt auf das Auftragsrecht, bereits un-
ter geltendem Recht in vergleichbarer Weise vornehmen. Nach wie vor ohne
besondere Prifungen moglich ist das Fiihren von Konten und Depots. Vom
FIDLEG nicht erfasst werden zudem Tatigkeiten im Kreditbereich. Eine
Ausnahme besteht fur Kredite, die unmittelbar fir die Durchfihrung von
Geschéften mit Finanzinstrumenten eingesetzt werden.

—  Bei den Produkten werden die fur Aktien, Anleihensobligationen und andere
kotierte Finanzinstrumente bestehenden Prospektpflichten grundsétzlich auf
alle Beteiligungs- und Forderungspapiere ausgedehnt, welche Privatkunden
offentlich angeboten werden. VVorgesehen sind diverse Ausnahmen nach der
Art des Angebots und der Effekten. Weiter erfolgen Erleichterungen bei
Emittenten, die ihre Jahresrechnung nur einer eingeschrénkten Revision un-
terziehen massen.

— Ahnlich wie das im Kollektivanlagenbereich vorgesehene Dokument mit
den «Wesentlichen Informationen fiir die Anlegerinnen und Anleger» soll
neu fir sdmtliche Finanzinstrumente die Privatkunden angeboten werden,
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ein «Basisinformationsblatt» abgegeben werden. Kein Basisinformations-
blatt muss beim Angebot von Aktien erstellt werden.

Die Verhaltens- und Produktvorschriften sind dem jeweils angesprochenen
Kundensegment anzupassen. Unterschieden wird zwischen Privatkunden
und professionellen Kunden. Eine Untergruppe der professionellen Kunden
bilden die institutionellen Kunden (Art. 4). Die Finanzdienstleister dirfen
bei professionellen Kunden davon ausgehen, dass sie Uber die erforderlichen
Kenntnisse und Erfahrungen betreffend Finanzdienstleistungen und -
instrumente verfiigen. Die Kundensegmentierung geméss FIDLEG folgt so-
mit der bewéhrten Segmentierung geméss Kollektivanlagengesetzgebung.
Dies gilt auch fur die Moglichkeiten, unter denen auf Schutz verzichtet (op-
ting-out) oder Schutz beansprucht werden kann (opting-in). Es bleibt den
Kundinnen und Kunden unbenommen, mit allen auf den Finanzmarkten er-
haltlichen Finanzinstrumenten zu handeln.

Auslandische Finanzdienstleister sollen neu die gleichen Verhaltensregeln
einhalten mussen wie Schweizer Anbieter. Kundinnen und Kunden werden
so grundsatzlich gleich gut geschiitzt, wie wenn sie Dienstleistungen von ei-
nem inlandischen Anbieter in Anspruch nehmen wirden. Allerdings bleibt
die Durchsetzung der Vorschriften gegenliber auslandischen Finanz-
dienstleistern auch unter den neuen Vorschriften erschwert. Insbesondere
verfiigt die Aufsichtsbehdrde nicht tUber die gleichen Kontroll- und Durch-
setzungsinstrumente wie fur beaufsichtigte Schweizer Finanzdienstleister.

Die Institution der Ombudsstellen soll gestarkt und fiir alle Finanzdienstleis-
tungen eingeflhrt werden. Der Ombudsstelle soll aber weiterhin keine Ent-
scheidkompetenz zukommen, so dass sie in ihrem Spielraum als Vermittle-
rin nicht eingeschrankt wird. Dartiber hinaus werden fur die erleichterte
Durchsetzung von Anspriichen alternativ eine Schiedsgerichtslésung oder
eine neue Form der Prozessfinanzierung (Prozesskostenfonds) vorgeschla-
gen. Schliesslich werden auch Mittel des kollektiven Rechtsschutzes wie
insbesondere ein Gruppenvergleichsverfahren sowie eine Verbandsklage
vorgesehen.

Mit dem FINIG soll die prudenzielle Aufsicht Gber samtliche Finanzinstitu-
te, welche das Vermodgensverwaltungsgeschaft betreiben, in einem einheitli-
chen Erlass geregelt werden. Durch die Vorschriften des FINIG werden ne-
ben Banken,  Wertpapierh&usern, Fondsleitungen  auch die
Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen erfasst. Neu werden eben-
falls die Vermodgensverwalter von Individualvermégen sowie von Vermdégen
der beruflichen Vorsorge einer prudenziellen Aufsicht unterstellt.

Die Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen sowie die Vermogens-
verwalter von Vermogenswerten schweizerischer \orsorgeeinrichtungen
werden neu als «qualifizierte Vermdgensverwalter» und «Asset Manager»
bezeichnet. Sie missen strengeren Anforderungen gentigen als die Vermo-
gensverwalter von Individualvermdgen.

Qualifizierte Vermogensverwalter werden gemass FINIG durch die FINMA
beaufsichtigt. Fir die prudenzielle Aufsicht tber die nicht qualifizierten
Vermdgensverwalter werden in der Vernehmlassung zwei Varianten zur
Diskussion gestellt: eine Aufsicht durch die FINMA oder durch eine von der
FINMA beaufsichtigte Aufsichtsorganisation. Bestehende Vermdgensver-
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walter kénnen im Sinne einer Besitzstandswahrung von einer Grandfathe-
ring-Klausel profitieren und unterstehen keiner prudenziellen Aufsicht,
wenn sie ber genligend Erfahrung verfiigen und sich auf die Weiterbetreu-
ung der bisherigen Kunden beschrénken.

—  Das FINIG sieht eine Bewilligungskaskade vor. Die hohere Form der Bewil-
ligung umfasst neu auch die darunter liegende(n) Bewilligungsform(en). Das
kaskadenhafte Bewilligungsregime befreit jedoch nicht von der Einhaltung
der Pflichten fur die jeweils ausgelibte Tatigkeit, sondern lediglich von der
formellen Einholung einer zuséatzlichen Bewilligung. Keinen Teil der Bewil-
ligungskaskade bildet die Bewilligung fir die Tatigkeit als Fondsleitung.

—  Soweit sinnvoll, werden die Anforderungen an die verschiedenen Instituts-
formen durch das FINIG einheitlich ausgestaltet. Bereits unter geltendem
Recht finden sich in den verschiedenen Gesetzen materiell identische Anfor-
derungen an die verschiedenen Formen von Finanzinstituten. Insbesondere
finden Vorschriften des Bankengesetzes (BankG)#4 auch auf Wertpapierhau-
ser Anwendung, sei es direkt (Gruppen- und Konglomeratsaufsicht) oder
Uber einen Verweis im Borsengesetz (BEHG)®> (Rechnungslegung, Eigen-
mittel- und Risikoverteilung, auslandische Beherrschung, Insolvenz, Einla-
gensicherung, nachrichtenlose Vermdgenswerte).

1.3 Finanzdienstleistungsgesetz
1.3.1 Allgemeines

Das FIDLEG enthélt sektoriibergreifende Verhaltensregeln fur Finanzdienstleister.
Ferner statuiert das Gesetz Regeln fir die Prospekte und Basisinformationsblattern
zu Finanzinstrumenten. Gleichzeitig wird die privatrechtliche Rechtsdurchsetzung
mit sektorspezifischen Massnahmen erleichtert und verbessert. Insbesondere sollen
die aussergerichtliche Streitbeilegung durch anerkannte Ombudsstellen gefdrdert,
die Prozesskostenrisiken gezielt gemildert und besondere Instrumente der kollekti-
ven Rechtsdurchsetzung geschaffen werden. Schliesslich enthalt der Erlass auch
Vorschriften fir das grenziberschreitende Geschaft von auslandischen Finanz-
dienstleistern in die Schweiz.

Die vorgesehenen Massnahmen sind untereinander in Beziehung zu setzen. So ist
die Einflhrung von mehr Transparenz auf der Produktstufe nur sinnvoll, wenn die
Finanzdienstleister dazu verpflichtet sind, die vorhandenen Informationen an ihre
Kundinnen und Kunden weiterzugeben und die Bedirfnisse und Erwartungen einer
Kundin oder eines Kunden zu erfragen. Die Verhaltenspflichten wiederum vermo-
gen den Kundenschutz erst zu verbessern, wenn die Kundenberater mit ihnen ver-
traut sind und tber hinreichendes Fachwissen verfugen. Nur eine kohadrente Regulie-
rung von Transparenz, Verhalten, Aufsicht und Rechtsdurchsetzung vermag die
angestrebten Zielsetzungen der neuen Regulierung effektiv zu erreichen.

4 Bundesgesetz vom 8. November 1934 (iber die Banken und Sparkassen (Bankengesetz,
BankG); SR 952.0

5 Bundesgesetz vom 24. Marz 1995 ber die Borsen und den Effektenhandel (Borsenge-
setz, BEHG); SR 954.1
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Die vorgeschlagenen Massnahmen wurden zudem unter Berlicksichtigung der
internationalen Anforderungen an die Regulierung der Produktion und des Vertriebs
von Finanzprodukten erarbeitet. International glltige Standards, namentlich jene der
EU, sollen soweit sinnvoll und zweckmassig Gibernommen werden. Dabei ist eine
materielle Aquivalenz anzustreben.

1.3.2 Erbringen von Finanzdienstleistungen
1.3.2.1 Verhaltensregeln

Die Verhaltensregeln des FIDLEG legen die aufsichtsrechtlichen Pflichten fest,
welche die Finanzdienstleister ihren Kundinnen und Kunden gegenuber einhalten
mussen, wenn sie Finanzdienstleistungen erbringen. Im Zentrum der Bestimmungen
stehen Informations- und Erkundigungspflichten. Damit Kundinnen und Kunden
eine informierte Anlageentscheidung treffen konnen, sind sie auf ausreichende
Informationen Uber ihren Finanzdienstleister sowie Uber die erhdltlichen Finanz-
dienstleistungen und Produkte angewiesen. Die einzelnen Verhaltenspflichten vari-
ieren je nach Kundensegment im Umfang und sind fir Privatkundinnen und -kunden
umfangreicher als flr professionelle Kunden.

Informationen tber Finanzdienstleister, Dienstleistung und Produkt

Zundachst sind den Kundinnen und Kunden angemessene Informationen dber den
Finanzdienstleister und sein Tatigkeitsfeld zur Verfiigung zu stellen. Diese umfassen
gegenuber Privatkundinnen und -kunden insbesondere Folgendes: Name und An-
schrift, Aufsichtsstatus und zustdndige Aufsichtsbehtdrde. Der Finanzdienstleister
muss auf seine im Zusammenhang mit den angebotenen Finanzdienstleistungen
bestehenden wirtschaftlichen Bindungen an Dritte hinweisen und die Kundinnen und
Kunden ausreichend (ber die Eigenschaften und Risiken der in Frage stehenden
Finanzdienstleistungen und -instrumente aufkldaren. Dabei ist auch in angemessener
Form Uber historische Wertentwicklungen zu informieren und auf spezifische Eigen-
schaften, etwa bei zusammengesetzten Finanzinstrumenten, hinzuweisen. Finanz-
dienstleister geben zudem die erforderliche Produktdokumentation ab. Insbesondere
ist Privatkundinnen und -kunden vor dem Erwerb von Finanzinstrumenten ein
Basisinformationsblatt zu tGbergeben. Ausfihrliche Prospekte sind hingegen nur auf
Anfrage zur Verfligung zu stellen.

Weiter sind die fir die Kundin oder den Kunden anfallenden direkten und indirekten
Kosten von Dienstleistung und Finanzinstrument in transparenter Weise offenzule-
gen. Wird eine Anlageberatung oder Vermdogensverwaltung erbracht, ist anzugeben,
ob die Dienstleistung unabhangig ist und ob eine laufende Beurteilung der Eignung
der Finanzinstrumente vorgenommen wird. Finanzdienstleister diirfen sich dabei nur
als unabhéngig bezeichnen, wenn sie eine ausreichende Anzahl von Finanzinstru-
menten in ihre Evaluation einbeziehen und keine finanziellen Anreize von Dritten
entgegennehmen, ohne sie vollumfanglich an die Kundinnen und Kunden weiter-
zugeben.
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Angemessenheitsprifung vor Geschaften mit Finanzinstrumenten

Damit ein Finanzdienstleister im Interesse seiner Kundin oder seines Kunden tétig
werden kann, muss er zumindest die Kenntnisse und Erfahrungen einer Kundin oder
eines Kunden mit der in Frage stehenden Geschaftsart kennen. Finanzdienstleister
sind daher im Vorfeld einer Dienstleistung zu einer Angemessenheitsprifung ver-
pflichtet. Sie beurteilen gestiitzt auf die Kenntnisse und Erfahrungen der Kundin
oder des Kunden, ob der fragliche Produkttyp oder die zu erbringende Dienstleis-
tung fir diese Kundin oder diesen Kunden angemessen ist. Wenn sie eine Transakti-
on fur unangemessen halten oder die Angemessenheitspriifung aufgrund fehlender
Angaben nicht durchfiihren kénnen, sollen sie die Kundin oder den Kunden dartber
in Kenntnis setzen.

Besteht die Finanzdienstleistung ausschliesslich in der Ausfihrung oder blossen
Annahme und Ubermittlung von Kundenauftragen (execution only), so muss der
Finanzdienstleister keine Angemessenheitsprifung durchfiihren, wenn die Geschéfte
auf Veranlassung der Kundin oder des Kunden getatigt werden.

Eignungsprufung bei Beratung und Vermdgensverwaltung

Finanzdienstleister konnen ihre Kundinnen und Kunden bei der Anlage ihres Ver-
madgens nur beraten, wenn sie deren Erfahrungen, Kenntnisse, Anlageziele und
finanziellen Verhéltnisse kennen. Entsprechend fiihrt der Finanzdienstleister gestiitzt
auf die Auskinfte seiner Kundin oder seines Kunden eine Eignungsprufung durch.
Nur wenn die Kundin oder der Kunde nach Einschéatzung des Finanzdienstleisters
ausreichende Kenntnisse und Erfahrungen hat, um die Risiken und Eigenschaften
eines Geschéfts zu verstehen, und dieses Geschéft vor dem Hintergrund seiner
Anlageziele und finanziellen Verhéltnisse angebracht ist, darf ein Finanzdienstleister
seiner Kundin oder seinem Kunden zur Durchfihrung der fraglichen Transaktion
raten.

Die Eignungsprifung findet nicht nur bei der Anlageberatung Anwendung, sondern
auch im Rahmen von Vermdgensverwaltungsmandaten. Die Eignungsprufung
bezieht sich dabei auf die Vermdgensverwaltung selbst: Der Finanzdienstleister hat
vor Abschluss des Vermdogensverwaltungsvertrags sicherzustellen, dass die Kundin
oder der Kunde die Dienstleistung «Vermodgensverwaltung» versteht und die ge-
waéhlte Anlagestrategie den Zielen und Vermogensverhaltnissen der Kundin oder des
Kunden grundsétzlich entspricht — das heisst geeignet ist. Ausserdem muss der
Vermodgensverwalter vor der Durchfiihrung von Transaktionen priifen, ob diese in
ihrem Zusammenspiel mit dem Restportfolio fir die Kundin oder den Kunden
geeignet sind.

Verhaltensregeln als Aufsichtsrecht mit Ausstrahlungswirkung auf das Zivilrecht

Die im FIDLEG statuierten Verhaltensregeln fiir Finanzdienstleister sind 6ffentli-
ches Recht. Bei beaufsichtigten Finanzdienstleistern prift die Aufsichtsbehdrde im
Rahmen ihrer laufenden Aufsicht namentlich, ob die Verhaltensregeln des FIDLEG
eingehalten werden. Verstdsst ein beaufsichtigter Finanzdienstleister gegen die
Pflichten, trifft die Behtrde geeignete Massnahmen (vgl. Kommentierung zu Art. 6).
Es stehen ihr dazu grundsatzlich die Aufsichtsinstrumente des Finanzmarktauf-
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sichtsgesetzes (FINMAG)® zur Verfiigung. Gegeniiber nicht beaufsichtigten Finanz-
dienstleistern wird die Einhaltung der Verhaltensregeln nicht Giberwacht. Verstosse
gegen die Informationspflichten und die Pflichten zur Eignungs- und Angemessen-
heitsprifung werden jedoch auch gegenulber Personen, die fir nicht beaufsichtigte
Finanzdienstleister tatig sind, strafrechtlich sanktioniert (vgl. Art. 121).

Die aufsichtsrechtlichen Verhaltenspflichten des FIDLEG greifen nicht unmittelbar
in das privatrechtliche Verhaltnis zwischen Finanzdienstleistern und Kundinnen und
Kunden ein. Der Zivilrichter beurteilt das zivilrechtliche Verhaltnis nach wie vor
gestutzt auf die privatrechtlichen Bestimmungen. Zur Konkretisierung dieser Vor-
schriften kann er jedoch die aufsichtsrechtlichen Verhaltenspflichten des FIDLEG
beiziehen. Die Bestimmungen entfalten in diesen Féllen eine Ausstrahlungswirkung
auf die zivilrechtliche Beziehung zwischen dem Finanzdienstleister und seinen
Kundinnen und Kunden. Der Verstoss gegen zivilrechtliche Pflichten durch Finanz-
dienstleister gegentber einzelnen Kundinnen und Kunden kann durch diese jedoch
nicht bei der Aufsichtsbehdrde geltend gemacht werden. Eine Kundin oder ein
Kunde, der bei der Aufsichtsbehdrde ein aufsichtsrechtliches Verfahren gegen einen
Finanzdienstleister anstrebt, hat in diesem Verfahren keine Parteistellung’. Allféllige
Klagen sind vor den zustdndigen zivilgerichtlichen Instanzen zu erheben (vgl.
Art. 117).

1.3.2.2 Organisation

Damit Finanzdienstleister die Verhaltensregeln geméass FIDLEG einhalten kdnnen,
muissen sie gewisse organisatorische Vorkehrungen treffen. Diese Massnahmen
werden durch die Organisationspflichten im 2. Titel des FIDLEG unterstitzt. Insbe-
sondere werden Finanzdienstleister angewiesen, durch interne Vorschriften und eine
angemessene Betriebsorganisation die Erflllung der Pflichten gemass FIDLEG
sicherzustellen. Weiter haben sie bei der Beschéftigung ihrer Mitarbeitenden und
beim Beizug Dritter darauf zu achten, dass diese die erforderlichen Qualifikationen
mitbringen. Interessenkonflikte sind wenn moglich zu vermeiden, auf jeden Fall
aber der Kundin oder dem Kunden gegenuber offenzulegen. Die Annahme von
Vorteilen ist nur zul&ssig, wenn die Kundinnen und Kunden vorgéngig auf die
Herausgabe der Vorteile verzichtet haben oder wenn die Vorteile vollumfanglich
den betroffenen Kundinnen und Kunden weitergegeben werden. Der Grossteil dieser
Pflichten wird jedenfalls flr beaufsichtigte Marktteilnehmer bereits unter geltendem
Aufsichtsrecht gefordert oder lasst sich aus den Sorgfalts- und Treuepflichten des
Zivilrechts ableiten. Neu sind somit weniger die Pflichten als solche, sondern ihre
sektorlibergreifende Verankerung fiir alle Personen, die Finanzdienstleistungen
erbringen.

Die Organisationspflichten des FIDLEG gelten sowohl fur prudenziell beaufsichtig-
te als auch fir nicht beaufsichtigte Finanzdienstleister. Eine laufende aufsichtsrecht-
liche Uberwachung der Einhaltung dieser Pflichten findet jedoch nur fiir die pruden-
ziell beaufsichtigten Finanzdienstleister statt.

6 Bundesgesetz vom 22. Juni 2007 (ber die Eidgendssische Finanzmarktaufsichtsbehdrde
(Finanzmarktaufsichtsgesetz, FINMAG); SR 956.1
7 Vgl. auch BGE 139 11 279, E. 2 und 4.
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Die Organisationspflichten, die beaufsichtigten Finanzdienstleistern durch andere
Finanzmarkterlasse auferlegt werden, sind zusétzlich zu den im FIDLEG statuierten
Anforderungen an die Organisation des Finanzdienstleisters einzuhalten.

1.3.2.3 Kundenberaterinnen und Kundenberater

Der Kontakt zwischen Finanzdienstleistern und ihren Kundinnen und Kunden er-
folgt in der Regel Uber eine Kundenberaterin oder einen Kundenberater des Finanz-
dienstleisters. Damit die neuen Verhaltensregeln in der Praxis auch tatsdchlich
umgesetzt werden, muss sichergestellt werden, dass Kundenberaterinnen und Kun-
denberater in der Vergangenheit nicht bereits in qualifizierter Weise gegen die
Verhaltensregeln verstossen haben und dass sie oder der Finanzdienstleister, fur den
sie arbeiten, an einer Ombudsstelle angeschlossen sind und tber ausreichende finan-
zielle Sicherheiten verfugen.

Kundenberaterinnen und Kundenberater sind natirliche Personen, die mit einer
Kundin oder einem Kunden in Kontakt treten und diesem gegentiber eine konkrete
Finanzdienstleistung anbieten oder ausfiihren. Der Begriff ist weit auszulegen und
umfasst neben Vermogensverwaltern und Anlageberatern insbesondere auch Versi-
cherungsvermittler und Vertriebstrdger. Kundenberaterinnen und Kundenberater
sind nicht mit den Finanzdienstleistern identisch, sondern sie sind in der Regel fir
diese tatig. Lediglich bei Finanzdienstleistern, die nattirliche Personen sind, besteht
eine Personalunion zwischen Kundenberaterin oder Kundenberater und Finanz-
dienstleister.

Als Kundenberaterin oder Kundenberater durfen unter dem FIDLEG nur noch
Personen tétig werden, die der Registrierungsstelle nachweisen kénnen, dass sie die
Registrierungsvoraussetzungen erfullen. Bei erbrachtem Nachweis werden sie in das
Kundenberaterregister eingetragen. Diese Neuerung gilt fiir samtliche Kundenbera-
terinnen und Kundenberater, die Kundinnen und Kunden in der Schweiz bedienen,
ungeachtet ihres geschaftlichen Domizils. Auch Kundenberaterinnen und Kundenbe-
rater, die im Namen von beaufsichtigten Finanzdienstleistern tatig sind, sind von der
Registrierungspflicht erfasst.

1.3.2.4 Grenziberschreitende Finanzdienstleistungen

Stehen Kundinnen und Kunden in der Schweiz auslandischen Finanzdienstleistern
gegenuber, sollen sie grundsatzlich gleich gut geschutzt werden, wie wenn sie die
Dienstleistungen von einem inlandischen Finanzdienstleister in Anspruch nehmen
wirden. Eine grenziberscheitende Dienstleistung liegt vor, wenn ein Finanz-
dienstleister mit Sitz im Ausland eine Dienstleistung an eine Kundin oder einen
Kunden in der Schweiz erbringt. Dabei kann die Dienstleistung ohne dauernde
Anwesenheit oder mit einer dauernden physischen Prasenz von Angestellten oder
Beauftragten in der Schweiz erbracht werden. Besteht eine dauernde physische
Présenz, sind auslandische Finanzdienstleister bei der Ausiibung von in der Schweiz
bewilligungspflichtigen Tatigkeiten gemass FINIG verpflichtet, eine Zweignieder-
lassung oder Vertretung in der Schweiz zu errichten.

Um fur Kundinnen und Kunden bei grenziiberschreitenden Dienstleistungen einen
angemessenen Schutz zu gewahrleisten, sollen auslédndische Finanzdienstleister stets
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die gleichen Verhaltensregeln einhalten missen wie die schweizerischen und sich
neu in der Schweiz registrieren lassen. Der Umstand, dass sich der Finanz-
dienstleister im Ausland befindet, kann die zivilrechtliche Durchsetzung privatrecht-
licher Anspriche erschweren. Dies gilt namentlich bei der Anerkennung und Voll-
streckung eines in der Schweiz erstrittenen Urteils im Ausland.

1.3.3 Anbieten von Finanzinstrumenten

Beim Geltungsbereich fur die Vorschriften zur Dokumentation fir Finanzinstrumen-
te ist zu unterscheiden zwischen den Vorschriften zur Erstellung eines Prospekts und
den Vorgaben an das Basisinformationsblatt (BIB).

Die Prospektvorschriften des FIDLEG sollen grundsatzlich fur alle in der Schweiz
oder von der Schweiz aus angebotenen Effekten Anwendung finden. Als Effekten
gelten dabei wie heute vereinheitlichte und zum massenweisen Handel geeignete
Wertpapiere, Wertrechte, Derivate und Bucheffekten (Art. 2 Bst. a BEHG und 2
Bst. a FinfraG8). Die heute bestehenden Bestimmungen im Obligationenrecht (OR)®
werden aufgehoben10.

Die Prospektvorschriften sind zweistufig. Sie orientieren sich an den Anforderungen
an den Prospekt in der Richtlinie 2003/71/EG!! (hiernach Prospektrichtlinie oder
ProspRL) und sehen namentlich bei Emittenten, die nach den Vorschriften des OR
ihre Jahresrechnung nur einer eingeschrankten Revision unterziehen mussen, Er-
leichterungen vor, die durch den Bundesrat naher zu umschreiben sein werden.

Richtet sich ein Angebot fir ein Finanzinstrument an Privatkundinnen und -kunden,
ist vorgéangig ein Basisinformationsblatt zu erstellen und den Privatkundinnen und -
kunden vor Vertragsabschluss kostenlos zur Verfugung zu stellen. Als Finanzin-
strumente gelten insbesondere Effekten, Anteile an Kollektivanlagen und struktu-
rierte Produkte (Art. 3 Bst. b FIDLEG). Jedoch besteht keine Pflicht zur Erstellung
eines Basisinformationsblatts bei Angeboten von Aktien.

Basisinformationsblatter enthalten die wesentlichen Angaben zu den jeweiligen
Finanzinstrumenten, damit Anlegerinnen und Anleger eine fundierte Anlageent-
scheidung treffen und zwischen verschiedenen Produkttypen sowie zwischen Pro-
dukten verschiedener Ersteller vergleichen kénnen. Die Angaben umfassen insbe-
sondere die Art und die Merkmale eines Finanzinstruments, dessen Risiko- und
Renditeprofil sowie dessen Kosten.

Beim Basisinformationsblatt handelt es sich um eine kurze und leicht verstandliche
Dokumentation, so dass die Informationen effektiv auch genutzt werden kdnnen.
Bereits geméss geltendem Recht ist im Kollektivanlagenbereich ein Dokument mit
den «Wesentlichen Informationen fir die Anlegerinnen und Anleger» im Falle von

8  Vernehmlassungsvorlage abrufbar unter
http://www.admin.ch/ch/d/gg/pc/ind2013.htmI#EFD.

9 Bundesgesetz vom 30. Marz 1911 betreffend die Erganzung des Schweizerischen Zivilge-
setzbuches (Funfter Teil: Obligationenrecht) (OR); SR 220

10 Artikel 652a, 752 und 1156 OR.

11 Richtlinie 2003/71/EG des europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November
2003 betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei
deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur Anderung der Richtlinie
2001/34/EG, ABI. L 345 vom 31.12.2003, S. 64.
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Effektenfonds und tbrigen Fonds fiir traditionelle Anlagen zu verdffentlichen. Diese
Regelung soll inskinftig in der FIDLEG-Regelung zu den Basisinformationsblattern
aufgehen.

1.3.4 Privatrechtliche Rechtsdurchsetzung

Erst die Durchsetzbarkeit des materiellen Rechts mittels effektiver Instrumente und
Mittel gewéhrleistet, dass geltendes Recht und sich daraus ergebende gesetzliche
oder vertragliche Verpflichtungen sowohl zugunsten der Kundinnen und Kunden als
auch der Finanzdienstleister umgesetzt, angewendet und eingehalten werden. Soweit
es um privatrechtliche Rechtsverhéltnisse zwischen Finanzdienstleistern und ihren
Kundinnen und Kunden geht, wird die privatrechtliche Rechtsdurchsetzung durch
verschiedene zielgerichtete Massnahmen des Zivilprozessrechts im 4. Titel des
FIDLEG erleichtert. Wie erwéhnt (vgl. Ziff. 1.3.2), ist den aufsichtsrechtlichen
Vorgaben des FIDLEG bei der Konkretisierung der privatrechtlichen Rechte und
Pflichten im Sinne einer Ausstrahlungswirkung Rechnung zu tragen.

Herausgabeanspruch fir Dokumente und Beweislast flr die Einhaltung der Infor-
mations- und Aufklarungspflichten

Notwendige Voraussetzung jeder effektiven Rechtsdurchsetzung ist die genligende
Kenntnis ber die tatsachlichen Verhaltnisse einer Geschafts- und Rechtsbeziehung.
Weil dabei den Dokumenten, die ein Finanzdienstleister im Rahmen seiner Tatigkeit
fur die Kundin oder den Kunden erstellt, eine zentrale Bedeutung zukommt, sieht
das FIDLEG neu einen allgemeinen Anspruch jeder Kundin oder jedes Kunden auf
Herausgabe einer Kopie der sie oder ihn betreffenden Dokumente vor (vgl. die
Erlduterungen zu Art. 72). Der Herausgabeanspruch ist im summarischen Verfahren
selbstéandig durchsetzbar und allenfalls auch vollstreckbar. Eine allfallige Weigerung
des Finanzdienstleisters kann in einem spateren Verfahren beim Entscheid tber die
Prozesskosten beriicksichtigt werden.

Nach geltendem Recht hat die Kundin oder der Kunde nachzuweisen, dass ein
Finanzdienstleister seine gesetzlichen Informations- oder Aufklarungspflichten
verletzt hat und dass diese Pflichtverletzung fir die Schadensverursachung kausal
ist. Dieser Nachweis gestaltet sich fir die Kundin oder den Kunden oft schwierig
und stellt daher in vielen Fallen eine unuberwindbare prozessuale Hurde dar. Der
Nachweis wird zusatzlich erschwert, weil der Finanzdienstleister zumeist tber einen
Informations- und Know-How-Vorsprung, spezifische Fachkenntnis und eine gros-
sere Beweisnéhe verfugt. Daher soll nach Artikel 74 die Beweislast fir die Einhal-
tung der gesetzlichen Informations- und Aufklarungspflichten in Zukunft dem
Finanzdienstleister obliegen. Gleichzeitig wird bei einer Verletzung dieser Pflichten
vermutet, dass die Kundin oder der Kunde das betroffene Geschéaft nicht getéatigt
hatte. Die Vermutung kann durch den Finanzdienstleister mittels Gegenbeweis
entkréftet werden. Im Gbrigen, insbesondere hinsichtlich des Vertragsverhaltnisses,
des Schadens, aller anderen Pflichtverletzungen, des ad&quaten Kausalzusammen-
hangs sowie eines allfalligen Verschuldens, folgt die Beweislast wie bisher den
allgemeinen Regelungen.
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Ombudsstellen flr Streitigkeiten zwischen Finanzdienstleistern und Kundinnen und
Kunden

Uber die im Banken- und Versicherungssektor bereits bestehenden Ombudsstellen
hinaus sollen fir sé&mtliche privatrechtlichen Finanzdienstleistungs-Streitigkeiten
zwischen Finanzdienstleistern und ihren Kundinnen und Kunden Ombudsstellen zur
aussergerichtlichen Streitbeilegung zur Verfugung stehen. Dies entspricht internati-
onalen Standards und steht auch in Ubereinstimmung mit der Tradition des Schlich-
tungsverfahrens. Beide Parteien haben die Mdglichkeit, unabhangige, unparteiische,
mit spezifischen Fachkenntnissen ausgestattete und staatlich zu anerkennende Om-
budsstellen anzurufen, ohne dass dadurch die allgemeinen Verfahrensrechte und -
garantien eingeschrankt werden. Vielmehr wird die justizférmige Rechtsdurchset-
zung mit einem sinnvollen und bewahrten Instrument der alternativen einvernehmli-
chen Streitbeilegung ergénzt und gestarkt.

Finanzdienstleister haben sich zukinftig einer solchen Ombudsstelle anzuschliessen,
an den Verfahren teilzunehmen und schliesslich auch einen finanziellen Beitrag zu
leisten. Das FIDLEG regelt die Grundsétze dieses besonderen Streitbeilegungsver-
fahrens (Art. 75), die Pflichten der Finanzdienstleister (Art. 78-81) sowie die Aner-
kennung der Ombudsstellen und der Aufsicht (Art. 82-84).

Prozesskosten

Das Prozesskostenrisiko stellt fur Privatkundinnen und -kunden bei der privatrecht-
lichen Rechtsdurchsetzung gegeniiber Finanzdienstleistern regelméssig eine grosse
Schranke dar. Mit dem FIDLEG wird daher eine Schiedsgerichtslésung oder ein
besonderer Prozesskostenfonds fur Finanzdienstleistungs-Streitigkeiten geschaffen.

Schiedsgericht (Variante A)

Mit einem Verfahren vor einem Schiedsgericht kann ein Streitfall von einer einzigen
Instanz abschliessend entschieden werden. Dies hat den Vorteil, dass der Kunde
schneller eine verbindliche Beurteilung seines Anspruches erhalt, als wenn ein
Entscheid im ordentlichen Zivilprozess an zwei weitere Instanzen weitergezogen
werden kann. Dies fuhrt rascher zu Rechtsfrieden und belastet den Kunden auch
finanziell nicht im gleichen Ausmass. Die Finanzdienstleister werden angehalten,
ein Schiedsgericht zu errichten, das ihre Kunden anrufen kénnen. Die Anzahl mogli-
cher Schiedsgerichte ist dabei offen. Die Finanzdienstleister sind verpflichtet, jeder-
zeit Uber die vorgesehene Wahlmoglichkeit im Streitfall zu informieren. Der Privat-
kunde muss also erst im Streitfall entscheiden, ob er den ordentlichen Zivilrichter
anruft oder sich neu fur den Schiedsgerichtsweg entscheidet (Art. 85 Abs. 2).

Das Verfahren ist in einer Schiedsordnung zu regeln. VVorgeschrieben wird, dass es
sich um ein faires, einfaches und rasches Verfahren handeln muss (Art. 86 Abs. 2).
Ausfluss aus dem Fairnessgebot ist unter anderem auch die zwingende paritatische
Zusammensetzung des Spruchkorpers unter dem Vorsitz einer unabhéngigen Person
(Art. 86 Abs. 1). Damit der Kostenproblematik begegnet werden kann, muss das
Verfahren fir die Kundin oder den Kunden kostengunstig oder kostenlos sein.
Privatkundinnen und -kunden konnen nur an ein Schiedsgericht gelangen, sofern sie
in gleicher Sache ein Gesuch um Streitbeilegung bei einer anerkannten Ombudsstel-
le gestellt und am Verfahren teilgenommen haben. So wird verhindert, dass die
Schiedsgerichte flr wenig aussichtsreiche oder gar missbrauchliche Klagen in An-
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spruch genommen werden koénnen. Beides ist sowohl im Interesse der Finanz-
dienstleister als auch eines funktionierenden effizienten Schiedssystems.

Prozesskostenfonds (Variante B)

Der Prozesskostenfonds soll unter klar bestimmten Voraussetzungen die Prozesskos-
ten von Privatkundinnen und -kunden fir Klagen gegen Finanzdienstleister Gber-
nehmen. Als Prozesskosten gelten dabei die Gerichtskosten, eine allfallige Parteient-
schadigung an die Gegenpartei sowie die Kosten einer angemessenen
Rechtsvertretung (Art. 93).

Privatkundinnen und -kunden haben auf begriindetes Gesuch hin Anspruch auf die
Ubernahme ihrer Prozesskosten. Erscheint ihr Rechtsbegehren nicht aussichtslos,
werden sie gleichzeitig von allfalligen Vorschusspflichten befreit, wenn der Streit-
wert den Betrag von 1 Million Franken nicht Ubersteigt, sie nicht ausnahmsweise
uber ausserordentlich gute finanzielle Verhaltnisse verfigen und sie auch ein Ge-
such um Streitbeilegung vor einer anerkannten Schlichtungsbehdrde gestellt haben,
das Verfahren aber erfolglos blieb (Art. 92). In jedem Fall entscheidet ein Gericht
uber das Gesuch. Die konkrete Abwicklung und Liquidation der Kosten erfolgt
durch den Prozesskostenfonds.

Der als Spezialfonds des Bundes konzipierte Prozesskostenfonds soll primér durch
besondere Beitrdge der Finanzdienstleister finanziert werden. Die Beitrdge richten
sich spezifisch nach Wert und Umfang der Finanzdienstleistungen eines Finanz-
dienstleisters (Art. 89-91). Gleichzeitig fliessen dem Prozesskostenfonds allfallige
Parteientschadigungen im Umfang seiner Leistungen zu. Im Falle des Obsiegens der
Privatkundin oder des Privatkunden entstehen dem Prozesskostenfonds somit hochs-
tens geringe Kosten.

Instrumente des kollektiven Rechtsschutzes

In Ergénzung des bisherigen, primér auf der individuellen Rechtsdurchsetzung
basierenden Rechts sieht das FIDLEG in einem weiteren Kapitel die spezialgesetzli-
che Schaffung einer besonderen Verbandsklage sowie eines sogenannten Gruppen-
vergleichsverfahrens fur das Finanzdienstleistungsrecht vor. Das privatrechtliche
Rechtsschutzsystem wird damit mit zwei Instrumenten des kollektiven Rechtsschut-
zes erganzt, um insbesondere die Geltendmachung von Massen-, aber auch von
Streuschaden im Bereich der Finanzdienstleistungen zu verbessern.

Mit der spezialgesetzlichen Verbandsklage kénnen Verbande, Vereine und andere
Organisationen in eigenem Namen gegen Finanzdienstleister wegen Verletzung
ihrer zivilrechtlichen Pflichten bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen
klagen. Die Verbandsklage kann stets nur auf Unterlassung, Beseitigung oder Fest-
stellung der Widerrechtlichkeit einer Pflichtverletzung gehen, nicht aber auf irgend-
welche geldwerten Leistungen. Entsprechend sind zur Verbandsklage nicht gewinn-
orientierte Verbande, Vereine und andere Organisationen berechtigt, die nach ihren
Statuten oder ihrer Satzung zur Wahrung der Interessen bestimmter Personengrup-
pen, namentlich Privatkundinnen und -kunden oder Konsumentinnen und Konsu-
menten, befugt sind. Wie Privatkundinnen und -kunden sollen sie um Ubernahme
der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds ersuchen kénnen. Eine Verbands-
klage auf Feststellung der Widerrechtlichkeit unterbricht die Verjdhrung fir Forde-
rungen aus der fraglichen Pflichtverletzung.
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Das Gruppenvergleichsverfahren ermdglicht eine kollektive und reprasentative
Geltendmachung von gleichen oder gleichartigen finanziellen Ansprichen fiir eine
Vielzahl von nicht direkt am Verfahren beteiligten Personen. Es soll insbesondere
greifen, wenn eine Vielzahl von Kundinnen und Kunden durch eine Verletzung
zivilrechtlicher Pflichten eines oder mehrerer Finanzdienstleister betroffen sind. Das
Gruppenvergleichsverfahren kommt nur unter ganz bestimmten Voraussetzungen
zur Anwendung und beruht — im Unterschied zu einer Gruppen- oder Sammelklage
— auf einem Vergleich und dem Einverstandnis der betroffenen Finanzdienstleister.
Der Gruppenvergleich muss durch ein oberes kantonales Gericht genehmigt werden.
Die gerichtliche Genehmigung setzt insbesondere voraus, dass sich das genehmi-
gende Gericht von der Angemessenheit der vereinbarten Entschadigung und deren
genligenden Sicherstellung, der sachlichen Rechtfertigung und Effizienz eines
Gruppenvergleichs im konkreten Fall und der angemessenen Wahrung der Interes-
sen der betroffenen Kundinnen und Kunden tiberzeugt hat und diese geniigend tber
das Gruppenvergleichsverfahren informiert wurden. Damit ein Gruppenvergleich
auch fir nicht am Verfahren beteiligte Personen verbindliche Wirkung entfaltet, ist
zudem erforderlich, dass die betroffene Kundin oder der betroffene Kunde nicht
innert einer bestimmten Frist ihren oder seinen Austritt (opt out) erklart hat.

1.4 Finanzinstitutsgesetz
1.4.1 Allgemeines

Im Gegensatz zum FIDLEG, das Regeln fiir das Verhalten der Finanzdienstleister
beim Erbringen von Finanzdienstleistern statuiert, regelt das FINIG die Bewilli-
gungsvoraussetzungen und weiteren organisatorischen Anforderungen fir Finanzin-
stitute.. Das FINIG ist als Rahmengesetz konzipiert. Die Anforderungen an die
Finanzinstitute werden maoglichst sektorubergreifend formuliert und schaffen damit
ein level playing field fir die Beaufsichtigten. Die Umsetzung der Gesetzesbestim-
mungen und die Detailregelung fir die einzelnen Bewilligungstrager soll (weiterhin)
auf Verordnungsstufe erfolgen.

1.4.2 Wesentliche Elemente

Die Finanzinstitute werden jeweils Uber ihre typische, allgemeine Geschaftstatigkeit
definiert. Die fir die bisher regulierten Finanzinstitute geltenden Bestimmungen,
mithin die Bestimmungen Uber Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen,
Fondsleitungen, Effektenhéndler (neu Wertpapierhduser genannt) und Banken,
wurden grundsétzlich materiell unverandert aus den geltenden Erlassen (KAG!2,
BEHG und BankG) ibernommen.

Neu werden auch die Vermogensverwalter von Individualvermdgen sowie von
Vermdgen der beruflichen Vorsorge einer prudenziellen Aufsicht unterstellt. Die
Vermdgensverwalter von Vermdgenswerten schweizerischer VVorsorgeeinrichtungen
und die Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen werden als «qualifizierte
Vermdgensverwalter» und «Asset Manager» bezeichnet. Die Tatsache, dass die

12 Bundesgesetz vom 23. Juni 2006 Uber die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivanlagen-
gesetz, KAG); SR 954.1
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Verwalter von Vermdgen schweizerischer Vorsorgeeinrichtungen zwangsweise
gesparte Gelder verwalten, welche die Vorsorge der Anlegerinnen und Anleger
sichern, rechtfertigt ihre Unterstellung unter die hoheren Anforderungen fur qualifi-
zierte Vermogensverwalter. Die Einhaltung der vorsorgerechtlichen Vorschriften
wird jedoch auch unter diesen neuen Vorschriften durch die fiir die Vorsorgeeinrich-
tungen zustandigen Aufsichtsbehdrden tiberwacht.

1.42.1 Bewilligungspflicht

Grundsétzlich haben alle Personen, die gewerbsmassig Vermdégenswerte fur Rech-
nung Dritter anlegen und verwalten, eine Bewilligung der Aufsichtsbehorde einzu-
holen. Das FINIG sieht eine Bewilligungskaskade vor. Die hohere Form der Bewil-
ligung umfasst neu auch die darunter liegende(n) Bewilligungsform(en). Das
kaskadenhafte Bewilligungsregime befreit jedoch nicht von der Einhaltung der
Pflichten fir die jeweils ausgelibte Tatigkeit, sondern lediglich von der formellen
Einholung einer zusatzlichen Bewilligung. Neu erfasst dieses kaskadenhafte Bewil-
ligungssystem ausdriicklich auch die Bewilligung fur Wertpapierhduser sowie fir
Vertreter auslandischer kollektiver Kapitalanlagen. Keinen Teil der Bewilligungs-
kaskade bildet dagegen die Bewilligung fiir die Téatigkeit als Fondsleitung.

1.4.2.2 Die Finanzinstitute

Die Finanzinstitute werden jeweils (ber ihre typische Geschéftstatigkeit definiert.
Die flr die bisher regulierten Finanzinstitute geltenden Bestimmungen, mithin die
Bestimmungen Uber Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen, Fondsleitun-
gen, Effektenh&ndlern (neu Wertpapierhduser genannt) und Banken, wurden grund-
satzlich materiell unveréndert aus den geltenden Erlassen (KAG, BEHG und
BankG) Ubernommen. Eine der wesentlichen Neuerungen stellt namentlich die
Subsumtion der bisher als «unabhangige» oder «externe» Vermogensverwalter
bezeichneten Personen unter den Geltungsbereich des Gesetzes dar. Die andere
massgebliche Neuerung stellt sodann die Zuweisung der Vermdgensverwalter von
Vermodgenswerten schweizerischer VVorsorgeeinrichtungen zur Kategorie der qualifi-
zierten Vermogensverwalter dar.

Fondsleitungen Uben eine qualifizierte Form des Asset Managements aus. Sie ver-
walten im eigenen Namen und fur Rechnung der kollektiven Kapitalanlagen deren
Kollektivvermdgen. Sie konnen aber auch als Vermogensverwalter im fremden
Namen handeln. Aus diesem Grund ist es sachgerecht, auch die Regelung von
Fondsleitungen ins FINIG zu tberfithren. Mit der Uberfiihrung der Regulierung der
Vermodgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen und der Fondsleitungen ins FINIG
regelt das KAG als produktespezifisches Gesetz weiterhin die vertragsrechtlich und
gesellschaftsrechtlich organisierten kollektiven Kapitalanlagen.

Das BEHG in seiner heutigen Form wird zum Grossteil ins neue FinfraG uberfihrt
und auf die Bestimmungen zum Effektenhandler reduziert. Die Hauptkategorie der
Effektenhdndler bilden die sogenannten Kundenhéndler. Diese tiben wie die Fonds-
leitungen im Wesentlichen eine qualifizierte Form der Vermdgensverwaltung aus,
indem sie im eigenen Namen fur Rechnung des Kunden handeln konnen. Es er-
scheint daher angezeigt, die Kundenh&ndler inklusive der tbrigen Kategorien der
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Effektenhandler neu im FINIG zu regeln und damit das BEHG vollstandig aufzuhe-
ben. Die irrefihrende Bezeichnung «Effektenhdndler» wird dabei durch die Be-
zeichnung «Wertpapierhaus» ersetzt.

Auch die Banken verwalten Vermdogenswerte fur Rechnung Dritter. Sie handeln
dabei wie Wertpapierhauser in eigenem Namen und auf eigene Rechnung, kénnen
im Unterschied zu diesen jedoch insbesondere das Zinsdifferenzgeschaft betreiben.
Viele der allgemeinen Bewilligungsvoraussetzungen und Pflichten des FINIG stehen
auch im BankG, und eine Vielzahl der bankenrechtlichen Regeln gilt auch fur Wert-
papierhduser (insbesondere die Bestimmungen (ber Finanzgruppen und -
konglomerate, Eigenmittel und Rechnungslegung). Mit einer Uberfiihrung des
BankG ins FINIG kdnnen deshalb Synergien genutzt und Abgrenzungsfragen ge-
kl&rt werden, was nicht zuletzt zu einer Vereinfachung und Vereinheitlichung der
Regulierung fiihrt. Die Uberfilhrung des BankG ins FINIG ermdglicht zudem eine
Korrektur des bald 80-jahrigen und in struktureller Hinsicht mangelhaften BankG.
Inhaltlich bleiben die Bestimmungen des BankG wie auch die zahlreichen Verord-
nungen im Bankenbereich unverandert.

Nebst diesen juristischen Erwagungen rechtfertigt sich eine Uberfiihrung des BankG
ins FINIG auch aus 6konomischen Griinden. So ist die Schweiz weltweit der grosste
Finanzplatz fir die grenzuberschreitende Vermdgensverwaltungl3. Die Ausgestal-
tung der Rahmenbedingungen sollte deshalb das Vermdogensverwaltungsgeschaft
insgesamt umfassen. Nur mit einer Uberfiihrung des BankG ins FINIG wird die
angestrebte Vereinfachung und Vereinheitlichung der Regulierung (vgl. Kapitel 2.2)
konsequent weiterverfolgt.

1.4.2.3 Die Aufsichtsorganisation

Mit der Unterstellung aller Vermdgensverwalter unter eine prudenzielle Aufsicht
wird die Anzahl der Beaufsichtigten und damit die Aufsichtslast zunehmen. Es
sollen daher zwei Varianten der prudenziellen Aufsicht Gber die einfachen Vermo-
gensverwalter zur Diskussion gestellt werden: eine Aufsicht durch die FINMA oder
durch eine von der FINMA beaufsichtigte Aufsichtsorganisation. In dieser zweiten
Variante soll die prudenzielle Aufsicht tber die bisher nicht beaufsichtigten Vermo-
gensverwalter in Anlehnung an das US-amerikanische Model der FINRA (Financial
Industry Regulatory Authority)14 von einer gesteuerten halbstaatlichen Aufsichtsbe-
horde wahrgenommen werden. Die FINRA ist eine vom Staat unabhangige, nicht
gewinnorientierte Organisation, die den Kundenschutz und die Marktintegritat
gewadhrleistet. Die Aufsichtsorganisation (Aufsichtsorganisation) soll wie die
FINRA als unabhangige Institution mit Bewilligungs-, Aufsichts- und Sanktions-
kompetenzen ausgestattet werden.

Da die Aufsichtsorganisation die Uberwachungsaufgaben gemiss Geldwéaschereige-
setz vom 10. Oktober 1997 (GwG)15 Ubernimmt, entféllt in ihrem Aufsichtsbereich
kiinftig der Auftrag an die Selbstregulierungsorganisation im Rahmen des GwG. Im

13 Die Schweiz ist geméass dem Bericht Global Wealth 2013 — Maintining momentum in a
complex world — der Boston Consulting Group (BCG) weltweit der grosste Finanzmarkt
flir die grenzuberschreitende Vermdgensverwaltung.

14 vgl. http://www.finra.org.

15 Bundesgesetz vom 10. Oktober 1997 tber die Bekdampfung der Geldwascherei und der
Terrorismusfinanzierung im Finanzsektor (Geldwaschereigesetz, GwG); SR 955.0
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Rahmen des Aufsichtsauftrags geméss FINIG bleibt das Prinzip der Selbstregulie-
rung im schweizerischen Finanzmarkt indes erhalten.

1.5 Begrindung und Bewertung der vorgeschlagenen
Losung

Die Regulierungsfolgenabschatzung zeigt, dass die Massnahmen der Sammelvorla-
ge, bestehend aus dem FIDLEG und dem FINIG, geeignet sind, um den Kunden-
schutz im Finanzbereich zu starken. Die teilweise hoheren Kosten fur die Betroffe-
nen werden durch die Starkung der Rechte der Kundinnen und Kunden und eine
Zunahme der Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes gegentber in- und auslandi-
schen Kundinnen und Kunden gerechtfertigt.

Insbesondere steht den gerade fur Vermogensverwalter nicht unbedeutenden Kosten
ein Nutzen der neuen Vorschriften fur alle Kundinnen und Kunden von Finanz-
dienstleistern gegenuber. Durch die vorgeschlagene Ubergangsregelung werden
zudem die Kosten fur bestehende Vermodgensverwalter tief gehalten. Damit wird die
KMU-Vertraglichkeit der Vorlage berlcksichtigt. Um auch im Vollzug die Kosten
fur Vermdgensverwalter tief zu halten, sollten die entsprechenden Geblhren mog-
lichst tief ausgestaltet werden.

Die Kostensteigerung bei den Finanzinstituten aufgrund der vorgeschlagenen Pro-
zesskostenfinanzierung kann nicht im Voraus beziffert werden. Diese durften ihr
Verhalten anpassen und insbesondere die Qualitat der angebotenen Dienstleistungen
weiter verbessern, um allféllige Prozesse méglichst zu verhindern.

Die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes wird mit der vorgeschlage-
nen Sammelvorlage insgesamt gestarkt. So kann erwartet werden, dass die Qualitat
der angebotenen Dienstleistungen als Folge von FIDLEG und FINIG im Durch-
schnitt verbessert werden dirfte. Gleichzeitig wird die Rechtssicherheit gestarkt.
Eine zumindest teilweise Uberwalzung der dadurch entstenenden Kosten auf die
Kundinnen und Kunden kann allerdings nicht ausgeschlossen werden.

Mit der vorgeschlagenen Sammelvorlage kann die Schweiz eine moderne, funkti-
onslibergreifende sowie verstandliche Finanzmarktregulierung schaffen. An die
Stelle der bisherigen Regulierung, basierend auf sektorspezifischen Erlassen, soll
eine Regulierung treten, die im Grundsatz fur alle Institute und Aktivitaten gilt. So
mussten sich alle Finanzdienstleister an die gleichen Verhaltensregeln halten. Dies
wirde zu einer Vereinfachung und eine Vereinheitlichung der historisch gewachse-
nen Gesetze fuhren.

FIDLEG und FINIG schaffen insgesamt vergleichbare Wettbewerbsbedingungen
unter den verschiedenen Anbietern von Finanzdienstleistungen und starken damit
den Wettbewerb.

1.6 Rechtsvergleich
1.6.1 Allgemeines

Schweizer Finanzmarktdienstleister sind in starkem Ausmass auch international
tatig. Im Gegenzug ist der Schweizer Finanzplatz offen fiir auslandische Anbieter
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und auslandische Kundinnen und Kunden. Um die internationale Wettbewerbsfahig-
keit des Standortes Schweiz auch in Zukunft zu erhalten, ist der Einklang des
Schweizer Finanzmarktrechts mit den internationalen Regulierungsstandards zentral.

Als Folge der globalen Finanzkrise bestehen auf internationaler Ebene starke Be-
strebungen fiir einen verbesserten Kundenschutz. So wurde bereits 2009 im Rahmen
der I0SCO die Forderung erhoben, dass Kleinanleger und Kleinanlegerinnen ihre
Anlageentscheide gestitzt auf zuverldssige Informationen treffen kénnenié, 2011
wurden von der IOSCO17 spezifische, auf kollektive Kapitalanlagen zugeschnittene
«Principles on Point of Sale Disclosure» fiir Markte und Aufsichtsbehorden formu-
liertl8. In ihrem Bericht Uber die Regulierung von strukturierten Produkten empfahl
IOSCO verschiedene regulatorische Massnahme flr einen verbesserten Schutz der
Erwerber von strukturierten Produkten. Allgemeine Empfehlungen zur Offenlegung
am point of sale fir den Banken-, den Versicherungs- und den Wertpapiersektor
folgten 2014 durch das Joint Forum1®. Gemass diesen Empfehlungen ist am Ver-
kaufspunkt ein Basisinformationsblatt (POS disclosure document) abzugeben, das
sich zu den wesentlichen Charakteristika eines Finanzinstruments — wie den Kosten,
Risiken und Renditeaussichten — dussert. Dieses muss leicht verstandlich sein und
hat zwecks Vergleichbarkeit einem genormten Aufbau zu entsprechen.

Fur eine verstarkte Offenlegung wesentlicher Charakteristika (key information) von
Finanzinstrumenten setzen sich global ebenso die G20, das FSB und die OECD
ein20, So sollen Finanzdienstleister gemass den «High-level principles on financial
consumer protection» der G20 vom Oktober 2011 ihre Kundinnen und Kunden
namentlich tber die Merkmale, Risiken und Bedingungen von Finanzinstrumenten
informieren. Gleiches gilt fur Interessenkonflikte, denen die Finanzdienstleister
unterliegen. Solche sind zu vermeiden beziehungsweise offen zu legen. Finanz-
dienstleistungen sind im bestmdglichen Kundeninteresse zu erbringen. Insbesondere
haben Beratungen objektiv zu sein und sich am Risikoprofil der Kundinnen und
Kunden sowie an deren finanziellen Zielen, Kenntnissen und Erfahrungen zu orien-
tieren2l, Schliesslich wird verlangt, dass Personen, die fir Finanzdienstleister
Dienstleistungen an Kundinnen und Kunden erbringen, fiir diese Dienstleistungen
geeignet ausgebildet und qualifiziert sind.

Die europdaische Finanzmarktregulierung wird zurzeit in verschiedenen Bereichen
revidiert. Ein wichtiges Ziel dieser Neuerungen besteht in einem verbesserten Kun-
denschutz. Die Vorschriften des europaischen Finanzmarktrechts bilden einen wich-
tigen Massstab flr die Festlegung der internationalen Anforderungen an die Fi-
nanzmarktregulierung. Weiter sind Schweizer Finanzdienstleister in erheblichem
Umfang flr européische Kundinnen und Kunden tatig und orientieren sich an den
europdischen Vorschriften, die bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen
eingehalten werden missen. Im Folgenden wird daher die vorgeschlagene Regulie-
rung primar mit den entsprechenden europdischen Regelwerken verglichen. Punktu-
ell wird zudem auf die Grundziige von weiteren ausléandischen oder internationalen
Regulierungen eingegangen. Die Ausflihrungen richten sich am Aufbau der vorge-
legten Gesetzesentwiirfe aus.

16 Principles on Point of Sale Disclosure, Consultation Report, November 2009.

17 International Organization of Securities Commissions.

18  Principles on Point of Sale Disclosure, Final Report, Februar 2011.

19 Point of Sale disclosure in the insurance, banking and securities sectors, April 2014.
20 G20 high-level principles on financial consumer protection, October 2011.

21 vgl. www.oecd.org/daf/fin/financial-markets/48892010.pdf.

25



1.6.2 Erbringen von Finanzdienstleistungen
1.6.2.1 MiIFID

Die im November 2007 in Kraft getretene Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen
Parlamentes und des Rates vom 21. April 2004 iber Markte und Finanzinstrumente
(MiFID)?22 regelt die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen im Zusammenhang
mit Finanzinstrumenten durch Banken und Wertpapierfirmen. Als Wertpapierfirma
gilt geméss MiFID namentlich jede «juristische Person, die im Rahmen ihrer (bli-
chen beruflichen oder gewerblichen Tatigkeit gewerbsmassig eine oder mehrere
Wertpapierdienstleistungen fiir Dritte erbringt und/oder eine oder mehrere Anlageta-
tigkeiten austibt»23. Ein zentrales Element der Richtlinie bilden die aufsichtsrechtli-
chen Wohlverhaltensregeln fiir Wertpapierfirmen bei der Erbringung von Dienstleis-
tungen. Danach sind Wertpapierfirmen verpflichtet, ihre Kundinnen und Kunden
redlich, eindeutig und nicht irrefihrend zu informieren und sich bei den Kundinnen
und Kunden Gber deren Kenntnisse und Erfahrungen bezuglich der abzuschliessen-
den Geschéafte oder Wertpapierdienstleistungen zu erkundigen. Gestutzt auf die
durch die Kundin oder den Kunden erteilten Informationen hat die Wertpapierfirma
die Angemessenheit (appropriateness) der Finanzinstrumente oder Wertpapier-
dienstleistungen fur die Kundin oder den Kunden zu beurteilen. Gelangt die Wert-
papierfirma zum Ergebnis, dass ein Produkt nicht angemessen ist flr eine bestimmte
Kundin oder einen bestimmten Kunden, so hat sie diese oder diesen zu warnen.
Wertpapierfirmen, deren Wertpapierdienstleistungen sich auf die Ausfiihrung von
Kundenauftragen (execution only-Geschafte) oder die reine Annahme und Ubermitt-
lung von Kundenauftragen beschranken, kdnnen auf die Durchfiihrung einer Ange-
messenheitsprifung verzichten. Die Regulierung verlangt, dass das Geschéft auf
Veranlassung der Kundin oder des Kunden durchgefuhrt wird und es sich um nicht
komplexe Finanzinstrumente handelt.

Fur Vermodgensverwalter und Anlageberater statuiert die MiFID strengere Erkundi-
gungspflichten als fir die tbrigen Wertpapierfirmen. Im Rahmen ihrer Anlagebera-
tungs- oder Vermodgensverwaltungstatigkeit durfen sich Wertpapierfirmen nicht auf
eine Angemessenheitsprifung beschréanken. Vielmehr missen sie sich bei der Kun-
din oder beim Kunden uber ihre oder seine Kenntnisse und Erfahrung, ihre oder
seine finanziellen Verhéltnisse und ihre oder seine Anlageziele erkundigen und
gestutzt auf diese Informationen beurteilen, ob bestimmte Wertpapierdienstleistun-
gen und Finanzinstrumente fir diese Kundin oder diesen Kunden geeignet (suitable)
sind. Erhélt ein Vermdgensverwalter oder ein Anlageberater die fir eine Eignungs-
prifung erforderlichen Informationen nicht, so darf er der Kundin oder dem Kunden
keine Wertpapierdienstleistungen oder Finanzinstrumente empfehlen.

Die neue Ausrichtung der europaischen Finanzmarktregulierung im Nachgang an die
globale Finanzkrise hat auch zu einer Uberarbeitung der MiFID gefuihrt. Die Euro-
paische Kommission hat am 20. Oktober 2011 Vorschlage fir eine Anpassung der

22 Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004
Uber Mérkte fur Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und
93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates, ABI. L 145 vom
30.4.2004, S. 1.

23 Art. 4 Abs. 1 Ziff. 1 MiFID
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Richtlinie vorgelegt24. Die vorgeschlagene Revision teilt die Richtlinie auf in eine
Verordnung (MiFIR) und eine Richtlinie (MiFID I1). MiFID Il enthélt die beschrie-
benen Verhaltensregeln fir Wertpapierfirmen und erganzt diese in bestimmten
Bereichen. Insbesondere werden die rechtlichen Voraussetzungen fiir die Anlagebe-
ratung und Vermogensverwaltung verscharft und die Bedingungen konkretisiert,
unter denen Wertpapierfirmen Geschéfte unter den minimalen Pflichten fiir executi-
on only-Geschafte fur Kundinnen und Kunden abwickeln dirfen. Weiter werden
Wertpapierfirmen in ihren Mdglichkeiten zur Entgegennahme von Anreizen durch
Dritte eingeschrénkt. So soll eine Anlageberatung nur noch als unabhéngig bezeich-
net werden dirfen, wenn die Wertpapierfirma eine ausreichende Zahl von auf dem
Markt angebotenen Finanzinstrumenten bewertet und flr die Dienstleistungserbrin-
gung keine Gebuhren oder andere monetéren Vorteile von Dritten entgegennimmit.
Der Kommissionsentwurf zu MiFID Il wurde durch das Européaische Parlament und
den Rat im Frihling 2014 verabschiedet. Die Anpassungen wurden bei der Ausar-
beitung der vorliegenden VVernehmlassungsvorlage berucksichtigt.

1.6.2.2 IMD

Die im Januar 2003 in Kraft getretene Richtlinie 2002/92/EG des Europdischen
Parlamentes und des Rates vom 9. Dezember 2002 tber Versicherungsvermittlung
(IMD)25 regelt die Voraussetzungen fir die Aufnahme und die Ausiibung der Versi-
cherungs- und Rickversicherungsvermittlung in der EU. Als Versicherungsvermitt-
lung gilt gemass Artikel 2 IMD «das Anbieten, Vorschlagen oder Durchfihren
anderer Vorbereitungsarbeiten zum Abschliessen von Versicherungsvertragen oder
das Mitwirken bei deren Verwaltung und Erfallung». Werden diese Téatigkeiten von
einem Versicherungsunternenmen oder Angestellten eines solchen Unternehmens
vorgenommen, gelten sie jedoch nicht als Versicherungsvermittlung. Versiche-
rungsvermittlerin oder -vermittler ist «jede natirliche oder juristische Person, wel-
che die Tétigkeit der Versicherungsvermittlung gegen Vergutung aufnimmt oder
ausibt».

Geméss der IMD mussen sich Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler in ein
Offentlich zugéangliches Register eintragen lassen. Gebundene Versicherungsvermitt-
lerinnen und -vermittler kdnnen durch das Versicherungsunternehmen, fir das sie
arbeiten, in das Register eingetragen werden. Flr natlrliche Personen, die in einem
Unternehmen arbeiten, kdnnen die Mitgliedstaaten auf die Registerpflicht verzich-
ten. Voraussetzung fir die Eintragung in das Vermittlerregister ist die dauerhafte
Erfullung von beruflichen Anforderungen. Insbesondere miissen die Vermittlerinnen
und Vermittler grundséatzlich ausreichende finanzielle Kapazitdten zum Schutz der
Kundinnen und Kunden, angemessene Kenntnisse und Fertigkeiten, einen guten
Leumund sowie eine Berufshaftpflichtversicherung oder andere vergleichbare Ga-
rantien vorweisen. Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern obliegen gestitzt
auf die Richtlinie Informations-, Beratungs- und Dokumentationspflichten.

Um den Schutz der Versicherungsnehmerinnen und -nehmer zu verbessern und fiir
samtliche Marktteilnehmer gleiche Wettbewerbsbedingungen zu gewahrleisten, hat

24 \Vqgl. http://ec.europa.eu/internal_market/securities/isd/mifid/index_de.htm
25 Richtlinie 2002/92/EG des Européaischen Parlaments und des Rates vom 9. Dezember
2002 tber Versicherungsvermittlung, ABI. L 9 vom 15.1.2003, S. 3.
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die europdische Kommission die Uberarbeitung der Richtlinie eingeleitet. In ihrem
Entwurf vom 3. Juli 2012 dehnt sie den Anwendungsbereich der Informations- und
Verhaltenspflichten auch auf Versicherungsunternehmen aus26. Die Unternehmen
sind jedoch weiterhin von der Registrierungspflicht ausgenommen. Fir Mitarbeiten-
de eines Versicherungsunternehmens konnen die Mitgliedstaaten ebenfalls eine
Ausnahme von der Registrierungspflicht vorsehen. Unter der Gberarbeiteten Richtli-
nie sollen die Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler zu einer angemessenen
Weiterbildung verpflichtet werden. Zudem erweitert die Richtlinie die Informations-
und Beratungspflichten fur Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler. Fur Versi-
cherungsanlageprodukte sollen Versicherungsvermittler und -unternehmen ahnliche
Verhaltensregeln einhalten mussen wie Wertpapierfirmen gemdss MiFID. Das
Gesetzgebungsverfahren zur Revision der IMD ist noch nicht abgeschlossen.

1.6.2.3 Vorschriften fur Kundenberaterinnen und Kunden-
berater

Auf européischer Ebene finden sich keine harmonisierten VVorschriften fur natirliche
Personen, die flir Finanzdienstleister Dienstleistungen an Kundinnen und Kunden
erbringen. Allerdings statuieren zahlreiche nationale Regulierungen der Mitglied-
staaten Anforderungen an Kundenberaterinnen und Kundenberater. Diese Vorschrif-
ten sind in der Regel wie folgt aufgebaut: Naturliche Personen missen bestimmte
Voraussetzungen erfillen, damit sie als Kundenberaterin oder Kundenberater tatig
werden durfen. Nach gelungenem Nachweis dieser Umstande werden Kundenbera-
terinnen und Kundenberater in ein Register eingetragen. So mussen in Deutschland
Wertpapierdienstleistungsunternehmen alle Mitarbeiter, die mit der Anlageberatung
betraut sind, an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht melden27.

1.6.3 Anbieten von Finanzinstrumenten
1.6.3.1 Prospektrichtlinie

Im europdischen Rechtsraum sind die Pflichten der Ersteller von Finanzinstrumenten
weitgehend vereinheitlicht. So hélt die europdische Prospektrichtlinie28 fest, dass
Wertpapiere in den Mitgliedstaaten grundsatzlich nur 6ffentlich angeboten oder an
einem geregelten Markt zum Handel zugelassen werden dirfen, wenn vorgéngig ein
entsprechender Prospekt vertffentlicht wurde. Der Prospekt kann als einheitliches
Dokument oder in dreiteiliger Form erstellt werden. Er enthalt Angaben Uber den
Emittenten sowie das Produkt und gibt die wesentlichen Aspekte in einer Zusam-
menfassung wieder. Der Prospekt muss vor seiner Veroffentlichung durch die Auf-

26 Vqgl. http://ec.europa.eu/internal_market/insurance/docs/consumers/ mediation/20120703-
directive_de.pdf

27§ 34d des Wertpapierhandelsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Sep-
tember 1998 (BGBI. I S. 2708), das zuletzt durch Art. 6 Abs. 3 des Gesetzes vom 28. Au-
gust 2013 (BGBI. I S. 3395) geandert worden ist.

28 Richtlinie 2003/71/EG des Européaischen Parlaments und des Rates vom 4. November
2003 betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei
deren Zulassung zum Handel zu veroffentlichen ist, und zur Anderung der Richtlinie
2001/34/EG, ABI. L 345 vom 31.12.2003, S. 64, zuletzt geandert durch Richtlinie
2010/78/EU, ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 120.
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sichtsbehorde des fraglichen Mitgliedstaates gepriift und gebilligt werden. Fr
kollektive Kapitalanlagen und Lebensversicherungen bestehen ebenfalls Mindestin-
formationspflichten29.

1.6.3.2 PRIIPs

Die regulatorischen Bemuhungen in der EU zu einer einfachen und vergleichbaren
Produktinformation setzten zundchst bei den kollektiven Kapitalanlagen an. Seit
dem 1. Juli 2011 muss fir solche Anlagen ein kurzes Dokument mit «Wesentlichen
Informationen fiir die Anlegerinnen und Anleger» erstellt werden (Key Investor
Information Document, KIID). Dieses hat «sinnvolle Angaben zu den wesentlichen
Merkmalen» der betroffenen Kollektivanlage zu enthalten und soll «die Anleger in
die Lage versetzen, Art und Risiken des angebotenen Anlageprodukts zu verstehen
und auf dieser Grundlage eine fundierte Anlageentscheidung zu treffen»30,

Am 3. Juli 2012 stellte die Européische Kommission einen generellen VVerordnungs-
Vorschlag fir ein Dokument mit wesentlichen Informationen zu Anlageprodukten
fur Kleinanlegerinnen und -anleger zur Diskussion3l, Dadurch sollen Anlegerinnen
und Anleger sowohl eine fundierte Anlageentscheidung bei samtlichen Anlagepro-
dukten treffen als auch verschiedene Anlageprodukte untereinander vergleichen
konnen. Anlass war die Feststellung, dass «hinsichtlich Anlageprodukten der Infor-
mationsstand von Kleinanlegern und denjenigen, die solche Produkte auflegen und
an Kleinanleger verkaufen wollen, weit auseinander» klaffe. Der Vorschlag wurde
Anfang April 2014 zwischen Rat und Parlament bereinigt und umfasst aktuell so-
wohl «verpackte» als auch versicherungsbasierte Anlageprodukte (PRIIPS)32. In
Deutschland sind vergleichbare Informationsblétter fir Anlageberatungen bereits
zwingend vorgeschrieben3s,

1.6.4 Privatrechtliche Rechtsdurchsetzung
1.6.4.1 Europaisches Recht

Die MIFID sieht vor, dass die Mitgliedstaaten die Einrichtung von Beschwerde- und
Schlichtungsverfahren fiir die aussergerichtliche Beilegung von Streitfallen von
Konsumentinnen und Konsumenten iber Wertpapierdienstleistungen férdern und
sicherstellen. Im Jahre 2001 wurde auf Initiative der Europaischen Kommission ein
Netz nationaler Schiedsstellen fur die aussergerichtliche Beilegung von Finanzstrei-
tigkeiten (FIN-NET) in den Landern des Europdischen Wirtschaftsraums (d. h. in

29 Art. 68 der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend be-
stimmte Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) sowie Anhang
111 der Richtlinie 2002/83/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 5. No-
vember 2002 tber Lebensversicherungen.

30 Art. 78 Abs. 1 und 2 OGAW

31 Vorschlag COM(2012) 352 final fir eine Verordnung des Européischen Parlaments und
des Rates Uber Basisinformationsblatter fir Anlageprodukte.

32 Art. 2 und 4 des Vorschlags flir eine Verordnung des Europaischen Parlaments und des
Rates (iber Basisinformationsblatter fur «packaged retail and insurance based investment
products» vom 4. April 2014 (8356/1/14 Rev 1).

33§31 Abs. 3a des Gesetzes Uiber den Wertpapierhandel (WpHG).
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den Mitgliedstaaten der Europdischen Union sowie in Island, Liechtenstein und
Norwegen) geschaffen34,

In allgemeiner Form sieht die Richtlinie tber alternative Streitbeilegung in Verbrau-
cherangelegenheiten vom 21. Mai 201335, welche von den Mitgliedstaaten bis zum
9. Juli 2015 umgesetzt werden muss, die unionsweite Errichtung von Streitschlich-
tungsstellen vor, die unabhangige, unparteiische, transparente, effektive, schnelle
und faire Verfahren fur die Erledigung von Beschwerden von Konsumentinnen und
Konsumenten gegen Unternehmer wegen vertraglichen Verpflichtungen aus Kauf-
vertrdgen oder Dienstleistungsvertragen anbieten. Die Verordnung uber Online-
Streitbeilegung in Verbraucherangelegenheiten vom 21. Mai 201336 sieht die Ein-
richtung einer européischen Online Streitbeilegung-Plattform vor, die eine ausserge-
richtliche Online-Beilegung von Streitigkeiten zwischen Verbrauchern und Unter-
nehmern ermdglicht. Daneben sehen weitere Richtlinien die Schaffung von
alternativen Streitbeilegungssystemen fur spezifische Bereiche des Finanz-
dienstleistungs- und Kapitalmarktrechts vor37.

Am 11. Juni 2013 hat die Europédische Kommission eine Empfehlung38 an die EU-
Mitgliedstaaten zur Einfuhrung kollektiver Rechtsschutzverfahren fir allgemeine
kollektive Unterlassungs- und Schadensersatzverfahren erlassen, womit ein koharen-
tes allgemeines Konzept fir den kollektiven Rechtsschutz in der Européischen
Union ohne Harmonisierung der Systeme der Mitgliedstaaten und damit der effekti-
ve Zugang zum Recht gewahrleistet werden sollen.

34 Vgl. http://ec.europa.eu/internal_market/fin-net/index_de.htm.

35 Richtlinie 2013/11/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai 2013
uber die alternative Beilegung verbraucherrechtlicher Streitigkeiten und zur Anderung der
Verordnung (EG) Nr. 2006/2004 und der Richtlinie 2009/22/EG, ABI. L 165 vom
18.6.2013, S. 63.

36 Verordnung (EU) Nr. 524/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai
2013 Uber die Online-Beilegung verbraucherrechtlicher Streitigkeiten und zur Anderung
der Verordnung (EG) Nr. 2006/2004 und der Richtlinie 2009/22/EG (Verordnung Uber
Online-Streitbeilegung in Verbraucherangelegenheiten), ABI. L 165 vom 18.6.2013, S. 1.

37 Z.B. Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli
2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW), ABI. L 302 vom
17.11.2009, S. 32 (Art. 100) und Richtlinie 2007/64/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 13. November 2007 tiber Zahlungsdienste im Binnenmarkt, zur Anderung
der Richtlinien 97/7/EG, 2002/65/EG, 2005/60/EG und 2006/48/EG sowie zur Aufhebung
der Richtlinie 97/5/EG, ABI. L 319 vom 05.12.2007, S. 1 (Art. 83).

38 Europaische Kommission, Empfehlung «Gemeinsame Grundsatze fir kollektive Unter-
lassungs- und Schadensersatzverfahren in den Mitgliedstaaten bei Verletzung von durch
Unionsrecht garantierten Rechten» vom 11. Juni 2013, Dokument C(2013) 3539/3 (ab-
rufbar unter http://ec.europa.eu/justice/civil/files/c_2013 3539 de.pdf [25.62013]) sowie
Mitteilung «Auf dem Weg zu einem allgemeinen europaischen Rahmen fur den kollekti-
ven Rechtsschutz» vom 11. Juni 2013, Dokument COM(2013) 401 (abrufbar unter
http://ec.europa.eu/justice/civil/files/com_2013_401_de.pdf [25.62013]).
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1.6.4.2 Auslandisches Recht

In Deutschland existiert seit dem 1. November 2005 das Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetz (KapMuG)39, das flr Rechtsstreitigkeiten aufgrund Offentlicher
Kapitalmarktinformationen ein Musterverfahren zur kollektiven Rechtsdurchsetzung
vorsieht. Dabei kommt es aufgrund eines Antrags von mindestens zehn Antragstel-
lern zu einem besonderen Musterverfahren vor einem Oberlandesgericht ber die
Feststellung anspruchsbegriindender oder anspruchsausschliessender Voraussetzun-
gen oder zur Klarung von Rechtsfragen, wobei ein allfalliger Musterentscheid flr
und gegen alle Beteiligten des Musterverfahrens wirkt. Seit 2012 besteht bei Ab-
schluss eines Vergleichs im Musterverfahren neu die Mdéglichkeit des Austritts der
ubrigen Klager innerhalb eines Monats ab Zustellung des Vergleichs. Bis Mitte
Mérz 2013 sind gemass Klageregister insgesamt 253 Musterfeststellungsantrage
eingereicht worden, gestutzt darauf 17 Musterverfahren durchgefiihrt worden oder
pendent, welche weit mehr Einzelverfahren betreffen, und in 14 Verfahren sind
Musterentscheide ergangen40.

Das niederlandische Recht kennt seit Juli 2005 mit dem Gesetz betreffend die kol-
lektive Abwicklung von Massenschaden4! eine spezielle Regelung fiir Gruppenver-
gleiche zur kollektiven Rechtsdurchsetzung. Dieses besondere Gruppenvergleichs-
verfahren zwischen einem oder mehreren (mutmasslich) haftenden Schédigern und
einem Verein oder einer Stiftung, der oder die im gemeinsamen Interesse samtlicher
Geschédigten handelt, soll zu einem gerichtlich genehmigten und fir s&mtliche
betroffenen Geschadigten, die nicht innert einer bestimmten Frist ihren Austritt (opt
out) erklaren, verbindlichen Vergleich fiihren. Es kam bisher in mehreren Fallen zur
Anwendung, in denen es um die Schadensregulierung zufolge (Massen-)Schéden
durch Finanzdienstleister bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen ging42.

In England besteht seit dem Financial Services and Markets Act 2000 (FSMA
2000)43 eine besondere Ombudsstelle fiir den Finanzsektor. Diese von den Finanz-
dienstleistern finanzierte Ombudsstelle vermittelt primar in Streitigkeiten zwischen
Finanzdienstleistern und (Privat-)Kundinnen und Kunden. Sie kann jedoch im Sinne
eines sogenannten Med-Arb-Systems oder hybriden Streitbeilegungsmechanismus,
das heisst einer Kombination von Schlichtung und schiedsmassigem Entschei-
dungsmechanismus, einen Finanzdienstleister bis zu einem Betrag von 150'000

39 Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz vom 19. Oktober 2012 (BGBI. | S. 2182), das
durch Art. 9 des Gesetzes vom 19. Oktober 2012 (BGBI. | S. 2182) ge&ndert worden ist.
Das zuerst auf eine Dauer von flnf Jahren befristete Gesetz wurde zwischenzeitlich auf-
grund der positiven Erfahrungen bis 2020 verléngert.

40 Vgl. Klageregister im Bundesanzeiger (Herausgegeben vom Bundesministerium der
Justiz), Gerichtlicher Teil (abrufbar unter https://www.bundesanzeiger.de).

41 Wet van 23 juni 2005 tot wijziging van het Burgerlijk Wetboek en het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering teneinde de collectieve afwikkeling van massaschades te
vergemakkelijken (Wet Collectieve Afwikkeling Massaschade) (WCAM) (abrufbar in
Englisch unter http://www.rijksoverheid.nl/documenten-en-
publicaties/richtlijnen/2008/06/24/de-nederlandse- wet-collectieve-afwikkeling-
massaschade.html [31.5.2013]).

42 So insh. der Fall «Dexia» (Berufungsgericht Amsterdam, 25. Januar 2007, NJ (2007),
427, LIN AZ7033), in dem es um die Schadensregulierung zwischen einem Finanz-
dienstleister und mehreren Tausend Anlegerinnen und Anlegern wegen ungeniigender
Aufklarung Uber die finanziellen Risiken bestimmter sog. «securities lease products» ging
sowie der «Converium-Fall» (Berufungsgericht Amsterdam, 17. Januar 2012) betreffend
Entschadigung von Aktiondren zufolge Wertverlusts der Aktien.

43 Financial Services and Markets Act 2000.
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Britischen Pfund (bis 2012 GBP 100'000) grundsatzlich bindend zur Entsch&digung
verpflichten. Vergleichbare Regelungen bestehen beispielsweise auch in Irland44
sowie in Australien4> oder Neuseeland46, wo es sich jedoch um private Ombudsstel-
len handelt.

In den USA handelt es sich bei einem grossen Teil der nicht unumstrittenen Sam-
melklagen (class actions) um Schadenersatzprozesse von Anlegerinnen und Anle-
gern gegeniber Finanzdienstleistern (oft als sogenannte securities class actions
bezeichnet). Angesichts ihrer Bedeutung sowie auch negativer Auswiichse und
Missbrauche sah sich der US-amerikanische Gesetzgeber in den 1990er Jahren zu
einem speziellen Private Securities Litigation Reform Act (PSLRA)47 veranlasst,
womit unter anderem die Kosten- und Entschédigungsregelung der sogenannten pre
trail discovery sowie fir die Vertretung und die vergleichsweise Erledigung ange-
passt wurden. Daneben kommt der schiedsgerichtlichen Erledigung von Streitigkei-
ten zwischen Finanzdienstleistern und sowohl professionellen Kunden als auch
Privatkundinnen und -kunden und damit insbesondere der FINRA-Arbitration eine
grosse Bedeutung zu4s.

1.6.4.3 Internationale Standards

In den letzten Jahren haben sich insbesondere im Bereich der alternativen Streitbei-
legung international gewisse Standards herausgebildet. So erarbeitete die OECD
Task Force on Financial Consumer Protection im Oktober 2011 High-Level Prin-
ciples on Financial Consumer Protection49, die in der Folge von den G20-Staats- und
Regierungschefs auf dem Cannes-Gipfel im November 2011 verabschiedet wurden.
Es handelt sich um Empfehlungen an die Mitgliedstaaten und andere interessierte
Wirtschaften, insbesondere allgemein zugangliche, kostenglnstige, unabhéngige,
faire, rasche und effiziente Beschwerde- und Entschadigungsverfahren fiir Privat-
kundinnen und -kunden vorzusehen. Im Januar 2012 hat die Weltbank ihrerseits eine
Wegleitung fiur die Schaffung von moglichst sektorweiten Ombudsstellen mit An-
schlusszwang fur die Finanzdienstleister zur Streitbeilegung im Finanzdienstleis-
tungssektor publizierts0.

1.6.5 Aufsicht Gber Vermdgensverwalter

Die Verwaltung von Vermodgenswerten gilt als Wertpapierdienstleistung gemaéss
MIFID. Damit Finanzdienstleister Wertpapierdienstleistungen anbieten drfen,
mussen sie grundsétzlich die Voraussetzungen fiir Wertpapierfirmen erfullen. Wert-
papierfirmen bedirfen vor Aufnahme ihrer Tatigkeit einer behdrdlichen Zulassung.
Sie missen Uber ein Anfangskapital gemdass den Anforderungen der Richtlinie

44 Central Bank and Financial Services Authority of Ireland Act 2004, section 16 and
schedules 6 and 7.

45 vgl. http://www.fos.org.au.

46 Financial Service Providers (Registration and Dispute Resolution) Act 2008

47 Private Securities Litigation Reform Act 1995, Pub. L. 104-67, 109 Stat. 737

48 Vgl. http://www.finra.org/ArbitrationAndMediation.

49 G20 High-Level Principles on Financial Consumer Protection, Oktober 2011.

50 Weltbank, Resolving Disputes between Consumers and Financial Businesses: Fundamen-
tals for a Financial Ombudsman, Januar 2012.

32



2006/49/EG5? verfligen sowie die in der MiFID statuierten organisatorischen Anfor-
derungen erfillen. Insbesondere haben Wertpapierfirmen angemessene Vorkehrun-
gen zu treffen, um die Kontinuitdt und Regelmaéssigkeit der Wertpapierdienstleis-
tungen sicherzustellen. Sie greifen dazu auf geeignete und verh&ltnismassige
Systeme, Ressourcen und Verfahren zuriick. Wertpapierfirmen mussen weiter tber
eine ordnungsmassige Verwaltung und Buchhaltung, interne Kontrollmechanismen
sowie effiziente Verfahren zur Risikobewertung verfiigen. Im Rahmen der Zulas-
sungserteilung sind der zustandigen Behdrde auch die Namen der natiirlichen oder
juristischen Personen mitzuteilen, die als Aktiondre oder Mitglieder direkt oder
indirekt qualifizierte Beteiligungen halten.

1.6.6 Beurteilung der Vorlage

Die vorliegende Gesetzgebung soll den Einklang des Schweizer Finanzmarktrechts
mit den geltenden internationalen Standards gewahrleisten und den Schutz der
Kunden starken (vgl. Ziff. 1.1). Aufgrund der engen Verflechtung der Schweizer
Marktteilnehmer mit den europaischen Finanzméarkten werden bei der Formulierung
der neuen Vorschriften auch die Regeln der europdischen Finanzmarktregulierung
berticksichtigt. Insbesondere sollen Finanzdienstleister, welche den schweizerischen
wie auch den europdischen Markt bedienen, nicht zwei unterschiedliche Standards
einhalten missen. Zudem werden Finanzdienstleister aus Drittstaaten gestitzt auf
die neuen Vorschriften der MiFIR nur noch Dienstleistungen an geeignete Gegen-
parteien und andere professionelle Kunden in der EU erbringen durfen, wenn sie in
ihrem Heimatstaat unter anderem gleichwertigen Verhaltensregeln unterstehen. Die
Vorschriften des FIDLEG streben jedoch keine unbesehene Ubernahme europai-
schen Rechts an. Um die Eigenschaften des Schweizer Finanzmarkts angemessen zu
berucksichtigen, wird daher in den folgenden Fallen von den VVorgaben der européi-
schen Finanzmarktregulierung abgewichen:

— Auch reine Anlageberaterinnen und Anlageberater sollen unter MiFID Il als
Wertpapierfirmen bewilligt oder auf nationaler Ebene zugelassen und gere-
gelt werden. Im zweiten Fall missen sie vergleichbaren organisatorischen
Bestimmungen wie Wertpapierfirmen unterstehen und die wesentlichen
Verhaltensregeln gemass MiFID einhalten. Das FIDLEG verlangt von reinen
Anlageberaterinnen und Anlageberatern lediglich die Einhaltung der auf-
sichtsrechtlichen Verhaltensregeln. Eine Zulassung und Uberwachung, die
mit der prudenziellen Aufsicht fir Vermogensverwalter, Kundenhandler
oder Banken vergleichbar ware, wird hingegen nicht statuiert. Da die Kun-
dinnen und Kunden von Anlageberaterinnen und Anlageberatern ihre Anla-
geentscheide selbstandig treffen und umsetzen, besteht kein Anlass zu einer
umfassenden und liickenlosen Regulierung fir die Anbieter dieser Dienst-
leistung.

—  Die Kundensegmentierung der europdischen MiFID unterscheidet zwischen
Kleinkundinnen und -kunden und professionellen Kunden. Eine Teilgruppe
der professionellen Kunden bilden die geeigneten Gegenparteien. Die im

51 Richtlinie 2006/49/EG des Européaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006
uber die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstitu-
ten, ABI. L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
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FIDLEG vorgeschlagenen Regeln zur Kundensegmentierung lehnen sich an
die Vorgaben der EU an. Wie bereits im Rahmen der Revision des KAG
wird jedoch auf eine unbesehene Ubernahme der MiFID-Kriterien fir ein
opting-out von Privatkundinnen und -kunden auf Gesetzesstufe verzichtet.
Damit kann die Kundensegmentierung gemass KAG, die sich seit Inkrafttre-
ten der revidierten Vorschriften bewahrt hat, in den wesentlichen Ziigen
auch im FIDLEG tbernommen werden.

Die européische MIiFID schréankt die Mdoglichkeit von execution-only-
Geschéften fir Kleinkundinnen und -kunden auf nicht komplexe Finanzin-
strumente ein. Gemass dem schweizerischen FIDLEG soll es den Privatkun-
dinnen und -kunden dagegen fir sémtliche Produkte erlaubt sein, execution-
only-Geschafte zu veranlassen.

Auf dem Schweizer Markt fur Anleihen investieren nicht nur professionelle
Kunden, sondern auch zahlreiche Privatkundinnen und -kunden. Es ist des-
halb davon auszugehen, dass eine Vielzahl der in der Schweiz emittierten
Anleihen den Prospektvorschriften des FIDLEG unterstellt sein wird. Damit
auch unter diesen neuen Regeln noch eine rasche und marktnahe Anleihens-
emission moglich ist, sehen die Bestimmungen vor, dass der Bundesrat For-
derungspapiere bezeichnen kann, deren Prospekt unter bestimmten Voraus-
setzungen erst nach der Veroffentlichung geprift werden muss.

Soweit das europdische Recht VVorgaben zur privatrechtlichen Rechtsdurch-
setzung macht, sind die neuen Regeln entsprechend. Das vorgesehene aus-
sergerichtliche Streitbeilegungsverfahren vor anerkannten spezialisierten
Ombudsstellen mit entsprechender Anschluss- und Teilnahmepflicht fur die
Finanzdienstleister steht in Ubereinstimmung mit den européischen Vorga-
ben. Demgegeniiber bewusst weitergehend ist die Mdglichkeit der Uber-
nahme der Prozesskosten durch einen speziellen Prozesskostenfonds fiir Pri-
vatkundinnen und -kunden, womit die gerichtliche Rechtsdurchsetzung
ebenfalls erleichtert werden soll.

Die beschriebenen Abweichungen der Schweizer Finanzmarkterlasse von den euro-
paischen Normen zur Finanzmarktregulierung lassen sich auf eine Berticksichtigung
der besonderen Eigenschaften des Schweizer Finanzmarkts zuriickfiihren. Die vor-
geschlagenen Vorschriften enthalten jedoch grundsétzlich keine Vorschriften, die
uber die Anforderungen der européischen Regelwerke hinausgehen. In Bereichen, in
denen die européischen Regulatoren Uber keine Kompetenzen zum Erlass von Vor-
schriften verfligen oder diese bisher noch nicht umgesetzt haben, orientieren sich die
vorliegenden Anforderungen an massgebenden internationalen Standards und natio-
nalen Regulierungen anderer Jurisdiktionen.
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2 Erlauterungen zu den einzelnen Artikeln
2.1 Finanzdienstleistungsgesetz

1. Titel: Allgemeine Bestimmungen

Art. 1 Zweck und Gegenstand

Abs. 1

Das FIDLEG bezweckt den Schutz der Kundinnen und Kunden und die Schaffung
vergleichbarer Bedingungen fur das Erbringen von Finanzdienstleistungen durch die
Finanzdienstleister. Als Kundinnen und Kunden gelten in diesem Erlass alle Glaubi-
gerinnen und Gl&ubiger, Anlegerinnen und Anleger sowie Versicherten, fur die ein
Finanzdienstleister eine Finanzdienstleistung erbringt. Der Kundenschutz stellt
neben dem Funktionsschutz bereits im geltenden Recht eine der beiden zentralen
finanzmarktrechtlichen Zielsetzungen darS2. Er hat insbesondere zwei Stossrichtun-
gen: Einerseits sollen die Kundinnen und Kunden mit den aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an die Organisation und finanzielle Ausstattung von Finanzinterme-
didren vor einem Kapitalverlust infolge der Insolvenz ihres Finanzdienstleisters
geschiitzt werden. Andererseits erfolgt der Kundenschutz iber Regeln zum lauteren
Geschéftsgebaren der Marktteilnehmer. Darunter sind im geltenden Recht insbeson-
dere die borsenrechtlichen Vorschriften Uber das Marktverhalten, produkt- und
dienstleistungsbezogene Transparenzvorschriften sowie die borsen- und kollektivan-
lagenrechtlichen Verhaltensregeln zu zé&hlen. Die Vorschriften des FIDLEG lassen
sich dieser zweiten Auspragung des Kundenschutzes zuordnen. Die Bestimmungen
wollen durch die Herstellung einer verbesserten Transparenz sowie mittels klarer
Anforderungen an das Verhalten der Dienstleistungserbringer die VVoraussetzungen
schaffen, unter denen die Kundinnen und Kunden selbstandige Entscheidungen tber
die Anlage ihrer Vermogenswerte treffen kénnen. Die Zielsetzung des Kunden-
schutzes wird insbesondere durch die Sicherstellung eines ausreichenden Informati-
onsflusses zwischen den Marktteilnehmern unterstitzt. Ein effizienter Finanzmarkt
und das Vertrauen der Marktteilnehmer in diesen Markt kénnen nur dann zustande
kommen, wenn die wesentlichen Informationen tber gehandelte Finanzinstrumente
und angebotene Dienstleistungen fir alle Marktteilnehmer umfassend, verstandlich
und zeitnah erhéltlich sind.

Nicht angestrebt wird mit der Einfuhrung der neuen Vorschriften hingegen ein
Eingriff in die Entscheidungsfreiheit der Marktteilnehmerinnen und -teilnehmer.
Insbesondere soll es den Kundinnen und Kunden unbenommen bleiben, mit allen
auf den Finanzmaérkten erhdltlichen Finanzinstrumenten zu handeln. Auch die An-
bieter von Finanzdienstleistungen sollen in ihrer Téatigkeit moglichst geringfugig
eingeschrankt werden.

Die neuen Vorschriften streben die Schaffung mdglichst gleicher Wettbewerbsbe-
dingungen fir vergleichbare Tatigkeiten an. Insbesondere sollen in der Schweiz
bewilligungspflichtige Finanzdienstleistungen nur noch grenziberschreitend in die
Schweiz erbracht werden kdnnen, wenn die auslandischen Finanzdienstleister die
Verhaltenspflichten des FIDLEG einhalten und in ihrem Herkunftsstaat einer

52 Vgl. Emmenegger/Good, S. 90.
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gleichwertigen Aufsicht unterstehen wie die bewilligungspflichtigen Finanz-
dienstleister in der Schweiz (vgl. Art. 35).

Abs. 2

Um die Ziele aus Absatz 1 zu erreichen, legt das FIDLEG die aufsichtsrechtlichen
Voraussetzungen flr die getreue, sorgféltige und transparente Erbringung von Fi-
nanzdienstleistungen (2. Titel) sowie das Anbieten von Effekten und anderen Fi-
nanzinstrumenten fest (3. Titel). Der Erlass verpflichtet die Finanzdienstleister somit
auch aus einer aufsichtsrechtlichen Perspektive zu einem Verhalten, das die Interes-
sen der Kundinnen und Kunden beriicksichtigt. Bereits das geltende Aufsichtsrecht
statuiert in punktueller Weise Mindestanforderungen an das Verhalten von Finanz-
dienstleistern. Im Einklang mit den internationalen Entwicklungen wird dieser
Ansatz mit dem FIDLEG gestarkt.

Daneben enthalt der Erlass Regelungen zur Geltendmachung und Durchsetzung
zivilrechtlicher Anspriche der Kundinnen und Kunden gegeniber Finanz-
dienstleistern (4. Titel). Kundinnen und Kunden sollen Rechte und Anspriiche aus
ihren privatrechtlichen Rechtsbeziehungen mit Finanzdienstleistern diesen gegen-
uber wirksam durchsetzen kdnnen. Umgekehrt haben Kundinnen und Kunden keine
Madglichkeit, die aufsichtsrechtlichen Anforderungen gegeniber ihrem Finanz-
dienstleister direkt geltend zu machen. Die aufsichtsrechtlichen Verhaltensregeln
strahlen jedoch insofern auf die zivilrechtliche Beziehung zwischen den Parteien
aus, als dass sie zur Konkretisierung der privatrechtlichen Vorschriften herangezo-
gen werden kénnen.

Nicht Gegenstand des Gesetzes sind Tatigkeiten im Kreditbereich. So gilt das An-
bieten von Kreditprodukten grundsatzlich nicht als die Erbringung einer Finanz-
dienstleistung. Eine Ausnahme von diesem Grundsatz besteht nur fur die Kreditver-
gabe, die unmittelbar fiir die Durchfiihrung von Geschaften mit Finanzinstrumenten
erfolgt (Art. 3 Bst. d Ziff. 7). Ebenfalls nicht unter den Geltungsbereich des FIDLEG
fallt grundsatzlich das Anbieten von Versicherungsprodukten. Allerdings missen
Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler die Vorschriften zum Vertrieb von
Versicherungen geméss Versicherungsaufsichtsgesetz vom 17. Dezember 2004
(VAG)® einhalten. Ein Teil dieser Bestimmungen soll mit der Einfihrung des
FIDLEG an die Vorschriften dieses Erlasses angepasst werden (vgl. den Kommentar
zu Art. 42 ff. VAG). Direkt dem FIDLEG unterstellt wird zudem der Vertrieb von
rickkaufahigen Lebensversicherungen (Art. 3 Bst. b Ziff. 6). Aufgrund ihrer Anla-
gekomponente weisen diese Versicherungsprodukte aus wirtschaftlicher Sicht &hnli-
che Merkmale wie die brigen Finanzinstrumente nach Artikel 3 Buchstabe b
FIDLEG auf. Ihr Angebot an Kundinnen und Kunden hat deshalb unter den Verhal-
tensregeln des FIDLEG zu erfolgen.

Abs. 3

Das FIDLEG definiert weiter auch die Anforderungen an Registrierungs-, Prif- und
Ombudsstellen.

53 Bundesgesetz vom 17. Dezember 2004 betreffend die Aufsicht Gber Versicherungsunter-
nehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz, VAG); SR 961.01
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Art. 2 Geltungsbereich

Der Geltungsbereich des Gesetzes bezieht sich auf Finanzdienstleister, Kundenbera-
terinnen und -berater sowie Anbieter von Effekten und Ersteller von Finanzinstru-
menten. Fir die Beaufsichtigung der Finanzdienstleister, Anbieter und Ersteller kann
auf die Finanzmarktgesetze und insbesondere das neue FINIG (Ziff. 1.4 und 2.3)
verwiesen werden. Das FIDLEG setzt keine neuen prudenziellen Massstabe fur
diese Institute, sondern konkretisiert punktuell organisatorische Anforderungen,
welche die Finanzdienstleister zur Umsetzung der Verhaltensregeln einhalten mis-
sen (Art. 21-27). Kundenberaterinnen und -berater sind neu verpflichtet, sich in das
Kundenberaterregister eintragen zu lassen. Fiir diesen Eintrag miissen sie bestimmte
Grundkenntnisse Uber die auf ihr Geschaft anwendbaren regulatorischen Vorschrif-
ten sowie Uber die durch sie erbrachten Dienstleistungen vorweisen. Diese Voraus-
setzungen werden durch das FIDLEG (Art. 28 ff.) festgelegt.

Art. 3 Begriffe

Bst.a  VermoOgenswerte

Als Vermdgenswerte gelten neben Finanzinstrumenten nach Bst. b sdmtliche ande-
ren Finanzanlagen, wie etwa Bankguthaben auf Sicht oder auf Zeit oder Forde-
rungspapiere ohne Effektencharakter. Nicht als Finanzanlagen gelten namentlich
direkte Anlagen in Immobilien und Anspriiche aus Sozialversicherungen sowie
Guthaben der beruflichen Vorsorge.

Bst. b  Finanzinstrumente

Als Finanzinstrumente gelten zundchst Beteiligungs- und Forderungspapiere (Ziff. 1
und 2). Der Begriff des Beteiligungspapiers erfasst (in der EU als «Dividendenwer-
te» bezeichnete) Effekten, die Beteiligungs- und Stimmrechte an Aktiengesellschaf-
ten verleihen, also neben der Aktie in ihren verschiedenen Ausgestaltungen
(Art. 622 OR) auch Partizipations- und Genussscheine (Art. 656a und 657 OR),
sowie Effekten wie beispielsweise Wandelanleihen (convertible bonds), die das
Recht zum Erwerb von Aktien oder diesen gleichzustellenden Effekten enthalten.
Unter den Begriff der Forderungspapiere fallen alle (in der EU als «Nichtdividen-
denwerte» bezeichneten) Effekten, die nicht als Beteiligungspapiere gelten, also
insbesondere Anleihen, Derivate und strukturierte Produkte.

Als Finanzinstrumente gelten weiter Anteile an kollektiven Kapitalanlagen nach
Artikel 7 KAG, Derivate nach Artikel 2 FinfraG sowie strukturierte Produkte
(Ziff. 3 bis 5). Der Begriff des strukturierten Produkts wird — wie bereits in der
bisherigen Regulierung gemass Artikel 5 KAG — auch im FIDLEG nicht abschlies-
send definiert. Zum Verstdndnis des Begriffs kann auf die Ausfihrungen zu Arti-
kel 5 KAG in der Botschaft iiber die Anderung des KAG vom 2. Marz 2012 verwie-
sen werden4. Die aufgezahlten Kategorien von Finanzinstrumenten tberlappen sich
teilweise. So gelten insbesondere Anteile an kollektiven Kapitalanlagen, strukturier-
te Produkte oder Derivate in der Regel ebenfalls als Forderungs- oder Beteiligungs-
papiere im Sinne dieser Bestimmung.

Als Finanzinstrumente gelten zudem riickkauffahige Lebensversicherungen (Ziff. 6)
und risiko- oder kursabhangige Einlagen (Ziff. 7). Erstere umfassen Lebensversiche-

54 Vgl. Botschaft KAG-Revision, BBI 2012, 3662.
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rungen, welche einen Sparprozess beinhalten. Letztere erfassen zunédchst Einlagen,
bei denen der Riickzahlungswert risiko- oder kursabhangig ist, wie dies etwa bei
Edelmetallkonten der Fall ist. Als risiko- oder kursabh&ngige Einlagen gelten aber
auch Finanzinstrumente, bei denen lediglich der Zins risiko- oder kursabhangig
ausgestaltet wird. Nicht von der Regelung erfasst werden hingegen Einlagen, deren
Zins direkt an Zinssatzindices — wie etwa den Libor oder Euribor — gebunden sind.
Ebenfalls nicht als risiko- oder kursabhangige Einlagen gelten Konten mit einem
festen Zins oder einem Zinssatz, welcher durch die Bank gestiitzt auf die allgemeine
Lage auf dem Geld- und Kapitalmarkt periodisch angepasst wird.

Bst. c Effekten

Beteiligungs- und Forderungspapiere gemass Buchstabe b gelten als Effekten. Der
Effektenbegriff des FIDLEG ist identisch mit der Definition gemass Artikel 2
FinfraG zu formulieren.

Bst. d  Finanzdienstleistung

Das neue Gesetz will sektorlbergreifende Vorschriften fiir das Verhalten der Markt-
teilnehmer einfuhren. Der Begriff der Finanzdienstleistung wird deshalb weit ge-
fasst. Erfasst werden einerseits alle Tatigkeiten, die zum Erwerb eines Finanzin-
struments durch eine Kundin oder einen Kunden fuhren kénnen. Darunter fallen der
Erwerb und die Verdusserung von Finanzinstrumenten auf Rechnung von Kundin-
nen und Kunden, unabhdngig davon, ob die Finanzinstrumente von Dritten erworben
werden oder vom Finanzdienstleister selbst geschaffen, platziert oder auf dem Se-
kundarmarkt verdussert werden (Ziff. 1). Ebenfalls als Finanzdienstleistungen gelten
die reine Vermittlung von Geschaften mit Finanzinstrumenten (Ziff. 2) sowie die
Vermogensverwaltung und Anlageberatung. Als Vermoégensverwaltung gelten
samtliche Aktivitaten, bei denen dem Finanzdienstleister eine VVollmacht zur Investi-
tion von Vermdgenswerten fir Rechnung der Kundinnen und Kunden Ubertragen
wird. Erfasst werden auch Vollmachten, die sich auf einzelne Geschéafte beziehen,
und Verhaltnisse, bei denen Transaktionen trotz externen VVollmachten intern vom
Kunden zu genehmigen sind (Ziff. 3). Eine Anlageberatung liegt hingegen dann vor,
wenn der Finanzdienstleister bestimmten Kunden den Erwerb oder die Verdusserung
von Finanzinstrumenten empfiehlt (Ziff. 4).

Als Finanzdienstleistungen gelten andererseits das Fiihren von Kundenkonten durch
Banken sowie die Verwahrung von Vermoégenswerten fur Rechnung von Kundinnen
und Kunden. Darunter féllt insbesondere die Fuhrung von Depots fur Finanzinstru-
mente. Als Verwahrung gilt dabei auch die Verwaltung der Finanzinstrumente im
technischen Sinn, das heisst das Einholen von Dividenden, Zinsen 0.4. (Ziff.5
und 6).

Nicht als Finanzdienstleistungen gelten Kreditgeschafte mit Kundinnen und Kunden.
Sie werden nur dann vom Geltungsbereich des FIDLEG erfasst, wenn die Kundin-
nen und Kunden einen Kredit aufnehmen, um dieses Geld fuir Geschafte mit Finanz-
instrumenten zu verwenden (Ziff. 7).

Bst. e Finanzdienstleister

Als Finanzdienstleister gelten alle Personen, die gewerbsmassig Finanzdienstleis-
tungen erbringen. VVon den neuen Vorschriften erfasst werden somit einerseits be-
aufsichtigte Marktteilnehmer wie Banken, Effektenhdndler, Fondsleitungen, Versi-
cherungen sowie neu alle Vermdgensverwalter. Die Pflichten des Erlasses richten
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sich dabei an die Beaufsichtigten selbst und nicht an deren Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter. Allerdings haben die erfassten Institute dafiir zu sorgen, dass auch ihre
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie Dritte, die sie zur Erbringung einer Finanz-
dienstleistung heranziehen, die Verhaltensregeln einhalten (vgl. Art. 22 und 23).
Andererseits sind auch nicht beaufsichtigte Marktteilnehmer den Verhaltensregeln
unterstellt, wenn sie Finanzdienstleistungen an ihre Kundinnen und Kunden erbrin-
gen. Fir diese Marktteilnehmer wird die Einhaltung der Verhaltensregeln nicht
Uberwacht, Verstosse werden jedoch strafrechtlich sanktioniert (vgl. Art. 119 ff.)

Ein gewerbsmaéssiges Téatigwerden liegt dann vor, wenn der Finanzdienstleister eine
selbstéandige, auf dauernden Erwerb ausgerichtete wirtschaftliche Tatigkeit im Sinne
von Art. 2 Bst. b Handelsregisterverordnung (HRegV)55 ausiibts6. Eine gewerbsmas-
sige Tétigkeit wird in Anlehnung an die bisherigen Artikel 3 Absatz 1 und 3a Ab-
satz 2 der Bankenverordnung (BankV)>7 vermutet, wenn der Finanzdienstleister fur
mehr als 20 Kundinnen und Kunden Finanzdienstleistungen erbringt oder in Insera-
ten, Prospekten, Rundschreiben oder elektronischen Medien fir die Erbringung von
Finanzdienstleistungen wirbt.

Ist ein Finanzdienstleister eine nattirliche Person, hat er neben den Verhaltens- und
Organisationspflichten auch die Vorschriften fiir Kundenberaterinnen und Kunden-
berater einzuhalten (vgl. Art. 28 ff.).

Schweizer Finanzdienstleister unterstehen den Vorschriften des FIDLEG unabhén-
gig davon, ob sie Dienstleistungen fir Kundinnen und Kunden in der Schweiz oder
im Ausland erbringen. Ausléndische Finanzdienstleister werden immer dann von
den Vorschriften des FIDLEG erfasst, wenn sie Kundinnen und Kunden in der
Schweiz bedienen (vgl. Art. 34).

Bst. f Kundenberaterinnen und -berater

Als Kundenberaterinnen und -berater gelten zum einen Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter eines Finanzdienstleisters, welche Finanzdienstleistungen fir Kundinnen und
Kunden erbringen. So sind etwa Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter einer Bank, die
den Bankkundinnen und -kunden Finanzinstrumente verdussern oder sie bei der
Anlage ihres Vermogens beraten, Kundenberaterinnen oder -berater im Sinne dieser
Bestimmung. Zum anderen gelten die Finanzdienstleister selbst als Kundenberater,
wenn sie als natrliche Personen Finanzdienstleistungen fur ihre eigenen Kundinnen
und Kunden erbringen. Als Kundenberater gelten somit auch natrliche Personen,
die als Vermittler oder Vertreiber von Finanzinstrumenten tatig sind und in keinem
Anstellungsverhéltnis zum Ersteller der Finanzinstrumente stehen.

Nicht als Kundenberaterinnen oder -berater gelten Mitarbeitende von Finanz-
dienstleistern, die keinen Kontakt zu Kundinnen und Kunden haben oder die Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen lediglich in untergeordneter Weise unterstitzen.
Zu denken ist an den Versand von Produktdokumentationen auf Interessenbekun-
dung eines Kunden, die Vereinbarung eines Termins fir einen Kunden bei seinem
Kundenberater oder an die Betreuung der technischen Ablaufe von elektronischen
Kundenportalen oder Websites des Finanzdienstleisters.

55 Handelsregisterverordnung vom 17. Oktober 2007 (HRegV); SR 221.411

56 Urteil des Bundesverwaltungsberichts B-1186/2013 vom 10. Dezember 2013, E. 3.3.

57 Verordnung vom 17. Mai 1972 Uber die Banken und Sparkassen (Bankenverordnung,
BankV); SR 952.02
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Bst. g  Emittent

Emittent ist, wer zum Zweck der Kapitalbeschaffung Effekten ausgibt oder ausgeben
lasst. Zum Beispiel eine Aktiengesellschaft, die Aktien oder Anleihen emittiert. Der
Emittent muss nicht gleichzeitig der Anbieter der Effekten sein. So kommt es oft
vor, dass der Emittent von Aktien diese nicht selber auf dem Markt anbietet, sondern
von einem Finanzdienstleister anbieten lasst, welcher die Effekten fest oder kom-
missionsweise tbernimmt.

Bst. h  Offentliches Angebot

Der Begriff des 6ffentlichen Angebots ist weit gefasst und erfasst insbesondere auch
die Angebote von Effekten auf dem Primérmarkt, soweit sie sich nicht an einen
beschrénkten Personenkreis richten. Massgebend ist nicht, ob mit der Verbreitung
von Angaben zu einer Effekte beispielsweise im Rahmen von Werbemassnahmen
oder eines Internetauftritts ein Angebot beabsichtigt ist oder nicht, sondern vielmehr,
ob die verbreiteten Angaben auf Seiten des Publikums nach Treu und Glauben als
Angebot zu verstehen sind. In diesem Sinne wird eine allgemein gehaltene 6ffentli-
che Werbung, die in Vorbereitung des Marktes das emittierende Unternehmen und
allenfalls noch die Art der zu emittierenden Effekte vorstellt, in der Regel mangels
konkreter Angaben zur Effekte nicht als 6ffentliches Angebot gelten. Hingegen wird
ein solches vorliegen, wenn die Informationen ausreichend detailliert sind, um den
Anlegerinnen und Anlegern eine Zeichnungsmaoglichkeit zu er6ffnen.

Art. 4 Kundensegmentierung

Abs. 1

Kundinnen und Kunden sind die Empfanger von Finanzdienstleistungen. Sie kdnnen
natlrliche oder juristische Personen oder Personengesellschaften sowie andere, nach
auslandischem Recht gebildete Rechtseinheiten (z. B. Trusts) sein. Die Beziehung
zwischen dem Finanzdienstleister und den Kundinnen und Kunden kann vertragli-
cher oder rein faktischer Natur sein. Als Kundinnen und Kunden gelten auch Perso-
nen, denen der Finanzdienstleister seine Dienstleistung erst anbietet und mit denen
er die Dienstleistungserbringung noch nicht vereinbart hat.

Abs. 2-5

Das FIDLEG schafft zwei Hauptkategorien von Kundinnen und Kunden: Privatkun-
dinnen und -kunden und professionelle Kunden. Der Kreis der professionellen
Kunden wird in den Grundziigen auf Gesetzesstufe umschrieben und lehnt sich an
den Katalog von MiFID sowie die Anlegersegmentierung des geltenden KAG an.
Als professionelle Kunden gelten in der Schweiz beaufsichtigte Finanzintermediare
und Versicherungsunternehmen, auslédndische Kundinnen und Kunden, die einer
gleichwertigen prudenziellen Aufsicht unterstehen, sowie Zentralbanken. Ebenfalls
als professionelle Kunden gelten 6ffentlich-rechtliche Korperschaften sowie Vorsor-
geeinrichtungen und Unternehmen mit professioneller Tresorerie. Fur die Auslegung
dieser Begriffe kann auf das Verstdndnis gemass dem bisherigen Artikel 10 Absatz 2
KAG verwiesen werden. Eine professionelle Tresorerie ist gemass geltender Praxis
zu bejahen, wenn das Unternehmen mindestens eine fachlich ausgewiesene, im
Finanzbereich erfahrene Person damit betraut, seine Finanzmittel dauernd zu bewirt-
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schaftens8. Als Privatkundinnen und -kunden gelten dagegen alle Kundinnen und
Kunden, die nicht unter eine der in Absatz 3 genannten Gruppen gehdoren.

Eine Untergruppe der professionellen Kunden sind die institutionellen Kunden. Als
solche gelten in der Schweiz beaufsichtigte Finanzintermediédre und Versicherungs-
unternehmen, auslédndische Kundinnen und Kunden, die einer gleichwertigen pru-
denziellen Aufsicht unterstehen, Zentralbanken sowie nationale und supranationale
offentlich-rechtliche Korperschaften. Da diese Marktteilnehmer in der Regel ver-
gleichbare Kenntnisse und Erfahrungen aufweisen wie der Finanzdienstleister, der
mit ihnen Geschéfte tatigt, besteht fiir sie kein vergleichbarer Schutzbedarf wie fiir
die Gbrigen professionellen Kunden (vgl. Art. 20).

Wie bereits im geltenden Art. 10 KAG soll der Bundesrat zudem fur weitere Kate-
gorien professioneller Kunden, zum Beispiel in Anlehnung an die europdische
MIFID, eine fachliche Qualifikation auf Verordnungsstufe einfiihren kdnnen. Dieser
Vorbehalt erlaubt eine flexible Anpassung an internationale Entwicklungen.

Art. 5 Opting-out und opting-in

Vermdgende Privatkundinnen und -kunden kénnen auf den Schutz flr Privatkundin-
nen und -kunden verzichten und dem Finanzdienstleister gegenuber schriftlich
erklaren, dass sie als professionelle Kunden behandelt werden wollen. Dieses op-
ting-out vom Schutzniveau fur Privatkundinnen und -kunden gilt fur samtliche
Finanzdienstleistungen durch den betreffenden Finanzdienstleister. Der Finanz-
dienstleister hat die Kundinnen und Kunden Uber die Folgen eines solchen Verzichts
aufzuklaren. Weiter hat er sie bei einem Verzicht darauf hinzuweisen, dass sie zu
einer Meldung von veranderten Verhéltnissen an den Finanzdienstleister verpflichtet
sind. Dieser hat gestitzt auf die neue Verhéltnisse erneut abzukléren, ob die Kundin
oder der Kunde nach wie vor als professioneller Kunde gelten kann. Die Anforde-
rungen an die vermdgenden Privatkundinnen und -kunden kénnen auf Verordnungs-
stufe konkretisiert werden (Abs. 1). Dabei sollen im wesentlichen die Kriterien
gemass dem heute noch geltenden Artikel 6 der Kollektivanlagenverordnung
(KKV)%9 (bernommen werden. Privatkundinnen und -kunden konnen sich somit
aufgrund ihrer personlichen Ausbildung und Erfahrung im Finanzsektor sowie uber
das Vorhandensein eines bestimmten VVermdgens als professionelle Kunden einstu-
fen lassen. Ab einer durch den Bundesrat festzulegenden Vermdgensschwelle kann
zudem der Nachweis einer gentigenden Ausbildung und Erfahrung entfallen.

Die Kundensegmentierung soll die Kundinnen und Kunden nicht daran hindern, sich
einem hoheren Schutz zu unterstellen, als dies durch das FIDLEG grundséatzlich
vorgesehen ist. Professionelle Kunden kénnen ihrem Finanzdienstleister gegentiber
jederzeit erkléren, dass sie als Privatkundinnen und -kunden gelten wollen. Diesen
Kundinnen und Kunden wird ab dem Zeitpunkt der Erklarung der erhéhte Schutz fur
Privatkundinnen und -kunden gewahrt. Auch institutionelle Kunden kénnen schrift-
lich erkl&ren, dass sie nur als professionelle Kunden oder als Privatkundinnen und -
kunden gelten wollen. Ein solches opting-in unter ein erhéhtes Schutzniveau erfolgt
ebenfalls fir samtliche Geschafte mit dem betreffenden Finanzdienstleister.

58 Vgl. u.a. FINMA-RS 2008/5 Effektenhandler, Rz. 16.
59 Verordnung vom 22. November 2006 Uber die kollektive Kapitalanlagen (Kapitalanla-
genverordnung, KKV); SR 951.311
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Sind Kundinnen und Kunden nicht dem Schutzniveau fir Privatkundinnen und
-kunden unterstellt, sind sie durch den Finanzdienstleister dartiber sowie Uber die
Mdglichkeit zum opting-in zu informieren.

2. Titel: Anforderungen fur das Erbringen von Finanzdienstleistungen
1. Kapitel: Verhaltensregeln
1. Abschnitt: Grundsatz

Art. 6

Abs. 1

Finanzdienstleister Gbernehmen auf den Finanzmarkten eine Vielzahl verschiedener
Funktionen. Sie fihren Geschéafte flr Dritte aus oder bieten Dienstleistungen im
Bereich der Beratung und Vermogensverwaltung an. Dabei haben sie stets im Inte-
resse ihrer Kundinnen und Kunden zu handeln. Zu einem solchen Verhalten sind sie
bereits gestutzt auf zivilrechtliche Vorgaben verpflichtet. Insbesondere hélt das
Auftragsrecht den Beauftragten zu einer getreuen und sorgfaltigen Ausfiihrung des
ihm Ubertragenen Geschéfts an (Art. 398 Abs. 2 OR).

Daneben sind die Finanzdienstleister zusatzlich auch aus einer aufsichtsrechtlichen
Perspektive zu einem Handeln im Kundeninteresse zu verpflichten. In Art. 6 ff. des
Gesetzes werden diese aufsichtsrechtlichen Verhaltensregeln der Finanzdienstleister
festgehalten. Die Pflichten bilden Anforderungen, deren Einhaltung durch die Auf-
sichtsbehtrde gegeniiber beaufsichtigten Finanzdienstleistern im Rahmen ihrer
laufenden Aufsicht gepriift wird. Nicht Gegenstand dieser Beurteilung ist das indivi-
duelle Verhéaltnis zwischen dem Finanzdienstleister und einer einzelnen Kundin oder
einem einzelnen Kunden. Die Behdrde prift vielmehr, ob eine Erfillung der auf-
sichtsrechtlichen Verhaltensregeln durch die Organisation des Finanzdienstleisters
gewahrleistet ist und ob die Pflichten bei der Betreuung der Kundinnen und Kunden
eingehalten werden. Sie geht gegen festgestellte Verletzungen nur vor, wenn diese
die aufsichtsrechtlich relevante Schwelle Gberschreiten, indem sie sich etwa wieder-
holt ereignen oder eine breite Kundenbasis bertihren kdnnen. Soweit ein aufsichts-
rechtlich relevantes Verhalten eines Finanzdienstleisters gleichzeitig auch eine
Verletzung der privatrechtlichen Pflichten darstellt, hat die Durchsetzung der privat-
rechtlichen Anspriiche von Kundinnen und Kunden ihrem Finanzdienstleister ge-
genuber stets vor den Zivilgerichten zu erfolgen. Mit den Instrumenten des vierten
Titels werden die Chancen auf eine Durchsetzung der zivilrechtlichen Rechtsstel-
lung einzelner Kundinnen und Kunden gestéarkt.

Abs. 2

Finanzdienstleister haben bei der Ausfuhrung ihrer Dienstleistungen die Interessen
der Kundinnen und Kunden zu bertcksichtigen. Insbesondere vermeiden sie ein
gegen Treu und Glauben verstossendes Verhalten sowie eine Benachteiligung ihrer
Kundinnen und Kunden infolge eines Interessenkonflikts (vgl. auch Art. 25 Abs. 3).
Finanzdienstleister erbringen ihre Tatigkeit mit der gebotenen Sorgfalt und unter
Anwendung der erforderlichen Fachkenntnisse.
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Abs. 3

Die Pflichten aus dieser Bestimmung werden durch die Pflichten gemdss dem 2.
Abschnitt und durch weitere Vorschriften des Gesetzes erganzt. Sehen zudem andere
Finanzmarktgesetze weitergehende Verhaltensregeln vor, so ergénzen diese die
Bestimmungen des FIDLEG und gehen insoweit als Spezialregelung den entspre-
chenden Vorschriften vor. Zu denken ist etwa an die Informationspflichten fur
Versicherer gemass Art. 3 des Versicherungsvertragsgesetzes (VVG)®0 oder an die
Verhaltensregeln fur Bewilligungstrager nach KAG.

2. Abschnitt: Informationspflicht

Art. 7 Inhalt und Form der Information

Abs. 1

Finanzdienstleister missen ihre Kundinnen und Kunden uber ihre Person und die
angebotene Dienstleistung informieren. Die Informationen zur Person des Finanz-
dienstleisters umfassen Angaben wie Name und Anschrift, Kommunikationsmittel
und Sprache, Bewilligungsstatus und zustandige Aufsichtsbehdrde.

Die Angaben zur Finanzdienstleistung haben zunédchst die Art der angebotenen
Dienstleistung zu nennen. Insbesondere ist zu klaren, ob die Dienstleistung in einer
Anlageberatung, Vermdgensverwaltung oder dem blossen Vertrieb von Finanzin-
strumenten besteht und welchen Ertrag die Kundin oder der Kunde im Zusammen-
hang mit der Dienstleistung erwarten kann. Weiter hat der Finanzdienstleister darauf
hinzuweisen, ob im Zusammenhang mit der angebotenen Dienstleistung Bindungen
an Dritte bestehen. Im Vordergrund stehen hier finanzielle Verglitungen von Dritten
wie insbesondere Vorteile geméass Artikel 26.

Die Kundinnen und Kunden sind zudem uber die Eigenschaften und den erwarteten
Ertrag der in Frage stehenden Finanzinstrumente aufklaren. Dabei ist auch in ange-
messener Form Uber historische Wertentwicklungen zu informieren und auf spezifi-
sche Eigenschaften, etwa bei zusammengesetzten Produkten, hinzuweisen. Bei der
Durchfuhrung von Geschéften mit Finanzinstrumenten fir Kundinnen und Kunden
ist Uber die Ausflihrungsplatze zu informieren. Kundinnen und Kunden sind weiter
auf die Art und Weise der Verwahrung von Finanzinstrumenten hinzuweisen. Insbe-
sondere muss der Finanzdienstleister sie Uber die Verwahrstelle und deren Haftung
sowie Uber Sicherungs- oder Verrechnungsrechte aufklaren, die zu seinen Gunsten
oder zu Gunsten einer Verwahrstelle an den verwahrten Finanzinstrumenten beste-
hen. Kundinnen und Kunden sind auch darauf aufmerksam zu machen, wenn sich
der Sitz des Verwahrers im Ausland befindet.

Kundinnen und Kunden sind Gber sémtliche mit der Dienstleistung oder dem Erwerb
sowie der Verwahrung des Finanzinstruments verbundenen Risiken aufzuklaren. Die
Darstellung von Vorteilen hat dabei in einem angemessenen Verhéltnis zu den
Hinweisen auf die mit dem Geschéft verbundenen Risiken zu stehen. Schliesslich
sind die flr die Kundinnen und Kunden im Zusammenhang mit der Dienstleistung
anfallenden direkten und indirekten Kosten in transparenter Weise offenzulegen.
Wird eine Dienstleistung zusammen mit einer anderen Dienstleistung oder einem

60 Bundesgesetz vom 2. April 1908 iber den Versicherungsvertrag (Versicherungsvertrags-
gesetz, VVG); SR 221.229.1

43



Produkt als Teil eines Pakets angeboten, informiert der Finanzdienstleister, ob die
verschiedenen Bestandteile auch getrennt erworben werden kénnen und nennt die
entsprechenden Kosten. Schliesslich sind die Kundinnen und Kunden auch daruber
zu informieren, dass sie im Streitfall mit dem Finanzdienstleister ein Streitbeile-
gungsverfahren vor einer anerkannten Ombudsstelle nach Art. 75 ff. FIDLEG einlei-
ten kénnen (vgl. auch Art. 80).

Abs. 2

Vor dem Erbringen einer Anlageberatung oder Vermdgensverwaltung haben Fi-
nanzdienstleister ihre Kundinnen und Kunden zudem darauf hinzuweisen, ob die
Dienstleistung unabhéngig erfolgt oder nicht und ob sie eine fortlaufende Beurtei-
lung Uber die Eignung der empfohlenen Finanzinstrumente beinhaltet oder nicht.
Zusétzlich mussen sie die Kundinnen und Kunden dariiber aufkléren, ob sie fir die
Erbringung der Finanzdienstleistung eine Marktanalyse vorgenommen haben oder
nicht und gegebenenfalls in welchem Umfang und unter Beriicksichtigung welcher
Produktpalette sie diese Analyse durchgefuhrt haben. Insbesondere haben sie offen-
zulegen, ob sie die Produktpalette auf Finanzinstrumente beschranken, die von ihnen
selbst oder von mit ihnen verbundenen Dritten ausgegeben werden, und ob die
Analyse von ihnen selbst vorgenommen oder von einem Dritten bezogen wurde.

Abs. 3und 4

Soweit mdglich und sinnvoll, kénnen die Informationen den Kundinnen und Kunden
in standardisierter Information abgegeben werden. Eine Standardisierung kann
insbesondere bei den Angaben Uber den Finanzdienstleister sowie die angebotenen
Finanzinstrumente vorgenommen werden.

Die gesetzlich geforderten Informationen sind klar zu trennen von jeglichen Marke-
tingmassnahmen der Finanzdienstleister und entsprechend zu kennzeichnen. Wer-
bung darf jedoch inhaltlich nicht von den gesetzlich geforderten Produkt- und
Dienstleistungsinformationen abweichen (vgl. auch Art. 68).

Art. 8 Zeitpunkt der Informationen

Abs. 1

Die Informationen nach Artikel 7 missen den Kundinnen und Kunden rechtzeitig
vor Erbringung der Dienstleistung beziehungsweise vor Vertragsabschluss erteilt
werden. Dies ist insbesondere auch bei der elektronischen Dienstleistungserbringung
durch geeignete technische Massnahmen sicherzustellen. Die Informationen missen
grundsatzlich aktuell sein. Ausnahmen von diesem Grundsatz gelten fur nicht rele-
vante Anderungen, wenn sich die Aktualisierung als unverhaltnismassig erweisen
wirde. Beziehen sich die zu erteilenden Informationen auf die Person des Finanz-
dienstleisters, muss dieser seine Kundinnen und Kunden nicht vor jeder Finanz-
dienstleistung erneut darlber informieren. Eine erneute Informationserteilung ist nur
erforderlich, falls sich die Umstande seit dem Zeitpunkt der erstmaligen Information
geéndert haben.

Die Information ist den Kundinnen und Kunden in gedruckter Form abzugeben oder
auf einer Website elektronisch zur Verfugung zu stellen. Die Angaben sind auf
maoglichst einfache und gut verstandliche Weise zu formulieren und haben so zu
erfolgen, dass sie fir die Kundinnen und Kunden weder missverstandlich noch
verwirrend sind. Die Verstandlichkeit der Information bemisst sich an der Verstand-
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lichkeit fir einen durchschnittlichen Angehdrigen der Kundengruppe, an welche die
Information gerichtet ist beziehungsweise zu der sie wahrscheinlich gelangen wird.

Abs. 2 und 3

Finanzdienstleister missen Privatkundinnen und -kunden die gesetzlich geforderten
Produktdokumentationen abgeben. Basisinformationsblétter sind der Kundin oder
dem Kunden durch den Finanzdienstleister aktiv abzugeben, bevor sich die Kundin
oder der Kunde zum Erwerb des fraglichen Produkts verpflichtet. Die Kundin oder
der Kunde muss vor seinem Kaufentscheid ausreichend Zeit haben, um die Informa-
tionsblatter zu lesen und zu verstehen. Prospekte miissen den Kundinnen und Kun-
den auf Anfrage zur Verfugung gestellt werden, sobald sie durch den Anbieter des
Finanzinstruments verdffentlicht worden sind (vgl. Art. 64 ff.).

Abs. 4

Berechnet sich der Wert eines Finanzinstruments gestitzt auf die Entwicklung eines
oder mehrerer anderer Finanzinstrumente, so sollen die Kundinnen und Kunden
grundsatzlich auch Uber die Eigenschaften dieser Finanzinstrumente ausreichend
informiert werden. Die Bestimmung sieht daher vor, dass Basisinformationsblatter,
welche fur die beschriebenen Finanzinstrumente bestehen, den Kundinnen und
Kunden gemass Absatz 2 abgegeben werden missen.

Art. 9 Unabhangigkeit

Die Bezeichnung einer Finanzdienstleistung als unabhé&ngig darf geméss dieser
Bestimmung nur noch unter der Voraussetzung erfolgen, dass der Finanz-
dienstleister eine ausreichende Zahl von auf dem Markt angebotenen Finanzinstru-
menten berucksichtigt und keine Vorteile von Dritten entgegennimmt, ohne sie
vollumféanglich an seine Kundinnen und Kunden weiterzugeben. Die konkret zu
beriicksichtigende Zahl der Finanzinstrumente bemisst sich nach dem Gesamtange-
bot der angebotenen Finanzinstrumente des fraglichen Typs. Eine Dienstleistung
kann auch dann als unabhédngig gelten, wenn der Finanzdienstleister konzernintern
erstellte Finanzinstrumente anbietet, solange er weder durch Weisungen noch durch
Anreize irgendwelcher Art dazu aufgefordert wird, die fraglichen Finanzinstrumente
vergleichbaren Instrumenten anderer Ersteller vorzuziehen. Der Finanzdienstleister
muss in diesen Féllen organisatorische Massnahmen treffen und interne Weisungen
erstellen, welche eine unabhédngige Dienstleistungserbringung gewéhrleisten. Ein
Finanzdienstleister darf sowohl abh&ngige wie auch unabhéngige Dienstleistungen
erbringen. Er muss die jeweiligen Dienstleistungen stets klar bezeichnen.

Die Finanzdienstleister dirfen sich selber jedoch nur dann als unabhangig bezeich-
nen, wenn sie die Voraussetzungen gemass Absatz 1 bei samtlichen angebotenen
Finanzdienstleistungen dauernd einhalten. Ein Finanzdienstleister gilt nicht als
unabhéngig im Sinne dieser Bestimmung, wenn er ausschliesslich Finanzinstrumen-
te beriicksichtigt, welche durch einen einzigen anderen Finanzdienstleister angebo-
ten werden. Dabei ist unbeachtlich, ob dieser andere Finanzdienstleister selber der
Emittent der Finanzinstrumente ist oder ob er in seinem Produktuniversum auch
Finanzinstrumente von Dritten fiihrt.
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3. Abschnitt: Eignung und Angemessenheit von Finanzdienstleistungen

Art. 10 Eignungsprufung

Erteilt der Finanzdienstleister seinen Kundinnen und Kunden gegeniber einen
konkreten Rat oder trifft er Entscheidungen tber die Anlage des Kundenvermdgens,
muss er vorgangig eine Eignungsprifung durchfuhren. Er bendtigt dazu Informatio-
nen Uber die Kenntnisse und Erfahrungen seiner Kundinnen und Kunden sowie ber
ihre Anlageziele und finanziellen Verhaltnisse. Dies gilt nach der Rechtsprechung
des Bundesgerichts bereits privatrechtlich nach Massgabe des Auftragsrechtsél. Die
Angaben (ber die finanziellen Verhéltnisse der Kundinnen und Kunden haben
Informationen ber deren Einkommen, Vermogenswerte einschliesslich Immobi-
lienbesitz sowie ihre finanziellen Verpflichtungen zu enthalten. Die Angaben (ber
die Anlageziele der Kundinnen und Kunden missen den Finanzdienstleister tber
den Zeithorizont der Anlage, das Risikobewusstsein, die Risikoféhigkeit und
-bereitschaft sowie den Zweck der Anlage und allfallige Anlagebeschrankungen
informieren. Ebenfalls kennen muss der Finanzdienstleister die familidre und beruf-
liche Situation, das Alter sowie den Liquiditatsbedarf seiner Kundinnen und Kun-
den. Der Umfang der einzuholenden Informationen ist insbesondere abhéngig vom
durchzufiihrenden Geschaft und der zu erbringenden Dienstleistung, der Kunden-
klassifizierung sowie den Anliegen und personlichen Verhaltnissen der Kundinnen
und Kunden. Gestltzt auf die eingeholten Informationen erstellt der Finanz-
dienstleister fur jede Kundin oder jeden Kunden ein Risikoprofil. Bei Vermdgens-
verwaltungsmandaten und dauernden Beratungsverhéltnissen vereinbart er gestitzt
darauf mit der Kundin oder dem Kunden eine Anlagestrategie.

Nur wenn die Kundinnen und Kunden nach Einschatzung des Finanzdienstleisters
ausreichende Kenntnisse und Erfahrungen haben, um die Risiken und Eigenschaften
eines Geschéfts zu verstehen, und dieses Geschaft vor dem Hintergrund ihrer Anla-
geziele und finanziellen Verhdltnisse angebracht ist, darf ihnen der Finanz-
dienstleister zur Durchfihrung der fraglichen Transaktion raten. Gestitzt auf die
erhaltenen Informationen muss der Finanzdienstleister insbesondere davon ausgehen
kdnnen, dass die mit dem Geschaft einhergehenden Anlagerisiken fir die Kundinnen
und Kunden unter Berucksichtigung ihrer Anlageziele finanziell tragbar sind. Aus-
serdem missen die Kundinnen und Kunden die mit dem Gesché&ft einhergehenden
Risiken verstehen und bereit sein, diese zu tragen. Soweit es die vereinbarte Anlage-
strategie erlaubt, beriicksichtigt der Finanzdienstleister bei der Eignungsprifung die
Risikodiversifikation im Gesamtportfolio der Kundinnen und Kunden.

Enthélt die Dienstleistung eine fortlaufende Beurteilung tber die Eignung der emp-
fohlenen Finanzinstrumente, so ist die Eignungspriufung wéhrend der Dauer des
Beratungs- oder Verwaltungsverhaltnisses laufend zu wiederholen. Im Rahmen der
Vermodgensverwaltung bildet die Pflicht zur fortlaufenden Beurteilung der Eignung
der gewdhlten Finanzinstrumente sowie deren Zusammensetzung einen festen Be-
standteil der Dienstleistung.

Art. 11 Angemessenheitspriifung

Finanzdienstleister, die keine Dienstleistungen gemass Artikel 10 vornehmen, haben
grundsatzlich zumindest die Kenntnisse und Erfahrungen ihrer Kundinnen und

61 vgl. Urteil 4A_140/2011 des Bundesgerichts vom 27. Juni 2011, E. 2.1 und 3.1.
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Kunden mit der in Frage stehenden Geschéftsart zu priifen. Durch eine angemessene
Aufklarung der Kundinnen und Kunden seitens des Finanzdienstleisters kdnnen
fehlende Kenntnisse und Erfahrungen kompensiert werden. Besteht die Dienstleis-
tung ausschliesslich im Fihren eines Kontos oder Depots oder in der Ausfiihrung
oder Annahme und Ubermittlung von Kundenauftragen, muss gemass Artikel 14
keine Angemessenheitspriifung durchgefuhrt werden, sofern die Dienstleistung auf
Veranlassung der Kundin oder des Kunden erbracht wird.

Art. 12 Eignungs- und Angemessenheitsprifung bei professionellen Kunden

Die Vorschriften der Eignungs- und Angemessenheitsprifung gemaéss Artikel 10
und 11 gelten grundsétzlich auch bei Finanzdienstleistungen fiir professionelle
Kunden. Allerdings ist bei deren Durchfuhrung den besonderen Eigenschaften
dieses Kundensegments Rechnung zu tragen. Der Finanzdienstleister muss deshalb
nur dann einen Abgleich des Geschéfts mit den Erfahrungen und Kenntnissen der
Kundinnen und Kunden vornehmen, wenn Anhaltspunkte bestehen, die Zweifel an
einem ausreichenden Verstandnis des Geschéfts hervorrufen.

Im Rahmen der Eignungsprifung nach Artikel 10 hat der Finanzdienstleister nicht
nur in Bezug auf die Erfahrung und Kenntnisse, sondern auch bei seiner Priifung der
finanziellen Verhaltnisse und der Anlageziele die Verhdltnisse der betroffenen
Kundinnen und Kunden zu berticksichtigen. Erbringt der Finanzdienstleister etwa
Beratungsdienstleistungen an professionelle Kunden gemaéss Artikel 4, dann kann er
mit Hinblick auf die Kenntnisse und Erfahrungen der Kundinnen und Kunden auf
die Abklarung der Tragbarkeit der mit dem Geschaft verbundenen Risiken verzich-
ten. Er muss daher keine umfassenden Kenntnisse tber die finanzielle Situation der
professionellen Kunden haben. Bezieht sich die Dienstleistung nur auf einen Teil
des Gesamtportfolios der professionellen Kunden nach Artikel 4, kann er somit auch
auf die Einholung von Informationen (ber die nicht erfassten Vermdgenswerte
verzichten.

Art. 13 Fehlende Eignung oder Angemessenheit

Kann ein Finanzdienstleister die Angemessenheitspriifung mangels ausreichender
Informationen nicht durchfiihren oder ergibt sich bei der Priifung, dass ein Geschéaft
fur Kundinnen oder Kunden nicht angemessen ist, so warnt der Finanzdienstleister
diese entsprechend. Die Warnung kann in standardisierter Form erfolgen. Den
Kundinnen und Kunden bleibt es unbenommen, ein fiir sie unangemessenes Ge-
schéft entgegen der Warnung des Finanzdienstleisters durchftihren zu lassen. Der
Finanzdienstleister hat fur diese Félle im Rahmen seiner Dokumentationspflicht
festzuhalten, dass er die Kundinnen und Kunden vor der Durchfiihrung des Ge-
schafts gewarnt hat und diese das Geschaft trotz Kenntnisnahme der Warnung
durchfihren wollen.

Finanzdienstleister diirfen Geschafte im Bereich der Anlageberatung oder Vermo-
gensverwaltung nur dann vornehmen, wenn diese fur die Kundinnen und Kunden
geeignet sind. Erachtet ein Finanzdienstleister ein Geschaft fur ungeeignet oder
verfiigt er (ber unzureichende Informationen, um die Eignungspriifung vornehmen
zu konnen, darf er den Kundinnen und Kunden keinen Rat abgeben beziehungsweise
keine Vermdgensverwaltung vornehmen.
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Art. 14 Ausnahme von der Pflicht zur Angemessenheitsprifung

Abs. 1

Wird ein Finanzdienstleister lediglich mit der Ausfihrung eines bestimmten Ge-
schafts beauftragt oder Ubermittelt er nur den Auftrag von Kundinnen und Kunden
an einen weiteren Finanzdienstleister, so kann er auf die Durchflihrung einer Ange-
messenheits- oder Eignungsprifung verzichten. Voraussetzung fir einen solchen
Verzicht ist, dass die Kundin oder der Kunde die Ausfithrung oder Ubermittlung des
Auftrags veranlasst hat. Da Finanzdienstleister bei professionellen Kunden regel-
méssig auf die Durchfuhrung einer Angemessenheitsprifung verzichten konnen
(vgl. Art. 12), beziehen sich die Einschrdnkungen von Absatz 1 vorab nur auf
Dienstleistungen fur Privatkundinnen und -kunden.

Abs. 2

Die Kundinnen und Kunden missen dariiber informiert werden, dass der Finanz-
dienstleister vor der Erbringung seiner Dienstleistung weder eine Eignungs- noch
eine Angemessenheitsprifung vornimmt. Diese Warnung kann in standardisierter
Form erfolgen. Falls der Finanzdienstleister fur eine Kundin oder einen Kunden
sowohl Dienstleistungen mit wie auch ohne Eignungs- oder Angemessenheitspri-
fung vornimmt, hat er diesen ausdriicklich auf den Unterschied aufmerksam zu
machen.

4. Abschnitt: Dokumentation und Rechenschaft

Art. 15 Dokumentation

Die Bestimmung verpflichtet Finanzdienstleister, die mit ihren Kundinnen und
Kunden vereinbarten Leistungen zu dokumentieren. Weiter missen die Finanz-
dienstleister die Informationen, die sie tber die Kundinnen und Kunden eingeholt
haben, festhalten. Sie halten zudem schriftlich fest, wenn sie eine Information oder
Warnung gemass Artikel 13 und 14 dieses Gesetzes vorgenommen haben. Finanz-
dienstleister machen Aufzeichnungen (ber die erbrachten Dienstleistungen. Sie
dokumentieren die Ergebnisse der Angemessenheits- und Eignungsprifungen. Im
Rahmen von Vermdgensverwaltung und Anlageberatung halten sie insbesondere das
Risikoprofil und die Anlageziele eines Kunden fest und dokumentieren die Grunde,
warum sie einer Kundin oder einem Kunden eine bestimmte Dienstleistung oder ein
bestimmtes Finanzinstrument empfohlen haben.

Die Art und Weise einer zweckmaéssigen Dokumentation von Finanzdienstleistungen
wird grundsétzlich den Finanzdienstleistern tberlassen. Sie kann sich auf das We-
sentliche beschranken, muss aber so gestaltet werden, dass der Finanzdienstleister
seiner Rechenschaftspflicht gemass Artikel 16 nachkommen kann und jederzeit
fahig ist, der Aufsichtsbehdrde oder ihren Beauftragten Auskunft Gber die erbrachten
Dienstleistungen zu erteilen. Unter Berucksichtigung der obligationenrechtlichen
Dokumentations- und Aufbewahrungspflichten sind die Dokumente durch den
Finanzdienstleister wahrend mindestens zehn Jahren aufzubewahren.

Art. 16 Rechenschaftspflicht

Kundinnen und Kunden sind Uber die mit dem Finanzdienstleister getroffenen
Vereinbarungen und Uber die Ergebnisse der Angemessenheits- und Eignungspri-
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fung zu informieren. Eine Kopie der entsprechenden Dokumentation ist auszuhandi-
gen (Abs. 1)62. Weiter haben Finanzdienstleister ihren Kundinnen und Kunden
regelmassig Bericht Uber die erbrachten Dienstleistungen zu erstatten (Abs. 2). Eine
solche Berichterstattung enthélt insbesondere Angaben zu den effektiv ausgefiihrten
Geschaften sowie zu den direkten und indirekten Kosten dieser Geschafte und der
erbrachten Dienstleistungen. Weiter haben Finanzdienstleister ihren Kundinnen und
Kunden im Rahmen von Vermdgensverwaltungs- und Beratungsverhaltnissen darzu-
legen, dass sie die Geschafte mit dem Kundenprofil abgestimmt haben. Verwalten
sie Kundenvermdgen, miissen sie periodisch Uber die Zusammensetzung, Bewertung
und Entwicklung des verwalteten Vermégens Auskunft geben. Finanzdienstleister,
die fur ihre Kundinnen und Kunden Finanzinstrumente halten, missen diesen perio-
disch eine Ubersicht der fiir sie verwahrten Titel zustellen.

5. Abschnitt: Transparenz und Sorgfalt bei Kundenauftragen

Art. 17 Bearbeitung von Kundenauftragen

Die Bestimmung bezweckt die Interessenwahrung der Kundinnen und Kunden bei
der Bearbeitung der von ihnen erteilten Auftrage durch Finanzdienstleister. Um eine
Gleichbehandlung der Kundinnen und Kunden zu gewdhrleisten, wenden die Fi-
nanzdienstleister unter anderem Verfahren und Systeme an, welche die unverzigli-
che Abwicklung oder Weiterleitung von Kundenauftragen im Verhaltnis zu Auftra-
gen anderer Kundinnen oder Kunden oder eigenen Geschaften gewahrleisten. Weiter
fihren sie vergleichbare Kundenauftrage der Reihe nach und unverzuglich aus, es
sei denn, dies ist auf Grund der Art des Auftrags oder der vorherrschenden Marktbe-
dingungen nicht mdglich oder nicht im Interesse der Kundin oder des Kunden.
Zudem stellen Finanzdienstleister sicher, dass Kundengelder und Finanzinstrumente
von Kundinnen und Kunden korrekt verbucht werden. Bei der Zusammenlegung von
Auftrégen verschiedener Kundinnen und Kunden beziehungsweise von Kundenauf-
tragen mit eigenen Geschéaften missen die Finanzdienstleister die Interessen der
beteiligten Kundinnen und Kunden wahren. Schliesslich informieren Finanz-
dienstleister ihre Kundinnen und Kunden unverziglich ber alle wesentlichen
Schwierigkeiten, welche die korrekte Bearbeitung des Auftrags beeintréchtigen.

Art. 18 Bestmdgliche Ausflihrung von Kundenauftragen

Die Ausfuhrung von Kundenauftrdgen soll so erfolgen, dass die Kundinnen und
Kunden moglichst gut gestellt werden. Insbesondere schliesst der Finanzdienstleister
Kundenauftrdge umgehend und unter Berlcksichtigung der von der Kundin oder des
Kunden gesetzten Limiten, Auflagen und Restriktionen zum bestmdglichen Markt-
kurs an einem allgemein anerkannten, geeigneten und fiir die ordentliche Durchfih-
rung der Transaktion Gewéhr bietenden Ausfuhrungsplatz ab. Der Finanz-
dienstleister berticksichtigt bei der Ausfiihrung das bestmdgliche Gesamtergebnis
des jeweiligen Auftrags. Neben dem Preis fir das Finanzinstrument umfasst dieses
auch die unmittelbar mit der Ausfuhrung des Auftrags verbundenen Kosten. Die
Gebihren der Ausfuhrungspléatze und die Kosten fir die Abwicklung des Geschéfts
werden nur bercksichtigt, wenn sie durch den Finanzdienstleister an die Kundinnen
und Kunden weitergegeben werden. Fliessen den Kundinnen und Kunden Vorteile

62 vgl. auch die zivilrechtliche Praxis (BGE 138 111 425 sowie BGE 139 I11 49).
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von Dritten gemass Artikel 26 Absatz 3 zu, so hat der Finanzdienstleister auch diese
in seine Berechnung einzubeziehen (vgl. Art. 26 Abs. 3).

Finanzdienstleister erlassen interne Weisungen uber die Ausfiihrung von Kunden-
auftragen. Bei der inhaltlichen Ausgestaltung dieser Ausfiihrungsgrundsétze beach-
ten sie Inhalt und Umfang der betroffenen Geschéafte sowie die betroffenen Kunden-
kategorien. Die Weisungen enthalten zudem die wesentlichen Kriterien fiir die Wahl
der Ausfuhrungsplatze. Sie missen ihre Kundinnen und Kunden in geeigneter Form
uber diese Leitlinien informieren.

Der Bundesrat konkretisiert die Pflichten gemdss Artikel 17 und 18 in einer Verord-
nung. Standards fur die Bearbeitung von Kundenauftrdgen werden gegenwartig in
Selbstregulierungen wie den Verhaltensregeln fir Effektenhandler der Schweizeri-
schen Bankiervereinigung oder den Verhaltensregeln fur die schweizerische Fonds-
wirtschaft der Swiss Funds & Asset Management Association SFAMA festgehalten.
Eine solche Konkretisierung der regulatorischen Anforderungen an die Finanz-
dienstleister bei der Bearbeitung von Kundenauftrdgen kann auch in Zukunft sinn-
voll sein. Es bleibt dem Bundesrat anheimgestellt, wie weit er auf die Regelung von
technischen Fragen verzichtet und es damit den Branchenverbanden uberl&sst,
Standards dafiir aufzustellen.

Art. 19 Verwendung von Finanzinstrumenten von Kundinnen und Kunden

Finanzdienstleister dirfen nur dann Finanzinstrumente aus Kundenbestédnden als
Gegenpartei borgen oder als Agent solche Geschéfte vermitteln, wenn die betroffe-
nen Kundinnen und Kunden einer solchen Verwendung vorgangig ausdrucklich
zugestimmt haben. Die Zustimmung darf nicht im Rahmen der allgemeinen Ge-
schaftsbedingungen erfolgen. Wertschriftendarlehen fiihren bei der Kundin oder
beim Kunden zu erhohten Risiken. Der Kundin oder dem Kunden steht gegentiber
dem Borger und einem allfélligen Garanten bei deren Konkurs lediglich eine Geld-
forderung von entsprechendem Wert zu, die nicht privilegiert ist und von der Einla-
gensicherung (Art. 37h BankG) nicht gedeckt wird. Lediglich bei gedeckten Wert-
schriftendarlenen besteht eine zusatzliche Deckung im Umfang der erhaltenen
Sicherheiten. Zudem gehen die mit den einzelnen Finanzinstrumenten verbundenen
Vermdgens- und Mitwirkungsrechte wie insbesondere auch die Stimmrechte fir die
Dauer der Ausleihe auf den Borger Uber, soweit nichts anderes individuell vereinbart
ist. Das Risiko fir eine Wertverminderung der Wertschriften verbleibt jedoch bei
der Kundin oder beim Kunden. Die Zustimmung der Kundinnen und Kunden ist
deshalb nur giiltig, wenn sie vorgangig tber die mit den einzelnen Geschaften ver-
bundenen Risiken in verstandlicher Weise aufgeklart worden sind. Weiter haben die
Finanzdienstleister mit den Kundinnen und Kunden einen Ausgleichsanspruch fur
die entgangenen Ertrdge aus den ausgeliehenen Finanzinstrumenten zu vereinbaren
und eine Entschadigung fir die ausgeliehenen Finanzinstrumente (lending fee)
festzusetzen.

Verwahren die Finanzdienstleister Finanzinstrumente ihrer Kundinnen und Kunden
auf Sammeldepots bei Dritten, ist fur eine Nutzung flr eigene Rechnung oder flr
Rechnung anderer Kundinnen und Kunden zusétzlich die ausdrickliche Zustim-
mung aller Kundinnen und Kunden des Sammeldepots erforderlich. Ist die Kundin
oder der Kunde kein professioneller Kunde, so ist die Zustimmung schriftlich zu
erteilen. Ungedeckte Geschéfte mit Finanzinstrumenten von Privatkundinnen und
-kunden werden in Anlehnung an die bestehende Praxis der FINMA ausdriicklich
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fir nicht zuléssig erklarté3. Die Vorschrift Gbernimmt somit im Wesentlichen die
bereits heute geltende aufsichtsrechtliche Praxis zur Verwendung von Finanzinstru-
menten von Kundinnen und Kunden.

6. Abschnitt: Institutionelle Kunden

Art. 20

Institutionelle Kunden weisen regelméssig vergleichbare Kenntnisse und Erfahrun-
gen auf wie die Finanzdienstleister selbst. Sie bendtigen deshalb den aufsichtsrecht-
lichen Kundenschutz der Artikel 6 ff. nicht im selben Masse wie Privatkundinnen
und -kunden oder professionelle Kunden. Allerdings sind auch Finanzdienstleistun-
gen fur institutionelle Kunden mit der gebotenen Sorgfalt und Fachkenntnis durch-
zufliihren. Weiter sind institutionelle Kunden Uber die Dienstleistung und deren
Kosten sowie den Finanzdienstleister und dessen Interessenlage zu informieren. Die
Angaben Uber Finanzinstrumente und deren Risiken konnen entsprechend dem
Wissensstand der institutionellen Kunden gestaltet werden. Ebenso ist auch die
Rechenschaftspflicht geméss Artikel 16 auf die Bedirfnisse der institutionellen
Kunden zuzuschneiden. Auch bei institutionellen Kunden haben die Finanz-
dienstleister schliesslich die Vorschriften geméss Artikel 17 bis 19 einzuhalten.
Demgegentber gelten die Ubrigen aufsichtsrechtlichen Verhaltenspflichten des
ersten Kapitels bei Finanzdienstleistungen fir institutionelle Kunden nicht.

2. Kapitel: Organisation

1. Abschnitt: Organisatorische Massnahmen

Art. 21 Angemessene Organisation

Finanzdienstleister mussen ihre Organisation so gestalten, dass sie die Einhaltung
der aufsichtsrechtlichen Bestimmungen nach dem FIDLEG gewahrleisten konnen.
Sie haben Prozesse fir die Erbringung von Finanzdienstleistungen zu definieren und
deren Einhaltung Uber eine angemessene Schulung ihrer Mitarbeitenden sowie die
Implementierung von geeigneten Kontrollen sicherzustellen. Insbesondere bei
beaufsichtigten Finanzdienstleistern sind auch die Corporate Governance, das Risi-
komanagement und die internen Kontrollsysteme der Unternehmen auf die Einhal-
tung der Verhaltensregeln gemdss FIDLEG auszurichten. Die Organisationsvor-
schriften stellen weiter sicher, dass die Modalitdten der Entschéadigung von
Mitarbeitenden und Beauftragten keine Anreize setzen, die zu Konflikten mit den
Verhaltensregeln nach diesem Gesetz fuihren kdnnen.

Art. 22 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von Finanzdienstleistern missen (ber die
erforderlichen Fahigkeiten, Kenntnisse und Erfahrungen verfligen, um Tatigkeiten
im Zusammenhang mit einer Finanzdienstleistung ausfiihren zu kdnnen. Die Kennt-
nisse und Fahigkeiten messen sich an den spezifischen Téatigkeiten der Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter. So bendtigen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter flr die Ver-

63 Vgl. FINMA-RS 2010/2 Pensions- und Darlehensgeschafte mit Wertschriften (Re-
po/SLB).
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maogensverwaltung andere Kenntnisse als Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die sich
mit der Ausfliihrung von Kundenauftrdgen befassen. Die Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter muissen ihre Rolle genau kennen. Vermdgensverwalter sowie Anlageberate-
rinnen und Anlageberater mussen wissen, welche Funktion sie im Rahmen der
Eignungsprifung einnehmen. Weiter missen sie Uber die erforderlichen Kenntnisse,
Fahigkeiten und Erfahrungen verfiigen, um die Bedirfnisse und Verhéltnisse der
Kundinnen und Kunden richtig einzuordnen und die Eigenschaften von Finanzin-
strumenten mit diesen Merkmalen in Einklang zu bringen.

Als Kundenberaterinnen und -berater tatige Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mis-
sen zudem im Kundenberaterregister gemass Artikel 29 eingetragen sein. Als Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter im Sinne dieser Bestimmung gelten sowohl Arbeitneh-
merinnen und Arbeitnehmer von Finanzdienstleistern wie auch Personen, die im
Rahmen eines Personalverleihs in der Organisation des Finanzdienstleisters tatig
sind.

Art. 23 Beizug Dritter

Finanzdienstleister konnen fir die Erbringung von Dienstleistungen Dritte beizie-
hen. Sie stellen sicher, dass die beigezogenen Personen Uber die notwendigen Féhig-
keiten, Kenntnisse und Erfahrungen verfugen, um ihren Té&tigkeiten nachzugehen,
und in das Register nach Artikel 29 eingetragen sind, soweit sie als Kundenberate-
rinnen und Kundenberater tatig sind. Als Massstab der notwendigen Fahigkeiten und
Kenntnisse dienen dieselben Voraussetzungen, wie wenn die Aufgaben durch Mit-
arbeitende des Finanzdienstleisters erledigt wurden. Weiter gewéhrleisten die Fi-
nanzdienstleister eine sorgfaltige Instruktion und Uberwachung der beigezogenen
Personen.

Als Beizug eines Dritten gelten unter anderem die Delegation von Tatigkeiten an
Dritte oder die Zusammenarbeit mit Vermittlern und Vertriebstragern beim Vertrieb
von Finanzinstrumenten. Bei Delegationsverhaltnissen haben beaufsichtigte Finanz-
dienstleister zudem die Anforderungen an die Delegation geméass BankG oder
FINIG einzuhalten. Ebenfalls als Beizug gilt die Zusammenarbeit mit Personen, die
ausschliesslich mit einem einzigen Finanzdienstleister zusammenarbeiten. Die
rechtliche Ausgestaltung des Beizugs von Dritten ist nicht ausschlaggebend fur die
Anwendbarkeit dieser Bestimmung. Insbesondere muss zwischen dem Finanz-
dienstleister und dem Dritten kein Auftragsverhaltnis im Sinne des OR bestehen.
Die aufsichtsrechtlichen Pflichten zur Auswahl, Instruktion und Uberwachung der
beigezogenen Dritten lassen zudem die Frage nach einer zivilrechtlichen Haftung
des Finanzdienstleisters fur Handlungen des beigezogenen Dritten unberinhrt.
Schliesslich ist unerheblich, ob der Dritte selbst ein Finanzdienstleister im Sinne des
FIDLEG ist oder nicht.

Art. 24 Dienstleisterkette

Erhalt ein Finanzdienstleister von einem anderen Finanzdienstleister den Auftrag,
fur eine Kundin oder einen Kunden eine Finanzdienstleistung zu erbringen, so darf
er grundsatzlich darauf vertrauen, dass der auftraggebende Finanzdienstleister bei
der Ermittlung der Angaben Uber die Kundin oder den Kunden sowie bei der Be-
dirfnisabklarung und Information der Kundin oder des Kunden seinen Pflichten
gemass diesem Erlass nachgekommen ist. So kann etwa ein Finanzdienstleister, der
uber einen weiteren Finanzdienstleister mit der Ausfiihrung eines Geschafts fur eine
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Kundin oder einen Kunden beauftragt wird, davon ausgehen, dass der auftraggeben-
de Finanzdienstleister seine Informations- und Verhaltenspflichten der Kundin oder
dem Kunden gegenuber eingehalten hat, und darf sich auf die Angaben Uber die
Kundin oder den Kunden verlassen. Voraussetzung dafir ist, dass die beteiligten
Finanzdienstleister alle den Pflichten des FIDLEG unterstellt sind. Nicht bertihrt von
dieser Bestimmung werden jedoch die Informations- und Verhaltenspflichten, die
der beauftragte Finanzdienstleister gestltzt auf seine eigene Beziehung zur Kundin
oder zum Kunden erfullen muss. Wird ein Finanzdienstleister von einem anderen
Finanzdienstleister als Dritter beigezogen, muss der beauftragende Finanz-
dienstleister zudem seine Pflichten gemadss Artikel 23 ungeachtet der Vorschriften in
dieser Bestimmung einhalten.

Verflgt ein Finanzdienstleister tber klare Anhaltspunkte, dass der andere Finanz-
dienstleister seinen Pflichten geméss FIDLEG nicht nachgekommen ist oder dass
weitergegebene Informationen tber den Kundinnen und Kunden nicht zutreffend
sind, muss er diese Umstande gestutzt auf seine Pflichten nach Art. 7 ff. berlicksich-
tigen und darf seine Dienstleistung erst erbringen, wenn er die Vollstandigkeit und
Richtigkeit der Informationen sowie die Erfullung der Verhaltensregeln sicherge-
stellt hat.

2. Abschnitt: Interessenkonflikte

Art. 25 Organisatorische Vorkehrungen

Finanzdienstleister haben bei der Erbringung von Dienstleistungen fir Kundinnen
und Kunden Interessenkonflikte moglichst zu vermeiden. Sie haben deshalb dafiir zu
sorgen, dass ihre Eigeninteressen sowie die Interessen ihrer Mitarbeitenden den
Kundeninteressen nicht entgegenstehen. Weiter missen sie sicherstellen, dass die
Kundeninteressen untereinander nicht in Konflikt geraten. Um Interessenkonflikte
zu vermeiden, mussen Finanzdienstleister zunéchst die wesentlichen Schritte unter-
nehmen, um potentielle oder aktuelle Interessenkonflikte zu erkennen. Insbesondere
haben sie zu prufen, ob fir den Finanzdienstleister oder seine Mitarbeitende Anreize
bestehen, die Interessen von Kundinnen und Kunden zu vernachldssigen bezie-
hungsweise hinter die eigenen Interessen zu stellen. Dabei sind sowohl finanzielle
Vergutungen von Dritten an den Finanzdienstleister wie auch Anreize des Finanz-
dienstleisters an die Mitarbeitenden zu berticksichtigen.

Festgestellte aktuelle oder potentielle Interessenkonflikte sind durch die Finanz-
dienstleister soweit moglich durch geeignete Massnahmen zu beseitigen. Konnen die
Interessenkonflikte nicht ausgeschlossen werden oder wirde ein Ausschluss der
Dienstleistungserbringung per se entgegenstehen, sind sie den betroffenen Kundin-
nen und Kunden gegenuber vor der Erbringung der Finanzdienstleistung bezie-
hungsweise vor dem Abschluss des Vertrags zur Dienstleistungserbringung offenzu-
legen, so dass die Kundinnen und Kunden beurteilen kdnnen, ob sie an der
Dienstleistung festhalten wollen. Die Finanzdienstleister dirfen jedoch nicht leicht-
hin auf eine umfassende Beseitigung des Interessenkonflikts verzichten. Insbesonde-
re kdnnen etwa Finanzdienstleister, die ausschliesslich im Interesse ihrer Kundinnen
und Kunden handeln — wie etwa unabhangige Anlageberater oder Vermdgensver-
walter (zur Unabhangigkeit vgl. die Erlauterungen zu Artikel 9 vorne) — Vergltun-
gen von Dritten nicht durch eine Offenlegung den Kundinnen und Kunden gegen-
uber rechtfertigen. Finanzdienstleister, die ausschliesslich Finanzinstrumente eines
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bestimmten Erstellers vertreiben, nehmen dagegen nie ausschliesslich die Interessen
ihrer Kundinnen und Kunden wahr. Solange sie ihre Interessenbindung zum Erstel-
ler den Kundinnen und Kunden angemessen offenlegen, verstossen sie nicht gegen
die Bestimmungen des FIDLEG. Immer unzul&ssig sind gegen Artikel 6 verstossen-
de Verhaltensweisen wie Churning, Front Running oder Kursschnitte. Der Bundes-
rat konkretisiert auf Verordnungsstufe insbesondere jene Verhaltensweisen, die auch
bei einer Einwilligung der betroffenen Kundinnen und Kunden nicht vorgenommen
werden durfen.

Art. 26 Annahme von Vorteilen

Finanzdienstleister dirfen Vorteile im Zusammenhang mit ihrer Dienstleistungs-
erbringung fur Kundinnen und Kunden nur annehmen, wenn sie diese vollumfang-
lich an die Kundinnen und Kunden weitergeben oder wenn diese auf eine Herausga-
be verzichtet haben. Werden Vorteile gestiitzt auf die Zusammensetzung des durch
den Finanzdienstleister betreuten Kundenvermoégens bemessen, so weisen auch
solche volumenbasierte Vergiitungen — wie etwa Bestandespflegekommissionen flr
Kollektivanlagen — einen Zusammenhang mit der Dienstleistung fiir eine Kundin
oder einen Kunden auf64. Fur die Anwendbarkeit der Bestimmung ist nicht erheb-
lich, welche Art von Finanzdienstleistung erbracht wird. Erfasst werden unter ande-
rem Vorteile im Rahmen von Vermdogensverwaltungsmandaten, der Anlageberatung
oder einer reinen Ausfiihrung von Geschaften mit Finanzinstrumenten. Leistungen,
welche die Erbringung von Finanzdienstleistungen erst ermdglichen oder daftr
erforderlich sind, wie Verwahrungsgebiihren, Abwicklungs- und Handelsplatzge-
bihren, Verwaltungsgebihren oder gesetzliche Geblhren, und die der Erfullung der
Pflichten aus Artikel 25 nicht entgegenstehen, gelten nicht als Vorteile im Sinne
dieser Bestimmung.

Ein Verzicht auf die Herausgabe des Vorteils ist nur moglich, wenn die Kundin oder
der Kunde die Existenz, die Art und den Umfang des Vorteils vor Vertragsschluss
oder Erbringung der Dienstleistung kennt5. Auch bei einem Verzicht muss der
Finanzdienstleister einer Kundin oder einem Kunden auf Nachfrage Auskunft geben
uber die Vorteile, die er im Zusammenhang mit Finanzdienstleistungen fur diese
Kundin oder diesen Kunden in der Vergangenheit effektiv gewahrt oder erhalten hat.

Art. 27 Mitarbeitergeschéafte

Die Geschéfte von Mitarbeitenden der Finanzdienstleister diirfen die Interessen der
Kundinnen und Kunden nicht beeintrachtigen. Sie sind deshalb durch die Finanz-
dienstleister zu Gberwachen. Absatz 1 erwahnt mit dem Missbrauch von Insiderin-
formationen einen der Hauptanwendungsfélle von missbrauchlichem Verhalten,
erfasst dartber hinaus aber auch andere unzuldssige Verhaltensweisen durch die
Mitarbeitenden wie Front Running. Als Mitarbeitende im Sinne dieser Bestimmung
gelten auch die Mitglieder des Organs fir die Oberleitung, Aufsicht und Kontrolle
(d.h. des Verwaltungsrats) und der Geschéftsleitung, die unbeschrankt haftenden
Teilhaber und Personen mit vergleichbaren Funktionen. In das Uberwachungskon-
zept einzubinden sind nicht nur die Konto- und Depotbeziehungen, welche auf den
Namen der Mitarbeitenden lauten, sondern auch all jene Beziehungen, an welchen

64 \vgl. BGE 138 Il 755.
65  Vgl. BGE 137 111 393 E. 2.4.
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die Mitarbeitenden wirtschaftlich berechtigt sind oder bei denen sie iber eine Voll-
macht verfiigen. Die Uberwachungsmassnahmen sind in einer internen Weisung zu
regeln und den Mitarbeitenden als Bestandteil des Arbeits- oder Mandatsvertrages
zu Uberbinden. Die Bestimmung widerspiegelt im Wesentlichen die geltende Auf-
sichtspraxis im Bereich der Bekampfung von Marktmissbrauch. So unterstehen
prudenziell beaufsichtigte Finanzdienstleister bereits heute gestutzt auf die Ge-
wéhrsbestimmungen der anwendbaren Finanzmarktgesetze einer vergleichbaren
Uberwachungspflicht.

3. Kapitel: Kundenberaterinnen und Kundenberater

Art. 28 Pflicht zur Aus- und Weiterbildung

Die Bestimmung sieht vor, dass Kundenberaterinnen und -berater tber hinreichende
Kenntnisse der Verhaltensregeln des FIDLEG sowie Uber das fir ihre Tatigkeit
notwendige Fachwissen verfiigen missen. Ziel dieser Regelung ist es, Mindeststan-
dards fur die Kenntnisse von Kundenberaterinnen und -beratern sicherzustellen.

Bei den Verhaltensregeln handelt es sich zum einen um die Vorschriften gemaéss
Artikel 6 ff. FIDLEG. Die Kundenberaterinnen und -berater miissen insbesondere
wissen, welche Informationspflichten sie ihren Kundinnen und Kunden gegeniiber
haben (Art. 7 ff.), ob eine Angemessenheits- oder Eignungspriifung durchzufiihren
ist (Art. 10 ff.) und wie sie ihre Dienstleistungen dokumentieren und dartber Re-
chenschaft ablegen mussen (Art. 15 ff.). Zum anderen mussen sie auch allfallige
sektorspezifische Verhaltensregeln des Schweizer Finanzmarktrechts kennen.

Die Fachkenntnisse beziehen sich auf den spezifischen Tatigkeitsbereich der fragli-
chen Kundenberaterin oder des fraglichen Kundenberaters. So muss beispielsweise
ein Kundenberater, der seinen Kundinnen und Kunden den Erwerb von Anteilen
kollektiver Kapitalanlagen empfiehlt, Gber die notwendigen Fachkenntnisse in
Bezug auf diese Anlagevehikel verfiigen. Andererseits muss eine Kundenberaterin,
welche ihre Kundinnen und Kunden ausschliesslich in Bezug auf einfache Finanzin-
strumente wie Aktien berat, nicht tber vertiefte Kenntnisse fir komplexere Finanz-
instrumente wie strukturierte Produkte verfligen.

Damit die Kundenberaterinnen und -berater ihr Wissen erhalten und vertiefen kon-
nen sowie (ber Veranderungen auf den Finanzmarkten oder im regulatorischen
Umfeld informiert bleiben, aktualisieren sie ihre Kenntnisse durch eine regelméssige
Weiterbildung.

Art. 29 Registrierungspflicht

Kundenberaterinnen und -berater sollen ihre Téatigkeit nur ausiiben dirfen, wenn sie
in das Kundenberaterregister eingetragen sind. Diese Registerpflicht soll fir samtli-
che in der Schweiz tatigen Kundenberaterinnen und Kundenberater gelten, unabhén-
gig davon, wo sich ihre Wohnsitz oder geschéftliches Domizil befindet.

Art. 30 Registrierungsvoraussetzungen

Abs. 1

Kundenberaterinnen und -berater werden nur in das Kundenberaterregister eingetra-
gen, wenn sie die entsprechenden Eintragungsvoraussetzungen erfiillen. Neben
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einem Nachweis dariber, dass sie genugende finanzielle Garantien geleistet haben,
sei es durch den Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung oder anderer gleich-
wertiger finanzieller Sicherheiten (Bst. a), missen sie auch einer Ombudsstelle nach
Artikel 75 angeschlossen sein (Bst. b). Dadurch, dass der Anschluss an eine Om-
budsstelle als VVoraussetzung fir die Eintragung ins Register ausgestaltet wird, kann
die Anschlusspflicht, welche mit Artikel 78 eingefiihrt wird, auch gegeniiber Kun-
denberaterinnen und -beratern, die nicht fir einen beaufsichtigten Finanzdienstleister
tatig sind, in der Praxis effektiv umgesetzt werden.

Abs. 2

Kundenberaterinnen und -berater dirfen nur in das Kundenberaterregister eingetra-
gen werden, wenn gegen sie keine strafrechtliche Verurteilung wegen strafbarer
Handlungen gegen das Vermdgen (Art. 134 bis 172" StGB66) oder gestiitzt auf die
Strafbestimmungen des FIDLEG im Strafregister eingetragen ist. Dies kann anhand
eines aktuellen Auszugs aus dem Strafregister gepruft werden, den die Kundenbera-
terin oder der Kundenberater vorzulegen hat. Weiter sollen Personen, die fiir Finanz-
institute tatig sind, nur als Kundenberaterinnen oder -berater registriert werden,
wenn fir die einzutragende Tétigkeit kein aufsichtsrechtliches Tatigkeits- oder
Berufsverbot besteht. Die Registrierungsstelle erkundigt sich vor dem Registerein-
trag bei der Aufsichtsbehtrde, ob gegen die Person ein solches Tatigkeitsverbot
vorliegt.

Abs. 3

Wie erwéhnt, dirfte eine grosse Zahl von Kundenberaterinnen und -berater als
Mitarbeitende bei einem Finanzdienstleister tatig sein. In jenen Féllen kdnnen die
Registrierungsvoraussetzungen nach den Buchstaben a (finanzielle Sicherheiten)
und b (Anschlusspflicht Ombudsstelle) von Absatz 1 auch durch diesen erfillt
werden. Es obliegt jedoch der Kundenberaterin oder dem Kundenberater, den
Nachweis dartber zu erbringen, dass die entsprechenden Voraussetzungen durch
den Finanzdienstleister erfullt werden.

Art. 31 Registrierungsstelle

Abs. 1

Die Fuhrung des Kundenberaterregisters soll einer Registrierungsstelle obliegen, an
welche die FINMA die Wahrnehmung dieser offentlich-rechtlichen Aufgabe tber-
tragt. Es kann davon ausgegangen werden, dass fiir diese Aufgabe im Markt Bewer-
ber vorhanden sind oder sich bilden werden.

Abs. 2 und 3

Die Bestimmung nennt Mindestanforderungen, welche eine Registrierungsstelle bei
ihrer Zulassung durch die FINMA und wéhrend ihrer Tatigkeit erfullen muss. Die
Registrierungsstelle muss ihre Funktion unabhédngig ausiben und sich organisato-
risch sowie personell so aufstellen, dass sie ihrer Aufgabe jederzeit einwandfrei
nachkommen kann.

66  Schweizerisches Strafgesetzbuch vom 21. Dezember 1937 (StGB); SR 311.0
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Abs. 4

Die Bestimmung schafft die gesetzliche Grundlage fir die Registrierungsstelle zur
Erhebung von Gebiihren fir ihre Téatigkeit. Die Bemessung der Geblhren wird in
Anwendung der allgemeinen fir die Geblhrenerhebung geltenden Grundsatze durch
den Bundesrat zu regeln sein.

Abs. 5

Die Bestimmung regelt das VVorgehen fur den Fall, dass die Registrierungsstelle den
Anforderungen nicht mehr entspricht, indem sie etwa keine Gewéhr fir einwand-
freie Geschéaftsfiuhrung mehr bietet oder die korrekte Erflllung ihrer Aufgabe aus
anderen Griinden nicht mehr gewahrleistet oder gefahrdet ist. Die von der FINMA
zu verfugenden Massnahmen missen dem konkreten Fall angemessen sein und
sollen von daher im Gesetz nicht einzeln aufgefiihrt werden. Als ultima ratio kann
die FINMA die Zulassung widerrufen und diese einer anderen Registrierungsstelle
ubertragen.

Abs. 6

Wird durch den Markt keine Registrierungsstelle gebildet, die durch die FINMA
zugelassen werden kann, so bezeichnet der Bundesrat eine Stelle, welche fur diese
Aufgabe zustandig ist.

Art. 32 Registerflihrung

Abs. 1 bis 4

Das Kundenberaterregister wird von der Registrierungsstelle gefiihrt. Das Wegfallen
von Umsténden, die der Registrierung zugrundeliegen, ist durch die eingetragenen
Kundenberaterinnen und -berater sowie deren Arbeitgeber unverziglich an die
Registrierungsstelle zu melden. Weiter hat die Aufsichtsbehdrde der Registrierungs-
stelle zu melden, wenn sie gegen eine eingetragene Kundenberaterin oder einen
eingetragenen Kundenberater ein Tatigkeits- oder Berufsverbot ausgesprochen hat,
das eingetragene Téatigkeiten betrifft, oder wenn sie von einer strafrechtlichen Verur-
teilung gemaéss Artikel 30 Kenntnis erhalt. Fallt eine Voraussetzung fiir die Regist-
rierung fur Kundenberaterinnen oder -berater weg, werden sie von der Registrie-
rungsstelle aus dem Register geldscht.

Abs. 5

Das Kundenberaterregister ist Offentlich zugénglich und interessierte Personen
kdnnen sich jederzeit dartiber erkundigen, ob eine bestimmte Person als Kundenbe-
raterin oder -berater im Register eingetragen ist. Aus Griinden des Personlichkeits-
schutzes werden keine Listen der registrierten Kundenberaterinnen und -berater
publiziert, sondern die entsprechenden Erkundigungen haben basierend auf konkre-
ten Einzelabfragen auf der Website der Registrierungsstelle zu erfolgen. So kann
sichergestellt werden, dass Kundinnen und Kunden sich dariber erkundigen kénnen,
ob ihre Kundenberaterin oder ihr Kundenberater im Register erfasst ist, ohne dass
gleichzeitig offentlich zugéngliche Listen von Namen der in der Schweiz tétigen
Kundenberaterinnen und -berater angelegt werden.
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Art. 33 Verfahren

Das Verfahren richtet sich nach dem Verwaltungsverfahrensgesetz (VwVG)67 und
den Ubrigen Bestimmungen tber die Bundesrechtspflege. Die Entscheide der Regist-
rierungsstelle sind Verfugungen. Genehmigt die Stelle ein Gesuch ohne Vorbehalt,
so braucht sie dies nicht zu begrinden (vgl. Art. 35 Abs. 3 VwWVG). Lehnt sie ein
Gesuch ohne Aufforderung zur Nachbesserung ab, so muss sie den Gesuchsteller
anhoren, bevor sie die Ablehnung des Gesuchs verfigt (vgl. Art. 30 Abs. 1 VwWVG).
Fordert sie zur Nachbesserung des Gesuchs auf, so gentigt es, wenn sie diese Auf-
forderung nur in Verfligungsform kleidet, wenn der Gesuchsteller dies verlangt. Die
Registrierungsstelle erhebt fir ihre Tatigkeit kostendeckende Gebiihren. Der Bun-
desrat regelt die Gebihren. Die Regelung richtet sich nach Art. 46a Abséatze 2-4 des
Regierungs- und Verwaltungsorganisationsgesetzes vom 21. Mérz 1997 (RVOG)¢s.

4. Kapitel: Grenzuberschreitende Finanzdienstleistungen in der Schweiz

Art. 34 Registrierungspflicht fir auslandische Finanzdienstleister

Wenn auslandische Finanzdienstleister eine Téatigkeit ausuben wollen, die fiir Fi-
nanzdienstleister mit Sitz in der Schweiz bewilligungspflichtig ist, mussen sie sich
vorgéangig in das Register fir auslandische Finanzdienstleister geméss Artikel 36
eintragen lassen. Dartiber hinaus missen sich die relevanten Kundenberaterinnen
und -berater ausléandischer Finanzdienstleister im Kundenberaterregister gemass
Artikel 29 eintragen lassen. Keine Registrierungspflicht besteht fiir ausléandische
Finanzdienstleister, welche Dienstleistungen fir Kundinnen und Kunden in der
Schweiz auf ausschliessliche Initiative der Kundin oder des Kunden erbringen.

Mit der Registrierung auslandischer Finanzdienstleister ist keine laufende Aufsicht
durch eine Schweizer Aufsichtsbehtrde verbunden. Aufgrund der fehlenden Auf-
sicht in der Schweiz besteht keine gleich wirksame Maglichkeit zur aufsichtsrechtli-
chen Rechtsdurchsetzung wie bei einem Schweizer Finanzdienstleister. Die Regist-
rierung erlaubt jedoch eine Kontrolle dartber, welche ausléandischen
Finanzdienstleister Uberhaupt auf dem Schweizer Finanzmarkt tatig werden. Zudem
dirfen Finanzdienstleister bei schweren Verstossen gegen die Verhaltensregeln oder
beim Wegfall der Registrierungsvoraussetzungen ihre Finanzdienstleistungen nicht
mehr an Kundinnen und Kunden in der Schweiz erbringen.

Weitergehende Vorschriften nach den Finanzmarktgesetzen bleiben vorbehalten.
Insbesondere mussen auslandische Versicherungsunternehmen die Bewilligungsvor-
aussetzungen der Versicherungsgesetzgebung einhalten und Finanzinstitute haben
die Anforderungen fiir Zweigniederlassungen und Vertretungen zu beachten. Aus-
landische Finanzdienstleister, die fir ihre Tatigkeit in der Schweiz eine Bewilligung
bendtigen, unterstehen der Registrierungspflicht gemadss dieser Bestimmung nicht.

Im Hearingbericht des EFD vom 18. Februar 2013 wurde alternativ die generelle
Pflicht auslandischer Finanzdienstleister zur Errichtung einer physischen Prasenz in
der Schweiz (Zweigniederlassung) zur Diskussion gestellt. Der Vorschlag wurde bei
der Ausarbeitung der vorliegenden Vernehmlassungsvorlage jedoch nicht mehr

67 Bundesgesetz vom 20. Dezember 1968 iber das Verwaltungsverfahren (Verwaltungsver-
fahrensgesetz, VwWVG); SR 172.021

68  Regierungs- und Verwaltungsorganisationsgesetz vom 21. Marz 1997 (RVOG);
SR 172.010
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weiterverfolgt. Eine derartige Niederlassungspflicht erscheint aus der Perspektive
der Schweiz unndtig restriktiv. Dies haben auch die Ergebnisse der Stellungnahmen
zum Hearingbericht gezeigt.

Art. 35 Registrierungsvoraussetzungen

Um sich in der Schweiz im Register fir auslandische Finanzdienstleister eintragen
lassen zu kdnnen, muss der auslandische Finanzdienstleister folgende Voraussetzun-
gen erfullen: Er muss im Sitzstaat oder im Staat seiner Hauptverwaltung tber eine
Bewilligung fiir die in der Schweiz bewilligungspflichtige Téatigkeit verfigen und
einer gleichwertigen Aufsicht unterstehen (Bst. a). Ferner muss er Uber eine Berufs-
haftpflichtversicherung oder gleichwertige finanzielle Sicherheiten verfuigen (Bst. b)
und sich der FINMA gegentiber schriftlich zur vollumfanglichen Auskunft Gber die
in der Schweiz getétigten Geschéfte und in der Schweiz unterhaltenen Geschaftsbe-
ziehungen verpflichten (Bst. c). Schliesslich muss eine Vereinbarung tber die Zu-
sammenarbeit und den Informationsaustausch zwischen der FINMA und den rele-
vanten auslandischen Aufsichtsbehtrden vorliegen (Bst. d).

Art. 36 Register fiir auslandische Finanzdienstleister

Abs. 1

Die FINMA fiihrt das Register fur auslandische Finanzdienstleister. Eine Ubertra-
gung dieser Kompetenz an einen Dritten bleibt mdglich. Anders als beim Register
fur Kundenberaterinnen und -berater nach Artikel 30 ff. erscheint eine Registerfiih-
rung durch eine private Stelle hier nicht opportun. Dies insbesondere deshalb, da
eine von der Schweizer Finanzbranche errichtete Stelle in einem direkten Konkur-
renzverhaltnis zu auslandischen Finanzdienstleistern stehen wirde und sich daher
Interessenkonflikte ergeben konnten. Die FINMA kann fir die administrativen
Belange der Registerfiihrung allerdings Dritte beiziehen.

Abs. 2 und 3

Fallt eine Registrierungsvoraussetzung weg oder begeht der Finanzdienstleister eine
schwere Verletzung der Verhaltensregeln geméss FIDLEG und erhélt die FINMA
Kenntnis von diesem Umstand, so l6scht sie den auslédndischen Finanzdienstleister
aus dem Register. Weitere aufsichtsrechtliche Massnahmen kénnen bei einer Verlet-
zung der Verhaltensregeln durch registrierte ausldndische Finanzdienstleister nicht
ergriffen werden.

Abs. 4

Auch dieses Register ist Offentlich und Abfragen kdnnen auf Einzelfallbasis ge-
macht werden.

3. Titel: Anbieten von Finanzinstrumenten
1. Kapitel: Prospekt fur Effekten
1. Abschnitt: Allgemeines

Die Bestimmungen in diesem Titel 16sen die bestehenden Bestimmungen im OR
zum Emissionsprospekt der Aktien (Art. 652a und 752 OR) und zum Prospekt der
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Anleihensobligationen (Art. 1156 OR) ab. Neu in der Schweizer Rechtsordnung ist
damit, dass unter Vorbehalt der ausdriicklich geregelten Ausnahmen grundsétzlich
fur alle Beteiligungs- und Forderungspapiere von Gesetzes wegen ein Prospekt zu
erstellen ist, also namentlich auch fur Derivate und strukturierte Produkte. Die
Prospektpflichten in diesem Kapitel orientieren sich in weiten Ziigen an der EU-
Prospektrichtlinie, ohne diese aber unkritisch und unverandert zu tibernehmen.

Art. 37 Grundsatz

Diese Norm bestimmt die Adressaten der Prospektpflicht und deren sachlichen und
ortlichen Anwendungshbereich.

Abs. 1

Der Prospektpflicht unterliegt der Anbieter von Effekten im Sinne von Artikel 3
Buchstabe ¢ oder derjenige, der um deren Zulassung zum Handel auf einem Han-
delsplatz nachsucht. Ausgelost wird die Prospektpflicht entweder durch ein offentli-
ches Angebot, wie es in Artikel 3 Buchstabe h definiert wird, also durch jegliche
Mitteilung an das Publikum, die fur den Kauf oder die Zeichnung einer Effekte
ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die Effekte selber
enthalt, oder durch das Gesuch um Zulassung zum Handel auf einem Handelsplatz.
Die Prospektpflicht gilt daher neu auch fir den Primarmarkt, also fur die Erstausga-
be von Effekten, soweit sich das Angebot nicht an einen begrenzten Personenkreis
richtet. Bei der Erstausgabe handelt oft nicht der Emittent selber als Anbieter, son-
dern ein Finanzdienstleister, wie etwa eine Bank oder ein Bankenkonsortium, wel-
ches durch den Emittenten treuh&nderisch mit der Zeichnung und Platzierung der
Effekten betraut ist.

Abs. 2

Grundsatzlich 16st die Weiterverdusserung einmal erworbener Effekten eine erneute
Prospektpflicht aus, soweit sie in einem Offentlichen Angebot erfolgt. Die Ausnah-
men von dieser Regel sind in Artikel 38 Absatz 3 geregelt.

Art. 38 Ausnahmen nach der Art des Angebots

Abs. 1

Die Bestimmung nennt abschliessend verschiedene Formen eines offentlichen
Angebots, bei welchen sich aus Sicht des Kundenschutzes und aus Griinden der
Verhéltnismassigkeit die Prospektpflicht nicht rechtfertigt. So handelt es sich bei
den Anlegerinnen und Anlegern bei Angeboten nach den Buchstaben a, ¢ und d um
solche, die von ihren wirtschaftlichen Mdglichkeiten her offensichtlich keines be-
sonderen Schutzes bedurfen. Bei Angeboten, die sich nach Buchstabe b an einen
limitierten Anlegerkreis richten, besteht in der Regel eine nahe Beziehung zwischen
Anlegerinnen und Anlegern sowie Anbieter, welche Missbrauche weitgehend aus-
schliessen durfte. Angebote mit einem Gesamtwert von hochstens 100 000 Franken
schliesslich sind schon von ihrem Umfang her nicht geeignet, bei den Anlegerinnen
und Anlegern massgeblichen Schaden anzurichten.

Abs. 2

Die Bestimmung stellt klar, dass sich die Ausnahmen von Absatz 1 auf die Ange-
botsform beziehen und nicht auf die Effekten. Auch wenn daher eine bestimmte
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Effekte bei ihrer ersten Emission unter eine Ausnahme von Absatz 1 fiele, bedeutet
dies nicht, dass dies auch flr spatere offentliche Angebote derselben Effekte gilt.
Vielmehr wird dannzumal neu zu prifen sein, ob die Voraussetzungen fur eine
Ausnahme gegeben sind.

Abs. 3

Die Ausnahme unter dieser Bestimmung rechtfertigt sich deshalb, weil der Schutz
der Anlegerinnen und Anleger gewdhrleistet ist, wenn ein spateres Angebot oder
eine spatere Platzierung durch einen beaufsichtigten Finanzdienstleister erfolgt und
ein gultiger Prospekt vorliegt, zu dessen Verwendung die berechtigten Personen
zugestimmt haben.

Art. 39 Ausnahmen nach der Art der Effekten

Die hier aufgefiihrten Ausnahmen rechtfertigen sich aus der Uberlegung, dass der
Schutz der Anlegerinnen und Anleger durch einen Prospekt in den Féllen nicht
notwendig ist, in denen die Anlegerinnen und Anleger anderweitig in vergleichbarer
Weise Uber die Effekte informiert sind. In diesem Sinne bedarf es keines Prospekts
fir Beteiligungspapiere, die im Rahmen eines Austauschs bereits ausgegebener —
und damit mit einem Prospekt dokumentierter — Papiere (Bst. a) angeboten werden.
Ebenfalls kein Prospekt ist erforderlich fir Effekten, die im Rahmen von Fusionen,
Spaltungen, Vermdgensibertragungen (Bst. b und c), Dividendenausschittungen
(Bst. d) oder Angeboten oder Zuteilungen etwa im Rahmen von Mitarbeiterpro-
grammen (Bst. e) abgegeben werden, soweit gleichwertige Informationen fiir die
Anlegerinnen und Anleger vorliegen. Solche werden oft in Form einer Dokumenta-
tion des dem Angebot zugrundeliegenden Geschéftsvorgangs vorhanden sein. Was
Anteile am Kapital von Zentralbanken angeht (Bst. f), so ist schon vom Emittenten
her der Kundenschutz gewéhrleistet, was zu einer Befreiung der Prospektpflicht
fuhrt. Bei Ausgabe von Effekten von Einrichtungen mit ideellem Zweck soll eben-
falls keine Prospektpflicht bestehen, soweit die Ausgabe keinen gewerblichen Zielen
dient und von daher eine massgebliche Gefahrdung von Anlegerinteressen weitge-
hend ausgeschlossen werden kann (Bst. g). Kassenobligationen (Bst. h) sollen keine
Prospektpflicht ausldsen, da sie ein reines Sparprodukt darstellen, wéhrend Geld-
marktinstrumente (Bst. i), die eine Laufzeit von hdchstens 12 Monaten haben, infol-
ge ihres geringen Ausfallrisikos nicht mit einem Prospekt zu dokumentieren sind.
Schliesslich sollen die Prospektpflichten auch nicht fur Derivate wie namentlich die
uber die EUREX gehandelten gelten, die an sich unter den Effektenbegriff von
Artikel 3 Buchstabe c fallen, von ihrer Art her aber nicht emissionsweise vertrieben
werden, sondern als Einzelabschllsse auf einer elektronischen Plattform zustande
kommen und nicht zum massenweisen Handel geeignet sind (Bst. j).

Art. 40 Prospektpflicht auf Handelsplatzen

Die im Rahmen der Prospektpflicht zu erflillenden Informationspflichten dienen —
wie auch die Verhaltensregeln — insbesondere dem Kundenschutz. Entsprechend
durfen Borsen und andere Handelsplatze nur Effekten zum Handel zulassen, fir
welche die Prospektpflichten erfillt sind, die fir 6ffentliche Angebote gelten. Be-
reits heute bestimmt Artikel 1156 Absatz 1 OR, dass Anleihensobligationen nur auf
Grund eines Prospektes oOffentlich zur Zeichnung aufgelegt oder an einer Borse
eingefihrt werden dirfen.
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Art. 41 Informationen ausserhalb Prospektpflicht

Fur die Félle, in denen sich die Anlegerinnen und Anleger mangels Prospektpflicht
uber ein Finanzinstrument nicht mittels eines Prospekts kundig machen kodnnen,
stellt diese Bestimmung sicher, dass die durch den Anbieter abgegebenen Informati-
onen gleichermassen allen vom Angebot erfassten Anlegerinnen und Anleger zu-
ganglich sind.

2. Abschnitt: Anforderungen

Art. 42 Inhalt

Abs. 1

Der Inhalt des Prospekts soll dem Schutzzweck der Prospektpflicht entsprechend in
leicht verstandlicher Form und so objektiv und aktuell wie mdglich alle Angaben
zum Emittenten, zum Garantiegeber und zur Effekte enthalten, um der Anlegerin
und dem Anleger einen Anlageentscheid in voller Kenntnis der Sachlage und der
Anlagerisiken zu ermdglichen. Das Format des Prospekts soll durch den Bundesrat
in einer Verordnung festgelegt werden (Art. 47 Abs. 1 Bst. a).

Die Angaben im Prospekt sollen nicht nur den Emittenten einer Effekte sondern
auch allféllige Garantiegeber (Sicherheitsgeber) beschreiben, welche ofters im
Zusammenhang mit Emissionen von Forderungspapieren auftreten und Garantien
fur im Einzelfall definierte Verpflichtungen des Emittenten tGibernehmen.

Die genannten Angaben umfassen, ohne dass dies im Gesetz noch speziell festzuhal-
ten ist, namentlich die Firma, den Sitz und den Ort der Verwaltung, die Rechtsform,
den Zweck und die allfallige Stellung im Konzern. Darzustellen sind sodann insbe-
sondere (Bst. a Ziff. 1-4):

— die Organe, wobei nicht von einem engen formellen Organbegriff ausgegan-
gen wird, sondern alle Verwaltungs-, Geschéftsleitungs-, gesellschaftsrecht-
lichen Aufsichts- und Revisionsorgane umfasst sein sollen;

— die letzte Jahresrechnung, umfassend Bilanz, Erfolgsrechnung und Anhang
(Art. 959-959¢ OR) und — bei grdsseren, zur ordentlichen Revision nach Ar-
tikel 727 Absatz 1 OR verpflichteten Unternehmen — zusétzliche Angaben
im Anhang der Jahresrechnung, Geldflussrechnung und Lagebericht
(Art. 961 ff. OR);

— die aktuelle Geschaftslage, soweit sie nicht bereits genligend im Rahmen der
Rechnungslegung abgebildet ist;

— (1) wesentliche Perspektiven, worunter etwa Angaben zum Forschungs- und
Entwicklungsstand sowie zu den Marktaussichten in den massgeblichen Ge-
schaftsbereichen fallen kénnen, (2) wesentliche Risiken, worunter allféllige
Abhangigkeiten von Patenten und Lizenzen oder bevorstehende Anderungen
im regulatorischen Umfeld gezahlt werden konnen und (3) wesentliche
Streitigkeiten, worunter etwa bevorstehende oder laufende Zivil-, Straf-,
Schieds- oder Verwaltungsverfahren zu subsumieren sind.

Zu den Effekten und zum Angebot als solchem hat der Prospekt ausfiihrliche Anga-
ben zu enthalten (Bst. b und c). Sie werden in einer Verordnung naher aufzufiihren
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sein. Zu denken ist an Informationen Uber die Effekten zu deren Identifikation
(Valoren- und ISIN-Nummer), zur Rechtsgrundlage, zur Art der Emission, zu An-
zahl, Gattung und Nennwert, zu den mit der Effekte verbundenen Rechten (wie etwa
Stimmrecht, Gewinnbeteiligungsrecht, Recht auf Liquidationserlds), zu einer allfal-
ligen Beschrankung der Ubertragbarkeit (bspw. Vinkulierung bei Namenaktien), zur
allenfalls geplanten Platzierung (6ffentlich, international), zum geschétzten Nettoer-
16s der Emission, aufgegliedert nach den wichtigsten Verwendungszwecken und zur
vergangenen Kursentwicklung.

Abs. 2

Der Prospekt kann in einer der drei Amtssprachen abgefasst sein oder aber in Eng-
lisch, womit einem legitimen Bedurfnis internationaler Emittenten und Anlegerinnen
und Anleger auf dem Schweizer Finanzmarkt Rechnung getragen wird.

Abs. 3

Prospekte erreichen oft einen erheblichen Umfang, womit die angestrebte Ubersicht-
lichkeit und Verstandlichkeit fiir die Anlegerin und den Anleger wesentlich beein-
trachtigt werden kann. Aus diesem Grund soll der Prospekt eine Zusammenfassung
enthalten, die in knapper Form und in allgemein verstandlicher Sprache die wesent-
lichen Informationen enthalt. Form und Inhalt der Prospektzusammenfassung liefern
in Verbindung mit dem Prospekt Informationen tber die wesentlichen Aspekte der
betreffenden Effekten, um den Anlegerinnen und Anlegern bei der Prifung der
Frage, ob sie in diese oder allenfalls in andere Effekten investieren sollen, behilflich
zu sein. Welche Informationen in die Zusammenfassung aufzunehmen sind, wird der
Bundesrat in einer Verordnung festlegen (Art. 47 Abs. 1 Bst. a und b). Nach Sinn
und Zweck solcher Schliisselinformationen werden sie in der gebotenen Kiirze und
Stringenz im Wesentlichen darstellen:

— die Risiken und wesentlichen Merkmale, die auf den Emittenten und einen
etwaigen Garantiegeber zutreffen, einschliesslich der Vermdgenswerte, Ver-
bindlichkeiten und der Finanzlage des Emittenten und etwaigen Garantiege-
bers;

— die mit der Anlage in die betreffende Effekte verbundenen Risiken und die
wesentlichen Merkmale der Anlage, namentlich der mit den Effekten ver-
bundenen Rechte;

— die allgemeinen Bedingungen des Angebots mit einer Schatzung der Kosten,
die der Anlegerin und dem Anleger vom Emittenten oder Anbieter in Rech-
nung gestellt werden;

—  Einzelheiten der Zulassung zum Handel und
—  Grlnde fir das Angebot und die Verwendung der Erlose.

Abs. 4

Gerade bei erstmaligen Bérsengangen von Aktiengesellschaften steht oftmals nicht
zum Vornherein fest, welches Anlagevolumen zu welchem Emissionskurs letztlich
platziert werden kann. H&ufig wird durch die mit der Platzierung beauftragte Bank
eine Spanne genannt, innert welcher sich der Preis oder Kurs bei der endgiltigen
Zuteilung an die Investorinnen und Investoren bewegen wird. Nach Bekanntgabe
dieser Spanne werden die Aktien in der Zeichnungsfrist 6ffentlich zur Zeichnung
angeboten, wobei sich die interessierten Anlegerinnen und Anleger verpflichtend
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festlegen, wie viele Aktien sie zu welchem Hdchstpreis erwerben méchten. Damit
die Anlegerinnen und Anleger bei der Zeichnung in diesen Féllen ein Mindestmass
an Sicherheit hinsichtlich ihrer Verpflichtung erhalten, hat der Prospekt einen
hochstmdglichen Emissionskurs zu nennen und auch aufzuzeigen, nach welchen
Kriterien entschieden wird, wem die Effekten zugeteilt werden.

Art. 43 Verweisung

Abs. 1

Eine Neuerung gegenuber der heutigen Regelung im OR ist die ausdrickliche Zul&s-
sigkeit von Verweisungen auf gleichzeitig veroffentlichte Dokumente. Verweisun-
gen sollen den Prospekt inhaltlich entlasten und damit der Klarheit und Verstand-
lichkeit der Informationen flr die Anlegerin und den Anleger dienen. Enthalt ein
Dokument, auf das verwiesen wird, Angaben, die wesentlich gedndert haben, so ist
dies im Prospekt auszuweisen und es sind die aktualisierten Angaben zur Verfiigung
zu stellen. Verweisungen in der Zusammenfassung sind indessen nicht zuldssig,
denn sie widersprechen deren Zweck, alles fur den Anlageentscheid Wesentliche zu
enthalten.

Abs. 2

Um die Vergleichbarkeit der Prospektinformationen von gleichartigen Effekten zu
gewahrleisten, soll nicht auf beliebige Dokumente verwiesen werden konnen. Die
geeigneten Dokumente sollen auf Stufe Verordnung festgehalten werden. Geeignet
sein konnen etwa jahrlich und unterjahrig vorzulegende Finanzinformationen, Do-
kumente, die im Zuge einer spezifischen Transaktion erstellt werden, wie bspw.
einer Fusion oder einer Spaltung, Jahresabschlisse, Statuten der Gesellschaft oder
auch etwa friiher gebilligte und veroffentlichte Prospekte.

Art. 44 Zusammenfassung

Abs. 1

Die Zusammenfassung soll ihrem Zweck geméss nach einem flr vergleichbare
Effekten jeweils einheitlichen Format erstellt werden. Dieses wird in einer Verord-
nung naher definiert. Aus den entsprechenden Bestimmungen wird sich dann auch
das umfangmassige Verhéltnis zwischen Zusammenfassung und Prospekt ergeben.
In der EU ist der Umfang der Zusammenfassung prozentual beschrankt: er darf nicht
mehr als 7 % des Prospekts ausmachen.

Abs. 2

Inhalt und Aufmachung der Zusammenfassung sind so zu gestalten, dass diese im
Prospekt klar als solche erkenntlich ist. Es muss aus ihr deutlich hervorgehen, dass
sie als Einleitung zum Prospekt verstanden werden muss, dass dementsprechend sich
ein umfassender Anlageentscheid auf die Prifung des gesamten Prospekts stutzen
muss.

Art. 45 Aufteilung

Je nach den konkreten Bedrfnissen und vor allem bei mehreren absehbaren eigen-
standigen Emissionen desselben Emittenten kann es sich als sinnvoll erweisen, die
zumeist gleichbleibenden Angaben zum Emittenten in einem separaten Registrie-
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rungsformular und die Eigenschaften der Effekten jeweils auf den Zeitpunkt der
Emission hin in einer zu erstellenden eigenen Beschreibung festzuhalten. Ebenfalls
auf diesen Zeitpunkt hin ist die Zusammenfassung zu erstellen.

Aus Griinden der Ubersichtlichkeit und der Rechtssicherheit soll ein Prospekt nicht
beliebig aufgeteilt werden kdnnen, sondern sich auf die beschriebenen Dokumente
beschrénken.

Art. 46 Basisprospekt

Abs. 1

Die Veroffentlichung eines Basisprospekts ist namentlich fiir mehrere Emissionen
bei &hnlich strukturierten Forderungspapieren wie etwa Obligationenanleihen sinn-
voll, bei denen die endgultigen Bedingungen wie etwa Wé&hrung, Zins oder Laufzeit
nicht zum Vornherein feststehen. Solche Bedingungen kénnen im Basisprospekt
durch einen Platzhalter ersetzt oder als auswahlbare Option dargestellt werden. Bei
jeder Emission werden dann die endgultigen Bedingungen des Angebots veroffent-
licht und bei der Prifstelle hinterlegt. Die endglltigen Bedingungen sollen nur
Angaben zu den Effekten enthalten und dienen nicht der Erganzung des Basispros-
pekts.

Auch Basisprospekte dirfen dreiteilig aufgebaut werden. Das kann sich insbesonde-
re dann anbieten, wenn nicht alle anzubietenden Forderungspapiere eine &hnliche
Struktur haben, so dass sich die Darstellung in einem einzigen gemeinsamen Basis-
prospekt verbietet. Der dreiteilige Aufbau ermoéglicht dann die Nutzung eines einzi-
gen Registrierungsformulars fiir mehrere Basisprospekte.

Abs. 2

Der Basisprospekt enthalt seinem Zweck entsprechend samtliche Angaben zum
Emittenten und zu den Effekten, welche zum Zeitpunkt seiner Veroffentlichung
bereits gemacht werden konnen. Der Bundesrat wird in einer Verordnung dazu
detailliertere Regelungen aufstellen (vgl. Art. 47 Abs. 1 Bst. c).

Abs. 3

Soweit die endgultigen Bedingungen auch nicht in einen Nachtrag aufgenommen
werden, sind sie so rasch wie moglich zu verdffentlichen und bei der Prufstelle zu
hinterlegen. Aus der Grundsatzbestimmung von Artikel 37 ergibt sich, dass die
Veroffentlichung spétestens am Tag des Offentlichen Angebots oder der Zulassung
zum Handel erfolgen muss. Genehmigt werden missen die endgultigen Bedingun-
gen nicht.

Art. 47 Ausflihrungsbestimmungen

Das Gesetz enthalt lediglich die Grundzuige der Prospektpflicht. Die ausfiihrenden
Bestimmungen in den hier nicht abschliessend aufgefuihrten Bereichen sollen in
einer Verordnung des Bundesrates aufgenommen werden. Bei deren Niederlegung
wird dem Prinzip der Verhaltnismassigkeit Beachtung zu schenken sein. Es wird
darum gehen, das richtige Mass zu finden zwischen den Anforderungen zum Schutz
der Anlegerinnen und Anleger, Investorinnen und Investoren und denjenigen der
Emittenten und Anbieter nach einem sachgerechten Aufwand bei der Erstellung der
Prospekte in der jeweiligen Kategorie von Effekten. Klar erscheint, dass eine zu sehr
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ins Detail gehende Regulierung weder dem Anspruch auf transparente und verstand-
liche Information noch demjenigen auf verhaltnisméssigen Aufwand gerecht wirde.

Bei den Ausfuhrungsbestimmungen zum Format (Bst. a) stehen diejenigen zur
Zusammenfassung im Vordergrund. Soll diese es ihrem Sinn und Zweck entspre-
chend ermdglichen, verschiedene Effekten untereinander zu vergleichen, so bedingt
dies eine einheitliche Darstellung der wesentlichen Angaben zum Emittenten und zu
der Effekte. Bei den (brigen Teilen des Prospekts und seiner Nachtrage werden sich
die Vorgaben an das Format auf ein Minimum beschréanken kénnen.

Entsprechend der geschilderten Funktion der Zusammenfassung kommt auch Inhalt
und Form der in ihr festgehaltenen Schlisselinformationen erhéhte Bedeutung zu,
was detailliertere Ausfuhrungen auf Verordnungsstufe rechtfertigt (Bst. b).

Den in den Prospekt aufzunehmenden Mindestangaben (Bst. ¢) wird in der Verord-
nung am meisten Platz einzurdumen sein. Sie wird sich, aufgeteilt nach Arten von
Effekten (namentlich nach Aktien und verschiedenen Arten von Forderungspapie-
ren), detailliert dazu dussern, welche Angaben zum Emittenten (etwa zu dessen
Geschéfts- und Finanzlage, Organen, Hauptaktiondren, Beteiligungen etc.) und zur
Effekte (etwa zu den zugrundeliegenden Rechtsnormen und zu den aus der Effekte
fliessenden Rechten etc.) in den Prospekt — allenfalls aufgeteilt in Registrierungs-
formular und Effektenbeschreibung — aufzunehmen sind.

Ebenfalls auf Stufe Verordnung wird zu regeln sein, unter welchen Bedingungen
und unter Wahrung des Kundenschutzes auf bestimmte Angaben im Prospekt ver-
zichtet werden kann. Zu denken ist etwa an die Nennung des endgultigen Emissi-
onskurses und des Emissionsvolumens, auf Angaben, deren Nennung dem offentli-
chen Interesse zuwiderlduft oder dem Emittenten ernsthaft schaden konnte oder im
konkreten Fall fir die Beurteilung der Finanzlage oder der Zukunftsaussichten des
Emittenten unerheblich sind.

Handelsplitze werden im Ubrigen nach den Bestimmungen des FinfraG ein Regle-
ment Uber die Zulassung von Effekten zum Handel erlassen. Das Reglement wird
unter anderem Aussagen enthalten tber die Handelbarkeit der Effekten, die Offenle-
gung von Informationen, auf welche die Anleger fir die Beurteilung der Eigenschaf-
ten der Effekten und die Qualitadt des Emittenten angewiesen sind, sowie Uber die
Pflichten des Emittenten wéhrend der Dauer der Zulassung der Effekten. Die Han-
delsplatze werden bei der Formulierung des Reglements die VVorgaben des FIDLEG
an das Anbieten von Finanzinstrumenten zu berticksichtigen. Insbesondere sind die
Prospektvorschriften fur Effekten auch fir an einem Handelsplatz zuzulassende
Effekten umfassend anwendbar.

3. Abschnitt: Erleichterungen

Die vorstehenden Prospektpflichten bedeuten fiir nicht borsenkotierte Unternenmen,
die bislang ihre Prospekte nach den eher einfachen Bestimmungen der Artikel 652a
oder 1156 OR verfassen konnten, einen Zusatzaufwand. Dieser soll in diesem Ab-
schnitt mit erleichterten Prospektpflichten, die auf Verordnungsstufe auszufiihren
sein werden, in vertretbaren Grenzen gehalten werden. Auch die EU kennt ver-
gleichbare Erleichterungen fir KMU und Unternehmen mit geringer Marktkapitali-
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sierung (vgl. Art. 7 [2] Bst. e ProspRL und Art. 26a und 26b der Verordnung (EG)
Nr. 809/200469, hiernach ProspVo).

Art. 48 Grundsatz

Abs. 1

Die Erleichterungen in der Prospektpflicht sollen fir Unternehmen gelten, die nach
den Bestimmungen des OR nicht der ordentlichen Revisionspflicht nach Artikel 727
OR unterstehen, sondern eine eingeschrénkte Revision nach Artikel 727a durchfiih-
ren mussen. Die Grenzziehung in der Prospektpflicht analog zur Revisionspflicht
rechtfertigt sich schon deshalb, weil hier wie dort der Zweck der Bestimmungen auf
den Schutz der Anlegerinnen und Anleger oder Glaubiger abzielt.

Abs. 2

Analog zur Regelung in der EU sollen zusétzlich auch Unternehmen von erleichter-
ten Prospektpflichten profitieren kdnnen (Bst. a), die (als sogenannte small caps)
eine geringe Marktkapitalisierung aufweisen. In der EU wird die entsprechende
Grenze bei 100 000 000 Euro gezogen (Art. 2 (3) Bst. t ProspRL). Es wird am
Bundesrat sein, in der Verordnung eine Grenze zu definieren, die den schweizeri-
schen Verhaltnissen und Bedirfnissen der Emittenten und Anlegerinnen und Anle-
ger gerecht wird.

Analog zur EU (Art. 26a ProspVo) sollen schliesslich auch Erleichterungen bei der
Emission von Bezugsrechten moglich sein (Bst. b). Diese rechtfertigen sich dann,
wenn vom Emittenten ausgegebene Effekten derselben Gattung schon vorher zum
Handel auf einem Handelsplatz zugelassen wurden und damit bereits Prospekte zur
Effekte vorliegen, auf welche sich das Bezugsrecht bezieht.

Abs. 3

Die Kiriterien, anhand derer die Erleichterungen in der Prospektpflicht statuiert
werden sollen, ergeben sich aus den Interessen der Anlegerinnen und Anleger auf
Schutz und der Emittenten auf angemessene Vorgaben an den Prospekt. Auch ein
Prospekt, der unter den erleichterten Vorschriften erstellt wird, soll ein breites Bild
Uber den Emittenten und die Effekte abgeben. Im Unterschied zum Vollprospekt
wird er aber bei den diversen Informationen weniger detailliert sein und weniger in
die Tiefe gehen.

4. Abschnitt: Kollektive Kapitalanlagen

Anteile an kollektiven Kapitalanlagen unterstehen als Finanzinstrumente ebenfalls
der Prospektpflicht. Fiir sie gelten indes Sonderbestimmungen, die aus dem KAG in
den vorliegenden Erlass Ubertragen werden. Dieser soll allumfassend die Prospekt-
pflichten fir sémtliche Finanzinstrumente regeln.

69 Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die in
Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in
Form eines Verweises und die Veroffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung
von Werbung (ABI. L 149 vom 30.4.2004, S. 3).
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Art. 49 Offene kollektive Kapitalanlagen

Es wird die aktuelle Regelung von Artikel 75 Absatze 1 und 2 sowie Artikel 77
Absatz 2 KAG zur Prospektpflicht bei offenen Kollektivanlagen Gibernommen. Der
dritte Absatz von Artikel 75 KAG ist — eingeschrankt auf Privatkundinnen und -
kunden — durch Artikel 8 Absatz 3 abgedeckt. Zur Verdffentlichung des Prospekts
siehe Artikel 65. Ausfuhrungsbestimmungen zum Prospekt finden sich bis anhin
insbesondere in Artikel 85 und 106 sowie Anhang 1 KKV.

Art. 50 Geschlossene kollektive Kapitalanlagen

Die Bestimmung bildet die zur Zeit geltenden Prospektregelungen fiir geschlossene
Kollektivanlagen ab. Dies betrifft Artikel 102 Absatz 3 KAG fur Kommanditgesell-
schaften fir Kollektivanlagen und Artikel 116 KAG fur Investmentgesellschaften
mit festem Kapital.

Art. 51 Ausnahmen

Die Bestimmung Ubernimmt die in Artikel 10 Absatz 5 Buchstabe b KAG vorgese-
hene Mdglichkeit, schweizerische Kollektivanlagen ganz oder teilweise von der
Prospektpflicht zu befreien.

5. Abschnitt: Prufung des Prospekts

Wer in der Schweiz Effekten in einem Offentlichen Angebot zum Kauf oder zur
Zeichnung anbietet oder um deren Zulassung zum Handel ersucht, hat nach Arti-
kel 37 ff. vorgéngig einen Prospekt zu verdffentlichen. Dieser ist vor seiner Verof-
fentlichung geméss den Bestimmungen der Artikel 52 ff. zu priifen, was europai-
schem Recht entspricht?0. Basisinformationsblatter unterliegen wie auch in der EU
keiner Prifpflicht. Dies ist sachgerecht, weil Basisinformationsblatter nur in stark
verkirzter Form wiedergeben, was im gepriften Prospekt steht. Eine doppelte
Prufung ware nicht verhaltnisméssig.

Art. 52 Grundsatz

Abs. 1

Der Prospekt fir Effekten hat nach Artikel 42 Absatz 1 in verstdndlicher Form die
fur einen Entscheid der Anlegerin und des Anlegers wesentlichen Angaben zum
Emittenten und zum Garantiegeber sowie zu den 6ffentlich angebotenen oder zum
Handel bestimmten Effekten zu enthalten. Absatz 1 hélt daher als Grundsatz fest,
dass ein Prospekt vor seiner Veroffentlichung auf Vollstdndigkeit, Kohérenz und
Verstandlichkeit — nicht aber auf materielle Richtigkeit — geprift werden muss.
Unter der Anforderung an die Koharenz wird dabei verstanden, dass der Prospekt
keine inneren Widerspriiche enthalten darf.

Abs. 2

Der Bundesrat soll Forderungspapiere bezeichnen kénnen, deren Prospekt erst nach
der Veroffentlichung gepruft werden muss, soweit eine Bank oder ein Wertpapier-
haus garantiert, dass zum Zeitpunkt der Veroffentlichung die wichtigsten Informati-

70 Art. 13 ProspRL

68



onen Uber den Emittenten und die Effekte vorliegen. Damit wird unter Wahrung des
Kundenschutzes ermdglicht, dass namentlich Anleihen zeitlich marktnah emittiert
werden kénnen. In der Verordnung wird festzuhalten sein, dass auf den betreffenden
Prospekten aus Griinden der Transparenz der Vermerk der einstweilen fehlenden
Prifung anzubringen ist.

Abs. 3

Keiner Prifpflicht unterliegen weiterhin die Prospekte kollektiver Kapitalanlagen
(Abs. 3)71. Vorbehalten bleibt die Genehmigungspflicht flir Dokumentationen aus-
landischer Kollektivanlagen nach den Artikeln 15 Absatz 1 Buchstabe e und 120
KAG.

Art. 53 Prifstelle

Abs. 1

Die Prufung der Prospekte nach Artikel 37 ff. soll einer Priifstelle obliegen, welche
durch die FINMA zugelassen sein muss. Die FINMA ist zum heutigen Zeitpunkt
personell und hinsichtlich Infrastruktur nicht in der Lage, diese offentlich-rechtliche
Aufgabe (welche im EU-Raum durch Behorden wahrgenommen wird) selber wahr-
zunehmen. Es ist aber davon auszugehen, dass im Markt Bewerber vorhanden sind
oder sich bilden werden. Prifungen im Rahmen der oben erwahnten Genehmi-
gungspflicht flir Dokumentationen ausléandischer Kollektivanlagen nach Artikel 120
KAG fallen nach wie vor in die Zustandigkeit der FINMA.

Abs. 2und 3

Die Bestimmung nennt Mindestanforderungen, welche eine Prifstelle bei Erfullung
der Aufgabe und wahrend ihrer Tétigkeit erfiullen muss. Die Prifstelle muss ihre
Funktion unabhéngig ausiiben kénnen und sich organisatorisch sowie personell so
aufstellen, dass sie ihrer Aufgabe jederzeit einwandfrei nachkommen kann.

Abs. 4

Die Bestimmung schafft die gesetzliche Grundlage fir die Prifstelle zur Erhebung
von Gebuhren fur ihre Pruftatigkeit. Die Bemessung der Gebuhren wird in Anwen-
dung der allgemeinen fur die Gebihrenerhebung geltenden Grundsatze durch den
Bundesrat zu regeln sein.

Abs. 5

Die Bestimmung regelt das VVorgehen fir den Fall, dass die Priifstelle den Anforde-
rungen nicht mehr entspricht, indem sie etwa keine Gewéhr fir einwandfreie Ge-
schaftsfiihrung mehr bietet oder die korrekte Erfillung ihrer Aufgabe aus anderen
Grunden nicht mehr gewahrleistet oder gefahrdet ist. Die von der FINMA zu verfi-
genden Massnahmen missen dem konkreten Fall angemessen sein und sollen von
daher im Gesetz nicht einzeln aufgefiihrt werden. Als ultima ratio kann die FINMA
die Zulassung widerrufen und diese einer anderen Prifstelle Gibertragen.

71 Vgl. BBI 2005 6464.
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Abs. 6

Sollte entgegen den Erwartungen durch den Markt keine zulassungsféhige Priifstelle
errichtet werden, wiirde der Bundesrat eine geeignete Stelle bezeichnen, welcher mit
der Aufgabe der Prospektprifung betraut werden kann.

Art. 54 Verfahren und Fristen

Die Entscheide der Prufstelle sind Verfugungen nach dem VwVG. Das Verfahren
richtet sich damit nach dem VwVG und den tbrigen Bestimmungen (ber die Bun-
desrechtspflege. Genehmigt die Priifstelle einen Prospekt ohne Vorbehalt, so braucht
sie dies nicht zu begrunden (vgl. Art. 35 Abs. 3 VWVG). Lehnt sie die Genehmigung
ohne Aufforderung zur Nachbesserung ab, so muss sie die den Prospekt vorlegende
Person anhdren, bevor sie die Nichtgenehmigung verflgt (vgl. Art. 30 Abs. 1
VWVG). Fordert sie zur Nachbesserung auf, so genlgt es, wenn sie diese Aufforde-
rung nur in Verflgungsform kleidet, wenn die den Prospekt vorlegende Person dies
verlangt.

Die hier vorgesehenen Fristen und Behandlungsgrundsétze sind fir das Verfahren
vor der Prifstelle verbindlich. Eingehende Prospekte — es ist davon auszugehen, dass
der Verkehr mit der Prifstelle auch auf elektronischem Weg mdglich sein wird —
sind auf ihre Vollstandigkeit zu sichten. Zeigen sich Anhaltspunkte, dass ein Pros-
pekt unvollstandig ist oder erganzender Informationen bedarf, hat dies die Prufstelle
innert zehn Tagen anzuzeigen und die Betroffenen zur Nachbesserung aufzufordern.
Erst ab Eingang der vollstdndigen Unterlagen kann die Prospektpriifung nach Arti-
kel 52 Absatz 1 erfolgen. Die Frist fur die Prifung auf Vollstandigkeit, Kohérenz
und Verstandlichkeit betragt zehn beziehungsweise — bei neuen Emittenten — zwan-
zig Tage (Abs. 2 und 3). Bei dieser Frist handelt es sich um eine Ordnungsfrist, das
heisst bei einer Uberschreitung gilt ein Prospekt nach wie vor als nicht gepriift und
nicht genehmigt. Dies entspricht europdischem Recht’2. Auch Artikel 4 Absatz 4 der
Ordnungsfristenverordnung”® sieht bei Uberschreitung einer Ordnungsfrist keine
beginstigende Entscheidfiktion vor.

Art. 55 Auslandische Prospekte

Artikel 55 sieht — analog der Regelung in der EU74 — eine Aquivalenzregel fiir die
Prufung ausléandischer Prospekte fir ein Offentliches Angebot oder die Zulassung
zum Handel auf einem Handelsplatz vor. Ausléandische Prospekte kénnen genehmigt
werden, wenn sie nach Standards erstellt wurden, die von internationalen Organisa-
tionen von Wertpapieraufsichtsbehdrden festgelegt wurden, soweit die Informati-
onspflichten den Anforderungen des FIDLEG gleichwertig sind. Als ein solcher
Standard fallt hauptsachlich Teil | der vom FSB anerkannten «International Disclo-
sure Standards for Crossborder Offerings and Initial Listings by Foreign Issuers»
der IOSCO vom September 1998 in Betracht?s.

72 Art. 13 Abs. 2 Unterabs. 2 ProspRL

73 Verordnung vom 25. Mai 2011 tiber Grundsatze und Ordnungsfristen fiir Bewilligungs-
verfahren (Ordnungsfristenverordnung, OrFV); SR 172.010.14

74 Art. 20 Abs. 1 ProspRL

75 Vgl http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD81.pdf.
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Art. 56 Gultigkeit

Nach ihrer Genehmigung bleiben Prospekte — wie in der EU76 — wéhrend eines
Jahres fur 6ffentliche Angebote oder Zulassungen zum Handel auf einem Handels-
platz giltig.

Art. 57 Nachtrage

Abs. 1und 2

Treten nach der Genehmigung des Prospekts, aber vor dem endgultigen Schluss des
offentlichen Angebots oder der Eroffnung des Handels neue Umstande oder Unrich-
tigkeiten auf, welche die Anlageentscheidung beeinflussen kdnnten, oder werden
solche festgestellt, soll dies von den Anlegerinnen und Anlegern angemessen bewer-
tet werden konnen. Solche Umstande und Unrichtigkeiten erfordern daher die Ge-
nehmigung und Veroffentlichung eines Nachtrags zum Prospekt innerhalb von
hdchstens einer Woche.

Abs. 3

Bei einem oOffentlichen Angebot von Effekten kénnen Anlegerinnen und Anleger,
die vor der Veroffentlichung eines Nachtrags einen Erwerb oder eine Zeichnung von
Effekten zugesagt haben, ihre Zusagen innerhalb von zwei Tagen nach der Verof-
fentlichung des Nachtrags widerrufen. Dies entspricht dem Gebot der Gleichbehand-
lung der Anlegerinnen und Anleger und auch dem europdischen Recht?” und setzt
voraus, dass der neue Umstand oder die Unrichtigkeit vor dem endgultigen Schluss
des Offentlichen Angebots und der Lieferung der Effekten eingetreten und geeignet
ist, den Anlageentscheid zu beeinflussen.

2. Kapitel: Basisinformationsblatt fir Finanzinstrumente

Privatkundinnen und -kunden, die Anlagen erwdgen, wird von den Finanz-
dienstleistern eine zunehmend breitere Palette an Produkten (und Dienstleistungen)
angeboten. Die Produkte kénnen zwar durchaus auf die Bedurfnisse der Kundinnen
und Kunden zugeschnittene Anlagelosungen beinhalten; sie sind jedoch h&ufig
komplex und schwierig zu verstehen. Selbst wenn fur die Produkte ein Prospekt
(nach Art. 37 ff.) vorhanden sein sollte, orientieren sich Kundinnen und Kunden bei
ihren Anlageentscheidungen regelméssig nicht daran, sondern an den Begleitinfor-
mationen und -dokumentationen, die ihnen von den Erstellern und Anbietern von
Finanzinstrumenten zur Verfligung gestellt werden. Diese Informationen wiederum
sind nicht aufeinander abgestimmt und bieten Kundinnen und Kunden oft weder
eine Hilfe fir den Vergleich zwischen verschiedenen Produkten noch fir das Ver-
standnis ihrer jeweiligen Merkmale. Damit Privatkundinnen und -kunden die fiir sie
notwendigen Informationen erhalten, um eine fundierte Anlageentscheidung treffen
und unterschiedliche Finanzinstrumente vergleichen zu kénnen, soll ein Basisinfor-
mationsblatt einheitlich erstellt und am point of sale jeweils abgegeben werden. Dies
entspricht internationalen Bestrebungen (vgl. Ziff. 1.6).

76 Art. 9 Abs. 1 ProspRL
7T Art. 16 ProspRL
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Art. 58 Grundsatz

Abs. 1

Die Bestimmung halt als Grundsatz fest, dass bei Angeboten von Finanzinstrumen-
ten an Privatkundinnen und -kunden vorgéngig ein Basisinformationsblatt zu erstel-
len und im Falle einer Emission nach Absatz 2 zu ver6ffentlichen ist.

Verantwortlich fur die Erstellung und Veroffentlichung ist der Ersteller, da er das
Produkt am besten kennt. Finanzdienstleister am point of sale haben dann das Basis-
informationsblatt nach Artikel 8 Absatz 2 den betroffenen Privatkundinnen und -
kunden vor der Zeichnung oder vor Vertragsabschluss kostenlos zur Verfligung zu
stellen. Dies ermdglicht den Kundinnen und Kunden jeweils einen Vergleich zwi-
schen verschiedenen in Frage stehenden Produkten und letztlich eine fundierte
Anlageentscheidung. Privatkundinnen und -kunden erhalten so die erforderlichen
Informationen, die sie bendtigen, um als «miindige» und «selbstverantwortliche»
Anlegerinnen und Anleger gelten zu konnen78. Weiter helfen Basisinformationsblat-
ter auch Anlageberaterinnen und Anlageberatern bei der Erteilung sachgerechter
personlicher Empfehlungen gegeniiber Kundinnen und Kunden.

Was die kollektiven Kapitalanlagen angeht, so ist gemass geltendem Recht nach
Artikel 76 Absatz 1 des KAG ein Dokument mit den «Wesentlichen Informationen
fur die Anlegerinnen und Anleger» im Falle von Effektenfonds und Gbrigen Fonds
fur traditionelle Anlagen zu verdffentlichen — dies jedoch auch bei Angeboten an
qualifizierte Anleger. Inskiinftig soll die Regelung im KAG zu den «Wesentlichen
Informationen fiir die Anlegerinnen und Anleger» in der FIDLEG-Regelung zu den
Basisinformationsblattern aufgehen. Fur Kollektivanlagen, die bei Inkrafttreten des
FIDLEG bereits ausgegeben worden sind, gelten die «Wesentlichen Informationen
fir die Anlegerinnen und Anleger» wahrend einer Ubergangsfrist als Basisinforma-
tionsblatter. Die Einzelheiten sind auf VVerordnungsstufe zu regeln.

Abs. 2

Bst. a

Fur Finanzinstrumente, fir welche nach Absatz 1 ein Basisinformationsblatt zu
erstellen ist und die im Rahmen einer Emission auf dem Primérmarkt den Anlege-
rinnen und Anlegern zur Zeichnung angeboten werden, muss vor der Zeichnung
wenigstens eine vorlaufige Fassung des Basisinformationsblatts vorliegen. Dieser
Teil der Bestimmung wird aus Artikel 5 Absatz 3 KAG tbernommen. Sind kursab-
héngige oder variable Parameter (z. B. ein Borsenkurs zum Zeitpunkt der Emission)
erst bei der Emission definitiv fixierbar, soll das Basisinformationsblatt bereits vor
der Zeichnung kostenlos zumindest mit indikativen Wertangaben vorliegen. Der
Anleger oder die Anlegerin muss aber jeweils in diesem Zeitpunkt auch Gber die
wesentlichen Risiken informiert sein. Ebenso sind samtliche Angaben nach Arti-
kel 61 Absatz 2 im Basisinformationsblatt aufzufiihren, welche dann bereits be-
stimmt oder bestimmbar sind7®.

78 \gl. BBI 1993 | 226 und 250.
79 vgl. BBI 2012 3663.
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Bst. b

Finanzinstrumente, namentlich strukturierte Produkte, werden oft im Einzelfall auf
das konkrete Bedurfnis einer einzelnen Kundin oder eines einzelnen Kunden zuge-
schnitten. Ein solcherart «massgeschneidertes» Produkt bildet naturgemé&ss nicht
Gegenstand einer an das Publikum gerichteten Emission und dementsprechend
besteht auch kein Anlass, das im Hinblick auf dieses Geschéft erstellte Basisinfor-
mationsblatt zu veroffentlichen.

Art. 59 Ausnahmen

Von der Pflicht zur Erstellung eines Basisinformationsblatts ausgenommen werden
Aktien und diesen gleichzustellende Effekten. Aktien stellen seit Jahrzehnten eine
traditionelle Anlageform dar und es kann davon ausgegangen werden, dass die
grundlegenden Charakteristika dieser Anlageform auch Privatkundinnen und
-kunden bekannt sind&0. Zudem unterliegen die einzelnen Aktien als Effekten grund-
satzlich der Prospektpflicht nach Artikel 37. Keine Ausnahme fiir die Erstellung
eines Basisinformationsblatts gilt fur die in Artikel 3 Buchstabe b Ziffer 1 Lemma 1
genannten Effekten, die bei Umwandlung oder Austbung des darin verbrieften
Rechts den Erwerb von Beteiligungspapieren ermdglichen. Diese Effekten kdnnen
infolge ihres Umwandlungsmechanismus nicht mehr als leicht verstandlich bezeich-
net werden.

Art. 60 Versicherungen

Abs. 1

Versicherungen kommt keine Effektenqualitat zu und sie unterliegen folglich nicht
der Prospektpflicht nach Artikel 37. Jedoch gelten riickkaufsféahige Lebensversiche-
rungen gemass Artikel 3 Buchstabe b Ziffer 6 als Finanzinstrumente, womit fir sie
ein Basisinformationsblatt zu erstellen ist. Dies ist grundsatzlich auch in der EU
vorgesehensl, Bildet ein weiteres Finanzinstrument Teil einer rickkaufsféahigen
Lebensversicherung — wie insbesondere offene kollektive Kapitalanlagen bei fonds-
anteilgebundenen Lebensversicherungens2 — halt die vorliegende Bestimmung fest,
dass die Vorgaben zum Basisinformationsblatt vom Versicherer mit Blick auf das
gesamte Finanzinstrument zu erfullen sind. Bei einer fondsanteilgebundenen Le-
bensversicherung hat demnach das Basisinformationsblatt sowohl die versicherungs-
als auch die kollektivanlagenspezifischen Komponenten abzudecken. Dies gilt
namentlich fur die in Artikel 61 Absatz 2 vorgesehenen Angaben. Dabei sind ge-
meinsame Ausfihrungen oder Querverweise (etwa zum Kapitalanlagerisiko) zul&s-

sig.
Abs. 2

Bei ruckkaufsfahigen Lebensversicherungen tritt die Pflicht des Versicherers zur
Erstellung eines Basisinformationsblatts neben die Informationspflicht nach Arti-

80  Vgl. Schweizerische Bankiervereinigung, Besondere Risiken im Effektenhandel, 2008,
Rz 12.

81 Art. 2 und 4 des Vorschlags flir eine Verordnung des Europaischen Parlaments und des
Rates iber Basisinformationsblatter fiir «packaged retail and insurance based investment
products» vom 4. April 2014 (8356/1/14 Rev 1).

82 Versicherungszweige A2.1 bis A2.3.
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kel 3 VVG. Gerade bei fondsanteilgebundenen Lebensversicherungen werden sich
im Basisinformationsblatt — verglichen mit Artikel 3 VVG - einschlégigere Hinwei-
se zur Strukturierung sowie zu den Eigenschaften und Risiken der verwendeten
Bausteine finden. Umgekehrt ist denkbar, dass einzelnen Informationspflichten nach
Artikel 3 VVG mit Hilfe von Ausfuhrungen im Basisinformationsblatt nachgekom-
men wird. Insoweit konnten Versicherer Erfordernisse nach Artikel 3 VVG bei
rickkaufsfahigen Lebensversicherungen durch Einhaltung der Vorgaben nach Arti-
kel 49 ff. FIDLEG erfiillen. Stets abzugeben sind die Allgemeinen Versicherungs-
bedingungen (vgl. Art. 3 Abs. 2 VVG).

Art. 61 Inhalt

Abs. 1

Das Basisinformationsblatt soll die wesentlichen Angaben enthalten, damit Anlege-
rinnen und Anleger eine fundierte Anlageentscheidung treffen und zwischen ver-
schiedenen Produkttypen sowie zwischen Produkten verschiedener Ersteller — unter
Umsténden verschiedener Branchen — vergleichen kdnnen83. Dabei handelt es sich
um eine kurze und leicht verstandliche Dokumentation (vgl. Art. 62 Abs. 1 und 63
Bst. b), so dass die Informationen effektiv auch genutzt werden kénnen.

Abs. 2

Zu den wesentlichen Angaben zahlen insbesondere zundchst der Name des Finanz-
instruments und die Identitat des Erstellers (Bst. a). Damit herrscht am point of sale
Klarheit, ob der Produktanbieter zugleich der Ersteller des Finanzinstruments ist.
Weiter bendtigen Anlegerinnen und Anleger ausreichende Angaben zum Produkt-
typ, den Eigenschaften und den Risiken des Produkts sowie Transparenz ber sémt-
liche mit einer Investition in das Produkt verbundenen direkten und indirekten
Kosten (Bst. b—d). Dabei ist unter anderem anzugeben, wie die Wertentwicklung des
Produkts beeinflusst wird. Im Risikohinweis sind namentlich Kurs-, Emittenten- und
Fremdwahrungsrisiken offenzulegen und Verlustmoglichkeiten aufzufiihren. Das
Basisinformationsblatt soll zudem allfallige Einschrdnkungen und Nachteile bei der
Rickgabe des Produkts — etwa lange Laufzeiten oder mangelnde Liquiditat — aufde-
cken (Bst. e). Im Basisinformationsblatt ist weiter anzugeben, ob fir das Produkt
eine Genehmigungspflicht besteht oder das Gesetz fur den Ersteller oder Garanten
eine Bewilligungspflicht statuiert (Bst. f). Dies schliesst die Information ein, ob das
Produkt, der Ersteller oder der Garant einer laufenden behdrdlichen Aufsicht unter-
steht. So muss sich der Ersteller Gber die rechtliche Ausgestaltung eines Finanzin-
struments als Kollektivanlage oder als strukturiertes Produkt entscheiden und hat
diesen Entscheid im Basisinformationsblatt festzuhalten (Etikettierungspflicht).

Art. 62 Anforderungen

Abs. 1

Privatkundinnen und -kunden mussen ein Basisinformationsblatt verstehen kdénnen,
ohne dass sie andere Informationen zu Hilfe ziehen missen. Dies schliesst freilich
nicht aus, dass Kundinnen und Kunden bei Effekten zusétzlich den ausfiuhrlicheren
Prospekt konsultieren, den sie — soweit ein solcher nach Artikel 37 ff. zu erstellen ist

83 Vgl. auch Art. 76 Abs. 2 KAG.
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— am point of sale auf Anfrage kostenlos beziehen kdnnen (vgl. Art. 8 Abs. 3). So
oder anders ist hinsichtlich der Verstandlichkeit besonders auf das verwendete
(Fach-)Vokabular und den Schreibstil zu achten. Im Ubrigen missen die angegebe-
nen Informationen wahr und nicht irrefiihrend sein.

Abs. 2

Das Basisinformationsblatt ist von Werbematerialien deutlich zu unterscheiden. In
der Werbung ist darauf hinzuweisen, dass ein solches veroffentlicht wurde oder zur
Verdffentlichung ansteht, und bekanntzugeben, wo es bezogen werden kann
(vgl. Art. 68 Abs. 1). Ferner ist das Basisinformationsblatt Massstab fur jegliche
Informationen Uber ein Finanzinstrument: die dirfen nach Artikel 68 Absatz 3 nicht
von den im Basisinformationsblatt (und im Prospekt) enthaltenen Angaben abwei-
chen.

Abs. 3

Der Ersteller ist verpflichtet, die im Basisinformationsblatt enthaltenen Angaben zu
uberpriifen und regelmaéssig zu tberarbeiten. Die Nachfuhrung stellt sicher, dass die
angegebenen Informationen jeweils auf einem aktuellen Stand sind. Veréndern sich
die Informationen wahrend der Laufzeit eines Finanzinstruments nicht, so erdbrigt
sich auch die Nachfiihrung des Basisinformationsblattes. Dies ist insbesondere bei
einfachen Anleihensobligationen mit festem Zinssatz regelméssig der Fall.

Art. 63 Ausflihrungsbestimmungen

Der Erlass einschlagiger Ausfiihrungsbestimmungen obliegt dem Bundesrat. Er hat
namentlich Regeln zu den Angaben, dem Umfang, der Sprache und der Gestaltung
sowie den Modalitaten und den notwendigen und erlaubten Ausnahmen der Bereit-
stellung zu erlassen. Fir Effektenfonds und Gbrige Fonds fir traditionelle Anlagen
sind derartige Vorgaben seit 2011 in Artikel 107a ff. und Anhang 3 der KKV vorge-
sehen (Wesentliche Informationen fur die Anlegerinnen und Anleger).

3. Kapitel: Gemeinsame Bestimmungen

1. Abschnitt: Verd6ffentlichung

Art. 64 Prospekt fir Effekten

Die Veroffentlichung bildet nach der Erstellung und der Genehmigung die dritte und
letzte Phase in der Umsetzung der Prospektpflicht.

Abs. 1

Die Hinterlegung des Prospekts bei der Prifstelle dient in erster Linie der Rechtssi-
cherheit. Bei allfalligen Streitigkeiten Gber den genauen Inhalt kann auf das geneh-
migte und bei der Prifstelle hinterlegte Exemplar des Prospekts gegriffen werden.
Dass der Prospekt nach Buchstabe b auf jeden Fall vor dem 6ffentlichen Angebot
oder der Zulassung der Effekte zum Handel zu veroffentlichen ist, ergibt sich bereits
aus dem Grundsatz in Artikel 37 Absatz 1.

Abs. 2

Sollen Beteiligungspapiere einer bestimmten Gattung fur einen Emittenten zum
ersten Mal auf einem Handelsplatz zugelassen werden, so besteht — verglichen mit
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einer weiteren Emission bereits zugelassener Effekten — ein erhohtes Informations-
bedurfnis der Anlegerinnen und Anleger. Diesem wird Rechnung getragen, indem
der Prospekt in solchen Fallen bereits sechs Tage vor Ablauf des 6ffentlichen Ange-
bots zur Verfugung stehen muss.

Abs. 3und 4

Diese Bestimmung legen die verschiedenen Arten dar, mit denen die Verdffentli-
chung des Prospekts moglich sein soll. Mit dem zunehmenden Gebrauch der elekt-
ronischen Informationsmittel werden die Veroffentlichungen auf Papier weiter an
Bedeutung verlieren. Die Anlegerin oder der Anleger soll aber weiterhin eine Versi-
on des Prospekts in Papierform erhalten konnen. Die Prifstellen werden gesetzlich
einstweilen nicht verpflichtet, eine Webseite zur Vertffentlichung von gepriiften
Prospekten zur Verfugung zu stellen, da davon auszugehen ist, dass bei bestehendem
Marktbedurfnis die Prifstellen von sich aus entsprechende Angebote bereit stellen
werden.

Abs. 5

Die Prifstellen sollen nicht zur Verdffentlichung der von ihr genehmigten Prospekte
auf ihrer Webseite verpflichtet werden; sie mlssen aber eine elektronische Liste der
Prospekte fuhren. In der Praxis wird diese sinnvollerweise mit der Webseite des
Emittenten (oder einer anderen Webseite, wo die Dokumente abgerufen werden
konnen) verlinkt. Zudem waére es angezeigt, die allfallige Bezugsstelle fur die Pa-
pierversion anzugeben.

Abs. 6

Die Bestimmung regelt den Fall der Veroffentlichung, wenn der Prospekt aus Ein-
zeldokumenten (Registrierungsformular, Effektenbeschreibung und Zusammenfas-
sung) besteht und stellt sicher, dass die Anlegerin und der Anleger auf einfache Art
und Weise in den Besitz aller gesetzlichen Angaben zu einer Effekte kommt.

Abs. 7

Die Bestimmung stellt sicher, dass die auf verschiedene Weise veroffentlichten
Versionen eines Prospekts stets mit dem von der Prifstelle genehmigten und bei
dieser hinterlegten Original Gbereinstimmt.

Art. 65 Prospekt fur Kollektive Kapitalanlagen

Der Grundsatz der Veroffentlichung gilt (wie schon heute) auch fir den Prospekt fiir
kollektive Kapitalanlagen. Da dieser Prospekt im Gegensatz zu allen anderen Pros-
pekten aber auch kiinftig keiner spezifischen Prifungspflicht unterliegen soll, ist
seine Veroffentlichung ohne Bezug zu einer Prufung in einer gesonderten Bestim-
mung zu regeln, wobei hinsichtlich der Form der Veroffentlichung auf Artikel 64
Absatze 3, 4 und 6 verwiesen werden kann. Die tbrigen Bestimmungen von Arti-
kel 64 passen nicht auf Prospekte fir kollektive Kapitalanlagen, weil Anteile an
kollektiven Kapitalanlagen keine Beteiligungspapiere sind (Art. 64 Abs. 2) und
deren Prospekt wie gesagt nicht der Prufungspflicht unterliegen (Art. 64 Abs. 1, 5
und 7).
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Art. 66 Basisinformationsblatt

Auch die Veroffentlichung des Basisinformationsblatt ist mangels vorgehender
Prifung in eine gesonderte Bestimmung aufzunehmen. Anwendbar bleiben auch
hier Artikel 64 Absétze 3 und 4. Hingegen wird das Basisinformationsblatt nicht in
Einzeldokumenten erstellt und es soll auch keine Verweisungen enthalten, weshalb
die Bestimmung von Artikel 64 Absatz 6 fiir das Basisinformationsblatt nicht zur
Anwendung gelangt.

Art. 67 Anderungen mit Effekten verbundener Rechte

Abs. 1 und 2

Bei Effekten, deren Bedingungen sich nach ihrer Ausgabe verandern konnen, ist
sicherzustellen, dass die Anlegerinnen und Anleger rechtzeitig tber Anderungen
informiert werden, soweit ihre Rechte betroffen sind. Diese Folgepublizitat ist
insbesondere bei zusammengesetzten Produkten erforderlich, die aktiv verwaltet
werden und deren Zusammensetzung und Risiken sich wahrend ihrer Laufzeit
erheblich verédndern kdnnen. Anlegerinnen und Anleger sind daher vorgéangig auf
solche bevorstehenden Anderungen hinzuweisen. Zu denken ist bspw. an vorzeitige
Riickzahlungen oder Kiindigungen, neue Zinssatze, Anderungen in der Zinsusanz,
Emittenten- und Garantenwechsel sowie Anpassungen in den Wandelpreisen oder -
bedingungen. Absatze 1 und 2 entsprechen grundsétzlich der heute in Artikel 55 des
Kotierungsreglements der SIX Swiss Exchange AG vorgesehenen Regelung sowie
dem européischen Recht fiir kotierte Effekten84. Sie sollen neu auch fiir nicht-
kotierte Effekten zur Anwendung gelangen. Die brigen Vorschriften zur Folgepub-
lizitat (ad-hoc-Vorschriften und periodische Berichterstattung) bestehen weiter. Sie
werden aber nicht im FIDLEG geregelt, sondern im FinfraG.

Abs. 3

Fir die relevanten Bekanntmachungen gelten Artikel 64 Absétze 3 und 4 entspre-
chend.

Abs. 4

Besondere Bestimmungen bleiben vorbehalten. Zu denken ist hauptsachlich an
Bestimmungen fur kollektive Kapitalanlagen. So regelt etwa Artikel 27 KAG die
Publikation von Anderungen in Fondsvertragen.

2. Abschnitt: Werbung

Art. 68

Die Bestimmung lehnt sich an Artikel 15 ProspRL und Artikel 9 der fiir Basisinfor-
mationsblatter vorgesehenen Verordnung an und umfasst jegliche Arten von Wer-
bung fiur ein Finanzinstrument, in welcher Form sie auch erfolgt. Die in der Wer-
bung enthaltenen Angaben dirfen danach nicht unrichtig oder irrefiihrend sein und
folglich auch nicht im Widerspruch zu Angaben im entsprechenden Prospekt oder

84 Vgl. Art. 16 der Richtlinie 2004/109/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf In-
formationen tber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt
zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG.
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im Basisinformationsblatt stehen. Diese Grundsétze ergeben sich im Schweizer
Recht schon aus Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b des Bundesgesetzes gegen den
unlauteren Wettbewerb (UWG)® und brauchen in diesem Kapitel daher nicht noch
einmal geregelt zu werden.

Abs. 1

Die Bestimmung stellt sicher, dass den Anlegerinnen und Anlegern in einer allfalli-
gen Werbung der Zugang zum Prospekt aufgezeigt wird, da in der Regel letztlich
dieser alle fur das Vertragsverhéltnis zum Emittenten wesentlichen Informationen
enthalt.

Abs. 2

Auch diese Bestimmung dient der Rechtssicherheit, indem sie eine klare Trennung
von Werbung einerseits und den flr das Vertragsverhéaltnis der Parteien gesetzlich
vorgesehenen Dokumenten andererseits verlangt. So sieht etwa Artikel 15 Absatz 1
KAG die Genehmigung von Kollektivanlagevertrdgen und entsprechenden Doku-
menten vor.

Abs. 3

Dieser Auffangtatbestand soll zum Schutz der Anlegerinnen und Anleger verhin-
dern, dass auch in irgendwelchen Kommunikationen ausserhalb der Werbung dem
Prospekt oder dem Basisinformationsblatt widersprechende Informationen verbreitet
werden.

3. Abschnitt: Haftung

Art. 69

Die Bestimmung — sie ist wie der ganze Artikel privatrechtlicher Natur — Gbernimmt
unter Anpassung an die neuen Prospektpflichten die bestehende Bestimmung von
Artikel 752 OR.

Neu wird die nach Artikel 145 KAG fir die Haftung (u. a.) aus dem Vertrieb von
Kollektivanlagen geltende Verschuldensvermutung auf die Haftung fur samtliche
Prospekte ausgedehnt. Dies bedeutet eine Starkung der Position der Anlegerin und
des Anlegers, wobei festzuhalten ist, dass ein grosser Teil der Lehre86é bereits heute
von einer bestehenden Verschuldensvermutung in der Prospekthaftung nach OR
ausgeht und in diesem Bereich ohnehin ein objektivierter Verschuldensbegriff gilt,
eine Pflichtverletzung auf Seiten des Emittenten mithin schon jetzt kaum mehr
unverschuldet erfolgen kann.

Im Bereich der Kausalitat wird auf die Aufnahme einer Vermutung zwischen unrich-
tigem Prospektinhalt und Kaufentscheid (fraud on the market) in der Prospekthaf-
tung auch in Zukunft verzichtet. Dies, weil eine solche Vermutung der allgemeinen
Beweislastverteilung widersprechen wiirde, aber auch deshalb, weil nach der Recht-
sprechung des Bundesgerichts zumindest im Ergebnis schon heute mit der aktuellen
Bestimmung ein vergleichbarer Kundenschutz besteht. Das Bundesgericht l&sst als

85  Bundesgesetz vom 19. Dezember 1986 gegen den unlauteren Wettbewerb (UWG),
SR 241

86 \gl. Basler Kommentar, OR IlI; Rolf Watter/Michael G. Noth, N 30 zu Art. 752, mit
Verweisungen.
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Beweismass fir die Kausalitat die Gberwiegende Wahrscheinlichkeit zu und verlangt
nicht, dass der Kéufer im Sekundarmarkt den Prospekt Giberhaupt gelesen hat; er darf
vielmehr davon ausgehen, dass die Preisbildung am Markt unter Einbezug der
Informationen aus dem Emissionsprospekt zustande gekommen ist87. Damit kommt
die Rechtsprechung zumindest faktisch nahe an die Vermutung gemaéss fraud on the
market heran.

Die Haftung besteht nicht nur fir den Prospekt als solchen, sondern auch fir die
Dokumente, auf welcher diese allenfalls verweist (vgl. Art. 43).

4. Kapitel: Anbieten von strukturierten Produkten und Schaffen von
Sondervermdgen
Art. 70 Strukturierte Produkte

Mit dem 2007 in Kraft getretenen KAG wurde in Artikel 5 KAG eine Sonderbe-
stimmung fur strukturierte Produkte eingefiihrt und festgehalten, dass im Ubrigen
solche Produkte dem KAG nicht unterstehen (vgl. Art. 5 Abs. 5 KAG). Diese Be-
stimmung wurde mit der 2013 in Kraft getretenen KAG-Revision uberarbeitet und
soll grundsétzlich — unter Wegfall des zur Zeit in Artikel 5 Absatz 4 KAG vorgese-
henen Dispenses von der Prospektpflicht88 — ins FIDLEG (berfiihrt werden.

Abs. 1

Ubernommen wird grundséatzlich der Regelungsinhalt von Artikel 5 Absatz 1 Buch-
stabe a KAG, wobei dieser an die Terminologie in Artikel 4 FIDLEG («Privatkun-
de» statt «nicht qualifizierter Anleger») sowie im FINIG («Wertpapierhaus» statt
«Effektenhandler») angepasst wird. Weiterhin erforderlich ist demnach fir das
Anbieten strukturierter Produkte an Privatkundinnen und -kunden ohne Vermdgens-
verwaltungsvertrag, dass sie von Instituten, die einer prudenziellen Aufsicht unter-
stehen, emittiert, garantiert oder gleichwertig gesichert werdens9.

Der bis anhin vorgesehene vereinfachte Prospekt (Art. 5 Abs. 1 Bst. b KAG) geht
neu im Basisinformationsblatt auf (daneben unterstehen strukturierte Produkte wie
erwéhnt neu der Prospektpflicht). Dieses ist auch in der EU vorgesehen® und ent-
spricht der bisherigen Funktion des vereinfachten Prospekts (Leichte Verstandlich-
keit und Konzentration auf die «wesentlichen Merkmale» eines Produkts [vgl. Art. 5
Abs. 2 Bst. a und b KAG]). Damit verbunden ist inskinftig eine ausdriickliche
Aktualisierungspflicht (vgl. Art. 62 Abs. 3) und eine spezialgesetzliche Haftungsre-
gelung (vgl. Art. 69). Aktuell sind geméss einem aufsichtsrechtlich anerkannten
Mindeststandard unvorhergesehen eingetretene Anderungen an den Bedingungen
eines strukturierten Produkts zu vertffentlichendl. Fir strukturierte Produkte, die bei
Inkrafttreten des FIDLEG bereits ausgegeben worden sind, gelten die nach Art. 5

87 Vgl. BGE 132 111 715, E. 3.2.2.

88 Auch in der Europaischen Union unterliegen strukturierte Produkte der Prospektpflicht
gemass der ProspRL.

89 Vgl. BBI 2012 3662 f.

9  Art. 4 Bst. a des Vorschlags flr eine Verordnung des Européischen Parlaments und des
Rates Uber Basisinformationsblatter fiir «packaged retail and insurance based investment
products» vom 4. April 2014 (8356/1/14 Rev 1).

91  Ziff. 5 Bst. f der Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung tber die Informati-
on der Anlegerinnen und Anleger zu strukturierten Produkten vom Juli 2007.
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KAG erstellten vereinfachten Prospekte wihrend einer Ubergangsfrist als Basisin-
formationsbléatter. Die Einzelheiten sind auf Verordnungsstufe zu regeln.

Abs. 2

Die Bestimmung bildet Artikel 5 Absatz 1°* KAG zur Ausgabe strukturierter Pro-
dukte durch Sonderzweckgesellschaften ab (unter Anpassung der Terminologie an
Art. 4: «Privatkunde» statt «nicht qualifizierter Anleger»). Diese auf den 1. Marz
2013 eingefiihrte Bestimmung ermdglicht die Aufrechterhaltung des entsprechenden
Bdrsensegments und stellt sicher, dass durch Sonderzweckgesellschaften ausgege-
bene strukturierte Produkte nur durch prudenziell beaufsichtigte Finanzdienstleister
— wozu auch gleichwertig beaufsichtigte auslandische gehéren — angeboten werden
kdnnen und nur, wenn sie «entsprechend» gesichert sind, wie die nach Absatz 1
ausgegebenen strukturierten Produkte.

Abs. 3

Der Bundesrat regelt die Anforderungen an die in den Absatzen 1 und 2 vorgesehene
Sicherung. Dabei gilt als «entsprechende» Sicherung gemass Absatz 2 namentlich
eine Garantie durch einen Finanzdienstleister nach Absatz 1. Denkbar sind — wie
nach geltendem Recht gemass Artikel 4 Absatz 1°® KKV — jeweils auch dingliche
Besicherungen.

Art. 71 Interne Sondervermdgen

Als interne Sondervermdgen gelten Vermdgen, die in der Absicht kollektiver Kapi-
talanlage zusammengebracht werden92. Vermdogen, die aus anderen Griinden oder
durch Zufall entstehen und kollektiv verwaltet werden, zum Beispiel Vermdgen
einer Erben- oder Ehegemeinschaft, gelten nicht als interne Sondervermdgen. An
internen Sondervermoégen dirfen nur bestehende Vermogensverwaltungskundinnen
und -kunden beteiligt sein und es darf die Beteiligung weder 6ffentlich angeboten
noch flr sie Werbung betrieben werden93. Andernfalls wird ein internes Sonderver-
mogen zum vertraglichen Anlagefonds, der vollumfénglich dem KAG unterstellt
und genehmigungspflichtig ist. Artikel 71 Gbernimmt in den Absatzen 1, 3 und 4
grundsatzlich die geltende Regelung von Artikel 4 KAG und passt die Terminologie
an jene des FINIG an («Wertpapierhaus» statt «Effektenhandler»). Zudem stellt
Absatz 2 klar, dass fiir interne Sondervermdgen kein Prospekt nach Artikel 37 ff. zu
erstellen und zu veréffentlichen ist. Hingegen ist ein Basisinformationsblatt nach
Artikel 58 ff. zu erstellen.

4. Titel: Durchsetzung zivilrechtlicher Anspriche
1. Kapitel: Herausgabe von Dokumenten

Damit es einer Kundin oder einem Kunden moglich ist, ihre oder seine Rechte
gegenuber einem Finanzdienstleister wahren und effektiv durchsetzen zu konnen,
muss sie oder er ber die relevanten Informationen der Geschafts- und Rechtsbezie-
hung zum Finanzdienstleister verfligen. Zentrale Bedeutung kommt dabei den Do-
kumenten zu, die der Finanzdienstleister im Rahmen seiner Tatigkeit fur die Kundin
oder den Kunden erstellt. Lediglich in Kenntnis dieser Dokumente ist es der Kundin

92 \gl. Steiner Markus, Das bankinterne Sondervermdgen, Diss. Ziirich 1999, 47 f.
93 Vgl. BBI 2005 6438.
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oder dem Kunden mdglich, eine seridse Beurteilung der Rechtsanspriiche und damit
der Erfolgsaussichten allfélliger rechtlicher Schritte gegenuber einem Finanz-
dienstleister vorzunehmen.

Bereits nach geltendem Recht hat die Kundin oder der Kunde als Auftraggeberin
beziehungsweise Auftraggeber gegenuber dem Finanzdienstleister aufgrund der
Rechenschafts- und Herausgabepflicht nach Artikel 400 OR einen materiell-
recht-lichen Informationsanspruch®4, soweit diese Bestimmung auf das Rechtsver-
héltnis zwischen Kunden und Finanzdienstleister anwendbar ist. Daneben besteht
nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung auch eine Verpflichtung der Bank zur
Auskunftserteilung tber bankinterne Personendaten betreffend die Kundin oder den
Kunden® nach Massgabe von Artikel 8 des Datenschutzgesetzes (DSG)%. Davon zu
unterscheiden ist sodann ein allféalliger prozessrechtlicher Herausgabeanspruch,
namentlich im Rahmen eines Verfahrens der vorsorglichen Beweisfiihrung nach
Artikel 158 Zivilprozessordnung®? (ZPO).

Art. 72 und 73

In Erganzung der Dokumentations- und Rechenschaftspflicht nach Artikel 15 und 16
(vgl. dazu vorne die Erlauterungen zu Art. 15 und 16) sieht Artikel 72 Absatz 1 neu
in allgemeiner Form fiir sdmtliche Finanzdienstleister vor, dass die Kundin oder der
Kunde einen Anspruch auf Herausgabe einer Kopie des Kundendossiers sowie
samtlicher Dokumente hat, die der Finanzdienstleister im Rahmen seiner Geschafts-
beziehung erstellt hat. Damit wird eine Liicke des Kundenschutzes im geltenden
Recht geschlossen, soweit sich ein solcher Anspruch bisher nicht bereits aus Auf-
tragsrecht ergibt. Erfasst werden dabei sowohl Dokumente oder Unterlagen in Pa-
pierform als auch entsprechende elektronische oder elektronisch gefuihrte Dokumen-
te, Dateien oder Aufzeichnungen aller Art, soweit es sich dabei um die
massgebenden Informationen und Dokumentationen handelt, zu deren Flhrung der
Finanzdienstleister nach Massgabe von Artikel 15 verpflichtet ist (vgl. dazu die
Erlduterungen zu Art. 15). Ausgenommen davon sind wie bei Artikel 400 OR ledig-
lich rein interne Dokumente wie vorbereitende Studien, Notizen oder (Vertrags-
)Entwiirfe, bezlglich welcher gerade keine Informations- oder Dokumentations-
pflicht besteht und die daher fiir die Uberpriifung des vertrags- und gesetzeskonfor-
men Verhaltens des Finanzdienstleisters nicht relevant sind®. Dieser Informations-
anspruch ist privat- und materiellrechtlicher Natur und kann jederzeit geltend
gemacht werden. Er besteht unabhangig von weiteren vertraglichen oder gesetzli-
chen Informationsanspriichen sowie von prozessualen Editionspflichten des Finanz-
dienstleisters.

Grundsétzlich hat der Finanzdienstleister auf Verlangen der Kundin oder des Kun-
den eine physische Kopie der Dokumente beziehungsweise eine physisch wahr-
nehmbare Form der elektronischen Daten zu (bergeben. Angesichts der bereits
bestehenden und weiter zunehmenden elektronischen Ausgestaltung, Verarbeitung
und insbesondere Archivierung kann der Finanzdienstleister mit Einverstandnis der

94 vgl. nur BGE 139 111 49 E. 4; 138 111 425 E. 6.4.

9  BGE 138 111 425

9  Bundesgesetz vom 19. Juni 1992 (iber den Datenschutz (DSG), SR 235.1
97 Schweizerische Zivilprozessordnung (Zivilprozessordnung, ZPO); SR 272
9 BGE13911149E. 4
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Kundin oder des Kunden die Kopie lediglich in elektronischer Form aushandigen
(Art. 72 Abs. 2).

Artikel 73 regelt das Verfahren zur Geltendmachung des Herausgabeanspruchs.
Dieser ist von der Kundin oder vom Kunden mittels schriftlichen Gesuchs an den
Finanzdienstleister geltend zu machen. Nach dessen Erhalt hat dieser 30 Tage Zeit,
um der Kundin oder dem Kunden eine Kopie der Dokumente und Unterlagen zu-
kommen zu lassen (Abs. 1 und 2).

Der Finanzdienstleister hat von Gesetzes wegen keinen Anspruch auf Entschédigung
oder Aufwendungsersatz (Abs. 3). Diese Pflicht steht in unmittelbarem Zusammen-
hang mit seinen aufsichtsrechtlichen Dokumentations-, Rechenschafts- und Informa-
tionspflichten. Gleichzeitig soll der Herausgabeanspruch von der Kundin oder dem
Kunden nicht mit Kostenrisiken und -folgen belastet werden, da damit gerade auch
die (Prozess-)Kostenrisiken vermindert werden sollen.

Kommt der Finanzdienstleister seiner Pflicht nicht fristgeméss nach, so kann die
Kundin oder der Kunde das Gericht anrufen (Art. 73 Abs. 4). Nach Artikel 251a
VE-ZPO wird dafiir das summarische Verfahren angeordnet, was eine rasche und
kosteneffiziente Erledigung gewahrleistet (vgl. dazu hinten die Erlduterungen unter
Ziff. 2.2.2). Ein allfalliger Entscheid kann nach den allgemeinen Regelungen gegen-
uber dem Finanzdienstleister vollstreckt werden. Darlber hinaus sieht Artikel 73
Absatz 5 vor, dass eine allfallige Weigerung oder eine unvollstandige Herausgabe
seitens des Finanzdienstleisters in einem spéateren Rechtsstreit zwischen denselben
Parteien beim Entscheid iber die Prozesskosten sowie die Ubernahme der Prozess-
kosten durch den Prozesskostenfonds bertcksichtigt werden kann. Mit dieser sich an
Artikel 73 Absatz 2 des Bundesgesetzes Uber Schuldbetreibung und Konkurs
(SchKG)® orientierenden Regel kann dem Umstand Rechnung getragen werden,
dass sich eine Kundin oder ein Kunde bei Weigerung des Finanzdienstleisters zur
Herausgabe von Dokumenten und Unterlagen in guten Treuen zu einer Klage veran-
lasst sehen kann.

Art. 74 Beweislast fiir die Einhaltung der Informations- und Aufklarungs-
pflichten des Finanzdienstleisters

Will die Kundin oder der Kunde einen Finanzdienstleister fir erlittenen Schaden in
Anspruch nehmen — zum Beispiel weil dieser unrichtig informiert oder ungentigend
aufgeklart hat00, vertraglich oder gesetzlich geschuldete (Rlick-)Vergitungen nicht
geleistet hat10l oder sich entgegen den Weisungen der Kundin oder des Kunden
verhalten hatl92 — so hat sie oder er neben dem Vorliegen eines finanziellen Scha-
dens insbesondere nachzuweisen, dass der Finanzdienstleister vertragswidrig, das
heisst pflichtwidrig oder unsorgfaltig gehandelt hat, und diese Vertragsverletzung
fir die Schadensverursachung adéquat kausal ist. Ein Verschulden des Finanz-

99 Bundesgesetz vom 11. April 1889 tiber Schuldbetreibung und Konkurs (SchKG);
SR 281.1
100 BGE 133 111 97 E. 5; Urteil des Bundesgerichts 4A.331/2012 vom 2. April 2013 E. 2
101 BGE 138 I11 755
102 Weber, Rolf H., in: Basler Kommentar zum Privatrecht, Obligationenrecht I, 5. Auflage,
Basel 2011, Art. 397 N 10 OR.
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dienstleister wird demgegentber bei VVorliegen eines Vertragsverhaltnisses vermutet
(Art. 97 Abs. 1 OR)103,

Gerade der Nachweis, dass ein Finanzdienstleister seine Informations- und Aufkla-
rungspflichten — nach der Terminologie des Vorentwurfs fallen die Aufklarungs-
pflichten grundsatzlich auch unter diesen Oberbegriff (vgl. die Erlduterungen zu
Art. 7) — nicht eingehalten und damit pflichtwidrig oder unsorgfaltig gehandelt hat,
erweist sich fur die Kundin oder den Kunden in der Praxis oft als schwierig oder fast
unmadglich. Nicht nur hat der Finanzdienstleister einen Informations- und zumeist
auch Knowhow-Vorsprung; gleichzeitig durfte er auch Uber grossere Beweisndhe
und insbesondere tber die entsprechenden Dokumente verfligen, von deren Existenz
die Kundin oder der Kunde moglichweise tberhaupt keine Kenntnisse hat. Zudem
wird es oft um Unterlassungen gehen und damit um besonders schwer zu beweisen-
de (unbestimmte) negative Tatsachen. Der Finanzdienstleister verfligt weiter tber
spezifische Sach- und Fachkenntnis und er ist aufsichtsrechtlich, vertraglich oder
standesrechtlich gerade zur Dokumentation seines Verhaltens verpflichtet.

Abs. 1

Artikel 74 Absatz 1 sieht vor diesem Hintergrund vor, dass der Finanzdienstleister
die Beweislast dafiir trégt, dass er seinen Informations- und Aufklarungspflichten
nachgekommen ist. In einem allfalligen Zivilprozess zwischen Kundin beziehungs-
weise Kunde und Finanzdienstleister obliegt somit dem Finanzdienstleister die
Beweislast dafiir, dass er seinen gesetzlichen Informations- und Aufklarungspflich-
ten nachgekommen ist und er daher keine Pflichtverletzung — und somit im Ergebnis
auch keine diesbezugliche Vertragsverletzung — begangen hat. Der Finanz-
dienstleister hat die Folgen der Beweislosigkeit zu tragen, indem bei fehlgeschlage-
nem beziehungsweise unklarem oder offenem Beweis zu Ungunsten des Finanz-
dienstleisters so zu entscheiden ist als ob feststiinde, dass dieser seine Informations-
und Aufklarungspflichten nicht erfillt hat.

Angesichts der Sach- und damit Beweisnédhe sowie seiner grésseren Sach- und
Fachkunde erscheint dies angemessen und zumutbar: Hat der Finanzdienstleister
sorgfaltig informiert und aufgeklart und insbesondere sein Handeln auch korrekt
dokumentiert, so wird er diesen Beweis ohne weiteres erbringen kdnnen. Dabei
handelt es sich denn auch nicht um eine nicht oder kaum beweisbare (unbestimmte)
negative Tatsachel04. Unverandert trifft die klagende Kundin oder den klagenden
Kunden weiterhin die Behauptungs- und Substantiierungslast fur die Pflicht- und
Vertragsverletzung des Finanzdienstleisters. Bereits nach geltendem Recht tragt der
Finanzdienstleister die Beweislast dafur, dass ihn kein VVerschulden trifft.

Inhalt und Umfang der gesetzlichen Informations- und Aufkl&rungspflichten des
Finanzdienstleisters bestimmen sich primédr nach den massgebenden Regeln des
Privatrechts, vorab des OR. Dabei wird jedoch den aufsichtsrechtlichen Informati-
ons- und Aufklarungspflichten (vgl. dazu die Erlauterungen zu den Art. 7 und 8) fir

103 vgl. nur Weber, Rolf H., in: Berner Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch,
Band VI, 1. Abteilung, 5. Teilband, Bern 2000, Art. 97 N 328 OR; Wiegand, Wolfgang,
in: Basler Kommentar zum Privatrecht, Obligationenrecht I, 5. Auflage, Basel 2011,
Art. 97 N 42 OR.

104 vgl. dazu Walter, Hans Peter, in: Berner Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetz-
buch, Band I, 1. Abteilung, Bern 2012, Art. 8 N 323 ff. ZGB
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die Konkretisierung der privatrechtlichen Vorschriften in Zukunft eine zentrale
Bedeutung zukommen..

Abs. 2

Soweit die Haftung eines Finanzdienstleisters wegen Verletzung seiner zivilrecht-
lichen Informations- und Aufklarungspflichten in Frage steht, hat die Kundin oder
der Kunde den Kausalzusammenhang zu beweisen. Gerade dieser Beweis des Kau-
salzusammenhangs zwischen Pflichtverletzung und Schaden stellte fir Kundinnen
und Kunden in der Praxis bisher eine oft uniberwindbare Hirde bei der Rechts-
durchsetzung dar10s,

Angesichts der damit verbundenen Beweisschwierigkeiten wird verschiedentlich die
sogenannte Vermutung aufklarungsrichtigen Verhaltens postuliert, das heisst, dass
bei (erwiesener) Aufklarungspflichtverletzung eine natirliche Vermutung dafir
spricht, dass sich eine vernunftige Kundin oder ein verninftiger Kunde bei ord-
nungsgemasser Aufklarung entsprechend anders verhalten und damit der Schaden
vermieden worden wére und dem nicht gehorig Aufklarenden der Beweis des Ge-
genteils obliegt106,

Artikel 74 Absatz 2 stellt bei einer Verletzung der Informations- oder der Aufkla-
rungspflichten die Vermutung auf, dass die Kundin oder der Kunde das betroffene
Geschaft nicht getatigt hatte. Dem Finanzdienstleister steht dabei der Gegenbeweis
offen, dass die Kundin oder der Kunde das betroffene Geschaft selbst bei pflichtge-
maésser Information beziehungsweise Aufklarung getétigt hatte und der Schaden
damit auch bei pflichtgeméassem Verhalten eingetreten wére. Der Finanzdienstleister
hat dabei insbesondere darzulegen, dass der gleiche Schaden auch bei jeder anderen
in Betracht kommenden alternativen Anlagemaoglichkeit eingetreten wérel07,

105 S0 bspw. bei der Prospekthaftung vgl. BGE 132 111 715 E. 3.2, selbst wenn nach dieser
bundesgerichtlichen Rechtsprechung das Beweismass der tiberwiegenden Wahrschein-
lichkeit gentigen soll, vgl. dazu Emmenegger, Susanne/Good, Rahel, Anlegerschutz in der
Vermogensverwaltung und Anlageberatung, in: Sethe/Hens/von der Crone/Weber
(Hrsg.), Anlegerschutz im Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert, Zarich 2013, S. 85 ff.,
97; Contratto, Franca, Alternative Streitbeilegung im Finanzsektor, AJP 2012, S. 217 ff.,
219 FN 13 sowie Gutzwiller, Christoph P., Der Beweis der Verletzung von Sorgfalts-
pflichten, insbesondere der Aufklarungspflicht, im Anlagegeschéft der Banken, AJP
2004, S. 411 ff..

106 vgl. Walter, Hans Peter, in: Berner Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch,
Band I, 1. Abteilung, Bern 2012, Art. 8 N 602 ZGB; Wiegand, Wolfgang/Hurni, Chris-
toph, Die Vermutung kehr zuriick!, recht 2005, S. 205 ff., S. 208 ff.; Abegglen, Sandro,
Die Aufkl&rungspflichten in Dienstleistungsbeziehungen, insbesondere im Bankgeschéft,
Diss. Bern 1995, S. 107 ff., 110 ff.; vgl. auch Sethe, Rolf, Treuepflichten der Banken bei
der Vermogensanlage, Archiv flr die civilistische Praxis 2012, S. 80 ff., S. 147, wonach
das schweizerische Recht eine Vermutung aufklarungsrichtigen Verhaltens bisher fehle;
vgl. dazu im deutschen Recht insh. BGH XI ZR 262/10 vom 8. Mai 2012.

107 schafer, Ulrike A., in: Schafer/Sethe/Lang, Handbuch der Vermogensverwaltung, Miin-
chen 2012, § 21 N 82 ff.
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2. Kapitel: Ombudsstellen
1. Abschnitt: Streitbeilegung

Art. 75 Grundsatze

Das im schweizerischen Zivilprozessrecht (vgl. heute Art. 197 ZPO108) seit langem
verankerte und bewahrte Prinzip «Zuerst schlichten, dann richten» soll fur zivil-
rechtliche Streitigkeiten zwischen Finanzdienstleistern oder Kundenberaterinnen
und -beratern und ihren Kundinnen und Kunden ausdriicklich festgehalten werden.
Dies steht auch in Ubereinstimmung mit heutigen anerkannten internationalen
Standards, namentlich den Empfehlungen der G20 und der Weltbank1%® sowie auch
dem EU-Recht110 (vgl. dazu auch die Ausfiihrungen vorne unter Ziff. 1.6.4). Auf-
grund der Besonderheiten tatsdchlicher und rechtlicher Natur solcher Streitigkeiten
sollen entsprechende Schlichtungsverfahren jedoch in Zukunft von besonderen
Ombudsstellen durchgefuihrt werden. Dabei soll diesen Ombudsstellen — im Unter-
schied zu den Vorschlagen im Hearingbericht sowie gewissen Modellen im Ausland
(vgl. dazu auch vorne unter Ziff. 1.6.4.2) — keine Entscheidungsbefugnis zustehen.
Die Anrufung der Ombudsstelle kann nur durch die Kundin oder den Kunden erfol-
gen. Der Finanzdienstleister kann demnach bei Meinungsverschiedenheiten nicht
direkt die Ombudsstelle gelangen.

Art. 76 Verfahrensgrundsatze

Uber die allgemeinen Grundsatze von Artikel 76 hinaus werden die massgebenden
Grundsétze des Streitschlichtungsverfahrens weiter konkretisiert. Auch diese ent-
sprechen allgemeinen und international anerkannten Standards!!!. Inhaltlich ent-
spricht die Bestimmung weitgehend Artikel 45 der Verordnung Uber Fernmelde-
dienste  (FDV)112  der entsprechende Verfahrensgrundsitze fir das
Schlichtungsverfahren vor der Schlichtungsstelle gemass Fernmeldegesetz (FMG)113
regelt.

Absatz 1 legt in allgemeiner Form fest, dass das Schlichtungsverfahren unbirokra-
tisch, fair, rasch und fur die Kundin oder den Kunden kostengunstig oder kostenlos
sein muss. Absatz 2 prazisiert, dass das Verfahren vor der Ombudsstelle grundséatz-
lich vertraulich sein soll. In einem vertraulichen Verfahren soll den Parteien das
Suchen und Finden einer einvernehmlichen Einigung erleichtert werden. Entspre-
chend hélt die Bestimmung — wie Artikel 205 Absatz 1 ZPO fur das Schlichtungs-
verfahren — auch fest, dass die Aussagen der Parteien in einem anderen Verfahren

108 Schweizerische Zivilprozessordnung vom 19. Dezember 2008 (Zivilprozessordnung,
ZPO); SR 272

109 G20 High-Level Principles on Financial Consumer Protection, Oktober 2011; Weltbank,
Resolving Disputes between Consumers and Financial Businesses: Fundamentals for a
Financial Ombudsman, Januar 2012.

110 vgl. Richtlinie 2013/11/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai
2013 tber die alternative Beilegung verbraucherrechtlicher Streitigkeiten und zur Ande-
rung der Verordnung (EG) Nr. 2006/2004 und der Richtlinie 2009/22/EG (ADR-
Richtlinie) sowie Art. 53 Abs. 1 MiFID.

111 vgl. z. B. Ziff. 9 G20 High-Level Principles on Financial Consumer Protection, Oktober
2011; Weltbank, Resolving Disputes between Consumers and Financial Businesses: Fun-
damentals for a Financial Ombudsman, Januar 2012, S. 45 ff.

112 \/erordnung vom 9. Mérz 2007 Uber Fernemeldedienste (FDV); SR 784.101.1

113 Fernmeldegesetz vom 30. April 1997 (FMG); SR 784.10
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und damit insbesondere in einem spéateren Zivilprozess nicht verwendet werden
dirfen. Eine Ausnahme gilt fir Einigungsvorschlédge der Ombudsstelle zur Streitbei-
legung nach Absatz 7. Diese sollen insbesondere auch von der Kundin oder dem
Kunden im Rahmen eines allfalligen Gesuchs um Ubernahme der Prozesskosten
(vgl. dazu die Ausfiihrungen zu Art. 93 ff.) verwendet werden dirfen.

Ahnliche Uberlegungen wie in Absatz 2 gelten auch firr die Regelung in Absatz 3.
Aussagen, welche die Parteien nur gegentber der Ombudsstelle gemacht haben,
sollen vertraulich behandelt werden. Deshalb haben die Parteien kein Anrecht auf
Einsicht der Korrespondenz der jeweils anderen Partei.

Absatz 4 regelt die kumulativen Voraussetzungen, unter denen ein Gesuch um
Streitbeilegung zul&ssig ist. Dabei geht es neben formellen VVoraussetzungen (Bst. a
und d: Formgultigkeit und keine anderweitige Befassung einer Instanz mit der
gleichen Angelegenheit) materiell auch darum, dass die Kundin oder der Kunde den
Finanzdienstleister tber ihren oder seinen Standpunkt informierte und versuchte,
eine Einigung zu finden (Bst. b) und das Gesuch nicht offensichtlich missbréuchlich
ist oder in der gleichen Sache bereits ein Streitbeilegungsverfahren durchgefiihrt
wurde (Bst. c).

Nach Absatz 5 kann die Kundin oder der Kunde wéhlen, ob das Verfahren in einer
Amtssprache des Bundes oder in englischer Sprache durchgefiihrt wird, wobei eine
abweichende Vereinbarung zwischen den Parteien moglich bleibt, soweit dies das
Organisationsreglement der Ombudsstelle zuldsst. Damit soll gerade auch den
individuellen Besonderheiten der Geschaftsbeziehung zwischen Finanzdienstleister
und Kundin oder Kunde Rechnung getragen werden kénnen.

Absatz 6 halt weiter fest, dass die Ombudsstelle die nétigen Massnahmen trifft, die
zur Beilegung der Streitigkeit fuhren sollen. Namentlich hort sie die Parteien an und
gibt ihnen die Moglichkeit zur Stellungnahme.

Weiter nimmt sie selbst eine Einschatzung der Streitigkeit vor, gibt diese den Partei-
en bekannt und macht einen sachgerechten VVorschlag zur Streitbeilegung (Abs. 7).
Das Streitbelegungsverfahren endet alternativ mit dem Rickzug des Gesuchs, einer
Einigung der Parteien oder der Ablehnung eines Schlichtungsvorschlags durch
mindestens eine Partei, aber auch mit der Ablehnung des Gesuchs durch die Om-
budsstelle zufolge Missbrauchlichkeit.

Art. 77 Verhaltnis zum Schlichtungsverfahren und zu anderen Verfahren

Die Bestimmung regelt das Verhaltnis zwischen dem besonderen Streitbeilegungs-
verfahren vor einer anerkannten Ombudsstelle und den allgemeinen Verfahren, wie
sie das Zivilprozessrecht zur Durchsetzung von zivilrechtlichen Ansprichen und
Forderungen vorsieht (vgl. auch Art. 46 FDV). Grundsatzlich gilt, dass die allge-
meinen Zivilverfahren vom besonderen Schlichtungsverfahren unabhéangig bleiben
sollen und damit sdmtliche Verfahrensrechte und -garantien aller Betroffenen voll-
stdndig erhalten bleiben. Dies gilt insbesondere hinsichtlich ortlicher, sachlicher und
funktioneller Zusténdigkeit, aber auch hinsichtlich des rechtlichen Gehérs sowie des
Anspruchs auf ein unabh&ngiges und unparteiisches, gesetzliches Gericht (Art. 6
EMRK114),

114 Konvention zum Schutze der Menschenrechte und Grundfreiheiten; SR 0.101
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Nach Absatz 1 schliesst ein Gesuch um Streitbelegung die Einreichung einer Zivil-
klage nicht aus. Praktisch bedeutsam ist dies dann, wenn der Finanzdienstleister ein
Gesuch um Streitbeilegung gestellt hat. Auch in diesen Féllen soll der Kundin oder
dem Kunde der Zugang zur ordentlichen Gerichtsbarkeit unverandert offen stehen.
Im umgekehrten Falle trifft den Finanzdienstleister die Pflicht zur Teilnahme am
Verfahren vor der Ombudsstelle (vgl. dazu die Ausfiihrungen zu Art. 80).

Die Durchfiihrung eines Schlichtungsversuchs, wie es die ZPO vor dem Entscheid-
verfahren vorsieht (vgl. Art. 197 ZPQ), ist in den Féllen, wo bereits ein Verfahren
zur Streitbeilegung erfolglos durchgefiihrt wurde, nicht mehr sinnvoll. Daher halt
Absatz 2 fest, dass die Partei, welche sich nach Durchfiihrung eines Verfahrens zur
Streitbeilegung zur Klageeinleitung entscheidet, einseitig auf die Durchfiihrung des
Schlichtungsverfahrens nach ZPO verzichten kann (vgl. dazu auch die Ausfiihrun-
gen zur entsprechenden parallelen Bestimmung in Art. 199 Abs. 2 Bst. d VE-ZPO
unter Ziff. 2.2.2 hinten).

Da ein Verfahren vor einer Ombudsstelle grundséatzlich ohne Einfluss auf den Gang
der ordentlichen Gerichtsbarkeit bleibt (vgl. auch Abs. 1 sowie Art. 77 Abs. 2
Bst. d), sieht Absatz 3 vor, dass die Ombudsstelle das Verfahren beendet, sobald
eine Schlichtungsbehdrde, ein Gericht oder ein Schiedsgericht mit der Sache befasst
ist. Voraussetzung dafr ist wiederum, dass die Ombudsstelle von einer der Parteien
oder anderweitig Kenntnis davon erlangt.

2. Abschnitt: Pflichten der Finanzdienstleister

Art. 78 Anschlusspflicht

Damit Kundinnen und Kunden in Zukunft fur alle Finanzdienstleistungsstreitigkei-
ten die Mdoglichkeit eines Streitbeilegungsverfahrens vor einer Ombudsstelle of-
fensteht, sieht Artikel 78 eine Anschlusspflicht fir Finanzdienstleister vor: Wer als
Finanzdienstleister im Sinne des FIDLEG tatig ist (vgl. dazu die Erlauterungen zu
Art. 3 Bst. e), hat sich spatestens mit der Aufnahme seiner Tétigkeit einer nach
Artikel 82 anerkannten Ombudsstelle anzuschliessen.

Soweit Finanzdienstleister von der FINMA beaufsichtigt werden, prift diese im
Rahmen ihrer Aufsicht auch die Erfullung dieser Anschlusspflicht. Bei Kundenbera-
terinnen und -beratern bildet der Anschluss an eine anerkannte Ombudsstelle Vor-
aussetzung der Registrierung im Kundenberaterregister (vgl. Art. 30 Abs. 1 Bst. b
sowie die Erlauterungen dazu), es sei denn, dass sie als Mitarbeitende bei einem
Finanzdienstleister tatig sind (vgl. Art. 30 Abs. 3).

Die konkrete rechtliche Ausgestaltung des Anschlusses an eine anerkannte Om-
budsstelle sowie die Rechte und Pflichten der Finanzdienstleister ihr gegentiber
bestimmen sich grundsatzlich nach dem Organisationsreglement der Ombudsstelle
(vgl. auch die Erlauterungen zu Art. 82).

Art. 79 Teilnahmepflicht

Finanzdienstleister sowie Kundenberaterinnen und -berater sollen verpflichtet wer-
den, an einem Streitbeilegungsverfahren teilzunehmen, wenn sie von einem Gesuch
einer Kundin oder eines Kunden betroffen sind (Abs. 1). Insbesondere haben sie
damit an den Verfahrenshandlungen (Verhandlungen, Sachverhaltserstellung etc.)
mitzuwirken und entsprechenden Vorladungen, Aufforderungen oder Anfragen
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fristgerecht nachzukommen (Abs. 2). Diese Teilnahmepflicht fir Finanzdienstleister
— wie sie zum Beispiel auch in England und Irland15 (vgl. dazu auch vorne unter
Ziff. 1.6.4.2) vorgesehen ist — gewahrleistet Gber die Anschlusspflicht hinaus, dass
auf ein entsprechendes Gesuch einer Kundin oder eines Kundin hin effektiv ein
Verfahren zur Streitbelegung vor der Ombudsstelle zustande kommt. Trotz dieser
Teilnahmepflicht wird nicht in die Verfahrensrechte und -garantien der Finanz-
dienstleister eingegriffen. Auch ihnen stehen samtliche Maglichkeiten eines allge-
meinen Zivilverfahrens offen.

Art. 80 Pflicht zur Information

Zur praktischen Wirksamkeit der Mdoglichkeit der Streitbeilegung durch eine aner-
kannte Ombudsstelle ist es zentral, dass Kundinnen und Kunden tberhaupt wissen,
dass diese Mdglichkeit besteht. Finanzdienstleister sowie Kundenberaterinnen und -
berater sind daher zu einer entsprechenden Information ihrer Kundinnen und Kun-
den zu verpflichten. Eine solche hat insbesondere vor Eingehung einer Geschaftsbe-
ziehung oder einem erstmaligen Vertragsschluss zu erfolgen. Als geeignete Form
steht primér Schriftlichkeit im Vordergrund, jedoch kann dies auch mittels E-Mail
oder anderer an den Kundinnen und Kunden gerichteter elektronischer Kommunika-
tion und Information erfolgen. Im Unterschied etwa zum Fernmelderecht wird aber
davon abgesehen, die Kundinnen und Kunden mit jeder Rechnung auf die Existenz
der Schlichtungsstelle hinzuweisen (vgl. Art. 47 FDV).

Art. 81 Finanzielle Beteiligung

Die anerkannten Ombudsstellen sollen nach dem Vorbild der bisher in gewissen
Branchen bestehenden Ombudsstellen primér durch die ihr angeschlossenen Finanz-
dienstleister und Kundenberaterinnen und -berater finanziert werden. Dabei ist
sowohl an eine direkte als auch eine indirekte Finanzierung zu denken. Es ist somit
denkbar, dass die Branchenverbdnde als Inkassostelle fungieren und die Beitrége bei
ihren Mitgliedern einfordern. Die Hohe der Beitrdge der Finanzdienstleister bemisst
sich nach der Beitrags- und Kostenordnung der Ombudsstelle. Sie ist in der Ausges-
taltung der Beitragszahlung frei. So kann sie beispielsweise Gesamt- bzw. Fallpau-
schalen oder eine Verfahrensgeblhr fir jedes einzelne Verfahren vorsehen. Eine
finanzielle Beteiligung der Kundinnen und Kunden kommt nur insofern in Betracht,
als ihnen eine geringe Verfahrensgebihr auferlegt werden kann (vgl. auch Art. 77
Abs. 1). Die entsprechenden Regelungen sind in einer Beitrags- und Kostenordnung
der Ombudsstelle niederzulegen (vgl. auch Art. 83 Abs. 2 Bst. e).

3. Abschnitt: Anerkennung und Informationsaustausch

Art. 82 Anerkennung und Aufsicht

Zustandige Behorde fir die Anerkennung und die Aufsicht ber die anerkannten
Ombudsstellen ist das Eidgendssische Justiz- und Polizeidepartement (EJPD)
(Art. 82 Abs. 1). Diese Ubertragung der Anerkennungs- und Aufsichtskompetenz

115 vgl. Contratto, Franca, Alternative Streitbeilegung im Finanzsektor, AJP 2012, S. 217 ff.,
228; Weber, Rolf H., Anlegerschutz durch regulatorisches Enforcement, in: Set-
he/Hens/von der Crone/Weber (Hrsg.), Anlegerschutz im Finanzmarktrecht kontrovers
diskutiert, Zurrich 2013, S. 319 ff., 331.
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erscheint angesichts der primér verfahrensrechtlichen und nicht finanzmarktrechtli-
chen Beziige sachgerecht. Im Rahmen der Verwaltungsorganisation kann diese
Kompetenz innerhalb des EJPD auch an ein Bundesamt delegiert werden. Uber den
Informationsaustausch (vgl. Art. 83) ist sichergestellt, dass auch die weiteren Behor-
den Uber die fur sie notwendigen Informationen uber die anerkannten Ombudsstellen
verfligen.

Artikel 82 Absatz 2 regelt die verschiedenen Voraussetzungen, die eine Organisation
erfillen muss, um als Ombudsstelle im Sinne des FIDLEG anerkannt zu werden:

— In Buchstabe a werden die zentralen und allgemein anerkannten116 Grund-
sétze jeder Streitbeilegung festgehalten, wie sie sich auch im geltenden
Recht spezialgesetzlich bereits finden (vgl. z. B. Art. 43 Abs. 2 FDV). Es
sind dies Unabhangigkeit, Unparteilichkeit, Transparenz und Effizienz sowie
allgemeine und spezielle Weisungsungebundenheit der Ombudsstelle. Diese
Grundsatze sollen eine rechtsstaatlich gentigende Streitbeilegung im Interes-
se aller Beteiligten garantieren. Die Berticksichtigung dieser Grundsétze sind
Anerkennungsvoraussetzungen.

— Nach Buchstabe b werden nur Organisationen anerkannt, die sicherstellen,
dass die mit der Streitbeilegung beauftragten Personen tber die erforderli-
chen Fachkenntnisse verfligen. Besondere Fachkunde der befassten Perso-
nen stellt einen zentralen Mehrwert der Streitbeilegung durch anerkannte
Ombudsstellen dar. Dabei geht es insbesondere um spezifische Kenntnisse
Uber Finanzinstrumente, Beteiligungs- und Forderungspapiere im Sinne von
Artikel 3 Buchstaben a—c, tber Finanzdienstleistungen nach Artikel 3 Buch-
stabe d sowie den Finanz- und Kapitalmarkt insgesamt. Weiter sollen die be-
fassten Personen auch besonderes Fachwissen im Bereich der Streitbeile-
gung und -schlichtung besitzen.

—  Die Anerkennung setzt sodann voraus, dass die Ombudsstelle tber ein Or-
ganisations-, ein Verfahrens- sowie eine Beitrags- und Kostenordnung ver-
flgt (Bst. c—e). Diese Reglemente mussen inhaltlich mit den Bestimmungen
dieses Kapitels tibereinstimmen.

—  Schliesslich haben anerkannte Ombudsstellen Transparenz zu garantieren,
Uber ihre Tétigkeit zu informieren und der Aufsichtsbehdrde Rechenschaft
abzulegen (Bst. f-h).

Gemass Artikel 82 Absatz 3 veroffentlicht die Anerkennungs- und Aufsichtsbehdrde
eine Liste der Ombudsstellen. Im Ubrigen erldsst der Bundesrat die notwendigen
Ausfuhrungsbestimmungen (Art. 82 Abs. 4).

Art. 83 Informationsaustausch

Artikel 83 regelt den Informationsaustausch zwischen den anerkannten Ombudsstel-
len und der Anerkennungs- und Aufsichtsbehdrde. Die Bestimmung stellt sicher,

116 vql. z. B. Ziff. 9 G20 High-Level Principles on Financial Consumer Protection, Oktober
2011; Empfehlungen der Kommission 98/257/EG vom 30. Marz 1998 betreffend die
Grundsatze fir Einrichtungen, die fur die aussergerichtliche Beilegung von Verbraucher-
rechtsstreitigkeiten zustandig sind und 2001/310/EG vom 4. April 2001 tber die Grund-
sétze fur an der einvernehmlichen Beilegung von Verbraucherrechtsstreitigkeiten beteilig-
te aussergerichtliche Einrichtungen.
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dass jeder Akteur Uber die fur ihn zur Erfullung seiner Aufgabe notwendigen Infor-
mationen verfiigt.

Art. 84 Entzug der Anerkennung

Nach Artikel 84 wird einer Ombudsstelle die Anerkennung von der Anerkennungs-
und Aufsichtsbehdrde entzogen, wenn sie die VVoraussetzungen nach Artikel 82 nach
Ansetzung einer angemessenen Frist zur Nachbesserung nicht mehr erfillt. Wird
einer Ombudsstelle die Anerkennung entzogen, so missen sich die betroffenen
Finanzdienstleister einer anderen anerkannten Ombudsstelle anschliessen. Laufende
Verfahren werden von einem Entzug der Anerkennung grundsétzlich nicht betrof-
fen.

3. Kapitel: Prozesskosten

Eine besondere Schranke bei der zivilrechtlichen Durchsetzung von Anspriichen von
Privatkundinnen und -kunden gegentiber Finanzdienstleistern stellen im geltenden
Recht die Prozesskosten beziehungsweise das entsprechende Prozesskostenrisiko
dar1l’, Zum einen machen solche Prozesse bereits vor oder bei ihrer Einleitung
umfangreiche Sachverhalts- und Rechtsabklarungen notwendig. Privatkundinnen
und -kunden bendtigen dafiir zumeist professionelle und entgeltliche Unterstlitzung
durch eine Rechtsanwaéltin oder einen Rechtsanwalt. Gleichzeitig trifft die Privat-
kundin oder den Privatkunden die allgemeine Kostenvorschusspflicht nach Arti-
kel 98 ZPO. Zum andern tréagt die klagende Privatkundin oder der klagende Privat-
kunde aber auch — nach den allgemeinen zivilprozessualen Grundsatzen — das
Risiko, im Falle eines vollstandigen oder auch nur teilweisen Unterliegens in einem
Prozess gegen den Finanzdienstleister nach Artikel 106 ZPO fir die Prozesskosten,
bestehend aus den Gerichtskosten und einer allfélligen Parteientschadigung (Art. 95
Abs. 1 ZPO), aufkommen zu mussen. Beides zusammen fuhrt in der Praxis dazu,
dass die Rechtsdurchsetzung bei Anlegerschaden in der Schweiz erschwert ist.

Da sich diese Problematik insbesondere im Verhaltnis zwischen Privatkundinnen
und -kunden und Finanzdienstleistern stellt, beschréanken sich die nachfolgend
vorgeschlagenen Regelungen auf Privatkundinnen und -kunden im Sinne von Arti-
kel 4 Absatz 2 (vgl. dazu die Ausfuhrungen zu Art. 4). Nicht als Privatkundinnen
und -kunden in diesem Sinne gelten professionelle und institutionelle Kunden, die
schriftlich erklaren, dass sie als Privatkundinnen und -kunden gelten wollen (opting
in). FUr solche ist eine Prozessfuhrung auf eigene Kosten selbst dann mdoglich und
zumutbar, wenn sie im Einzelfall nicht Gber besondere fachliche Qualifikationen
verfiigen oder bewusst von den besonderen spezifischen Schutzvorschriften zuguns-
ten von Privatkundinnen und -kunden profitieren wollen.

Vor diesem Hintergrund werden im FIDLEG zwei Varianten vorgeschlagen, um der
Kostenproblematik Herr zu werden. Es wird sowohl eine Schiedsgerichtslosung als

117" vgl. Contratto, Franca, Alternative Streitbeilegung im Finanzsektor, AJP 2012, S. 217 ff.,
219; Weber, Rolf H./Baisch, Rainer, Hybride Streitschlichtung im Finanzdienstleistungs-
sektor, SZW 2013, S. 191 ff., 192 sowie Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz — Be-
standesaufnahme und Handlungsmdglichkeiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli
2013, S. 43 ff. (abrufbar unter
https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/pressemitteilung/2013/2013-07-03/ber-br-
d.pdf) und Hearingbericht, S. 9.
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auch ein Prozesskostenfonds alternativ zur Diskussion gestellt. Dabei bevorzugt der
Bundesrat die Variante «Schiedsgericht» und fordert die Vernehmlassungsteilneh-
mer auf, sich insbesondere zu diesen Varianten zu gussern.

Variante A
1. Abschnitt: Schiedsgericht

Mit einem Verfahren vor einem Schiedsgericht kann ein Streitfall von einer einzigen
Instanz abschliessend entschieden werden. Dies hat den Vorteil, dass der Kunde
schneller eine verbindliche Beurteilung seines Anspruches erhalt, als wenn ein
Entscheid im ordentlichen Zivilprozess an zwei weitere Instanzen weitergezogen
werden kann. Dies fuhrt rascher zu Rechtsfrieden und belastet den Kunden auch
finanziell nicht im gleichen Ausmass.

Art. 85 Grundsatze

Die Finanzdienstleister werden angehalten, ein Schiedsgericht zu errichten, das ihre
Kunden anrufen konnen. Die Anzahl moglicher Schiedsgerichte ist dabei offen. Die
Schiedsgerichte sind jedoch als standige Einrichtungen auszugestalten, weshalb ad-
hoc-Gericht nicht moglich sind (Art. 85 Abs. 1).

Um ihre Anspriche vor einem Schiedsgericht geltend machen zu kdnnen, missen
die Kundin oder der Kunde tber dessen Existenz in Kenntnis gesetzt wurden. Des-
halb sind die Finanzdienstleister verpflichtet, vor Eingehung einer Geschéaftsbezie-
hung, vor einem erstmaligen Vertragsschluss sowie auf Anfrage der Kundin oder
des Kunden hin jederzeit ber die vorgesehene Wahlmoglichkeit im Streitfall zu
informieren. Der Privatkunde muss also erst im Streitfall entscheiden, ob er den
ordentlichen Zivilrichter anruft oder sich neu flr den Schiedsgerichtsweg entschei-
det (Art. 85 Abs. 2).

Art. 86 Zusammensetzung und Verfahren

Das Verfahren ist in einer Schiedsordnung zu regeln. VVorgeschrieben wird, dass es
sich um ein faires, einfaches und rasches Verfahren handeln muss (Art. 86 Abs. 2).
Ausfluss aus dem Fairnessgebot ist unter anderem auch die zwingende paritatische
Zusammensetzung des Spruchkdrpers unter dem Vorsitz einer unabhangigen Person
(Art. 86 Abs. 1). Diese darf weder Verbindungen zu den Finanzdienstleistern noch
zu Anleger- oder Konsumentenschutzorganisationen aufweisen.

Damit der erwéhnten Kostenproblematik begegnet werden kann, muss das Verfah-
ren fur die Kundin oder den Kunden kostengtinstig oder kostenlos sein. Ausnahmen
von diesem Grundsatz rechtfertigen sich nur in den im Gesetz vorgesehenen Fallen
(Art. 86 Abs. 3).

Genehmigungsbehodrde der Schiedsgerichte und deren Verfahrensordnung ist das
EJPD (Art. 86 Abs. 4). Genligt ein Schiedsgericht den Anforderungen dieses Kapi-
tels nicht oder wird kein Schiedsgericht durch die Finanzdienstleister errichtet, so
hat der Bundesrat die Kompetenz, ein Schiedsgericht zu errichten und die Finanz-
dienstleister zum Anschluss zu zwingen.
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Art. 87 Verhaltnis zu anderen Verfahren

Die Bestimmung legt fest, dass Privatkundinnen und -kunden nur an ein Schiedsge-
richt gelangen konnen, sofern sie in gleicher Sache ein Gesuch um Streitbeilegung
bei einer anerkannten Ombudsstelle gestellt und am Verfahren teilgenommen haben.
Indem der Anspruch an diese klare VVoraussetzung gebunden wird, wird verhindert,
dass die Schiedsgerichte fiir wenig aussichtsreiche oder gar missbréuchliche Klagen
in Anspruch genommen werden konnen. Beides ist sowohl im Interesse der Finanz-
dienstleister als auch eines funktionieren-den effizienten Schiedssystems.

Art. 88 bis 90

Diese Regelungen entsprechen den Bestimmungen der ZPO in den Artikel 372
Absatz 1 Buchstabe a und Absatz 2 (Art. 88), Artikel 385 (Art. 89) und Artikel 387
(Art. 90). Davon abweichende Regelungen in den Schiedsordnungen sind somit
nicht zuldssig.

Art. 91 Beschwerde und Revision

Artikel 91 verweist in allgemeiner Form auf die Bestimmungen der Zivilprozessord-
nung im 7. Titel des 3. Teils und erklart sie fir anwendbar. Namentlich gelten die
Beschwerdegriinde in Artikel 393 ZPO vollumfanglich auch fur Schiedsspriiche,
welche gestutzt auf dieses Gesetz ergangen sind.

Variante B

1. Abschnitt: Prozesskostenfonds

Art. 85 und 86

Vor diesem Hintergrund wird mit dem FIDLEG die Errichtung eines besonderen
«Prozesskostenfonds fiir Finanzdienstleistungs-Streitigkeiten» vorgeschlagen (Art.
85). Dieser Spezialfonds des Bundes nach Artikel 52 des Finanzhaushaltgesetzes
(FHG)118 soll unter bestimmten Voraussetzungen (vgl. die Erlduterungen zu Art. 93)
die Prozesskosten von Privatkundinnen und -kunden — sowie unter bestimmten
Voraussetzungen auch von klagenden Verbanden, Vereinen und anderen Organisati-
onen (vgl. die Ausfiihrungen zu Art. 92 und Art. 103) — tbernehmen und bestimmte
Leistungen ausrichten (Art. 86). Damit werden Privatkundinnen und -kunden vom
Prozesskostenrisiko entlastet.

Im Unterschied zum Hearingbericht soll diese Entlastung nicht direkt zulasten des
konkret beklagten Finanzdienstleisters erfolgen. Vielmehr sollen die Kosten tber
den durch Beitrdge der Finanzdienstleister gedufneten und gespiesenen Prozesskos-
tenfonds Gibernommen werden.

Der Spezialfonds ist ein Vermodgen, das der Eidgenossenschaft von Dritten mit
bestimmten Auflagen zugewendet wird und dessen Aufwand und Ertrag ausserhalb
der Erfolgsrechnung auf Bilanzkonten verbucht werden. Soweit das FIDLEG keine
Regelung trifft, ordnet der Bundesrat die Verwaltung des Spezialfonds im Rahmen
der Auflagen oder der gesetzlichen Bestimmungen (vgl. Art. 52 FHG). Der 1. Ab-

118 Bundesgesetz vom 7. Oktober 2005 Uber den eidgendssischen Finanzhaushalt (Finanz-
haushaltgesetz, FHG); SR 611.0
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schnitt dieses Kapitels beschrankt sich daher auf die grundlegenden Bestimmungen
zur Ordnung und Organisation dieses Prozesskostenfonds.

Art. 87 Finanzierung

Die Bestimmung regelt die Finanzierung des Prozesskostenfonds. In erster Linie soll
der Prozesskostenfonds durch Beitrdge der Finanzdienstleister gedufnet und gespie-
sen werden (Bst. a). Gleichzeitig fliessen ihm allféllige Parteientschaddigungen zu,
die ein unterliegender Finanzdienstleister in Verfahren zu bezahlen hat, in denen der
Prozesskostenfonds die Prozesskosten tbernommen hat (Bst. b). Aus Verfahren, in
denen die klagende Privatkundin oder der klagende Privatkunde obsiegt, resultieren
damit fur den Prozesskostenfonds hdchstens reduzierte Kostenbelastungen, soweit
diese nicht durch entsprechende Parteientschadigungen gedeckt sind. Der Prozess-
kostenfonds Ubernimmt die Prozesskosten nur, wenn das Rechtsbegehren nicht
aussichtslos erscheint (vgl. Art. 92 Abs. 1 Bst. b). Gestitzt auf dieses Erfordernis
sollte die Mehrheit der vom Prozesskostenfonds (vor-)finanzierten Verfahren zu
einem Obsiegen der Kundin oder des Kunden fiihren. Sodann wird der Prozesskos-
tenfonds auch aus moéglichen Zuwendungen Dritter (Bst. ¢) sowie den Zinsertragen
und tbrigen Ertrédgen aus der Verwaltung der Aktiven alimentiert (Bst. d).

Art. 88 Vermdgensverwaltung und Verwaltungskosten

Artikel 88 regelt die Vermdgensverwaltung und die Verwaltungskosten. Die Ver-
waltung erfolgt durch das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD). Samtliche
Kosten werden dabei aus den Mitteln des Fonds gedeckt (Abs. 2), so dass der Bun-
deskasse keine zusétzlichen Kosten entstehen.

2. Abschnitt: Beitrage der Finanzdienstleister

Art. 89-91

Artikel 89 verpflichtet die Finanzdienstleister, jahrliche Beitrage zur Aufnung und
stdndigen Alimentierung des Prozesskostenfonds zu leisten. Da dieser jedoch aus
den Beitragsleistungen nicht unbegrenzt VVermogen &aufnen soll, ist die Beitrags-
pflicht zu begrenzen: Sie besteht nur insoweit und solange, bis der Prozesskosten-
fonds Uber Aktiven verflgt, mit welchen er mindestens fur zwei aufeinanderfolgen-
de Geschéftsjahre die zu erwartenden Leistungen bestreiten kann. Verfugt der Fonds
uber entsprechende Mittel und nehmen die Leistungsverpflichtungen nicht unerwar-
tet stark zu, resultiert fiir die Finanzdienstleister somit nur eine geringe finanzielle
Belastung.

Nach Artikel 90 Absatz 1 legt der Bundesrat auf dem Verordnungsweg Tarife fir die
von den Finanzdienstleistern zu entrichtenden Beitrage fest. Dabei hat er verschie-
dene Faktoren zu berticksichtigen. Insbesondere beriicksichtigt er den Wert der vom
Finanzdienstleister gegenlber Privatkundinnen und -kunden erbrachten Finanz-
dienstleistungen (Bst. a), die Anzahl der Privatkundinnen und -kunden (Bst. b), die
Anzahl der fiir einen Finanzdienstleister tatigen Kundenberaterinnen und -berater
(Bst. ¢) sowie die Anzahl der Klagen und der Verfahren zur Streitbeilegung gegen
einen Finanzdienstleister (Bst. d). Gestiitzt auf die Verordnung bestimmt das EFD
jahrlich die von den einzelnen Finanzdienstleistern zu entrichtenden Beitrdge und
fordert sie in zwei halbj&hrlichen Raten ein (Art. 90 Abs. 2).
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In Artikel 91 ist eine Nachschusspflicht der Finanzdienstleister vorgesehen fir den
Fall, dass die ordentlichen jahrlichen Beitrdge nicht zur Deckung der Kosten des
Prozesskostenfonds ausreichen. Allféallige ausserordentliche Beitrdge bemessen sich
wiederum in gleicher Weise wie die ordentlichen jahrlichen Beitrage (vgl. Art. 90).

3. Abschnitt: Ubernahme der Prozesskosten

Im 3. Abschnitt dieses Kapitels werden die Voraussetzungen, der Umfang und das
Verfahren der Ubernahme der Prozesskosten von Privatkundinnen und -kunden
durch den Prozesskostenfonds geregelt.

Zentrale Voraussetzungen einer solchen Ubernahme sollen sein, dass die Klage und
damit die Streitsache einer Privatkundin oder eines Privatkunden nicht aussichtslos
erscheint. Weiter darf die Privatkundin oder der Privatkunde nicht in so guten finan-
ziellen Verhaltnissen leben, dass sie oder er zur Bestreitung der Klage nicht auf
Unterstitzung angewiesen ist (Art. 92 Abs. 1 Bst. b und d). Damit kann sicherge-
stellt werden, dass der Prozesskostenfonds nur dann in Anspruch genommen wird,
wenn dies sachgerecht ist und Missbrduche moglichst ausgeschlossen sind.

Ubernommen werden sollen grundsatzlich die Prozesskosten, bestehend aus den
Gerichtskosten, einer allfélligen Parteientschaddigung sowie insbesondere auch die
Kosten einer angemessenen Rechtsvertretung (Art. 93). Die Ubernahme erfolgt nach
Massgabe eines gerichtlichen Genehmigungsentscheids, dem ein begriindetes Ge-
such der Privatkundin oder des Privatkunden zugrunde liegt (Art. 94 und Art. 95).
Das Gericht legt dabei insbesondere die Eigenleistung der Privatkundin oder des
Privatkunden unter Berlcksichtigung namentlich ihrer oder seiner finanziellen
Verhaltnisse fest. Die Abwicklung der Leistungen erfolgt durch den Prozesskosten-
fonds, dem die entsprechenden Kosten direkt auferlegt beziehungsweise auch zuge-
sprochen werden konnen (Art. 100). Damit soll gerade auch sichergestellt werden,
dass den fiir die zivilrechtliche Gerichtsbarkeit primér zustdndigen Kantonen keine
zusétzlichen Kosten entstehen.

Art. 92 Anspruch

Die Bestimmung legt in Absatz 1 vier Voraussetzungen fest, unter welchen Privat-
kundinnen und -kunden Anspruch darauf haben sollen, dass der Prozesskostenfonds
einen angemessenen Teil ihrer Prozesskosten fiir Klagen gegen Finanzdienstleister
ubernimmt. Indem der Anspruch an klare Voraussetzungen gebunden wird, l&sst
sich gewahrleisten, dass der Prozesskostenfonds nur dann in Anspruch genommen
werden kann, als dies zur Rechtsdurchsetzung notwendig erscheint. Gleichzeitig
wird damit verhindert, dass der Prozesskostenfonds fiir wenig aussichtsreiche oder
gar missbréuchliche Klagen oder von Personen, die nicht auf Unterstiitzung ange-
wiesen sind, in Anspruch genommen werden kann. Beides ist sowohl im Interesse
der Finanzdienstleister als auch eines funktionierenden effizienten Justizsystems.

Nach Buchstabe a besteht ein Anspruch auf Ubernahme der Prozesskosten nur,
wenn die Privatkundin oder der Privatkunde in der gleichen Sache ein Gesuch um
Streitbeilegung bei einer anerkannten Ombudsstelle gestellt und am Verfahren
teilgenommen hat. Damit wird zweierlei sichergestellt: Einerseits soll die Moglich-
keit der Ubernahme von Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds nicht zu
leichtfertiger oder unndtiger Prozessfuhrung animieren, wenn eine einvernehmliche
Streitbeilegung moglich oder nicht zumindest versucht worden wére. Andererseits
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soll damit die Streitbeilegung durch anerkannte Ombudsstellen weiter gefordert
werden. Dessen ungeachtet treten sowohl die Mdoglichkeit der Stellung eines Ge-
suchs um Streitbeilegung durch eine anerkannte Ombudsstelle als auch die Md&g-
lichkeit der Inanspruchnahme des Prozesskostenfonds zusétzlich neben die allge-
meinen Verfahrensrechte und -garantien der Privatkundinnen und -kunden, ohne
dass damit prozessuale oder gar materiellrechtliche Nachteile verbunden sind. Eben-
so wenig ist das fur das Gesuch um die Ubernahme der Prozesskosten durch den
Prozesskostenfonds zustdndige Gericht bei seinem Entscheid Uber die Nichtaus-
sichtslosigkeit (vgl. dazu Bst. b) an eine allfallige Einschatzung oder Empfehlung
der Ombudsstelle gebunden.

Nur wenn das Rechtsbegehren einer Klage einer Privatkundin oder eines Privatkun-
den gegen einen Finanzdienstleister nicht aussichtslos erscheint (Bst. b), ist die
Prozessfuhrung unterstiitzungswirdig. Dabei ist der Begriff des Rechtsbegehrens,
wie er namentlich in Artikel 29 Absatz 3 der Bundesverfassung (BV)119 und Arti-
kel 117 ZPO verwendet wird, im vorliegenden Kontext weit zu verstehen120. Aus-
sichtslosigkeit liegt vor, wenn die Verlustrisiken die Gewinnaussichten nicht nur in
geringem Masse Ubersteigen und sich daher eine Partei, die tUber die ndtigen Mittel
verfiigt, bei vernuinftiger Uberlegung nicht zu einem Prozess entschliessen wiirde121,
Angesichts der Unterschiede zur unentgeltlichen Rechtspflege ist jedenfalls bei der
Voraussetzung zur Inanspruchnahme des Prozesskostenfonds ein strenger Aussichts-
losigkeitsbegriff anzuwenden. Die Aussichtslosigkeit kann sowohl (prozess-
)rechtlicher als auch tatséchlicher Natur sein. Wie bei der unentgeltlichen Rechts-
pflege hat der diesbeziigliche Entscheid tber die Nichtaussichtslosigkeit einer Streit-
sache keinerlei bindende Wirkung in Bezug auf den spateren materiellen Entscheid
in der Streitsache.

Weil der Prozesskostenfonds Privatkundinnen und -kunden bei ihrer Rechtsdurch-
setzung gegenliber Finanzdienstleistern nur insoweit unterstiutzen soll, als dies
notwendig und auch prozess- und gesamtokonomisch sinnvoll erscheint, rechtfertigt
es sich auch, dass die Ubernahme nur bei Klagen mit einem Streitwert von maximal
1 Million Franken mdglich ist. Bei Ubersteigendem Streitwert kommt allenfalls die
Mdglichkeit einer Teilklage tber einen geringeren Betrag in Betracht, soweit dies
nach den allgemeinen zivilprozessualen Regelungen zulassig ist (vgl. Art. 86 ZPO).

Da der Prozesskostenfonds lediglich Privatkundinnen und -kunden unterstiitzen soll,
die aufgrund der finanziellen Risiken an der effektiven Durchsetzung ihrer Anspri-
che gegeniiber Finanzdienstleistern gehindert sind, ist die Ubernahme der Prozess-
kosten nur dann gerechtfertigt, wenn eine Privatkundin oder ein Privatkunde nicht
selbst tber entsprechende finanzielle Mittel verfligt. Im Unterschied zur unentgeltli-
chen Rechtspflege, die an die Mittellosigkeit ankniipft (vgl. Art. 117 Bst. a ZPO),
soll ein Anspruch auf Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds
dann nicht bestehen, wenn die Privatkundin oder der Privatkunde selbst Uber ausser-
ordentlich gute finanzielle Verhéltnisse verfligt (Bst. d). Solche sind jedenfalls dann
gegeben, wenn die Privatkundin oder der Privatkunde ein Einkommen erzielt, das
um ein Mehrfaches tber dem durchschnittlichen liegt, oder ber Vermdgenswerte
verfiigt, die die mutmasslichen Prozesskosten um ein Mehrfaches tbersteigen.

119 Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999; SR 101

120 vgl. auch Biihler, Alfed, in: Berner Kommentar zur Zivilprozessordnung, Bern 2012,
Art. 117 N 233.

121 BGE 138111217 E.2.2.4
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Eine Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds kommt geméss
Absatz 2 ausnahmsweise auch unter den dargelegten Voraussetzungen nicht in
Betracht, wenn eine Privatkundin oder ein Privatkunde im Anschluss an ihren oder
seinen Austritt aus einem genehmigten Gruppenvergleich (sog. opt out; vgl. dazu die
Erlauterungen zu Art. 111) selbstandig Klage gegen einen Finanzdienstleister erhebt.
In diesem Fall erscheint es nicht erstrebenswert, dass austretende Privatkundinnen
und -kunden im Anschluss an ein Gruppenvergleichsverfahren mit Unterstiitzung
des Prozesskostenfonds Einzelklage gegen Finanzdienstleister fuhren. Denn im
Gruppenvergleichsverfahren wird der von den Parteien vereinbarte Gruppenver-
gleich von einem oberen kantonalen Gericht insbesondere auf seine Angemessenheit
gepruft. Entscheidet sich eine betroffene Privatkundin oder ein betroffener Privat-
kunde dennoch zu einer Individualklage, soll dies auf eigene Kosten und eigenes
Risiko geschehen.

Geméss Artikel 103 (vgl. die Erlauterungen dazu) kénnen auch klageberechtigte
Verbande und Organisationen ein Gesuch um Ubernahme der Prozesskosten durch
den Prozesskostenfonds stellen. Nach Absatz 3 sind Verbé&nde insofern unter erleich-
terten Bedingungen anspruchsberechtigt, als lediglich vorausgesetzt wird, dass ihr
Rechtsbegehren nicht aussichtslos ist (Bst. b; vgl. dazu die Ausfiihrungen vorne) und
sie nicht Uber ausserordentlich gute finanzielle Verhéltnisse verfiigen (Bst. d; vgl.
dazu die Ausfiihrungen vorne). Demgegeniber sollen sie angesichts der spezifischen
Umsténde der Verbandsklage nicht zu einem vorgéngigen Verfahren um Streitbeile-
gung verpflichtet werden. Keine Anwendung findet zudem die Streitwertbegrenzung
auf 1 Million Franken. Beide Voraussetzungen erscheinen bei Verbandsklagen nicht
zielftihrend.

Der Anspruch auf Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds ist
grundsatzlich unabhangig von einem allfélligen Anspruch auf Gewéhrung der un-
entgeltlichen Rechtspflege und der gerichtlichen Bestellung einer Rechtsbeistandin
oder eines Rechtsbeistandes nach Massgabe der ZPO (vgl. Art. 117 ff. ZPO). Die
jeweiligen Anspruchsvoraussetzungen sind im Falle entsprechender Gesuche unab-
héngig — wenn auch von der gleichen Instanz (vgl. dazu Art. 116a VE-ZPO und die
Ausfuhrungen unter Ziff. 2.2.2 hinten) — voneinander zu prifen. Wird einer Privat-
kundin oder einem Privatkunden die unentgeltliche Rechtspflege gewéhrt, so kommt
daneben die Ubernahme weiterer Prozesskosten, insh. die Ubernahme allfélliger
Parteientschadigungen, durch den Prozesskostenfonds in Betracht, soweit diese nicht
durch die unentgeltliche Rechtspflege abgedeckt sind.

Art. 93 Umfang der Leistungen

Absatz 1 bestimmt den Umfang der Leistungen des Prozesskostenfonds zugunsten
einer Privatkundin oder eines Privatkunden, wenn ihr oder sein Gesuch um Uber-
nahme der Prozesskosten vom zustandigen Gericht gutgeheissen werden. Die Leis-
tungen des Prozesskostenfonds werden in jedem Fall im gerichtlichen Entscheid
einzelfallweise festgelegt (vgl. auch Art. 95). Sie umfassen vorab die Gerichtskosten
(Bst. a). Darunter fallen Abgeltungen fiir gerichtliche Leistungen, wie sie in Artikel
95 Absatz 2 ZPO geregelt sind und gemass Artikel 96 ZPO in kantonalen Tarifen
festgesetzt werden. Im Unterschied zur unentgeltlichen Rechtspflege, die nicht von
der Leistung einer allfalligen Parteientschadigung an die Gegenpartei befreit (vgl.
Art. 118 Abs. 3 ZPO), Ubernimmt der Prozesskostenfonds auch diesen Teil der
Prozesskosten (Bst. b). Gerade das Risiko, im Falle des Unterliegens eine Parteient-
schadigung an den Finanzdienstleister bezahlen zu miussen, kann fir Privatkundin-
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nen und -kunden ein wesentliches Prozesskostenrisiko darstellen. Schliesslich tber-
nimmt der Prozesskostenfonds auch die Kosten einer angemessenen Rechtsvertre-
tung durch eine zugelassene Rechtsanwaltin oder einen zugelassenen Rechtsanwalt
sowie allfalliger Expertinnen und Experten, worunter sachverstandige Personen mit
besonderem Fachwissen — insbesondere zu Finanzdienstleistungen und Finanzin-
strumenten (vgl. dazu auch die Ausfiihrungen zu Art. 3) — zu verstehen sind. Der
Umfang dieser Kostenlibernahme ist im Rahmen des Genehmigungsentscheids im
Einzelfall unter Bertcksichtigung der Umstdnde festzulegen (Bst. c). Grundlage
dafiir bildet der entsprechende Antrag der gesuchstellenden Privatkundin oder des
gesuchstellenden Privatkunden (vgl. Art. 94 Abs. 2 Bst. e).

Wie bei der unentgeltlichen Rechtspflege befreit die Gutheissung der Ubernahme
von Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds ebenfalls von Vorschuss- und
Sicherheitsleistungen (Abs. 2), wie sie die ZPO grundsétzlich in bestimmten Fallen
vorsieht (vgl. Art. 98 und 99 ZPO). Daraus entstehen weder dem Staat noch der
Gegenpartei als Glaubiger zusétzliche finanzielle Risiken, da der Prozesskosten-
fonds selbst Schuldner ihrer Forderungen wird und die Glaubiger damit ohne weite-
res stets als gesichert zu betrachten sind (vgl. Art. 100 sowie die Ausfiuhrung zu
dieser Bestimmung).

Art. 94 Gesuch und Verfahren

Die Bestimmung regelt das Verfahren zur Genehmigung der Ubernahme von Pro-
zesskosten durch den Prozesskostenfonds. Daneben sind entsprechende Bestimmun-
gen in der ZPO anzupassen beziehungsweise zu erganzen (vgl. dazu die Ausfihrun-
gen unter Ziff. 2.2.2 hinten).

Grundlage bildet ein entsprechendes Gesuch einer Privatkundin oder eines Privat-
kunden. Es kann bereits vor Eintritt der Rechtshéngigkeit einer Klage gegen einen
Finanzdienstleister beim zustdndigen Gericht (Abs. 1) gestellt werden. Die Zustéan-
digkeit ergibt sich aus Artikel 116a VE-ZPO: Fur die Behandlung eines Gesuchs um
Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds soll das Gericht zu-
standig sein, das auch fur die Behandlung eines Gesuchs um unentgeltliche Rechts-
pflege zustandig ist (vgl. auch die Erlduterungen zu Art. 116a VE-ZPO unter
Ziff. 2.2.2 hinten).

Absatz 2 zahlt die zwingend notwendigen Angaben eines Gesuchs um Ubernahme
von Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds auf. Unerl&sslich sind namentlich
die Angaben zum Streitgegenstand und den Beweismitteln (Bst. b), zum Streitwert
(Bst. ¢) und zu den Einkommens- und Vermdogensverhaltnissen der gesuchstellenden
Person (Bst. d). Wie bei der unentgeltlichen Rechtspflege (vgl. Art. 119 Abs. 2
ZPO) hat die Gesuchstellerin oder der Gesuchsteller eine Mitwirkungspflicht. Eben-
so muss aus dem Gesuch klar hervorgehen, falls — und fir welchen bezifferten
mutmasslichen Betrag — um eine angemessene Rechtsvertretung sowie mogliche
Expertinnen und Experten ersucht wird (Bst. €). Grundsétzlich reicht hier als Be-
weismass Glaubhaftmachung.

Wie im Verfahren um Gewahrung der unentgeltlichen Rechtspflege (vgl. Art 119
Abs. 3 ZPO) kann das Gericht nach Absatz 3 vor seinem Entscheid die Gegenparteli
anhoren. Dieser steht aber gemass Artikel 96 Absatz 2 auch dann kein Anspruch auf
Parteientschadigung zu, wenn sie sich vernehmen l&sst.
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Art. 95 Entscheid

Heisst das zustandige Gericht ein Gesuch um Ubernahme der Prozesskosten gut, hat
es in seinem Entscheid insbesondere die genehmigten Leistungen des Prozesskosten-
fonds und die Hohe der gutgeheissenen Kosten fir die Rechtsvertretung sowie
allfalliger Experten zu bestimmen (Abs. 1). Damit wird gewahrleistet, dass gestiitzt
auf den gerichtlichen Entscheid die Liquidation der Kosten durch den Prozesskos-
tenfonds ohne weiteres erfolgen kann (vgl. dazu die Ausfihrungen zu Art. 100).

Absatz 2 halt fest, dass Leistungen des Prozesskostenfonds ausnahmsweise riickwir-
kend gutgeheissen werden kénnen. Wie bei der unentgeltlichen Rechtspflege (vgl.
Art. 119 Abs. 4 ZPO) ist dies namentlich in Fallen zeitlicher Dringlichkeit sinnvoll.
Eine gegenteilige Ansicht ware formalistisch. Dessen ungeachtet trifft die gesuch-
stellende Partei beziehungsweise deren Rechtsvertreterin oder -vertreter die Verant-
wortung flr die rechtzeitige Einreichung eines Gesuches.

Art. 96 Kosten

Die Bestimmung regelt die Kosten eines Verfahrens um Ubernahme der Prozesskos-
ten durch den Prozesskostenfonds. Dabei ist zu unterscheiden, ob das Gesuch gutge-
heissen wird oder nicht. Wird es gutgeheissen, so werden die Kosten fur das Ge-
nehmigungsverfahren ebenfalls vom Prozesskostenfonds tbernommen (Abs. 1).
Wird es abgelehnt, so kommt dies nicht in Betracht. Gleichzeitig soll die gesuchstel-
lende Partei aber ein solches Gesuch gerade ohne Prozesskostenrisiko einreichen
konnen, weshalb der gesuchstellenden Partei — analog zur unentgeltlichen Rechts-
pflege (vgl. Art. 119 Abs. 6 ZPO) — die Kosten lediglich bei Bos- oder Mutwilligkeit
aufgelegt werden sollen (Abs. 2). Sofern bereits eine Klage rechtshangig ist, so kann
es prozessokonomisch sein, dass Uber die Kosten eines Gesuchverfahrens erst zu-
sammen mit der Hauptsache entschieden wird (Abs. 3).

Absatz 4 hélt fest, dass der Finanzdienstleister als Gegenpartei fur das Verfahren um
Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds keinen Anspruch auf
Parteientschadigung hat, was selbst dann gilt, wenn er sich hat verlauten lassen,
unabhéngig davon, ob ihn das Gericht zur Stellungnahme aufgefordert oder eingela-
den hat.

Art. 97 Rechtsmittel

Analog zur unentgeltlichen Rechtspflege (vgl. Art. 121 ZPO) steht der gesuchstel-
lenden Person gegen einen ablehnenden (oder auch einen Genehmigung widerrufen-
den, vgl. Art. 99 Abs. 2) Entscheid das Rechtsmittel der Beschwerde im Sinne von
Artikel 319 ff. ZPO offen. Im Unterschied zur unentgeltlichen Rechtspflegel22 ist
die Gegenpartei nicht zur Beschwerde legitimiert, da sie weder durch die Gewéh-
rung noch durch die Nichtgewahrung der Ubernahme der Prozesskosten durch den
Prozesskostenfonds beschwert ist, zumal auch die Befreiung von der Sicherheitsleis-
tung fur eine allfallige Parteientschaddigung hier kein Risiko bedeutet, da der Pro-
zesskostenfonds diese zu tragen hatte.

122 vqgl. Botschaft ZPO, BBI 2006 7221 ff., 7303.
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Art. 98 Mitteilung des Entscheids

Weil der Prozesskostenfonds fiir die Abwicklung und Liquidation der Prozesskosten
zustandig ist und dafiir im gerichtlich genehmigten Umfang aufzukommen hat
(vgl. Art. 100), ist es notwendig, dass er (ber entsprechende Entscheide auch infor-
miert ist. Das zustandige Gericht hat daher dem Prozesskostenfonds gutheissende
oder entziehende Entscheide direkt mitzuteilen.

Art. 99 Ergéanzung und Widerruf der Ubernahme der Prozesskosten

Die Bestimmung regelt die beiden denkbaren Félle einer nachtraglichen Anpassung
eines Entscheides, mit welchem die Ubernahme der Prozesskosten durch den Pro-
zesskostenfonds gutgeheissen wurde. Nach Absatz 1 kann das Gericht auf Gesuch
hin den gutgeheissenen Betrag erganzen oder die Ubernahme weiterer Kosten gut-
heissen. Dies betrifft die Kosten fiir eine angemessene Rechtsvertretung und allfalli-
ge Experten (vgl. Art. 95 Abs. 1 Bst. b). Umgekehrt ist die Genehmigung zu entzie-
hen, wenn nachtraglich festgestellt wird, dass der Anspruch auf Ubernahme der
Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds nicht mehr oder nie bestanden hat
(Abs. 2). Diesfalls hat der Prozesskostenfonds einen Anspruch gegeniber der Pri-
vatkundin oder dem Privatkunden auf Riickzahlung bereits erbrachter Leistungen.

Art. 100 Liquidation der Prozesskosten durch den Fonds

Die Bestimmung regelt die eigentliche Abwicklung und damit Liquidation der
Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds fur alle Falle, in denen ein Gesuch
gutgeheissen wurde.

Absatz 1 halt den Grundsatz fest, dass der Prozesskostenfonds fir die Prozesskosten
einer Privatkundin oder eines Privatkunden im genehmigten Umfang aufkommt.
Konkretisierend halt Absatz 2 fest, dass der Prozesskostenfonds damit die Gerichts-
kosten, die Kosten der Rechtsvertretung sowie allféllige Parteientschadigungen zu
begleichen hat (vgl. auch Art. 93 Abs. 1). Entsprechend ist es sinnvoll, diese Kosten
in den massgebenden Gerichtsentscheiden direkt dem Prozesskostenfonds aufzuer-
legen.

Unabhangig von einer allféalligen direkten Kostenauflage an den Prozesskostenfonds
hélt Absatz 3 fest, dass den Glaubigern gegentber alleine dieser fiir die Leistungen
haftet und die Glaubiger ein direktes Forderungsrecht haben. Damit soll die Privat-
kundin oder der Privatkunde, dem die Ubernahme der Prozesskosten durch den
Prozesskostenfonds genehmigt wurde, unmittelbar entlastet werden. Weil der Pro-
zesskostenfonds als Schuldner stets als solvent zu betrachten ist, steht seinen Glau-
bigern, das heisst sowohl den Finanzdienstleistern als auch dem Staat, kein An-
spruch auf Bevorschussung oder Sicherstellung zu. Damit soll insbesondere die
Abwicklung erleichtert werden.

Obsiegt die Privatkundin oder der Privatkunde im Prozess gegen den Finanz-
dienstleister ganz oder teilweise und wird ihr oder ihm eine Parteientschadigung
zugesprochen, fliessen solche Leistungen dem Prozesskostenfonds zu. Daher kann
eine Parteientschadigung auch direkt dem Prozesskostenfonds zugesprochen wer-
den. Damit wird der Funktionsmechanismus des Prozesskostenfonds als Mittel zur
Finanzierung von nicht aussichtslosen Anlegerprozessen konsequent umgesetzt.
Soweit Privatkundinnen und -kunden in Prozessen gegen Finanzdienstleister obsie-
gen, resultiert daraus fur den Prozesskostenfonds keine oder lediglich eine geringe
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Kostenbelastung: Einerseits hat der unterliegende Finanzdienstleister fur die Ge-
richtskosten aufzukommen und andererseits fliesst eine Parteientschéddigung an den
Prozesskostenfonds, womit die Kosten fur eine Rechtsvertretung der Privatkundin
oder des Privatkunden gedeckt werden konnen. Lediglich im gegenteiligen Fall, in
dem der Prozesskostenfonds die Prozesskosten tibernommen hat und der anfanglich
als nicht aussichtslos beurteilte Fall fir die Privatkundin oder den Privatkunden
nachteilig ausgeht, wird der Prozesskostenfonds endguiltig mit Kosten belastet.

Geméss Absatz 5 wird die Liquidation der Kosten und damit insbesondere die
Abwicklung gegentber Rechtsvertreterinnen und -vertreter von Privatkundinnen und
-kunden durch die Geschaftsordnung des Prozesskostenfonds geregelt.

4. Kapitel: Verbandsklage und Gruppenvergleichsverfahren

Die zivilrechtliche Durchsetzung von Anspriichen von Kundinnen und Kunden
gegenuber Finanzdienstleistern aus Rechtsverhaltnissen scheitert in der Praxis oft
daran, dass es sich bei Anlegerschaden um sogenannte Massen- oder Streuschaden
handelt.

Ein Massenschaden liegt namentlich vor, wenn eine Vielzahl von Kundinnen und
Kunden durch eine Ursache in gleicher oder gleichartiger Weise erheblich gescha-
digt werden. Dies gilt etwa fur die Anlegerschaden im Zuge der Insolvenzen der
beiden Finanzinstitute Lehman Brothers Holding Inc. beziehungsweise der ganzen
Lehman-Gruppe und der Kaupthing-Gruppe.

Von Streuschaden spricht man demgegenuber, wenn zwar wie bei Massenschaden
ebenfalls eine Vielzahl von Personen durch ein Schadensereignis geschéadigt werden,
der einzelnen Person jedoch nur ein wertméassig kleiner Schaden entsteht. Wéhrend
bei Massenschaden durch die Vielzahl der betroffenen Personen, der rechtlichen
Auseinandersetzungen und damit der Gerichtsfélle die prozessuale Effizienz in
Frage gestellt ist, scheitert bei Streuschaden die Rechtsdurchsetzung oft an der
sogenannten rationalen Apathie der Geschédigten, indem diese aus 6konomischen
Uberlegungen von der Rechtsdurchsetzung absehen und ihre Anspriiche nicht ver-
wirklicht werden und der Schadiger daher nicht mit einer Inanspruchnahme rechnen
muss.

In beiden Konstellationen kommt es somit im Weg der Individualrechtsdurchsetzung
nicht zu einer Verwirklichung des objektiven Rechts. Fir diese Falle kommen
verschiedene prozessuale Instrumente in Betracht, die eine kollektive justizformige
Erledigung von Anspriichen einer Vielzahl von gleich oder gleichartig betroffenen
beziehungsweise geschadigten Personen unter Bindelung ihrer Interessen und
Ressourcen in einem einzigen (oder allenfalls ganz wenigen) gemeinsamen Verfah-
ren ermoglichen. Diese Instrumente werden unter dem Begriff des kollektiven
Rechtsschutzes zusammengefasst.

Angesichts der aufzeigten und auf den modernen Finanz- und Kapitalmarkten in den
letzten Jahren aufgetretenen (Massenschadens-)Fallen soll die geltende, primér
individuelle Rechtsdurchsetzung vorliegend durch Instrumente des kollektiven
Rechtsschutzes erganzt werden. Zum einen soll dies tber die Schaffung einer spezi-
algesetzlichen Verbandsklage erfolgen. Damit wird dieses im Schweizer Recht
bekannte und bewahrte Instrument neu flr das Finanz- und Kapitalmarktrecht nutz-
bar gemacht. Zum andern wird die Einfihrung eines besonderen Gruppenver-
gleichsverfahrens vorgesehen, welches erstmals unter ganz bestimmten Vorausset-
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zungen eine  kollektive  Abwicklung von Massenschdden  ermoglicht
(vgl. nachfolgend unter Abschnitt 2).

1. Abschnitt: Verbandsklage

Bei einer Verbandsklage klagt ein als «Verband» konstituierter Klager im kollekti-
ven Interesse aller Mitglieder einer bestimmten Personengruppe, deren Interessen er
wahrnimmt, selbsténdig einen bestimmten Anspruch gegen eine beklagte Partei ein.
Dies kann mit bestimmten Wirkungen fir die Angehdrigen der Personengruppe
verbunden sein. Neben der heute in Artikel 89 ZPO kodifizierten Verbandsklage fur
Personlichkeitsverletzungen existieren verschiedene spezialgesetzliche Verbands-
klagen, so im Gleichstellungsgesetz (GIG)123, im Lauterkeitsrecht24 oder im Ar-
beitsrecht125, Neu soll dieses Instrument auch fir die kollektive Rechtsdurchsetzung
im Bereich der Finanzdienstleistungen zur Verfuigung stehen. Gleichzeitig sollen die
klagenden Verbé&nde oder Organisationen auch den Prozesskostenfonds beanspru-
chen konnen (vgl. dazu auch die Erlduterungen zu Art. 92).

Art. 101 Klageberechtigte Verbande und Organisationen

Die Aktivlegitimation — die Berechtigung zur klageweisen Geltendmachung eines
Rechtsanspruchs in eigenem Namen — zur Verbandsklage gegen einen Finanz-
dienstleister steht Verb&nden, Vereinen und anderen Organisationen nur unter be-
stimmten Voraussetzungen zu. Die Bestimmung orientiert sich an Artikel 89 Ab-
satz 1 ZPO, weicht jedoch in mehreren Punkten bewusst davon ab.

Die Verbandsklage kommt nur zur Geltendmachung von zivilrechtlichen Pflichten
von Finanzdienstleistern bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen in Betracht
(Einleitungssatz). Die Verbandsklage soll die kollektive Durchsetzung von Privat-
recht gewahrleisten und ermdglichen. Sachlich ist sie auf die zivilrechtlichen Pflich-
ten der Finanzdienstleister beschrankt, wie sich aus den massgeblichen Erlassen des
Privatrechts, namentlich des OR, unter Heranziehung der Verpflichtungen gemass
FIDLEG ergibt. Soweit es um Aufsichtsrecht geht, kommt die Verbandsklage nicht
in Betracht. Dafiir bestehen insbesondere die Mdéglichkeiten von Aufsichtsanzeigen
oder -beschwerden an die Aufsichtsbehorden, insbesondere die FINMA. Bei der
klagenden Organisation kann es sich um einen Verband, das heisst zumeist einen
Verein im Sinne von Artikel 60 ff. Zivilgesetzbuch (ZGB)126, oder auch eine andere
Organisation, insbesondere auch eine Stiftung, handeln, sofern diese nach den all-
gemeinen Regelungen der ZPO partei- und prozessfahig ist (vgl. Art. 66 und 67
ZPO).

Nach Buchstabe a darf eine Organisation nicht gewinnorientiert sein. Unabhéngig
davon, ob sie einem wirtschaftlichen oder ideellen Zweck verpflichtet ist, darf sie
selbst fir sich nicht gewinnstrebig sein. Damit wird sichergestellt, dass Verbands-
klagen nicht von Organisationen gefiihrt werden, die dadurch unmittelbar einen
eigenen wirtschaftlichen Nutzen haben.

123 Art. 7 des Bundesgesetzes vom 24. Marz 1995 Uber die Gleichstellung von Frau und
Mann (Gleichstellungsgesetz, GIG); SR 151.1

124 Art. 10 Abs. 2 UWG

125 Art. 15 Abs. 2 des Bundesgesetzes vom 17. Dezember 1993 iber die Information und
Mitsprache der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer in den Betrieben (Mitwirkungsge-
setz); SR 822.14 sowie Art. 357b OR.

126 Schweizerisches Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907, SR 210
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Buchstabe b verlangt als weitere VVoraussetzung, dass der Verband, Verein oder die
Organisation gemass einem Errichtungsakt oder -statut, das heisst gemass den Statu-
ten oder der Satzung, zur Wahrung der Interessen bestimmter Personengruppen
befugt ist. Prazisierend werden hier die hauptsachlich in Betracht kommenden
Personengruppen aufgefihrt: Es sind dies einerseits Privatkundinnen und -kunden
im Sinne von Artikel 4 Absatz 2 (vgl. dazu die Erlauterungen), andererseits in all-
gemeiner Form Konsumentinnen und Konsumenten. Im Unterschied zu Artikel 89
Absatz 1 ZPO wird bewusst auf die «gesamtschweizerische oder regionale Bedeu-
tung» als weitere Voraussetzung verzichtet: Im vorliegenden Kontext erscheint
dieses Kriterium zur Sicherstellung der Représentativitét eines Verbandsklagers und
sowie zur Missbrauchsverhinderung weder notwendig noch wunschenswert. Viel-
mehr sollen Verbande bei Erfullung der genannten Voraussetzungen unabhéngig
von ihrer geographischen Ausrichtung und Aktivitat sowie der Dauer ihres Beste-
hens zu einer Verbandsklage legitimiert sein.

Art. 102 Zulassige Klagen

Analog zur allgemeinen Verbandsklage nach Artikel 89 ZPO steht auch die spezial-
gesetzliche Verbandsklage nach dem FIDLEG lediglich zur Geltendmachung von
Abwehranspriichen zur Verfugung. In Betracht kommen damit Klagen auf Unterlas-
sung (Bst. a), auf Beseitigung (Bst. b) sowie auf Feststellung einer Pflichtverletzung,
wenn daran ein schutzenswertes Interesse besteht (Bst. c).

Unzulassig sind demgegeniber weiterhin jegliche geldwerten reparatorischen Leis-
tungsklagen, wie dies heute auch fiir alle tbrigen Verbandsklagen im Schweizer
Recht gilt. Gleichzeitig er6ffnet aber eine Verbandsklage auf Feststellung der Wi-
derrechtlichkeit einer Pflichtverletzung die Mdglichkeit, dass gestutzt auf einen
gutheissenden Entscheid anschliessend entsprechende Individualklagen von betrof-
fenen Personen auf finanzielle Leistungen erhoben werden kénnenl27. Dazu ist es
notwendig, dass eine solche Verbandsklage auf Feststellung einer Pflichtverletzung
die Verjahrung fir Forderungen aus dieser Pflichtverletzung unterbricht (vgl. dazu
auch nachfolgend die Ausfiihrungen zu Art. 104).

Art. 103 Beanspruchung des Prozesskostenfonds

Dass Verbandsklagen in der Praxis in der Schweiz bisher sowohl in ihrer allgemei-
nenl28 als auch in ihrer spezialgesetzlichen Ausgestaltung!2® nur eine beschrénkte
Wirkung entfaltet haben130, erklart sich auch damit, dass solche Klagen fur die
klagenden Verbénde oder Organisationen ebenfalls mit einem betréchtlichen Pro-

127 vgl. auch Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz — Bestandesaufnahme und Hand-
lungsmaoglichkeiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli 2013, S. 23 ff. m.w.H. (abrufbar
unter https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/pressemitteilung/ 2013/2013-07-03/ber-
br-d.pdf).

128 vqgl. z. B. Brunner, Andreas, Mangels Verband keine Klage — zur Problematik der Ver-
bandsklage, in Fuhrer/St.Weber (Hrsg.), Allgemeine Versicherungsbedingungen: Fund-
grube konsumentenfeindlicher Klauseln oder Quelle kundenorientierten Mehrwerts?,
2011, S. 144 1.

129 vqgl. auch Botschaft Revision UWG, BBI 2009 6160.

130 Vgl. auch Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz — Bestandesaufnahme und Hand-
lungsmaglichkeiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli 2013, S. 25 ff. m.w.H. (abrufbar
unter https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/pressemitteilung/2013 /2013-07-03/ber-
br-d.pdf).
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zesskostenrisiko verbunden sind, dem auf der anderen Seite nur ein beschrankter
(finanzieller) Anreiz gegeniber steht131, Klageberechtigte Verbénde und Organisati-
onen verftigen oft nicht tUber gentigende finanzielle Mittel zur Ergreifung der ihnen
an sich zustehenden rechtlichen Instrumente, zumal auch eine Prozessfinanzierung
durch Dritte zumeist nicht erhéltlich ist.

Neben Privatkundinnen und -kunden sollen daher auch Verbande, Vereine und
Organisationen, die nach Artikel 101 zu einer Verbandsklage gegen Finanz-
dienstleister legitimiert sind, den Prozesskostenfonds beanspruchen kdénnen. Mit
dieser Bestimmung wird auf Artikel 93 Absatz 3 Bezug genommen.

Art. 104 Unterbrechung der Verjahrung

Nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung unterbricht eine auf Feststellung
eines unrechtmaéssigen Zustands lautende Verbandsklage die Verjahrung von indivi-
duellen Forderungen aus diesem Zustand nicht132, Die Verbandsklage ist unabhén-
gig von der (mdglichen) Individualklage und hat keine direkten Auswirkungen
darauf, insbesondere auch keine Rechtshéngigkeits- oder Rechtskraftwirkungen13s,
sehr wohl aber eine wichtige faktische Prajudizwirkung!34, Dieser Umstand wirkt
sich nachteilig auf die Moglichkeit eines gestaffelten VVorgehens mit Verbandsklage
und (anschliessender) Individualklage aust3s.

Die Verbandsklage gegen einen Finanzdienstleister soll daher die Verjahrung fir
Forderungen von Angehdrigen derjenigen Personengruppe, deren Interessen mit
einer Verbandsklage wahrgenommen werden, unterbrechen (vgl. zur Verjahrungsun-
terbrechung im Gruppenvergleichsverfahren die Ausfiihrungen zu Art. 107 Abs. 3).
Damit wird die Wirkung einer Verbandsklage zugunsten der Personengruppe, in
deren Interessen sie erhoben wird, verbessert. Gleichzeitig kann die Regelung die
Einleitung von rechtlichen Schritten, die lediglich der Verjahrungsunterbrechung
dienen, reduzieren. Eine entsprechende Regelung kennt das schweizerische Recht
bereits in Artikel 15 Absatz 2 des Bundesgesetzes gegen die Schwarzarbeit
(BGSA)136, Die verjdhrungsunterbrechende Wirkung bleibt aber stets auf den Ver-
fahrensgegenstand der VVerbandsklage beschrankt.

2. Abschnitt: Gruppenvergleichsverfahren

Neben der Schaffung einer spezialgesetzlichen Verbandsklage soll das zivilprozes-
suale Instrumentarium zur Rechtsdurchsetzung durch die Schaffung eines neuen
Gruppenvergleichsverfahrens erganzt werden. Damit steht im Schweizer Recht fir

131 Vgl. auch Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz — Bestandesaufnahme und Hand-
lungsmaglichkeiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli 2013, S. 25 ff. m.w.H. (abrufbar
unter https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/pressemitteilung/2013 /2013-07-03/ber-
br-d.pdf).

132 BGE 13811 1E. 4.1

133 Vgl. nur Bessenich/Bopp, Art. 89 N 13 in: Ziircher Kommentar zur ZPO, 2. Auflage,
Zurich 2013.

134 Domej, Tanja, Einheitlicher kollektiver Rechtsschutz in Europa?, ZZP 2012, S. 432.

135 Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz — Bestandesaufnahme und Handlungsmaglich-
keiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli 2013, S. 26 f. (abrufbar unter
https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/pressemitteilung/2013/2013-07-03/ber-br-
d.pdf).

136 Bundesgesetz vom 17. Juni 2005 tber Massnahmen zur Bekampfung der Schwarzarbeit
(Bundesgesetz gegen die Schwarzarbeit, BGSA); SR 822.41
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das Finanzdienstleistungsrecht erstmals ein echtes Instrument der kollektiven
Rechtsdurchsetzung zur Verfugung.

Im Rahmen eines solchen Verfahren schliessen ein oder mehrere (mutmasslich)
aufgrund einer Pflichtverletzung haftende Finanzdienstleister und ein Verband,
Verein oder andere Organisation, die im gemeinsamen Interesse samtlicher von
dieser Pflichtverletzung Betroffener und damit geschadigter Kundinnen und Kunden
handelt und zu einer Verbandsklage legitimiert wére, eine Gruppenvergleichsverein-
barung. Kernpunkt dieser Vereinbarung bildet Umfang und Gegenstand der Befrie-
digung von — nicht justizférmig nachgewiesenen, festgestellten und zugesprochenen
— Schadenersatzanspriichen der gesamten Gruppe von betroffenen Kundinnen und
Kunden gegenuber dem Finanzdienstleister. Ebenso wie ein einfacher Vergleich
basiert auch der Gruppenvergleich grundsatzlich auf einer einvernehmlichen Rege-
lung der (Schadens-)Folgen eines bestimmten Sachverhalts und setzt keine vorgén-
gige, verbindliche oder autoritative Feststellung einer Pflichtverletzung voraus. Die
einvernehmlich geschlossene Gruppenvergleichsvereinbarung legen die Parteien
gemeinsam dem zustdndigen oberen kantonalen Gericht zur Genehmigung und
Verbindlicherklarung vor. Das Gericht prift diesen Vergleich in einem besonderen
Verfahren auf seine materielle Angemessenheit, seine formelle Fairness, seine
Verfahrensmassigkeit sowie die Effizienz des Vorgehens mittels Gruppenver-
gleichsverfahrens. Genehmigt das Gericht den Vergleich und erklart ihn fir verbind-
lich, so wird er fiir samtliche betroffenen Kundinnen und Kunden verbindlich, es sei
denn, sie erkldren (einzeln) innert einer bestimmten Frist schriftlich den Austritt (opt
out). Austretende Kundinnen und Kunden konnen allfallige individuelle Ersatzan-
spruche gegen den Finanzdienstleister selbst auf dem Rechtsweg durchsetzen.

Das vorgeschlagene Gruppenvergleichsverfahren orientiert sich insbesondere an
einem vergleichbaren Verfahren, wie es in den Niederlanden seit 2005 existiert137
(vgl. auch vorne unter Ziff. 1.6.4.2).

Art. 105 Grundsatz
Die Bestimmung halt die Grundsatze des Gruppenvergleichsverfahrens fest:

—  Als Gegenpartei eines Gruppenvergleichsverfahrens zu einem oder mehreren
Finanzdienstleistern kommen lediglich Verbénde, Vereine oder andere Or-
ganisationen in Betracht, die nach Artikel 101 zu einer Verbandsklage legi-
timiert sind. Diese dirfen also nicht gewinnorientiert sein und missen statu-
tarisch oder satzungsgemass die Interessen einer bestimmten betroffenen
Personengruppe vertreten, namentlich Privatkundinnen und -kunden oder
Konsumentinnen und Konsumenten (vgl. die Ausfiihrungen zu Art. 101).
Damit wird sichergestellt, dass Personen oder Organisationen, die als Repra-
sentanten von betroffenen Kundinnen und Kunden auftreten, nicht aus ei-
gennitzigen Motiven handeln. Ausgeschlossen wird dabei namentlich, dass

137 Wet van 23 juni 2005 tot wijziging van het Burgerlijk Wetboek en het Wetboek van
Burgerlijke Rechtsvordering teneinde de collectieve afwikkeling van massaschades te
vergemakkelijken (Wet Collectieve Afwikkeling Massaschade) (WCAM) (abrufbar in
Englisch unter http://www.rijksoverheid.nl/documenten-en-publicaties/richtlijnen/
2008/06/24/de-nederlandse-wet-collectieve-afwikkeling-massaschade.html [31.5.2013]).
Vgl. dazu auch Kollektiver Rechtsschutz in der Schweiz — Bestandesaufnahme und Hand-
lungsmoglichkeiten, Bericht des Bundesrates vom 3. Juli 2013, S. 39 ff. (abrufbar unter
https://www.bj.admin.ch/content/dam/data/ pressemitteilung/2013/2013-07-03/ber-br-

d.pdf).

104



Einzelpersonen wie forensisch tatige Rechtsanwélte oder auch Anwaltskanz-
leien als Partei einer Gruppenvergleichsvereinbarung auftreten kdnnen.

—  Das Gruppenvergleichsverfahren steht zur kollektiven Regelung der finan-
ziellen Folgen einer Verletzung der zivilrechtlichen Pflichten des Finanz-
dienstleisters bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen gegeniber
Kundinnen und Kunden zur Verfiigung. Der sachliche Anwendungsbereich
des Gruppenvergleichsverfahrens bleibt damit auf Finanzdienstleistungen
beschrankt.

—  Das eigentliche Gruppenvergleichsverfahren findet auf gemeinsamen Antrag
der Parteien vor dem Ortlich zustdndigen oberen kantonalen Gericht statt.
Angesichts von Umfang, Aufwand und Bedeutung solcher Gruppenverfah-
ren erscheint es sinnvoll, diese Verfahren bei einer kantonalen Instanz zu
konzentrieren, wie dies heute fur bestimmte Bereiche bereits der Fall ist
(vgl. Art. 5 ZPO sowie die Erlauterungen zur entsprechenden Anderung die-
ser Bestimmung unter Ziff. 2.2.2).

—  Wird ein Gruppenvergleich vom zustandigen oberen kantonalen Gericht ge-
nehmigt und fur verbindlich erklart, so wirkt er fir sdmtliche von der
Pflichtverletzung des Finanzdienstleisters betroffenen Kundinnen und Kun-
den sowie deren Rechtsnachfolger. Dies gilt jedoch nur, wenn diese nicht ih-
ren Austritt (opt out) erklaren.

Art. 106 Gruppenvergleichsvereinbarung

Absatz 1 hélt fest, dass der Gruppenvergleich schriftlich abzuschliessen und von
sdémtlichen Parteien sowie ihren Rechtsvertretern zu unterzeichnen ist. Letzteres soll
vorab der Transparenz dienen, ist aber auch fur die Mdglichkeit der Austrittserkla-
rung (Abs. 2 Bst. f und Art. 111) sowie in Bezug auf die Regelung und Genehmi-
gung der Kostenfolgen von Bedeutung (vgl. dazu Abs. 2 Bst. g sowie Art. 113).

Absatz 2 zahlt die wesentlichen Punkte auf, wozu eine Gruppenvergleichsvereinba-
rung mindestens Regelungen enthalten muss, um genehmigungsfahig zu sein. Dabei
handelt es sich um Angaben, die einerseits Grundlage und Inhalt der Gruppenver-
gleichsvereinbarung darstellen und die andererseits Wirkung und Abwicklung der
Gruppenvergleichsvereinbarung bestimmen:

— Buchstabe a verlangt eine moéglichst prézise Beschreibung der Verletzung
der zivilrechtlichen Pflichten des Finanzdienstleisters bei der Erbringung
von Finanzdienstleistungen. Ebenso ist der dadurch verursachte Schaden
bestmdglich zu umschreiben. Beides erfolgt in der Regel ohne Anerkennung
einer Rechts- oder Pflichtwidrigkeit des Finanzdienstleisters. Insbesondere
seitens des Finanzdienstleisters sind hier diejenigen Angaben zu liefern,
welche erst eine Bezeichnung der Gruppe der betroffenen Kundinnen und
Kunden erlauben (vgl. auch Bst. b) und es spéter dem zustéandigen Gericht
erlauben, die Angemessenheit der vereinbarten Entsch&digung zu prifen
(vgl. Art. 110 Abs. 2 Bst. a).

— Nach Buchstabe b ist die Gruppe der betroffenen Kundinnen und Kunden
moglichst prézise zu bezeichnen, da dadurch der Kreis der im Falle der Ge-
nehmigung und Verbindlicherklarung der Gruppenvergleichsvereinbarung
betroffenen Personen definiert wird. Gegebenenfalls ist dabei nach bestimm-
ten Faktoren wie Art und Schwere der Pflichtverletzung oder des erlittenen
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Schadens zu differenzieren. Maglich ist eine Gruppen- oder Klassenbildung
innerhalb der betroffenen Kundinnen und Kunden, wonach sich auch die
Entsch&digungen differenzieren konnen.

— Eigentlicher Kernpunkt einer genehmigungsfahigen Gruppenvergleichsver-
einbarung sind sodann Angaben zur vom Finanzdienstleister vereinbarungs-
gemaéss zu leistenden finanziellen Entschadigung sowie den Voraussetzun-
gen, unter welchen betroffene Kundinnen und Kunden entschadigt werden
sollen (Bst. ¢ und d). Nur wenn die Entschadigung nach Ansicht des prufen-
den Gerichts in einem angemessenen Verhaltnis zum verursachten Schaden
steht, wird eine Gruppenvergleichsvereinbarung genehmigt und verbindlich
erklart (vgl. Art. 110 Abs. 2 Bst. a).

— Sodann hat die Gruppenvergleichsvereinbarung Angaben zum Verfahren zu
machen (Bst. e). Notwendiger Inhalt einer Gruppenvergleichsvereinbarung
bilden dabei Angaben zur Person oder Stelle des legitimierten Verbands,
Vereins oder der legitimierten Organisation, gegeniiber der austretende
Kundinnen und Kunden ihren Austritt (opt out) zu erklaren haben (Bst. f).

—  Buchstabe g verlangt schliesslich Angaben zur Kostentragung. Dabei geht es
einerseits um die direkten Kosten der Gruppenvergleichsvereinbarung, je-
doch auch um die Kosten des Genehmigungsverfahrens. Dieses haben die
Parteien nach Massgabe ihrer Vereinbarung zu finanzieren. Ebenso sind An-
gaben zur Kostentragung der im Anschluss an die Genehmigung erfolgenden
Schritte und insbesondere zur Erftllung der Gruppenvergleichsvereinbarung
notwendig.

Art. 107 Antrag um Genehmigung

Neben dem eigentlichen Gruppenvergleich stellt der gemeinsame Antrag der Partei-
en eines Gruppenvergleichs das zentrale und notwendige Element eines Gruppen-
vergleichsverfahrens dar und hat bestimmte Angaben zu enthalten.

Geméss Absatz 1 ist der gemeinsame Antrag zusammen mit einem Original der
Gruppenvergleichsvereinbarung beim zustandigen oberen kantonalen Gericht einzu-
reichen (vgl. dazu die Ausfiihrungen zu Art. 105 sowie zur Anpassung von Art. 5
ZPO unter Ziff. 2.2.2).

Absatz 2 regelt die notwendigen Mindestangaben eines solchen Antrags. Neben den
Angaben zu den Parteien (Bst. a) geht es dabei um solche zu Inhalt und Entstehung
des Gruppenvergleichs, soweit sie nicht direkt in diesem enthalten sind (Bst. b).
Insgesamt sollen dem Gericht im Rahmen des Antrags mdglichst samtliche Angaben
gemacht werden, die dieses fur seinen Genehmigungsentscheid nach Artikel 110
bendtigt. Zentraler Bestandteil des Antrags sind nach Buchstabe ¢ sodann Namen
und Adressen samtlicher vom Gruppenvergleich betroffenen Kundinnen und Kun-
den, soweit diese den Parteien der Gruppenvergleichsvereinbarung bekannt sind.
Dies ist notwendig, weil diese Kundinnen und Kunden von den Parteien Uber die
offentliche Verhandlung sowie die Teilnahmemdglichkeit informiert werden miissen
(vgl. die Ausfuhrungen zu Art. 108). Im Unterschied zu anderen Massenschéden, wo
die grosse Anzahl der betroffenen Personen oft nicht bekannt sein dirfte, werden die
betroffenen Kundinnen und Kunden bei Finanzdienstleistungen namentlich bekannt
sein. Der Antrag hat stets auch Angaben zur von den Parteien vereinbarten und
geplanten VVorgehensweise fur die offentlichen Bekanntmachungen und Informatio-
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nen Uber den Gruppenvergleich zu enthalten (Bst. d). So haben die Parteien dem
Gericht insbesondere darzulegen, wie und mit welchen Mitteln sie ihren Informati-
onspflichten nach Artikel 108 Absatz 1 nachkommen wollen. Im Vordergrund
durften dabei heute neben Informationsschreiben und Inseraten in Zeitungen auch
die elektronische Kommunikation wie E-Mail und Internet stehen.

Nach Absatz 3 wird mit der Einreichung des Antrags um Genehmigung eines Grup-
penvergleichs die Verjahrung flr Forderungen wegen der Verletzung der zivilrecht-
lichen Pflichten des Finanzdienstleisters bei der Erbringung von Finanzdienstleis-
tungen der betroffenen Kundinnen und Kunden unterbrochen, soweit diese vom
Gruppenvergleich erfasst sind. Wie bei der Verbandsklage (vgl. die Ausfiihrungen
zu Art. 104) sollen damit lediglich zur Verjahrungsunterbrechung vorzunehmende
Klagen oder Betreibungen vermieden werden. Gleichzeitig wird damit verhindert,
dass betroffene Kundinnen und Kunden im Falle eines spater erklarten Austritts in
Bezug auf die Verjahrung Nachteile erleiden und damit in ihrer Dispositionsfreiheit
beschrénkt sein konnten.

Art. 108 Genehmigungsverfahren

Das Verfahren betreffend Genehmigung einer Gruppenvergleichsvereinbarung hat
deren spezifischen Besonderheiten Rechnung zu tragen. Zentrales Element des
Verfahrens bildet eine 6ffentliche Verhandlung, zu welcher die Parteien des Grup-
penvergleichs vorgeladen werden (Abs. 1 Satz 1). Daneben missen aber auch samt-
liche betroffenen Kundinnen und Kunden die Mdéglichkeit zur Teilnahme an dieser
Verhandlung haben. Dadurch werden die Verfahrensrechte der betroffenen Kundin-
nen und Kunden, insbesondere deren Anspruch auf rechtliches Gehor, gewahrt.
Daher sieht die Bestimmung weiter vor, dass das Gericht die Parteien des Gruppen-
vergleichs zusammen mit der Vorladung damit beauftragt, einerseits die betroffenen
Kundinnen und Kunden, die namentlich bekannt sind, individuell tber die 6ffentli-
che Verhandlung sowie die Gruppenvergleichsvereinbarung zu informieren und
andererseits mittels 6ffentlichen Bekanntmachungen in allgemeiner Form Uber die
offentliche Verhandlung sowie die Gruppenvergleichsvereinbarung zu informieren
(Abs. 2). Beides hat auf Kosten der Parteien der Gruppenvergleichsvereinbarung zu
erfolgen. Angesichts des besonderen Charakters des Gruppenvergleichs rechtfertigt
es sich, dass abweichend von den allgemeinen Grundsétzen im schweizerischen
(Zivil-)Prozessrecht die Parteien und nicht das Gericht diese Informationspflicht
trifft.

Zur Vereinfachung der offentlichen Verhandlung kann das Gericht anordnen, dass
samtliche Beteiligten und damit insbesondere auch die betroffenen Kundinnen und
Kunden ihre Eingaben vorgéangig zur Verhandlung schriftlich einreichen missen
(Abs. 3).

Angesichts der besonderen kollektiven Wirkung eines Gruppenvergleichs kommt
der gerichtlichen Prifung und Genehmigung eine zentrale Bedeutung zu. Weil das
Gericht bei seinem Entscheid nicht nach dem Dispositionsgrundsatz an die Antrége
der Parteien der Gruppenvergleichsvereinbarung gebunden ist, ist es folgerichtig,
dass insofern auch ein (eingeschrénkter) Untersuchungsgrundsatz gelten muss und
das Gericht von Amtes wegen Beweise erheben kann (Abs. 4).

Absatz 5 sieht sodann vor, dass das Gericht vor seinem Entscheid den Parteien der
Gruppenvergleichsvereinbarung Gelegenheit zu deren Anpassung oder Ergénzung
gibt. Damit soll ein Nichtgenehmigungsentscheid vermieden werden.
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Nach Absatz 6 gelten fiir das Genehmigungsverfahren im Ubrigen die Bestimmun-
gen der ZPO sinngemass.

Art. 109 Verhaltnis zu anderen Verfahren

Weil dem Abschluss einer Gruppenvergleichsvereinbarung (Art. 106) und einem
Verfahren um deren gerichtliche Genehmigung (Art. 108) oft Individualklagen oder
in Zukunft auch Verbandsklagen nach Artikel 101 ff. vorausgehen kdnnen, sieht die
Bestimmung vor, dass solche Verfahren auf Antrag des Finanzdienstleisters fiir die
Dauer des Verfahrens um Genehmigung der Gruppenvergleichsvereinbarung ausge-
setzt werden. Voraussetzung fur eine solche Sistierung ist jedoch, dass es in den
auszusetzenden Verfahren um die gleiche Verletzung zivilrechtlicher Pflichten des
Finanzdienstleisters geht und diese vom Gruppenvergleich erfasst waren. In diesen
Fallen ist eine Sistierung der Verfahren prozessékonomisch sinnvoll und im berech-
tigten Interesse des Finanzdienstleisters. Fir die Sistierung sind die jeweiligen
zustandigen Gerichte zustandig.

Nach Massgabe der allgemeinen Bestimmung von Artikel 126 ZPO kommt auch
eine weitergehende, insbesondere zu einem friiheren Zeitpunkt angeordnete Sistie-
rung eines Verfahrens durch das zustdndige Gericht in Betracht, wobei der Finanz-
dienstleister darauf im Unterschied zu einer Sistierung nach Artikel 109 keinen
Anspruch hat.

Art. 110 Genehmigung

Die Bestimmung regelt die Voraussetzungen und Wirkungen eines gerichtlichen
Genehmigungsentscheids (ber einen Gruppenvergleich. Durch die gerichtliche
Kontrolle und Uberpriifung dieser Voraussetzungen wird insbesondere die formelle
und materielle Angemessenheit des Gruppenvergleichs sichergestellt. Die Bestim-
mungen von Absatz 2-4 regeln spezifische Wirkungen des Genehmigungsent-
scheids.

Notwendige Voraussetzungen fur die Genehmigung und Verbindlicherklarung eines
Gruppenvergleichs und vom Gericht daher von Amtes wegen zu priifen sind:

— Angemessenheit der vereinbarten Entschédigung (Bst. a): Die vereinbarte
Entschédigung, die der Finanzdienstleister wegen der Verletzung seiner zi-
vilrechtlichen Pflichten bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen leis-
tet, muss im Verhéltnis zur Pflichtverletzung, der Art und Schwere des erlit-
tenen Schadens sowie des vereinbarten Entschadigungsverfahrens
angemessen sein.

— Genugende Sicherheiten (Bst. b): Die Vereinbarung muss genligende Si-
cherheiten fiir die Zahlung der vereinbarten Entschadigungen vorsehen, da-
mit die effektive Auszahlung der Entschédigungen sichergestellt ist und den
betroffenen Kundinnen und Kunden aus dem Gruppenvergleich nicht unein-
bringliche Forderungen resultieren.

—  Bestimmung einer unabh&ngigen Instanz zur Bemessung der Entschadigun-
gen an die betroffenen Kundinnen und Kunden, soweit diese nicht unmittel-
bar in der Gruppenvereinbarung festgelegt sind (Bst. ¢).

—  Genugende Grosse der Gruppe der vom Vergleich betroffenen Kundinnen
und Kunden (Bst. d): Ein Gruppenvergleich kommt nur dann in Betracht,
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wenn von der Pflichtverletzung des Finanzdienstleisters eine betréchtliche
Anzahl Kundinnen und Kunden betroffen ist. Dabei soll jedoch bewusst auf
die gesetzliche Festlegung einer Mindestanzahl von betroffenen Kundinnen
und Kunden verzichtet werden. Praktische Uberlegungen sprechen dafiir,
dass ein Gruppenvergleich erst ab einer Anzahl von mindestens 100 betrof-
fenen Kundinnen oder Kunden in Betracht kommen sollte, wobei aber auch
Art, Umfang und Erheblichkeit der Pflichtverletzung sowie der vereinbarten
Entschadigung zu beriicksichtigen sind.

— Représentativitat des Verbands, Vereins oder der Organisation (Bst. e): Das
Gericht hat zu prifen, ob der Verband, Verein oder die Organisation, welche
die Gruppenvergleichsvereinbarung mit dem Finanzdienstleister abgeschlos-
sen hat, nicht nur zur Verbandsklage nach Artikel 101 ff. legitimiert ist, son-
dern auch mit Bezug auf die vom Gruppenvergleich betroffenen Kundinnen
und Kunden zu deren Reprasentation geeignet ist. Insbesondere ist zu pri-
fen, ob nicht ein anderer Verband, Verein oder eine andere Organisation
besser zur Représentation geeignet ware. Gelangt das Gericht zu diesem
Schluss, so kommt eine Genehmigung der Gruppenvergleichsvereinbarung
nicht in Betracht. Denkbar ist jedoch, dass die Beteiligten die Gruppenver-
gleichsvereinbarung nach Artikel 108 Absatz 5 anpassen.

—  Wahrung der Interessen der betroffenen Kundinnen und Kunden (Bst. f): Im
Sinne einer Gesamtbeurteilung hat das Gericht schliesslich zu prifen, ob die
Interessen der vom Gruppenvergleich betroffenen Kundinnen und Kunden
Insgesamt angemessen gewahrt werden. Neben den spezifischen Anforde-
rungen kommen hier insbesondere auch allgemeine Effizienz- sowie Kos-
tendiberlegungen in Betracht.

In den Absatzen 2 und 3 wird die kollektive Wirkung des Gruppenvergleichs gere-
gelt: Mit der rechtskraftigen Genehmigung wird der Gruppenvergleich fiir samtliche
Kundinnen und Kunden, die von der Verletzung der zivilrechtlichen Pflichten des
Finanzdienstleisters gemdass Gruppenvergleichsvereinbarung betroffen sind, wirk-
sam. Der Gruppenvergleich hat fur alle betroffenen Kundinnen und Kunden die
Wirkungen eines gerichtlichen Vergleichs im Sinne von Artikel 241 ZPO. Diese
Wirkung hat der Gruppenvergleich aber nur, sofern eine betroffene Kundin oder ein
betroffener Kunde nicht nach Artikel 111 den Austritt (opt out) erklart. Weil die
Maoglichkeit zum Awustritt besteht, wird trotz grundsatzlich kollektiver reprasentati-
ver Wirkung des Gruppenvergleichs nur beschrénkt und indirekt in die Rechtsstel-
lung der Betroffenen eingegriffen.

Weil der Gruppenvergleich aufgrund seiner kollektiven Wirkung nach erfolgter
Genehmigung durch das zustandige Gericht im Verhaltnis zur einzelnen betroffenen
Kundin oder zum einzelnen betroffenen Kunden nicht mehr in Frage gestellt werden
soll, muss jegliche Anfechtung des Gruppenvergleichs und Revision des Genehmi-
gungsentscheids ausgeschlossen sein (Abs. 4; vgl. zu Rechtsmitteln gegen den
Genehmigungsentscheid die Ausfiihrungen zu Art. 113).

Notwendige Voraussetzung zur Auslibung des Austrittsrechts ist es, dass die Kun-
dinnen und Kunden ber Gegenstand, Inhalt und Wirkung des Genehmigungsent-
scheids sowie des Gruppenvergleichs informiert werden. Nach Absatz 5 beauftragt
das Gericht zusammen mit der Genehmigung eines Gruppenvergleichs die Parteien,
die betroffenen Kundinnen und Kunden zu informieren, insbesondere ber ihr Aus-
trittsrecht nach Artikel 111. Analog zur Information Uber die 6ffentliche Verhand-
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lung im Genehmigungsverfahren (vgl. die Erlauterungen zu Art. 108) haben die
Parteien einerseits sdmtliche nach Artikel 107 Absatz 2 Buchstabe ¢ bekannten
betroffenen Kundinnen und Kunden tber den Genehmigungsentscheid und die
Madglichkeit eines Austritts zu informieren (Bst. a). Gleichzeitig hat mittels ange-
messener 6ffentlicher Bekanntmachung eine allgemeine Information tber den Ge-
nehmigungsentscheid sowie die Mdoglichkeit eines Austritts fur samtliche betroffe-
nen Kundinnen und Kunden zu erfolgen (Bst. b). Insbesondere ist tiber die Frist zur
Erklarung eines Austritts sowie die Stelle oder Person, an welche die Austrittserkla-
rung zu richten ist, klar zu informieren.

Im Falle einer Nichtgenehmigung eines Gruppenvergleichs sieht Absatz 6 vor, dass
nur die nach Artikel 107 Absatz 2 Buchstabe ¢ bekannten betroffenen Kundinnen
und Kunden dartiber in angemessener Weise in Kenntnis zu setzen sind.

Art. 111 Austritt

Nach Absatz 1 haben alle vom Gruppenvergleich betroffenen Kundinnen und Kun-
den das Recht, den Austritt aus der Gruppe der vom Gruppenvergleich gebundenen
Kundinnen und Kunden zu erkl&ren (opt out). Der Austritt ist gegenlber der Vertre-
tung des legitimierten Verbands, Vereins oder der legitimierten Organisation zu
erklaren. Diese Vertretung ist im Gruppenvergleich klar zu bezeichnen. Die M06g-
lichkeit, durch individuelle Erklarung aus einem Gruppenvergleich auszutreten, tragt
dem Gedanken des Individualrechtsschutzes sowie dem Dispositionsgrundsatz
Rechnung. Erklart eine betroffene Kundin oder ein betroffener Kunde den Austritt,
so sind diese vom Gruppenvergleich in keiner Weise betroffen.

Der Austritt ist grundsatzlich schriftlich innerhalb der vom oberen kantonalen Ge-
richt angesetzten Frist zu erklaren (Abs. 2). Die Frist hat dabei mindestens drei
Monate ab dem Zeitpunkt des Genehmigungsentscheids zu betragen. Alternativ zur
Schriftlichkeit konnen die Parteien einer Gruppenvergleichsvereinbarung auch ein
Formular veréffentlichen, das zur Austrittserklarung verwendet werden kann.

Nach Ablauf der Austrittsfrist kann eine Kundin oder ein Kunde den Austritt erkla-
ren, wenn sie oder er gegeniiber der bezeichneten Vertretung des legitimierten
Verbandes, Vereins oder der legitimierten Organisation nachweist, dass sie oder er
keine rechtzeitige Kenntnis von der Betroffenheit haben konnte (Abs. 3).

Art. 112 Widerruf

Ziel und Zweck eines Gruppenvergleichs als kollektives Rechtsschutzinstrument ist
es, dass moglichst viele betroffene Kundinnen und Kunden auch tatséchlich von den
Wirkungen des Gruppenvergleichs erfasst werden. Nur wenn dies der Fall ist, er-
scheint ein Gruppenvergleich uch fir den betroffenen Finanzdienstleister sinnvoll.
Erklaren viele betroffene Kundinnen und Kunden ihren Austritt aus einem Gruppen-
vergleich, ist die kollektive Wirkung eines solchen gefahrdet. Die Bestimmung sieht
daher vor, dass sowohl der betroffene Finanzdienstleister als auch der legitimierende
Verband, Verein oder die legitimierende Organisation das Recht haben, den gericht-
lich genehmigten Gruppenvergleich zu widerrufen, wenn mehr als ein Drittel der
betroffenen Kundinnen und Kunden ihren Austritt erklart haben. Die widerrufende
Partei hat neben dem oberen kantonalen Gericht auch samtliche betroffenen Kun-
dinnen und Kunden angemessen Uber den Widerruf zu informieren. Mit dem Wider-
ruf werden alle betroffenen Kundinnen und Kunden in die Rechtslage versetzt, wie
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sie sich ohne die gerichtliche Genehmigung der Gruppenvergleichsvereinbarung
prasentierte.

Art. 113 Rechtsmittel

Angesichts der Besonderheiten eines Gruppenvergleichs sind auch die Rechtsmittel
besonders zu regeln. Dabei ist zu unterscheiden, ob ein Gruppenvergleich vom
Gericht genehmigt wird oder nicht.

Nach Absatz 1 kann ein Genehmigungsentscheid nur von einem anderen zur Ver-
bandsklage nach Artikel 101 berechtigten Verband, Verein oder einer dazu berech-
tigten Organisation angefochten werden. Nicht zur Anfechtung eines gutheissenden
Genehmigungsentscheids berechtigt sind insbesondere die Parteien der Gruppenver-
gleichsvereinbarung sowie die einzelnen betroffenen Kundinnen und Kunden. Diese
kdnnen jedoch aus dem Gruppenvergleich austreten (opt out; vgl. die Ausfiihrungen
zu Art. 111). Mit dem Anfechtungsrecht anderer zur Reprasentation der betroffenen
Kundinnen und Kunden berechtigter Verbénde, Vereine und Organisationen wird
sichergestellt, dass ein zur Verbandsklage nach Artikel 101 berechtigter Verband,
Verein oder eine bestimmte Organisation keinen nachteiligen Gruppenvergleich
abschliesst (vgl. auch Art. 110 Abs. 2 Bst. e, wonach das obere kantonale Gericht
die Geeignetheit der Reprasentation priifen muss).

Samtliche Parteien der Gruppenvergleichsvereinbarung sind zur Anfechtung des
Nichtgenehmigungsentscheids berechtigt.

Art. 114 Kosten

Die Bestimmung halt bezlglich der Kosten eines Genehmigungsverfahrens abwei-
chend von den allgemeinen Grundsétzen von Artikel 109 ZPO fest, dass das obere
kantonale Gericht beim Entscheid Uber die Prozesskosten nicht an die Parteiverein-
barung (vgl. Art. 106 Abs. 2 Bst. g) gebunden ist. Damit wird der Gruppenvergleich
auch in Bezug auf die Prozesskosten auf seine Angemessenheit tberpruft (vgl. auch
die Ausfiihrungen zur Anderung von Art. 109 VE-ZPO unter Ziff. 2.2.2).

Art. 115 Erfullung

Die Bestimmung enthalt Regelungen fur die Erfillung eines Gruppenvergleichs,
soweit sich diese nicht bereits aus den Bestimmungen der Gruppenvergleichsverein-
barung ergeben.

Nach Absatz 1 kénnen ab dem Zeitpunkt der Rechtskraft des Genehmigungsent-
scheids sowohl die Parteien der Gruppenvergleichsvereinbarung als auch samtliche
vom Gruppenvergleich gebundenen betroffenen Kundinnen und Kunden die Erful-
lung verlangen. Mit dem gerichtlichen Genehmigungsentscheid werden grundsétz-
lich samtliche betroffenen Kundinnen und Kunden in dem Umfang Partei des Grup-
penvergleichs, als sich dessen Rechtswirkungen auch auf sie erstrecken, namentlich
indem ihnen individuelle Ersatzanspriche zustehen. Jede betroffene Kundin und
jeder betroffene Kunde kann unmittelbar die Erfullung verlangen. Verlangt eine
betroffene Kundin oder ein betroffener Kunde die Erfullung, kann sie den Austritt
nach Artikel 111 nicht mehr erkléaren (Abs. 2).

Prézisierend dazu legt Absatz 3 fest, dass anstelle der betroffenen Kundinnen oder
Kunden auch der legitimierte Verband, Verein oder die legitimierte Organisation die
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Erfullung verlangen kann, es sei denn, die betroffene Kundin oder der betroffene
Kunde widerspreche oder erklare den Austritt. Damit soll die Erflllung auch in
Bezug auf sich (einstweilen) passiv verhaltende betroffene Kundinnen und Kunden
erreicht werden kénnen.

Art. 116 Entschadigung

Absatz 1 enthalt eine besondere Regelung fur den Fall, dass der Gruppenvergleich
den Entscheid hinsichtlich der Hohe einer Entschadigung fur einzelne betroffene
Kundinnen und Kunden einer bestimmten Stelle zuweist. Dies wird insbesondere
dann der Fall sein, wenn von einem Gruppenvergleich eine grosse Anzahl Kundin-
nen und Kunden betroffen ist und hinsichtlich der Entschadigung durch den Finanz-
dienstleister verschiedene Faktoren und Umstdnde massgebend sein sollen. Diesfalls
sind die Entscheide der bezeichneten Stelle fiir die betroffenen Kundinnen und
Kunden grundsétzlich verbindlich und kdnnen nicht angefochten werden, es sei
denn, dass die Entschaddigung im Einzelfall offensichtlich unverh&ltnismassig oder
ungerecht wére. Die Endgultigkeit solcher Entscheide rechtfertigt sich, weil der
genehmigte Gruppenvergleich in diesem Fall die Bemessung und das Verfahren der
Entschadigung genau regelt und dabei den Interessen der betroffenen Kundinnen
und Kunden Rechnung getragen wird.

Im Interesse einer speditiven Abwicklung der Erfullung eines Gruppenvergleichs
sieht Absatz 2 vor, dass in der genehmigten Gruppenvergleichsvereinbarung verein-
bart werden kann, dass der Anspruch der betroffenen Kundinnen und Kunden auf
Entsch&digung geméss Gruppenvergleich nach einer Frist von drei Jahren erldscht.
Ob eine solche Verwirkungsregelung im Einzelfall angemessen ist, hat das zustandi-
ge obere kantonale Gericht im Rahmen seiner Angemessenheitsprifung zu entschei-
den.

Absatz 3 sieht eine Regelung fur den Fall vor, dass die von den Parteien der Grup-
penvergleichsvereinbarung vereinbarte gesamte Entsch&digungssumme, die der
Finanzdienstleister zur Befriedigung samtlicher Entschadigungen der betroffenen
Kundinnen und Kunden zu leisten haben, nicht ausreicht. In diesem Fall kommt es
zu einer anteilsmassigen Kirzung der einzelnen Entschadigungen, soweit diese nicht
bereits ausbezahlt wurden oder etwas anderes vereinbart wurde.

Ebenfalls soll die Auszahlungen einstweilen verweigert werden konnen, wenn
Anzeichen bestehen, dass nicht samtliche Entschadigungen vollumfanglich geleistet
werden kénnen (Abs. 4).

5. Titel: Aufsicht und Informationsaustausch

Art. 117 Aufsicht

Die Aufsichtsbehtrde prift im Rahmen ihrer Aufsicht tber die Finanzdienstleister,
ob diese die geeigneten organisatorischen Vorkehrungen getroffen haben, um die
Anforderungen an das Erbringen von Finanzdienstleistungen und das Anbieten von
Finanzinstrumenten geméss diesem Gesetz einzuhalten. Sie kann zudem mittels
Stichprobenkontrollen Uberpriifen, ob die vorgenommenen Vorkehrungen effektiv
eingehalten werden und geeignet sind, Verstosse gegen das FIDLEG zu verhindern.
Bei Verstossen gegen die Anforderungen kann die Aufsichtsbehdrde gegentber den
beaufsichtigten Finanzdienstleistern sémtliche im FINMAG vorgesehenen aufsichts-
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rechtlichen Massnahmen ergreifen. Bei der Auslbung ihrer Befugnisse verfugt die
Aufsichtsbehorde tiber ein Entschliessungs- und Auswahlermessen.

Nicht in die Zustandigkeit der Aufsichtsbehtrde fallt die Beurteilung zivilrechtlicher
Streitigkeiten zwischen Finanzdienstleistern oder zwischen Finanzdienstleistern und
ihren Kundinnen und Kunden. Mit der gerichtlichen Beurteilung dieser Falle bleiben
weiterhin die zustéandigen Zivilgerichte betraut. Die Aufsichtsbehdrde hat den Zivil-
gerichten gegenuber keine Amtshilfe zu leisten. Die Position der Kundinnen und
Kunden wird durch die im 4. Titel des FIDLEG vorgesehenen Massnahmen verbes-
sert.

Die Prifung der im FIDLEG statuierten Anforderungen an das Erbringen von Fi-
nanzdienstleistungen und das Anbieten von Finanzinstrumenten durch Prufgesell-
schaften erfolgt gemadss den VVorgaben des FINIG.

Art. 118 Informationsaustausch

Mit dem FinfraG sollen die Amtshilfebefugnisse der FINMA vereinheitlicht und die
entsprechenden Bestimmungen in den einzelnen Finanzmarktgesetzen aufgehoben
werden. Die beabsichtigte Regelung von Artikel 39 FINMAG erfasst jedoch nur den
Austausch der FINMA mit inléandischen Aufsichtsbehorden. Da es den Registrie-
rungs-, Prif- und Ombudsstellen bereits am Behérdencharakter mangelt, bedarf es
fur den Informationsaustausch einer eigenstandigen Bestimmung im FIDLEG.
Bedingung fur den Austausch von Informationen ist, dass die Informationen im
Einzelfall fur die Erfullung der Aufgaben der FINMA, der Aufsichtsorganisation
beziehungsweise der jeweils in Artikel 31, 53 beziehungsweise 75 ff. vorgesehenen
Aufgaben relevant sind.

6. Titel: Strafbestimmungen

119 Verletzung der Vorschriften fur Prospekte und Basisinformations-
blatter

Die auf Prospekte und Basisinformationsblétter zugeschnittenen Tatbestdnde von
Artikel 148 Absatz 1 Buchstaben f und g KAG werden bernommen und an die
Terminologie des FIDLEG angepasst. Damit stehen entsprechende Vergehen auch
bei anderen Finanzinstrumenten als Kollektivanlagen unter Strafe.

Der Bundesrat hat im Vorentwurf zum Bundesgesetz ber die Harmonisierung der
Strafrahmen im StGB, im Militarstrafgesetz (MStG)138 und im Nebenstrafrecht
daflir ausgesprochen, dass die fahrlassige Begehung eines Vergehens mit Freiheits-
strafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe ebenfalls als Vergehen bestraft werden soll,
und nicht als Ubertretung. Die in Artikel 148 KAG im Falle der fahrlassigen Straf-
begehung angedrohte Busse in der HOhe von bis zu 250 000 Franken wird daher
ersetzt durch eine Geldstrafe von bis zu 180 Tagessatzen.

Art. 120 Unerlaubtes Anbieten von Finanzinstrumenten

Die beiden Tatbestdnde entsprechen grundsatzlich den in Artikel 149 KAG vorgese-
henen Ubertretungstatbestanden fur interne Sondervermégen (Abs. 1 Bst. ¢) und

138 Militarstrafgesetz vom 13. Juni 1927 (MStG); SR 321.0
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strukturierte Produkte (Abs. 1 Bst. ). Angepasst werden die Terminologie sowie die
Verweise an jene im FIDLEG. Artikel 149 Absatz 1 Buchstabe e Ziff. 2 und 3 KAG
zu Ubernehmen erubrigt sich, da bereits Artikel 119 Falle erfasst, in denen ein Basis-
informationsblatt nicht oder nicht ordnungs- oder fristgemass erstellt oder verdffent-
licht wird.

Art. 121 Verletzung der Verhaltensregeln

Die Tatbestdnde sanktionieren Verstdsse gegen Verletzungen der Informations-
pflichten des FIDLEG, der Pflicht zur Eignungs- und Angemessenheitsprifung
sowie der Pflichten im Zusammenhang mit der Annahme von Vorteilen durch Fi-
nanzdienstleister.

7. Titel: Schlussbestimmungen

Art. 122 Ausfiihrungsbestimmungen

Die Bestimmungen des FIDLEG sind zumindest teilweise konkretisierungsbedurf-
tig. Der Bundesrat kann die Vorschriften des Erlasses deshalb durch Ausfiihrungsbe-
stimmungen konkretisieren.

Art. 123 Anderung anderer Erlasse

Die Aufhebung und die Anderung bisherigen Rechts wird im Anhang geregelt
(vgl. Ziff. 2.2).

Art. 124 Ubergangsbestimmung

Eine Ubergangsbestimmung fiir die Prospektpflicht ist nicht notwendig. Erfolgt eine
Emission noch vor Inkrafttreten des Gesetzes, so kann sie nach altem Recht erfol-
gen, ansonsten fallt sie unter die neuen Bestimmungen. Fir den Markt besteht im
Vorfeld der Inkraftsetzung gentigend Zeit, sich auf die neuen Regeln einzustellen.
Hingegen soll mit einer Ubergangsbestimmung verhindert werden, dass fur unzahli-
ge auf dem Markt befindliche Finanzinstrumente mit der Inkraftsetzung des Geset-
zes ein Basisinformationsblatt erstellt werden muss. Wird ein Finanzinstrument bei
Inkraftsetzung des Gesetzes schon angeboten, so soll dafiir nur ein Basisinformati-
onsblatt erstellt werden missen, wenn es auch noch zwei Jahre danach angeboten
wird. Lauft ein sich schon auf dem Markt befindliches Finanzinstrument vorher aus,
so, bedarf es keines Basisinformationsblattes.

2.2 Aufhebung und Anderung anderer Erlasse

2.2.1 Obligationenrecht39

Art. 652a, 752 und 1156

Artikel 652a und 1156 werden durch die neuen Prospektpflichten im FIDLEG

abgelost und kénnen im OR aufgehoben werden. Die Haftungsbestimmung von

139 SR 220
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Artikel 752 kann im OR infolge Ubernahme ins FIDLEG ebenfalls aufgehoben
werden.

2.2.2 Zivilprozessordnung?4o

Art. 5 Abs. 1 Bst. i

Die Liste der Spezialmaterien, fir welche die Kantone eine einzige kantonale In-
stanz flr zustandig erkldren missen, ist um einen neuen Buchstaben i zu ergénzen.
Es ist sinnvoll und effizient, dass in einem Kanton nur eine einzige kantonale In-
stanz fir Verfahren zur Genehmigung und Verbindlicherklarung von Gruppenver-
gleichen zustandig ist. Dass es sich bei dieser einzigen kantonalen Instanz um ein
oberes kantonales Gericht handeln muss, ergibt sich aus Artikel 75 Absatz 2 Buch-
stabe a Bundesgerichtsgesetz (BGG)141. Soweit die Kantone in ihren Gerichtsorga-
nisations oder -verfassungsgesetzen die Kompetenz fiir samtliche Streitigkeiten
gemass Artikel 5 ZPO einheitlich dem Ober- oder Kantonsgericht tibertragen haben
(z. B. Kantone Freiburg, Thurgau oder Zug), ergibt sich aus der vorgeschlagenen
Ergénzung kein Anpassungsbedarf flr die Kantone.

Art. 47 Abs. 2 Bst. a

Analog zur Mitwirkung einer Gerichtsperson an einem Entscheid tber die unentgelt-
liche Rechtspflege soll auch die Mitwirkung beim Entscheid tber die Ubernahme
der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds flr Finanzdienstleistungsstreitig-
keiten nicht als Ausstandsgrund gelten und ist daher in den Negativkatalog von
Artikel 47 Absatz 2 ZPO aufzunehmen.

Art. 109 Abs. 3

In einem neuen Absatz 3 wird festgehalten, dass besondere Bestimmungen Uber die
Tragung der Kosten in Gruppenvergleichen vorbehalten bleiben. Es handelt sich
dabei um einen Vorbehalt zugunsten von Artikel 114 FIDLEG, wonach das obere
kantonale Gericht beim Entscheid tber die Prozesskosten nicht an die Vereinbarun-
gen der Parteien gebunden ist und diese abweichend davon ganz oder teilweise
bestimmten Parteien auferlegen kann (vgl. dazu die Ausfihrungen zu Art. 114
FIDLEG).

Art. 116a Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds

Mit dieser neuen Bestimmung wird das Verfahren um Ubernahme der Prozesskosten
durch den Prozesskostenfonds (vgl. dazu die Erlduterungen zu Art. 85 ff. FIDLEG)
im Zivilprozessrecht verankert.

Nach Absatz 1 entscheidet tiber Gesuche um Ubernahme der Prozesskosten durch
den Prozesskostenfonds das fir die Behandlung eines Gesuchs um unentgeltliche
Rechtspflege zustdndige Gericht. Dies erscheint sachlich und thematisch nahelie-

140 SR 272
141 Bundesgesetz vom 17. Juni 2005 Uber das Bundesgericht (Bundesgerichtsgesetz, BGG);
SR 173.110
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gend und sorgt gleichzeitig fur einen genigenden Rechtsschutz und die Wahrung der
massgebenden Verfahrensgarantien.

Absatz 2 halt fest, dass die Bewilligung eines Gesuchs um Ubernahme der Prozess-
kosten durch den Prozesskostenfonds dazu flhrt, dass von einer Partei, der diese
Ubernahme bewilligt wurde, keine Leistung von Vorschiissen oder Sicherheiten
verlangt werden kann. Dies erklart sich dadurch, dass mit der Bewilligung der
Ubernahme der Prozesskosten durch den Prozesskostenfonds kein Bedarf mehr nach
zusétzlicher Sicherheit fir den Staat oder die Gegenpartei mehr besteht, da die
Finanzierung durch den Prozesskostenfonds erfolgt und dieser dafiir haftet, gleich-
zeitig aber stets solvent ist (vgl. Art. 100 Abs. 3 FIDLEG).

In Umsetzung von Artikel 100 Absatz 2 und 4 FIDLEG halt Absatz 3 fest, dass
einerseits die Gerichtskosten direkt dem Prozesskostenfonds auferlegt und anderer-
seits eine Parteientschadigung direkt diesem auferlegt oder zugesprochen werden
konnen.

Art. 199 Abs. 2 Bst. d

In einem neuen Buchstaben d wird die Regelung von Artikel 77 Absatz 2 FIDLEG
in der ZPO verankert, dass die klagende Partei nach Durchfiihrung eines Verfahrens
vor einer Ombudsstelle auf die Durchfuihrung eines Schlichtungsverfahrens verzich-
ten kann.

Art. 251a Finanzdienstleistungsgesetz vom [...]

Diese neue Bestimmung weist das Verfahren tber den Anspruch auf Herausgabe der
Kopie des Kundendossiers sowie weiterer Unterlagen (Bst. a; vgl. dazu die Ausfih-
rungen zu Art. 72 FIDLEG) sowie (iber Gesuche zur Ubernahme der Prozesskosten
durch den Prozesskostenfonds (Bst. b; vgl. dazu die Ausfiihrungen zu Art. 92 ff.
FIDLEG) dem summarischen Verfahren zu. Fiir beide Materien soll ein moglichst
speditives Verfahren zur Verfligung stehen, bei dem sich insbesondere auch die
Beschréankung der Angriffs- und Verteidigungsmittel beziehungsweise der Beweis-
mittel rechtfertigt, da es nicht um die endgiltige Entscheidung tber materielle
Anspriiche geht.

2.2.3 Kollektivanlagengesetz142

Art. 2 Abs. 3

Es wird der Verweis auf die Regelung der professionellen Kunden im FIDLEG
angepasst.

Art. 3 Abs. 1

Es wird der Verweis auf die Regelung der professionellen Kunden im FIDLEG
angepasst.

142 SR 951.31
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Art. 4

Die geltende Regelung von Artikel 4 KAG zu internen Sondervermdgen wird in
Artikel 71 FIDLEG grundsétzlich Gbernommen, so dass die Bestimmung aus dem
KAG gestrichen werden kann. Zudem wird in Artikel 71 FIDLEG klargestellt, dass
fir interne Sondervermoégen kein Prospekt zu erstellen und zu veroffentlichen ist,
soweit die zur Zeit in Artikel 4 Absatz 1 KAG vorgesehenen Voraussetzungen
erfallt werden.

Art. 5

Die Sonderbestimmung flr strukturierte Produkte wird grundsatzlich ins FIDLEG
iiberfuihrt und kann folglich im KAG aufgehoben werden. Absitze 1 und 1 werden
in Artikel 70 FIDLEG (ibernommen, wobei der bis anhin vorgesehene vereinfachte
Prospekt neu im Erfordernis zur Erstellung eines Basisinformationsblattes aufgeht.
Absatze 2, 3 und 5 werden durch Artikel 8 Absatz 3 sowie Artikel 61-63 FIDLEG
abgedeckt. Im Gegensatz zum geltenden Absatz 4 unterstehen strukturierte Produkte
inskiinftig der Prospektpflicht nach Artikel 37 ff. FIDLEG.

Art. 7 Abs. 3

Es wird der Verweis auf die Regelung der professionellen Kunden im FIDLEG
angepasst.

Art. 10 Abs. 3, 3bis 3ter 4 und 5 Bst. b

Die Definition des qualifizierten Anlegers entspricht in der geltenden Fassung dieser
Bestimmung im Wesentlichen dem Begriff des professionellen Kunden nach Arti-
kel 4 FIDLEG. Zur Sicherstellung einer angemessenen Konsistenz zwischen den
beiden Erlassen wird fiir die Definition des qualifizierten Anlegers geméss KAG
daher soweit wie moglich auf die Begriffsbestimmung nach Artikel 4 FIDLEG
verwiesen. Der Begriff des qualifizierten Anlegers kann jedoch nicht vollstandig
durch jenen des professionellen Kunden ersetzt werden. Insbesondere gelten geméss
Absatz 3" auch Anlegerinnen und Anleger mit einem Vermogensverwaltungsver-
trag als qualifizierte Anlegerinnen und Anleger geméss KAG, nicht jedoch als
professionelle Kunden im Sinne des FIDLEG.

Die Mdoglichkeit, Kollektivanlagen ganz oder teilweise von der Prospektpflicht zu
befreien, wird in Artikel 51 FIDLEG Ubernommen. Die Bestimmung kann daher
gestrichen werden.

Art. 51 Abs. 4

Verwiesen wird auf den 3. Titel des FIDLEG, in welchem die Erfordernisse des
Prospektes und des Basisinformationsblattes geregelt werden.

Art. 71 Abs. 3und 4

In Absatz 3 wird auf die im 3. Titel des FIDLEG geregelte Prospektpflicht verwie-
sen. Absatz 4 kann angesichts von Artikel 8 Absatz 3 FIDLEG aufgehoben werden.
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Art. 73 Abs. 2

Es wird auf den 3. Titel des FIDLEG verwiesen, welcher die Prospektpflicht regelt.

Art. 75

Die aktuelle Regelung der Absétze 1 und 2 wird in Artikel 49 FIDLEG Utbernom-
men. Der dritte Absatz ist — eingeschrankt auf Privatkundinnen und Privatkunden —
durch Artikel 8 Absatz 3 FIDLEG abgedeckt. Entsprechend kann Artikel 75 KAG
gestrichen werden.

Art. 76

Die Regelung im KAG zu den «Wesentlichen Informationen fir die Anlegerinnen
und Anleger» sowie zu den vereinfachten Prospekten soll inskiinftig — eingeschrankt
auf Privatkundinnen und Privatkunden — in der FIDLEG-Regelung zu den Basisin-
formationsblattern aufgehen, so dass die Bestimmung aufgehoben werden kann.
Betreffend Absatz 5 ist auf Artikel 8 Absatz 2 FIDLEG zu verweisen.

Art. 77

Auch diese Bestimmung kann aufgehoben werden. Absatz 1 ist von Artikel 68
Absatz 1 FIDLEG abgedeckt, Absatz 2 durch Artikel 48 Absatz 4.

Art. 102 Abs. 3 und Art. 116

Die Bestimmungen werden nach Artikel 50 FIDLEG uberfiihrt und kénnen daher
gestrichen werden.

Art. 128 Abs. 1 Bst. ¢

Es erfolgt eine Anpassung der Formulierung und des Verweises auf den 3. Titel des
FIDLEG.

Art. 148 Abs. 1 Bst. fund g

Die auf Prospekte und Basisinformationsblatter nach dem 3. Titel des FIDLEG
zugeschnittenen Tatbestande werden ins FIDLEG uberfiihrt. Die Tatbestdnde im
Zusammenhang mit der Berichterstattung bleiben unveréndert bestehen.

Art. 149 Abs. 1 Bst. cund e

Die beiden Tatbestdnde figurieren neu im FIDLEG und kdnnen daher im KAG
gestrichen werden.
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2.2.4 Finanzmarktaufsichtsgesetz143

Art. 1 Abs. 1 Bst. i
Das FIDLEG wird neu als Finanzmarktgesetz gemass Art. 1 FINMAG aufgefuhrt.

Art. 15 Abs. 2 Bst. ¢

Der Wegfall der Fuhrung eines Registers flir Versicherungsvermittlerinnen und -
vermittler durch die FINMA fuhrt auch zum Wegfall der entsprechenden Aufsichts-
abgabe.

2.2.5 Versicherungsaufsichtsgesetz144

Art. 42 Registrierungspflicht

Bereits gestiitzt auf geltendes Recht mussen sich ungebundene Versicherungsver-
mittlerinnen und -vermittler in ein Register eintragen lassen. Gebundene Versiche-
rungsvermittlerinnen und -vermittler haben das Recht, sich bei Vorliegen der ent-
sprechenden Voraussetzungen ebenfalls in das Register eintragen zu lassen. Die
Bestimmungen der geltenden Registerpflicht fur Versicherungsvermittlerinnen und -
vermittler orientieren sich weitgehend an der europdischen Richtlinie 2002/92/EG
uber Versicherungsvermittlung4s. Die Richtlinie wird zurzeit revidiert und deren
Geltungsbereich soll dabei zusétzlich erweitert werden. Zudem soll die Registrie-
rungspflicht fur Kundenberaterinnen und -berater geméss FIDLEG sowohl fur
ungebundene wie auch fur gebundene Kundenberaterinnen und -berater gelten. Vor
diesem Hintergrund ist es sinnvoll, die Pflicht zur Registrierung neu auf alle Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittler auszudehnen und im Zusammenhang mit
der Registrierungspflicht auf die Unterscheidung zwischen gebundenen und unge-
bundenen Versicherungsvermittlerinnen und -vermittlern zu verzichten. Registrie-
rungspflichtig sind somit auch Mitarbeitende des Innen- oder Aussendiensts von
Versicherungsunternehmen, «die im direkten Kundenkontakt selbstdndig Versiche-
rungsvertrage anbieten oder abschliessen»146,

Die Anforderungen des 3. Kapitels des 2. Titels des FIDLEG finden sinngemass
Anwendung. Die Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler sind ebenfalls in das
Offentliche Register der Registrierungsstelle einzutragen und haben dabei die Vor-
aussetzungen gemass Artikel 30 FIDLEG zu erfullen. Sind Versicherungsvermittle-
rinnen und -vermittler zugleich Kundenberater gemass FIDLEG, so sind sie den
Vorschriften des FIDLEG direkt unterstellt.

Art. 43 Treue- und Sorgfaltspflicht

Die Bestimmung verpflichtet Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler zur
Einhaltung der allgemeinen Treue- und Sorgfaltspflichten gemass Artikel 6

143 SR 956.1

144 SR 961.01

145 vql. Botschaft VAG, BBI 2003, 3789.

146 Rimle Alois, in: BaslerKommentar zum Versicherungsaufsichtsgesetz, 1. Auflage, Basel
2013, Art. 40 N. 14 VAG.
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FIDLEG. Sinngemdss Anwendung finden zudem die Vorgaben aus Artikel 9
FIDLEG uber die Verwendung der Bezeichnung «unabhangig» flr Téatigkeiten und
Dienstleistungserbringer auf den Finanzmérkten. Versicherungsvermittlerinnen und
-vermittler durfen somit ihre Dienstleistung nur dann als «unabhangig» bezeichnen,
wenn sie im Zusammenhang mit der Dienstleistungserbringung keine monetaren
Vorteile von Dritten annehmen, ohne sie an ihre Kundinnen und Kunden weiter-
zugeben. Wenn sie eine unabhéngige Versicherungsvermittlung erbringen, haben sie
zudem eine ausreichende Zahl von auf dem Markt angebotenen Versicherungen zu
berucksichtigen. Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler dirfen sich selbst
schliesslich nur dann als unabhdngig bezeichnen, wenn sie fir samtliche Dienstleis-
tungen die Anforderungen aus Absatz 2 von Artikel 9 FIDLEG einhalten. Flr Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittler, die als Unternehmen organisiert sind,
finden weiter auch Artikel 21 und 22 FIDLEG sinngemass Anwendung. Sind Versi-
cherungsvermittlerinnen und -vermittler zugleich Finanzdienstleister gemass
FIDLEG, so finden die Vorschriften des FIDLEG unmittelbar Anwendung.

Art. 45 Informationspflicht

Die Bestimmung tbernimmt im Wesentlichen die Informationspflichten des beste-
henden Artikels und ergénzt sie um die Pflicht der Versicherungsvermittlerin oder
des Versicherungsvermittlers zur Information Uber die angebotene Dienstleistung
und dessen Interessenlage sowie daruiber, ob er seinen Rat auf eine ausgewogene
Untersuchung stiitzt. Dazu muss er seinen Rat insbesondere auf eine hinreichende
Zahl von angebotenen Versicherungsvertragen stiitzen und gemass fachlichen Krite-
rien beurteilen, welcher der Vertrage fir den fraglichen Kunden und dessen Beduirf-
nisse geeignet ist. Werbung muss zudem als solche gekennzeichnet sein.

Art. 45a Verhaltensregeln

Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler missen die Ziele und Bedirfnisse der
Versicherten beziehungsweise zu versichernden Personen ermitteln. Erteilen sie dem
Versicherten einen Rat, so haben sie ihm die Griinde dafiir zu erldutern. Vereinbart
eine Versicherungsvermittlerin oder ein Versicherungsvermittler mit einem Versi-
cherten eine ausgewogene Untersuchung, so hat er eine hinreichende Zahl von auf
dem Markt erhéltlichen Versicherungsvertragen zu untersuchen, bevor er den Rat
erteilt. Vermittler und Vermittlerinnen, die in einem Treueverhaltnis zu ihren Kun-
dinnen und Kunden stehen und in deren Interesse handeln, haben die Pflichten nach
Artikel 26 des FIDLEG sinngemass zu befolgen, soweit sie der Bestimmung nicht
bereits als Finanzdienstleister unterstellt sind.

Art. 46 Abs. 1 Bst. f

Die Aufsichtsaufgaben der FINMA Uber Versicherungsunternehmen werden durch
die neuen Vorschriften des FIDLEG grundsatzlich nicht berihrt. Allerdings haben
Versicherungsunternehmen im Rahmen ihrer Organisation zu beriicksichtigen, dass
Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler neu den in Artikel 42 erwéhnten
Vorschriften des FIDLEG unterstehen. Zudem gelten riickkaufsféahige Lebensversi-
cherungen als Finanzinstrumente gemass Artikel 3 FIDLEG. Versicherungsvermitt-
ler konnen deshalb fur bestimmte Tétigkeiten den Vorschriften des FIDLEG als
Kundenberater oder Finanzdienstleister direkt unterstellt sein.
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Uber die Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler selbst tibt die FINMA unter
geltendem Recht lediglich eine Missbrauchsaufsicht aus. Sie greift nur ein, wenn
sich Benachteiligungen von Versicherten oder Anspruchsberechtigten wiederholen
oder einen breiten Personenkreis betreffen konnten (vgl. Art. 117 AVQO147), Diese
Aufsicht wird durch die Integration des Registers fur Versicherungsvermittler in das
Kundenberaterregister gemass Art. 29 FIDLEG aufgehoben. Eine Aufsicht Gber
Kundenberaterinnen und -berater oder Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler
findet nicht statt. Auch Versicherungsvermittler, die als Finanzdienstleister qualifi-
zieren, sind gemaéss den neuen Vorschriften keiner Aufsicht unterstellt.

Art. 51 Abs. 2 Bst. g

Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler, die weder rechtlich noch wirtschaft-
lich noch auf andere Weise an ein Versicherungsunternehmen gebunden sind (sog.
ungebundene Versicherungsvermittler), haben sich geméss Artikel 43 VAG in ein
von der FINMA gefiihrtes 6ffentliches Register eintragen zu lassen. Sie unterstehen
jedoch in der Folge keiner prudenziellen Aufsicht durch die FINMA. Ahnlich wie
bei den Vertriebstrdgern von kollektiven Kapitalanlagen (vgl. Erlduterungen zu
Art. 13 KAG) und den DUFI (vgl. Erlauterungen zu Art. 12 Bst. ¢ GwG) erweist
sich diese Situation als unbefriedigend, da eine Registrierungspflicht ohne laufende
prudenzielle Aufsicht bei den Versicherungsnehmerinnen und -nehmern zu Missver-
stdndnissen fuhrt und grundsétzlich ein nicht gerechtfertigtes Vertrauen in die
Uberwachung der Téatigkeit des Registrierungspflichtigen weckt. Dieses Problem
wird dadurch verstérkt, dass sich die ungebundenen Versicherungsvermittlerinnen
und -vermittlern im geltenden Recht «Beaufsichtigte» bezeichnen dirfen (vgl. Art. 3
FINMAG).

In der Schweiz gibt es tber 13 000 registrierte Versicherungsvermittlerinnen und -
vermittler. Sie werden in Zukunft als Kundenberaterin oder Kundenberater die
Verhaltenspflichten des FIDLEG einzuhalten haben (vgl. Art. 28 ff. FIDLEG). Eine
prudenzielle Aufsicht tber die Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler er-
scheint daher unverhdltnisméssig, dies umso mehr als die Versicherungsunterneh-
men selbst der Aufsicht der FINMA unterstehen. Die bestehende Registrierungs-
pflicht der Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler soll daher in der
Registrierungspflicht nach FIDLEG aufgehen. Die vorliegenden Bestimmungen
konnen daher aufgehoben werden.

Art. 86 Abs. 1 Bst. e

Bereits unter geltendem Recht wird ein Verstoss gegen die Informationspflichten
aus Art. 45 VAG strafrechtlich sanktioniert. Der Geltungsbereich der Strafrechts-
norm wird neu ausgedehnt auf eine Verletzung der Verhaltensregeln gemass
Art. 45a VAG.

Art. 90 Abs. 2 bis 8

Aufgehoben

147 Verordnung vom 9. November 2005 Uiber die Beaufsichtigung von privaten Versiche-
rungsunternehmen (Aufsichtsverordnung, AVO); SR 961.011
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Art. 90a Ubergangsbestimmung zur Anderung von...

Versicherungsvermittlerinnen und -vermittler mussen sich mit dem Inkrafttreten des
FIDLEG neu in das Kundenberaterregister eintragen lassen. Personen, die bei In-
krafttreten des Erlasses bereits als Versicherungsvermittlerinnen oder -vermittler
tatig sind, wird eine Meldefrist von einem halben Jahr gewéhrt. Damit sie in das
Register eingetragen werden, missen sie sémtliche Registrierungsvoraussetzungen
erfillen. Die Meldefrist von einem halben Jahr gilt nur fur Vermittlertatigkeiten,
welche die Personen bei Inkrafttreten des Erlasses ausuben. Erweitern die Versiche-
rungsvermittlerinnen oder -vermittler ihre Aktivitdten nach Inkrafttreten des
FIDLEG, so findet die Ubergangsbestimmung auf diese zusatzlichen Téatigkeiten
keine Anwendung.

2.3 Finanzinstitutsgesetz
1. Titel: Allgemeine Bestimmungen

1. Kapitel: Gegenstand, Zweck und Geltungsbereich
Art. 1 Gegenstand und Zweck

Abs. 1

Mit der Neustrukturierung der Finanzmarktgesetze sollen die Bewilligungsvoraus-
setzungen sektortibergreifend fir alle Marktteilnehmer des Finanzplatzes vereinheit-
licht und in einem Erlass verankert werden. Gegenstand des FINIG ist die einheitli-
che Regelung der Anforderungen an Finanzinstitute, die im Rahmen ihrer
Geschaftstatigkeit — also gewerbsméssig — Vermdgenswerte von Drittpersonen
anlegen und verwalten.

Abs. 2

Die Zweckbestimmung ist bestehenden Erlassen, namentlich dem BEHG sowie dem
KAG entlehnt. Das BankG kennt zwar keine Zweckbestimmung. Dessen Bewilli-
gungsvoraussetzungen lasst sich indes entnehmen, dass vorab die Einleger und
ubrigen Bankkunden geschtzt werden sollen.

Mit der Aufnahme der besonderen Bestimmungen Uber die systemrelevanten Ban-
ken im BankG wurde die Zweckbestimmung um die Gewéhrleistung der Systemsta-
bilitdt erweitert. Diese kann als Teil des Funktionsschutzes der Finanzmarkte be-
trachtet werden, den auch das FINMAG gemass Artikel 5 bezweckt.

Art. 2 Geltungsbereich

Abs. 1

Bereits im Rahmen der letzten Revision des KAG wurde die zwingende Bewilli-
gungspflicht auf die Vermdgensverwalter auslandischer kollektiver Kapitalanlagen
ausgedehnt. Nunmehr sollen alle Vermdgensverwalter einer Bewilligungspflicht und
prudenziellen Aufsicht unterstellt werden. Die Erweiterung des Geltungsbereichs
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trifft damit vorab die bisher als «unabh&ngige» oder «externe» Vermodgensverwalter
nur den Vorschriften des GwG unterstellten Vermdgensverwalter (Bst. a) und somit
auch die Vermogensverwalter von Vorsorgeeinrichtungen. Die tbrigen in Buchsta-
ben b—e aufgefuhrten beaufsichtigten Finanzinstitute sind bereits spezialgesetzlich
erfasst. Der Regelungsbereich des KAG ist kinftig auf die Produkte kollektiver
Kapitalanlagen beschrénkt.

Abs. 2

Die Ausnahmen fir Personen, die ausschliesslich Vermdgenswerte von mit ihnen
wirtschaftlich verbundenen Personen (Bst. a) oder Vermdgenswerte im Rahmen von
Arbeitnehmerbeteiligungsplénen verwalten (Bst. b), sind der MiFID entnommen, die
Ende Juli 2014 durch deren revidierte Fassung (MiFID II) ersetzt werden soll. Unter
der Ausnahme der familidr verbundenen Personen (Bst. a) ist auch die Tatigkeit
eines Familienmitglieds fir das family office seiner Familie zu verstehen. Zu den
wirtschaftlich verbundenen Personen sind auch Personen zu zéhlen, die — ohne in
einem Verwandtschaftsverhaltnis zur Familie zu stehen — zur Verwaltung eines
einzigen family offices angestellt werden, das ausschliesslich seine eigenen Vermo-
genswerte verwaltet und von den Familienmitgliedern kontrolliert wird.

Der Begriff des Vermdgenswerts entspricht demjenigen des FIDLEG. Als Vermo-
genswerte gelten neben den Finanzinstrumenten nach Artikel 3 Buchstabe b
FIDLEG samtliche anderen Finanzanlagen, wie etwa Bankguthaben auf Sicht oder
auf Zeit oder Forderungspapiere ohne Effektencharakter. Nicht als Finanzanlagen
gelten namentlich direkte Anlagen in Immobilien und Anspriiche aus Sozialversi-
cherungen sowie Guthaben der beruflichen VVorsorge.

Die Ausnahme gemass Buchstabe a war bisher auch im BankG vorgesehen. Die
Umschreibung der wirtschaftlichen Verbundenheit ist Artikel 12 Absatz 1 BankV zu
entnehmen. Unternehmen bilden eine wirtschaftliche Einheit, wenn das eine direkt
oder indirekt mit mehr als der Halfte der Stimmen oder des Kapitals am anderen
beteiligt ist oder dieses auf andere Weise beherrscht. Die Ausnahmen gemass Buch-
staben a und b gelten flr Personen, die keine Finanzdienstleistungen fur nicht in
diesem Kreis stehende Dritte erbringen. Die Schweizerische Nationalbank (Bst. c)
und die Pfandbriefzentralen (Bst. f) werden — im Gegensatz zur bisherigen Regelung
in Artikel 1 Absatz 5 BankG — nunmehr ausdriicklich vom Geltungsbereich des
Gesetzes ausgenommen. Die Vorsorgeeinrichtungen und Einrichtungen, die der
beruflichen Vorsorge, einschliesslich der Anlagestiftungen (Bst. d) sowie die Sozi-
alversicherungseinrichtungen und Ausgleichskassen (Bst. e) sind echte Ausnahmen,
die vom Ausnahmenkatalog in Artikel 2 Absatz 2 Buchstaben a und b KAG (iber-
nommen werden.

Art. 3 Konzernobergesellschaften und wesentliche Gruppengesellschaften

Diese Bestimmung entspricht materiell Artikel 2”° BankG, der mit der Inkraftset-
zung des FinfraG eingeflihrt wurde und nun mit der Aufhebung des BankG ins
FINIG (bertragen wird. Damit wird die einheitliche Konkurszustandigkeit der
FINMA gewahrleistet. Die Regelung wird neu auf Konzernobergesellschaften und
wesentlichen Gruppengesellschaften aller unterstellten Finanzinstitute ausgedehnt.
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2. Kapitel: Gemeinsame Bestimmungen
Art. 4 Bewilligungspflicht

Abs. 1

Diese Bestimmung verankert die Bewilligungspflicht nunmehr fiir alle Finanzinsti-
tute im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 FINIG, die Vermogenswerte fur Rechnung
Dritter gewerbsmassig anlegen und verwalten.

Abs. 2

Die Regelung entspricht inhaltlich Artikel 13 Absatz 5 KAG, Artikel 3 Absatz 1
BankG sowie Artikel 24 BEHV. Neu stellt die Bewilligung der Aufsichtsbehtrde
auch fir die qualifizierten Vermogensverwalter geméss Artikel 2 Absatz 1 Buchsta-
be b eine Voraussetzung fur den Handelsregistereintrag dar.

Art. 5 Bewilligungskaskade

Diese Regelung verankert auf Gesetzesstufe das in Artikel 13 Absatz 3 KAG festge-
legte und in Artikel 8 KKV konkretisierte Kaskadenprinzip fir Bewilligungen.

Neu werden die Banken von der Pflicht zur Einholung einer zusatzlichen Effekten-
héndlerbewilligung sowie einer Bewilligung als Vertreter auslandischer kollektiver
Kapitalanlagen befreit. Keinen Teil der Bewilligungskaskade bildet die Bewilligung
fur die Tatigkeit als Fondsleitung. Diese Ausnahme ergibt sich aus der Tatsache,
dass die Fondsleitung eine Aktiengesellschaft nach schweizerischem Recht (Art. 29
Abs. 1) und deren Hauptzweck die Auslibung des Fondsgeschafts sein muss (Art. 29
Abs. 4). Die Geschaftstatigkeit eines Wertpapierhauses oder einer Bank waren
deshalb mit der Anforderung an den Hauptzweck der Fondsleitung unvereinbar.

Das kaskadenhafte Bewilligungsregime des FINIG befreit nicht von der Einhaltung
der Pflichten flr die jeweils ausgetibte und bewilligungspflichtige Tatigkeit, sondern
lediglich von der formellen Einholung einer zusatzlichen Bewilligung.

Art. 6 Bewilligungsvoraussetzungen

Wie der Wortlaut in Absatz 1 erklart, sind im 2. Kapitel die allgemeinen und fur alle
dem Gesetz unterstellten Personen zu erfiillenden Bewilligungsanforderungen ver-
ankert. Dem erwéhnten kaskadenartigen Bewilligungsregime entsprechend, sind
zusétzliche Anforderungen jeweils in den entsprechenden Kapiteln des 2. Titels
festgelegt. Grundsétzlich hat das Finanzinstitut die Bewilligungsvoraussetzungen
jederzeit zu erflllen und den Anforderungen wéhrend seiner gesamten Geschaftsta-
tigkeit zu genugen. Bewilligungsvoraussetzungen, die aus praktischen Grinden
effektiv erst mit der Ausiibung der Tatigkeit erflllt werden kénnen — wie beispiels-
weise Eigenmittelanforderungen oder Risikokontrolle, deren Anforderungen im
Verhéltnis zu den verwalteten Vermodgenswerten gestellt werden, — muss das Fi-
nanzinstitut zumindest erflllen kénnen. Eine genaue Trennung der Bewilligungsvor-
aussetzungen, die bei der Errichtung des Finanzinstituts zu erftillen sind, und der
Anforderungen, denen bei der Ausubung der Geschaftstatigkeit zu genuigen ist, ist
nicht moglich.
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Absatz 1 hélt ausdriicklich fest, dass die Erfullung der Bewilligungsvoraussetzungen
einen Anspruch auf Erteilung der Bewilligung schafft.

Absatz 2 entspricht inhaltlich Artikel 14 Absatz 1" KAG. Da wie das KAG auch
das FINIG als Rahmengesetz konzipiert ist, missen zusatzliche Bewilligungskrite-
rien in der bundesrétlichen Verordnung konkretisiert werden kénnen, wenn es gilt,
international anerkannte Standards rasch umzusetzen. Der Bundesrat soll diese
Kompetenz indes nur soweit wahrnehmen, als die Umsetzung anerkannter internati-
onaler Standards notwendig ist. So wird sichergestellt, dass die Schweizer Regulie-
rung im Bereich der Vermdgensverwaltung mit der Weiterentwicklung international
anerkannter Standards Schritt halten kann und namentlich der Marktzugang gewéhr-
leistet ist.

Art. 7 Anderung der Tatsachen

Diese Bestimmung sieht eine Meldepflicht vor, wenn sich die der Bewilligung
zugrundeliegenden Tatsachen &ndern. Sie Ubernimmt Artikel 16 KAG und Arti-
kel 10 Absatz 6 BEHG sowie Artikel 29 Absatz 2 FINMAG. Neu wird aber zwi-
schen einer Melde- und einer Bewilligungspflicht unterschieden. Nur bei wesentli-
chen Anderungen ist fir die Fortfihrung der Tatigkeit die Bewilligung der
Aufsichtsbehdrde einzuholen. Vom Finanzinstitut wird in diesen Féllen erwartet,
dass sie die Bewilligung der Aufsichtsbehdrde so rasch als mdglich einholen. An-
sonsten reicht eine Meldung an die Aufsichtsbehdrde aus.

Es soll auf Verordnungsstufe konkretisiert werden, wann Anderungen von Tatsa-
chen nur zu melden sind und wann diese bewilligt werden mussen.

Art. 8 Organisation

Diese Bestimmung entspricht inhaltlich den im BankG, BEHG und KAG enthalte-
nen Vorschriften Uber die Organisation und Risikokontrolle. Die Formulierung
wurde in Anlehnung an den Wortlaut von Artikel 6 FinfraG préazisiert.

Die Verwendung der Begriffe der Angemessenheit (Abs. 1) und der Wirksamkeit
(Abs. 2) weisen darauf hin, dass die Anforderungen an die Organisation des Finanz-
instituts den Risiken und der Komplexitat der getétigten Geschéfte zu entsprechen
haben. Die Bestimmung tber die Organisation ist nach dem Grundsatz der Verhélt-
nismassigkeit anzuwenden. Die angemessene Organisation muss indes die Erflllung
aller finanzmarktrechtlichen Vorschriften — z.B. auch die Vorschriften des FIDLEG
gewahrleisten.

Das interne Kontrollsystem der Finanzinstitute muss nur — aber immerhin — den von
ihnen eingegangenen Risiken entsprechend wirksam sein (Abs. 2).

Fur Banken werden die Anforderungen an die Organisation in Artikel 44 konkreti-
siert. Auch fur diese Finanzinstitute ist die Regelung Uber die Organisation nach
dem Grundsatz der Verhaltnisméssigkeit anzuwenden.

Art. 9 Ort der Leitung

Als Teil der Organisationsanforderungen werden die bisherigen Regelungen aus
dem Banken- und Borsenbereich (Art. 7 Abs. 4 BankV, Art. 21 Abs. 1 BEHV)
uberfiihrt.
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Die Wohnsitzpflicht gemass Absatz 2 entspricht zudem auch der bisherigen Rege-
lung im Kollektivanlagenbereich (Art. 12 Abs.1 KKV). Damit wird aufsichtsrecht-
lich der Zugriff auf die verantwortlichen Personen eines grenziberschreitend tatigen
Finanzinstituts gewahrleistet.

Art. 10 Gewahr

Diese Bestimmung tbernimmt inhaltlich die im Banken-, Borsen- und Kollektivan-
lagenbereich enthaltenen Gewéhrsanforderungen. Fur das Wertpapierhaus als Fi-
nanzinstitut war die Gewahrspflicht bisher implizit in Artikel Absatz 2 Buchstabe ¢
BEHG verankert.

Neu wird die Gewéhrsanforderung ausdrticklich auch fir den qualifizierten Vermo-
gensverwalter und fur die Bank jeweils als Finanzinstitut gefordert (Abs. 1). Dies
entspricht der Bewilligungspraxis der FINMA. So bietet ein Finanzinstitut, dessen
Verwaltungsrat als Gremium so zerstritten ist, dass er seine Aufgaben nicht mehr
wahrnehmen kann, keine Gewahr fir eine einwandfreie Geschéftsfihrung, auch
wenn jedes einzelne Verwaltungsratsmitglied personlich die Gewahrspflicht erfullen
wirde.

Die fachlichen Qualifikationen gemass Absatz 2 wurden im Boérsen- und Kollektiv-
anlagenbereich bereits ausdriicklich vorausgesetzt (Art. 3 Abs. 2 Bst. b BEHG, 14
Abs. 1 Bst. a KAG). Sie sind indes in der allgemeinen Gewahrspflicht enthalten.
Hingegen sind — ebenfalls gemass Bewilligungspraxis der FINMA — nicht samtliche
fachlichen Qualifikationsanforderungen von jedem einzelnen Mitglied des Verwal-
tungsrats oder der Geschéaftsfiihrung zu erfillen. Fachliche Qualifikationen sind
jeweils von einer einzelnen Person entsprechend ihrer Funktion und Verantwortung
und insgesamt vom jeweiligen Gremium als Ganzes vorausgesetzt.

Mit der Regelung in Absatz 3 wird sichergestellt, dass die Gewahr fur eine einwand-
freie Geschaftsfihrung nicht durch die Einflussnahme qualifiziert Beteiligter ge-
fahrdet wird, selbst wenn die Personen nach den Absédtzen 1 und 2 ihre Gewahrs-
pflicht erflllen.

Mit der Pflicht des Finanzinstituts, die Personen, die qualifizierte Beteiligungen
erwerben oder verdussern oder mit der Vergrosserung oder Verkleinerung ihrer
Beteiligung einen der genannten Schwellenwerte bertihren, der Aufsichtsbehtrde zu
melden, wird die Erfullung der Meldepflicht geméss Absatz 5 zusétzlich gesichert.

Die in Artikel 3 Absatz 6 BankG verankerte jahrliche Meldepflicht Uber qualifizierte
Beteiligungen auf alle Bewilligungstrager auszudehnen, erscheint unverhaltnismas-
sig (Abs. 5 und 6). Sie soll hingegen fur Banken weiterbestehen und auf Verord-
nungsstufe verankert werden.

Art. 11 Steuerkonformitat

Die Bestimmung Gbernimmt in konzentrierter Form die Anderungen des GwG
(Erweiterte Sorgfaltspflichten zur Verhinderung der Annahme unversteuerter Gel-
der), welche durch den Bundesrat als Teil zur Umsetzung seiner Finanzplatzstrategie
im Februar 2012 in die Vernehmlassung geschickt wurden. Sorgfaltspflichten zur
Verhinderung der Entgegennahme unversteuerter Gelder sollen fur alle beaufsichtig-
ten Finanzinstitute einheitlich und im Zusammenhang mit der Gewéhrspflicht in das
FINIG aufgenommen werden. Sie sollen mit einer risikobasierten Prufung erfillt
werden und — der internationalen Entwicklung Rechnung tragend — nur dann erftllt
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werden muissen, wenn es sich um Kundinnen oder Kunden handelt, mit deren Her-
kunftsstaat die Schweiz kein Abkommen (ber den automatischen Austausch (AlA)
von Informationen in Steuerangelegenheiten nach internationalem Standard abge-
schlossen hat (Abs. 3).

Der Bundesrat wird die Inkraftsetzung dieser Bestimmung zeitlich so steuern, dass
sie nicht vorweg sondern komplementar zu den Verpflichtungen aus den Abkommen
uber den AIA zur Anwendung gelangen.

Art. 12 Offentliches Anbieten von Effekten auf dem Primarmarkt

Diese Bestimmung Ubernimmt inhaltlich die im borsenrechtlichen Bereich (Art. 2
Bst. d BEHG in Verbindung mit Art. 3 Abs. 2 und 3 BEHV) bestehende Bewilli-
gungspflicht fir Wertpapierhduser, die als Emissions- und Derivathduser auf dem
Primarmarkt tatig sind, deren eigenstdndiger Status aber abgeschafft wird (vgl.
hierzu die Ausfihrungen zu Artikel 38).

Da gemass Artikel 5 Absatz 1 die Bankbewilligung von der Pflicht zur Einholung
einer Bewilligung als Wertpapierhaus befreit, kann auch eine Bank Effekten auf
dem Primarmarkt 6ffentlich anbieten.

Art. 13 Gewerbsmassige Entgegennahme von Publikumseinlagen

Diese Bestimmung entspricht sinngeméss Artikel 1 Absatz 2 BankG. In Verbindung
mit Artikel 40 Absatz 2 wird die Zulassigkeit der Entgegennahme von Publikums-
geldern flr Wertpapierhduser nunmehr ausdrticklich festgehalten, wobei es sich bei
dieser Entgegennahme von Geldern um die Entgegennahme von Uberschussiger
Liquiditat zur Anlage handelt (vgl. Ausfiihrungen zu Art. 40). Das Zinsdifferenzge-
schaft bleibt den Banken vorbehalten (Art. 40 Abs. 3). Damit wird der Kreis der
Finanzinstitute, die gewerbsmadssig Publikumseinlagen entgegennehmen dirfen,
ausdrucklich festgelegt und bleiben z.B. Fondsleitungen, die fur die Austibung des
Fondsgeschafts wie das Wertpapierhaus Abwicklungskonten bendtigen, davon
ausgeschlossen.

Die Ausnahmeregelung fur Anleihen entspricht Artikel 1 Absatz 2, 3. Satz BankG,
wird indes nunmehr prazisierend und in Anlehnung an Artikel 3a Absatz 3 Buchsta-
be b BankV auf alle Forderungspapiere ausgedehnt.

Art. 14 Schutz vor Verwechslung und Tauschung

Diese Bestimmung entspricht materiell der in Artikel 12 KAG, Artikel 1 Absatz 4
BankG sowie in Artikel 10 Absatz 7 BEHG verankerten Regelung. Artikel 15
BankG ist in Absatz 3 enthalten. Das Verbot irrefiihrender und aufdringlicher Wer-
bung durch Banken nach Artikel 4%**" BankG wird durch das UWG abgedeckt und
kann deshalb ersatzlos gestrichen werden.

Art. 15 Ubertragung von Aufgaben

Die dem Kollektivanlagenbereich entnommene Regelung der Aufgabendelegation
(Art. 18b und 31 KAG) wird im Vermodgensverwaltungsbereich nunmehr fur alle
Finanzinstitute einheitlich geregelt. Die verscharfte Haftung bei Ubertragung der
Aufgaben durch eine Fondsleitung gemass Artikel 31 Absatz 6 KAG gilt weiterhin

127



nur fir Fondsleitungen und wird deshalb in den besonderen Bestimmungen geregelt
(vgl. Ausfiihrungen zu Art. 35).

Die Tatsache, dass das auslandische Recht bestimmt, ob eine Vereinbarung uber die
Zusammenarbeit und den Informationsaustausch abgeschlossen werden muss oder
nicht (Abs. 4), widerspiegelt den im Rahmen der parlamentarischen Beratung zur
Revision des KAG verankerten Willen des Parlaments.

Art. 16 Auslandgeschaft

Diese Meldepflicht ist den Artikeln 3 Absatz 7 BankG sowie 18 Absatz 5 BEHV
und 24 Absatz 2 KKV entnommen und wird nunmehr fiir alle Finanzinstitute ein-
heitlich auf Gesetzesstufe verankert. Die Meldepflicht ermdglicht es der Aufsichts-
behdrde einerseits, die konsolidierte Aufsicht wahrzunehmen, und anderseits, die
Reputationsrisiken eines Finanzinstituts zu eruieren und zu kontrollieren. Sie ent-
spricht der Meldepflicht beim Erwerb oder bei der Verdusserung einer qualifizierten
Beteiligung an einem Finanzinstitut (Art. 10 Abs. 5), welche im Rahmen der Ge-
waéhrspflicht gefordert wird.

2. Titel: Finanzinstitute

Die Bewilligungstrager werden jeweils ber ihre typische, allgemeine Geschéftsta-
tigkeit definiert. Die flr die bisher regulierten Bewilligungstrager geltenden Be-
stimmungen wurden grundsétzlich materiell unveréndert aus den entsprechenden
Erlassen (KAG, BEHG und BankG) in das FINIG ibernommen.

1. Kapitel: Vermogensverwalter

Art. 17 Begriff

Der Vermdgensverwalter im Sinne des FINIG ist typischerweise im Rahmen indivi-
dueller Auftrage tatig. Im Gegensatz zum Anlageberater ist der Vermdgensverwalter
bevollméchtigt und auch faktisch in der Lage, selbstdndig ber die Anlage des
Kundenvermdgens zu verfligen148, Massgeblich sind die Gewerbsmassigkeit und die
Ausiibung der Tatigkeit im Namen und fur Rechnung der Anlegerinnen und Anle-
ger149_

In Analogie zum FIDLEG umfasst die Verwaltung von Vermdgenswerten auch
deren Anlage. Soweit notwendig werden die Begriffe, welche den Vermdgensver-
walter definieren, auf Verordnungsstufe konkretisiert.

Vermodgensverwalter, die tber ihr eigenes Konto oder Depot fir ihre Kunden Effek-
ten kaufen oder verkaufen, fallen unter die Bestimmungen fiir Wertpapierhauser und
bendtigen eine entsprechende Bewilligungl0.

148 Vql. hierzu auch der Bericht des EFD zum Finanzdienstleistungsgesetz vom 18. Februar
2013, ziff. 5.1 und 8.

149 vgl. oben Ausfithrungen zu Art. 2 Abs. 1 und FINMA-RS 2008/5 Effektenhandler vom
20. November 2008.

150 FINMA-RS 2008/5, Rz 52
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Art. 18 Rechtsform

Den Vermogensverwaltern stehen die genannten Rechtsformen offen, die fir die
Austibung der Vermdgensverwaltung geeignet sind. Vermogensverwalter kénnen
somit auch natirliche Personen sein. Sie missen sich aber stets im Handelsregister
eintragen lassen.

Art. 19 Aufgaben

Die Aufgabenliste des Vermodgensverwalters fuhrt die wesentlichen und typischen
Aufgaben des Vermdgensverwalters nur exemplifikativ auf. Massgeblich ist, dass
dieses Finanzinstitut die Vermodgensverwaltung im Rahmen individueller Mandate
gemass Artikel 17 austibt.

Art. 20 Finanzielle Garantien

Vermogensverwalter im Sinne von Artikel 17 mussen — wie alle anderen Finanzin-
stitute — Uber angemessene finanzielle Garantien verfugen. Da diese Vermdgens-
verwalter auch natlirliche Personen sein konnen, wird der Abschluss einer Berufs-
haftpflichtversicherung anderen finanziellen Garantien gleichgestellt. Dem
Bundesrat wird die Kompetenz eingerdumt, die finanziellen Anforderungen auf
Verordnungsstufe zu regeln. Auch diese Anforderungen sind — dem Wortlaut ent-
sprechend — nach dem Grundsatz der Verhé&ltnismassigkeit zu konkretisieren.

2. Kapitel: Qualifizierte Vermodgensverwalter
Art. 21 Begriff

Abs. 1

Zu den qualifizierten Vermdgensverwaltern — oder Asset Manager — werden Perso-
nen gezéhlt, die kollektive Kapitalanlagen verwalten. Dabei handelt es sich typi-
scherweise um VVermogenswerte, die im Sinne von Artikel 7 KAG von Anlegerinnen
und Anlegern zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage aufgebracht und fremdverwaltet
werden (Bst. a).

Neu werden auch Vermdgensverwalter von schweizerischen Vorsorgeeinrichtungen
den erhohten Anforderungen flr qualifizierte Vermdogensverwalter unterstellt
(Bst. b). Bei Vermodgenswerten von Vorsorgeeinrichtungen handelt es sich um
zwangsweise gesparte Gelder, die der Vorsorge einer Vielzahl von Anlegerinnen
und Anlegern dienen. Diese Tatsache rechtfertigt es, Vermdgensverwalter von
Vorsorgeeinrichtungen grundsétzlich den erhéhten Anforderungen fir qualifizierte
Vermogensverwalter zu unterstellen.

Die Unterstellung der Vermdgensverwalter von Vorsorgeeinrichtungen unter das
FINIG und deren aufsichtsrechtliche Gleichstellung mit den Vermdgensverwaltern
kollektiver Kapitalanlagen entspricht zudem dem vom Parlament bereits im Rahmen
der Revision des KAG gedusserten Willen. Da die Vorsorgeeinrichtungen indes
gemass Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe a KAG ausdriicklich nicht in den Geltungsbe-
reich dieses Gesetzes fallen, ware eine Unterstellung der Vermdgensverwalter von
Vorsorgeeinrichtungen unter das KAG wesensfremd.

129



Dabei ist indes zu beachten, dass sich die prudenzielle Beaufsichtigung qualifizierter
Vermodgensverwalter von Vorsorgeeinrichtungen im Rahmen des FINIG allein auf
deren Vermdgensverwaltungstatigkeit beschrankt. Fir die Aufsicht Gber die Vorsor-
geeinrichtungen und die Einhaltung der vorsorgerechtlichen Anlagevorschriften
durch diese bleiben die kantonalen Aufsichtsbehdrden und die Oberaufsichtskom-
mission zusténdig.

Abs. 2

Dieser Absatz tbernimmt die in Anlehnung an die europdische AIFM-Richtlinie
(AIFMD)151 im Rahmen der Revision des KAG eingefiihrte de minimis-Regel von
Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe h Ziffern 1 und 2 KAG, der dort aufgehoben wird.
Damit wird auch die in Artikel 2 Absatz 2”° KAG vorgesehene Regelung hinfallig,
welche fir diese (qualifizierten) Vermogensverwalter unter gewissen Voraussetzun-
gen eine freiwillige Unterstellung unter das KAG vorsah. Die Ausnahmeregelung
fir Konzerngesellschaften geméss Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe h Ziffer 3 KAG
fallt neu unter Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe a FINIG.

Qualifizierte Vermogensverwalter, die kleinere Volumina verwalten, fallen entspre-
chend der neuen Gesetzeslogik nicht mehr aus dem Geltungsbereich des Gesetzes,
wie das KAG in Anlehnung an die AIFMD dies noch vorsah. Sie unterstehen dem
FINIG weiterhin, aber unter den weniger strengen Anforderungen fir Vermogens-
verwalter im Sinne der Artikel 17 ff.

Die in Artikel 18 Absatz 3 KAG vorgesehene Kompetenz der FINMA, Vermogens-
verwalter kollektiver Kapitalanlagen in begriundeten Fallen und unter engen Voraus-
setzungen von Vorschriften des KAG ganz oder teilweise zu befreien, wird ersatzlos
gestrichen. Dieser Absatz stellt die im Rahmen der Revision des KAG urspriinglich
vorgesehene Ausnahmeregelung dar, welche schliesslich durch die der europdischen
AIFM-Richtlinie entlehnten de minimis-Regelung ersetzt und im Ausnahmenkatalog
von Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe h KAG aufgenommen wurde.

Art. 22 Rechtsform

Diese Bestimmung ubernimmt den Wortlaut von Artikel 18 Absatz 1 KAG. Im
Gegensatz zu den Vermdogensverwaltern nach Artikel 17 wird die Rechtsform quali-
fizierter Vermdgensverwalter — und somit neu auch der (qualifizierten) Vermogens-
verwalter von Vorsorgeeinrichtungen — auf die Rechtsform der Handelsgesellschaf-
ten eingeschrénkt.

Die Bewilligungsvoraussetzungen fiir schweizerische Zweigniederlassungen und
Vertretungen ausléndischer qualifizierter Vermogensverwalter werden fiir alle
auslandischen Finanzinstitute einheitlich in Artikel 73 bis 78 geregelt und sind dem
bisherigen Artikel 18 Absatz 1 Buchstabe ¢ KAG entlehnt.

151 Richtlinie 2011/61/EU des europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 Gber
die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG
und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010
(ABI. Nr. 174 S. 1 vom 1.7.2011).
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Art. 23 Aufgaben

Die Bestimmung entspricht dem Artikel 18a KAG und gilt neu auch fir Vermo-
gensverwalter von Vorsorgeeinrichtungen. Absatz 1 fihrt die fir den qualifizierten
Vermogensverwalter typischen Aufgaben auf.

Der qualifizierte Vermogensverwalter darf weiterhin das Fondsgeschaft fir auslén-
dische kollektive Kapitalanlagen austiben. Verlangt das ausléandische Recht indes
eine Kooperationsvereinbarung zwischen der hiesigen und der zustdndigen auslandi-
schen Aufsichtsbehdrde, muss eine solche Vereinbarung abgeschlossen worden sein
(Abs. 3). Die Aufgabenliste gemadss dieser Bestimmung ist nicht abschliessend.

Wie bereits ausgefiihrt (vgl. Ausfuhrungen zu Art. 21 Abs. 1), wird der qualifizierte
Vermdgensverwalter, der Vermdgen von Vorsorgeeinrichtungen verwaltet, nur flr
die Vermdgensverwaltung prudenziell beaufsichtigt. Fur die Einhaltung der vorsor-
gerechtlichen Anlagevorschriften bleibt dagegen die Vorsorgeeinrichtung verant-
wortlich, welche die Vermdgensverwaltung delegiert (Abs. 2). Sie wird auch weiter-
hin von den fir die Vorsorgeeinrichtungen zustdndigen Aufsichtsbehdrden
uberwacht.

Da die Bewilligung fur den qualifizierten VVermogensverwalter von der Bewilli-
gungspflicht fur Vermogensverwalter nach Artikel 17 befreit (vgl. Art. 5), beinhaltet
die Tétigkeit des qualifizierten Vermogensverwalters auch diejenige des Vermo-
gensverwalters.

Art. 24 Mindestkapital und Sicherheiten

Die bisher im KAG fur Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen gestitzt auf
die allgemeinen Bewilligungsvoraussetzungen geforderten finanziellen Garantien
(Art. 14 Abs. 1 Bst. d KAG i.V.m. Art. 13 Abs. 2 Bst. f KAG) werden fir die Asset
Manager neu ausdricklich verankert. Grundsatzlich wird vom qualifizierten Vermo-
gensverwalter — unabhdngig von seiner Rechtsform — verlangt, dass er Uber das
(vom Bundesrat festgelegte) voll einbezahlte Mindestkapital verfugt (Abs. 1). Die
bis anhin der FINMA auf Verordnungsstufe eingerdumte Kompetenz, qualifizierten
Vermogensverwaltern in der Rechtsform einer Personengesellschaft zu gestatten,
anstelle des Mindestkapitals eine Sicherheit zu hinterlegen (vgl. Art. 19 Abs. 3
KKYV), wird auf Gesetzesstufe verankert (Abs. 2).

Da fur die Mindestkapitalvorschriften nicht auf die Vorschriften des OR verwiesen
wird, verfiigt der Bundesrat im Rahmen seines Auftrags implizit tber die Kompe-
tenz, auch Uber die obligationenrechtlichen Eigenmittelanforderungen hinaus zu
gehen. Der Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung kann wie bis anhin
(Art. 14 Abs. 1" KAG) zusétzlich zur Erfiillung der Anforderungen an Mindestkapi-
tal oder Sicherheiten gefordert werden (Abs. 3).

Art. 25 Eigenmittel

Wie die Anforderungen an Mindestkapital und finanziellen Sicherheiten werden
auch die Eigenmittel fur alle Bewilligungstrager auf Gesetzesstufe verankert. Die
Konkretisierung erfolgt auf Verordnungsstufe.
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Art. 26 Konsolidierung

In Absatz 1 dieser Bestimmung wird inhaltlich Artikel 18 Absatz 2 KAG ubernom-
men. Die Umschreibung der von einem qualifizierten Vermdgensverwalter domi-
nierten Finanzgruppe in Absatz 2 entspricht formell derjenigen des BankG. Bank-
oder wertpapierhduserdominierte Finanzgruppen sind in den Artikeln 63 bis 69
geregelt.

Art. 27 Wechsel

Inhaltlich entspricht diese Bestimmung Artikel 18c KAG. Da Vorsorgeeinrichtungen
indes nicht durch die FINMA beaufsichtigt werden, muss der Wechsel des Vermo-
gensverwalters an die fur die kollektiven Kapitalanlagen oder fiir die VVorsorgeein-
richtung zustandige Aufsichtsbehtrde gemeldet werden. Die Formulierung wird
dieser Gegebenheit angepasst.

3. Kapitel: Fondsleitungen

Fondsleitungen stellen eine qualifizierte Form des Asset Managements dar. Sie
verwalten im eigenen Namen und fir Rechnung der Kkollektiven Kapitalanlagen
deren Kollektivvermdgen. Sie kdnnen aber auch als Vermogensverwalter im frem-
den Namen handeln. Aus diesem Grund ist es sachgerecht, auch die Regelung von
Fondsleitungen ins FINIG zu Gberfuhren.

Mit der Uberfiihrung der Regulierung der Vermogensverwalter kollektiver Kapital-
anlagen und der Fondsleitungen ins FINIG bleibt das KAG als produktespezifisches
Gesetz bestehen. Es regelt weiterhin die vertragsrechtlich und gesellschaftsrechtlich
organisierten kollektiven Kapitalanlagen.

Art. 28 Begriff

Der Begriff der Fondsleitung entspricht Artikel 30 Absatz 1 KAG (1. Satz). Da die
Fondsleitung stets und zur Hauptsache fiir die Austibung des Fondsgeschéfts errich-
tet wird, ist die Gewerbsmassigkeit in ihrer Begriffsdefinition tberflussig.

Art. 29 Rechtsform und Organisation

Diese Bestimmung Gbernimmt inhaltlich die Abséatze 1, 3 und 5 von Artikel 28 KAG
sowie den ersten Satz von Artikel 29 Absatz 1 KAG. Da die Fondsleitung zwingend
als schweizerische Aktiengesellschaft gestaltet werden muss und der primére Gesell-
schaftszweck einer Fondsleitung von Gesetzes wegen auf die Auslibung des Fonds-
geschafts eingeschrankt ist, kann eine Bewilligung fiir die Banktatigkeit nicht von
der Bewilligungspflicht fir die Tatigkeit als Fondsleitung befreien.

Art. 30 Aufgaben

In diesem Artikel werden die hauptsachlichen Dienstleistungen aufgefiihrt, welche
die Fondsleitung erbringt. Die in Buchstabe a aufgefiihrte Dienstleistung wird expli-
zit durch das von einer SICAV delegierte Administrationsmandat erganzt (Buchsta-
be b; Art. 36 Abs. 3 KAG). Die in Artikel 20 KAG detailliert aufgefiihrten Tatigkei-
ten des qualifizierten Vermogensverwalters, die zu den Aufgaben der Fondsleitung
gehoren, werden auf Verordnungsstufe geregelt.
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Art. 31 Ubertragung von Aufgaben

Diese Bestimmung entspricht Artikel 31 Absatz 5 KAG. Das Verbot der Riickuber-
tragung der Anlageentscheide an die Depotbank ist auf sdmtliche kollektive Kapital-
anlagen anwendbar, welche in der EU aufgrund eines Abkommens erleichtert ver-
trieben werden sollen. Dies entspricht internationalen Standards und soll
Interessenskonflikte durch eine Rickibertragung der Anlageentscheide an die
Depotbank vermeiden.

Art. 32 Mindestkapital

Diese Bestimmung verankert die bis anhin in Artikel 43 KKV festgelegten Kapital-
anforderungen nunmehr dem Grundsatz nach auf Gesetzesstufe. Wie bei den qualifi-
zierten Vermogensverwaltern muss auch bei den Fondsleitungen das Mindestkapital
vollstandig liberiert werden. Die Einzelheiten werden weiterhin auf Verordnungsstu-
fe geregelt (vgl. auch die Ausfuhrungen zu Artikel 24).

Art. 33-37

Diese Bestimmungen bernehmen inhaltlich unverandert die Artikel 32-35 KAG
uber die Eigenmittel, die Rechte, den Wechsel der Fondsleitung sowie tber die
Absonderung des Fondsvermdgens im Konkurs der Fondsleitung. In Artikel 33
Absatz 3 wird der Begriff der nahestehenden Personen durch die Formulierung von
Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe a ersetzt. Inhaltlich &ndert sich am Verstandnis der
nahestehenden Personen im Kollektivanlagenbereich indes nichts.

Art. 35 Haftung bei Ubertragung

Da bei vertraglichen offenen kollektiven Kapitalanlagen die Anleger — im Gegensatz
zu den Anlegern einer SICAV - in keinerlei Beziehung zu den kollektiven Kapital-
anlagen selber stehen, rechtfertigt es sich, die Fondsleitung, welche die Verwaltung
der Vermdogenswerte delegiert, fiir die Handlungen des Beauftragten wie flr eigenes
Handeln haften zu lassen. Die Bestimmung entspricht Artikel 31 Absatz 6 KAG.

4. Kapitel: Wertpapierhauser

Das BEHG in seiner heutigen Form wird zum Grossteil ins neue FinfraG Uberflhrt
und auf die Bestimmungen zum Effektenhé&ndler reduziert. Die Hauptkategorie der
Effektenhandler bilden die sogenannten Kundenhandler. Diese Uben wie die Fonds-
leitungen im Wesentlichen eine qualifizierte Form der Vermdgensverwaltung aus,
indem sie im eigenen Namen fir Rechnung der Kundin oder des Kunden handeln
kann. Es erscheint daher angezeigt, die Kundenhandler inklusive der (brigen Kate-
gorien der Effektenhéndler neu im FINIG zu regeln und damit das BEHG vollstan-
dig aufzuheben. Gleichzeitig ist auch die irrefihrende Bezeichnung «Effektenhand-
ler» durch die Bezeichnung «Wertpapierhaus» zu ersetzen.

Art. 38 Begriff

Die Buchstaben a und b erfassen die bisherige Effektenhandlerkategorie des Kunde-
héndlers und entsprechen weitestgehend Artikel 3 Absatz 5 BEHV. Wer gewerbs-
maéssig in eigenem Namen und fiir Rechnung der Kundinnen und Kunden Effekten
handelt, muss begriffsinharent Abwicklungskonten fiihren und Effekten der Kundin-
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nen und Kunden bei sich oder in eigenem Namen bei Dritten aufbewahren konnen.
Diese heute in Artikel 3 Absatz 5 Buchstaben a und b BEHV erwéhnten Tétigkeiten
bildet daher nicht mehr Teil der Begriffsdefinition, sondern werden neu im Aufga-
benkatalog des Wertpapierhauses aufgefihrt (vgl. Art. 40).

Buchstabe c¢ regelt die bisherige Effektenhandlerkategorie des Eigenhandlers (vgl.
Art. 3 Abs. 1 BEHV). Dieser benétigt wie nach bisherigem Recht (vgl. Rz 23
FINMA-RS 2008/5 Effektenhandler) nur dann eine Bewilligung, wenn er die Funk-
tionsfahigkeit des Finanzmarktes gefédhrden konnte oder als Mitglied eines Handels-
platzes tatig ist.

Buchstabe d erfasst die bisherige Effektenhéndlerkategorie des Market Makers und
entspricht Artikel 3 Absatz 4 BEHV.

Die heute in Artikel 3 Absatze 2 und 3 BEHV geregelten Effektenhandlerkategorien
des Emissionshauses und des Derivathauses haben in der Praxis keine eigenstandige
Bedeutung erlangt. lhre gesetzlich umschriebenen Tatigkeitsfelder werden von
Banken oder Kundenhéndlern wahrgenommen. Es rechtfertigt sich daher nicht, fur
sie einen eigenen Bewilligungsstatus aufrechtzuerhalten. Ihre Tatigkeiten werden
vielmehr den Banken und den Wertpapierhdusern vorbehalten (vgl. Art. 12 und
Art. 40 Bst. b und c).

Art. 39 Rechtsform

Aus Grinden der Rechtssicherheit wird neu ausdriicklich festgelegt, dass ein Wert-
papierhaus mit Sitz in der Schweiz die Rechtsform einer Handelsgesellschaft auf-
weisen muss. Gemass der 3. Abteilung des OR umfasst die Handelsgesellschaft die
Rechtsformen der Personengesellschaften (Kollektiv- und Kommanditgesellschaft),
der Aktiengesellschaft, der Kommanditaktiengesellschaft sowie der Gesellschaft mit
beschrénkter Haftung. Die tbrigen Rechtsformen sind grundsatzlich nicht geeignet,
die Erflllung der aufsichtsrechtlichen Pflichten eines Wertpapierhauses sicherzustel-
len. Insbesondere kommt die Rechtsform der Genossenschaft fiir ein Wertpapierhaus
nicht in Frage, da es im Gegensatz zur Bank das Zinsdifferenzgeschéft nicht betrei-
ben darf (vgl. Art. 40 Abs. 3) und folglich der typisch genossenschaftliche Aspekt
des Zusammenschlusses zwecks gemeinsamer Selbsthilfe gar nicht zum Tragen
kommen kann.

Art. 40 Aufgaben

Abs. 1

Wie fur die Ubrigen Bewilligungstrager, werden fiir das Wertpapierhaus die charak-
teristischen Aufgaben sowie die Rechte und Pflichten umschrieben. Die in den
Buchstaben a und b umschriebenen Rechte, Abwicklungskonten zu fihren und
Effekten der Kundinnen und Kunden bei sich oder in eigenem Namen bei Dritten
aufzubewahren, sind bereits heute in Artikel 3 Absatz 5 Buchstaben a und b BEHV
enthalten und ergeben sich aus der Begriffsdefinition des Wertpapierhauses (vgl.
auch die Erlauterungen zu Art. 38 Bst. a). Abwicklungskonten dirfen dabei — im
Gegensatz zu einer Bank — nur zum Zweck des gewerbsméssigen Handels mit
Effekten auf fremde Rechnung geflihrt werden (vgl. in diesem Zusammenhang auch
die Erl&uterungen zu den Abs. 2—-4). Die Aufbewahrung von Effekten ist eine typi-
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sche Tétigkeit von Wertpapierhdusern. Sie kann jedoch auch von anderen Finanz-
dienstleistern wahrgenommen werden.

Die Buchstaben ¢ und d umschreiben die bisherigen Téatigkeitsgebiete der Effekten-
héndlerkategorien des Emissionshauses und des Derivathauses, welche tber keinen
eigenen Bewilligungsstatus mehr verfligen (vgl. diesbezuglich die Erlauterungen zu
Art. 38).

Neben den genannten Tatigkeiten kann das Wertpapierhaus auch alle Té&tigkeiten
eines Vermogensverwalters oder ein qualifizierter Vermogensverwalters austiben
(vgl. Art. 5 Abs. 2).

Abs. 2-4

Die Tatigkeit des Wertpapierhauses impliziert, dass es Publikumseinlagen entgegen-
nehmen kénnen muss. Dies ist materiell bereits nach geltendem Recht der Fall. So
wird die Entgegennahme vom Publikumseinlagen zwar den Banken vorbehalten
(Art. 1 Abs. 2 BankG), gleichzeitig werden jedoch Habensaldi auf Kundenkonti von
Effektenhandlern, welche einzig der Abwicklung von Kundengeschéften dienen,
von den Publikumseinlagen ausgenommen, wenn dafir kein Zins bezahlt wird
(Art. 3a Abs. 3 Bst. ¢ BankV).

Vorliegende Regelung entspricht damit materiell grundsatzlich geltendem Recht.
Einzig das heute geltende faktische Zinsverbot wird nicht weitergefiihrt. Es erscheint
nicht sachgerecht, dass ein Wertpapierhaus am Kapitalmarkt erzielte Renditen nicht
an die Anlegerinnen und Anleger weitergeben kann. Im Gegenzug wird dem Bun-
desrat jedoch die Kompetenz eingerdumt, zum Schutz der Kundinnen und Kunden
Vorschriften tiber die Verwendung von Publikumseinlagen zu erlassen.

Art. 41 Aufzeichnungspflicht

Die Bestimmung entspricht Artikel 15 Absatz 1 BEHG. Ist ein Wertpapierhaus
Teilnehmer an einem Handelsplatz, insbesondere einer Borse, so ergibt sich die
Aufzeichnungspflicht bereits aus dem FinfraG.

5. Kapitel: Banken

Nebst den Vermogensverwaltern, den qualifizierten Vermogensverwaltern, den
Fondsleitungen und den Wertpapierhdusern verwalten auch die Banken Vermo-
genswerte fiir Rechnung Dritter. Sie handeln dabei wie Wertpapierhduser in eigenem
Namen und auf eigene Rechnung, kénnen im Unterschied zu den Wertpapierhdusern
jedoch insbesondere das Zinsdifferenzgeschaft betreiben. Viele der allgemeinen
Bewilligungsvoraussetzungen und Pflichten des FINIG werden im BankG wieder-
holt. Zudem finden eine Vielzahl der bankenrechtlichen Regeln auch fur Wertpa-
pierhduser Anwendung (insbesondere die Bestimmungen Uber Finanzgruppen und
-konglomerate, Eigenmittel und Rechnungslegung). Im Sinne einer einheitlichen
und konsistenten Gesetzgebung ist es daher angezeigt, das BankG ins FINIG zu
uberfiihren. Damit kdnnen Synergien genutzt und Abgrenzungsfragen geklart wer-
den und es erfolgt eine einfachere, vereinheitlichte und besser abgestimmte Regulie-
rung.
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Eine Uberfiihrung des BankG ins FINIG bietet sich auch deshalb an, weil das bald
80-jahrige BankG in struktureller Hinsicht gravierende Méngel aufweist. So verflgt
das Gesetz weder Uber einen Zweckartikel noch wird dessen Gegenstand geregelt.
Es ist zudem aufgrund der Vielzahl von Teilrevisionen unubersichtlich und weist
eine sehr unterschiedliche Regelungstiefe auf. Mit der Uberfilhrung des BankG
konnen die strukturellen Defizite behoben werden.

Mit der Uberfiihrung erfahren die Bestimmungen des BankG inhaltlich keine Ande-
rungen. So werden auch die zahlreichen Verordnungen im Bankenbereich grund-
sétzlich weiterhin Geltung haben und allfallige umstellungsbedingte Arbeiten sich
auf ein Minimum reduzieren lassen. Die Rechtssicherheit wird damit gewahrt.

1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen

Art. 42 Begriff

Absatz 1 entspricht Artikel 2a BankV und Absatz 2 Artikel 3a BankG. Die gelten-
den Definitionen der Bank und der Kantonalbanken werden damit beibehalten.

Banken konnen samtliche Tatigkeiten von Vermdgensverwaltern, qualifizierten
Vermogensverwaltern und Wertpapierhdusern und dartber hinaus eine Vielzahl
weiterer Tatigkeiten ausliben. Anders als fiir die tbrigen Finanzinstitute wird fur
Banken daher kein Aufgabenkatalog festgelegt.

Art. 43 Rechtsform

Aus Griunden der Rechtssicherheit werden neu auch die Rechtsformen einer Bank
gesetzlich verankert. Ein Privatbankier muss die Rechtsform einer Kollektiv- oder
Kommanditgesellschaft innehaben. Die (ibrigen Rechtsformen sind nicht geeignet,
die Erfullung der aufsichtsrechtlichen Pflichten sicherzustellen. Insbesondere kommt
die Rechtsform eines Einzelunternehmens in Zukunft nicht mehr in Frage — auch
nicht fur den Privatbankier (vgl. heute Art. 1 Abs. 1 BankG). Dieser Rechtsform
kommt in der Praxis jedoch ohnehin keinerlei Bedeutung mehr zu.

Aus dem Rechtsformerfordernis kann nicht gefolgert werden, dass eine Bank in
jedem Fall die Rechtsform einer beliebigen juristischen Person aufweisen darf. Die
gewdhlte Rechtsform muss immer auch eine Organisation zulassen, welche die
Erfullung der Aufgaben aus dem Gesetz sicherstellt (vgl. Art. 8 Abs. 1).

Art. 44 Organisation
Die Bestimmung entspricht Artikel 3 Absatz 2 Buchstabe a BankG und erganzt die

allgemeine Bestimmung zur Organisation eines Finanzinstituts (vgl. Art. 8).

Art. 45 Qualifizierte Beteiligungen
Die Bestimmung entspricht Artikel 4 Absatz 4 BankG. Sie erganzt Artikel 53.

Art. 47 Kredite an nahestehende Personen
Die Bestimmung entspricht Artikel 4" BankG.

136



2. Abschnitt: Besondere Bestimmungen fur systemrelevante Banken

Art. 47-51

Der Abschnitt entspricht dem 5. Abschnitt des BankG, das heisst den Artikeln 7—
10a.

6. Kapitel: Gemeinsame Bestimmungen fur Wertpapierhauser und Banken

Bereits nach heutigem Recht gelten fiir Wertpapierhduser und Banken teilweise
dieselben Bestimmungen, sei es durch eine explizite Erfassung der Wertpapierh&u-
ser im BankG (vgl. die Bestimmungen tber Finanzgruppen und -konglomerate) oder
durch Verweise in der Borsengesetzgebung auf die Bankengesetzgebung
(vgl. insbesondere die Bestimmungen Uber die Eigenmittel und die Rechnungsle-
gung). Diese gemeinsamen Bestimmungen werden neu im 6. Kapitel des 2. Titels im
FINIG zusammengefuhrt. Dadurch wird die bestehende Regulierung vereinfacht,
vereinheitlich und besser abgestimmt. Zudem werden Abgrenzungsfragen geklért.

Die vorliegende Regelung gemeinsamer Bestimmungen fir Wertpapierhduser und
Banken soll nicht dariiber hinweg tduschen, dass den Wertpapierhausern als Vermo-
gensverwaltungsinstitute neben den Banken eine eigenstdndige Bedeutung zu-
kommt. Den Unterschieden zwischen Wertpapierhdusern — insbesondere solchen,
die keine eigenen Konten fiihren — und den Banken soll durch eine differenzierte
Regelung auf VVerordnungsstufe in Zukunft vermehrt Rechnung getragen werden.

1. Abschnitt: Mindestkapital, Eigenmittel und Liquiditat

Art. 52 Mindestkapital und Sicherheiten

Die Bestimmung entspricht materiell Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b BankG und
Artikel 10 Absatze 2 und 3 BEHG. Im BankG war die Mdglichkeit zur Leistung von
Sicherheiten bis anhin allerdings nicht ausdrucklich erwahnt.

Art. 53 Eigenmittel, Liquiditat und Risikoverteilung

Absatz 1 entspricht dabei Artikel 4 Absatz 1 BankG und Artikel 12 Absatz 1 BEHG
i.V.m. Artikel 29 Absatz 1 BEHV und Artikel 6 der Eigenmittelverordnung
(ERV)152, Neu werden auch flr Wertpapierhduser von Gesetzes wegen Anforderun-
gen an die Liquiditat gestellt. Bis anhin hielten die Effektenh&ndler gewisse Vorga-
ben der Liquiditatsverordnung!s3 teilweise freiwillig ein. Die vorliegende gemein-
same Regelung der Liquiditatsanforderungen flr Wertpapierh&user und Banken soll
indessen nicht bedeuten, dass Wertpapierhduser zukinftig denselben Liquiditatsan-
forderungen zu gentigen haben wie Banken. Vielmehr soll auf VVerordnungsstufe den
unterschiedlichen Geschaftsfeldern und den damit einhergehenden Risiken von
Wertpapierhdusern und Banken angemessen Rechnung getragen werden (vgl. auch
Abs. 3).

152 Verordnung tiber die Eigenmittel und Risikoverteilung fiir Banken und Effektenhandler
(Eigenmittelverordnung, ERV); SR 952.03

153 Verordnung vom 30. November 2012 (iber die Liquiditat der Banken (Liquiditatsverord-
nung, LiqV); SR 952.06
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Absatz 2 entspricht materiell Artikel 4" BankG und Artikel 13 BEHG. Absatz 3
entspricht materiell den Artikeln 4 Absatz 2 BankG und 12 Absatz 2 BEHG.

Die in Absatz 4 enthaltene Kompetenz der Aufsichtsbehorde zur Gewéhrung von
Erleichterungen oder zur Verscharfungen von den Vorschriften tUber Eigenmittel,
Risikoverteilung und Liquiditdt in Einzelfallen bestand grundsétzlich bereits bis
anhin (vgl. Art. 4 Abs. 3 BankG und Art. 29 Abs. 2 BEHV). Neu wird vorausge-
setzt, dass es sich um begrtndete Einzelféalle handelt. Ausserdem durfen Erleichte-
rungen den Schutzzweck des Gesetzes nicht beeintrachtigen. Die Prifstelle wird zu
diesem Zweck die notwendigen internen Reglemente erlassen und der FINMA zur
Genehmigung vorlegen.

2. Abschnitt: Zuséatzliches Kapital

Art. 54-59

Der Abschnitt entspricht dem 6. Abschnitt des BankG, dass heisst den Artikeln 11—
13. Es handelt sich dabei um Rechte, welche neu ausdrticklich auch den Wertpapier-
h&usern zugestanden werden.

Es ist davon auszugehen, dass die Kapitalvorschriften gemass den Artikeln 55-59als
Folge der im Rahmen der Aktienrechtsrevision erfolgenden Anderungen wieder
angepasst werden mussen.

3. Abschnitt: Rechnungslegung

Art. 60-62

Die Bestimmungen entsprechen den Artikeln 6-6b Bank. Sie finden wie bis anhin
auch auf Wertpapierhduser Anwendung (vgl. Art. 16 BEHG), allerdings nicht mehr
sinngemaéss, sondern explizit.

Geméss dem geltenden Artikel 16 Absatz 2 BEHG kann der Bundesrat fiir Effekten-
héndler vom BankG abweichende Vorschriften zur Rechnungslegung vorsehen,
wenn Besonderheiten des Effektenhandelsgeschafts dies rechtfertigen. Eine solche
abweichende Regelung wurde bis anhin nicht getroffen und erscheint auch fir die
Zukunft nicht gerechtfertigt. An der entsprechenden Kompetenz des Bundesrates
wird daher nicht mehr ausdriicklich festgehalten. Dies bedeutet indessen nicht, dass
der Bundesrat auf Verordnungsstufe fiir Wertpapierh&user und Banken nicht eine
differenzierte Ausfliihrungsbestimmung zu den Rechnungslegungsvorschriften
erlassen kann.

4. Abschnitt: Finanzgruppen und -konglomerate

Art. 63-69

Die heute in den Artikeln 3b—3g BankG enthaltenen Vorschriften fiir Finanzgruppen
und Finanzkonglomerate werden materiell unverdndert in den 4. Abschnitt des
6. Kapitels des FINIG tGbernommen. Sie sind bereits nach geltendem Recht explizit
auch auf Wertpapierhduser anwendbar.

138



Art. 69 Ubermittlung nicht 6ffentlich zuganglicher Auskiinfte und Unterla-
gen

Die Bestimmung entspricht dem heutigen Artikel 4%"%“S BankG, welcher vorlie-
gend systematisch neu eingegliedert wird. Sie gilt wie bis anhin auch fir Wertpa-
pierhduser (vgl. Art. 14 BEHG), allerdings nicht mehr sinngemaéss, sondern explizit.

5. Abschnitt: Auslandisch beherrschte Wertpapierhauser und Banken

Art. 70-72

Die Bestimmungen entsprechen den Artikeln 3, 392" ynd 3* BankG. Sie gelten
auch fir Wertpapierhduser. Dies war grundsétzlich bereits bis anhin der Fall
(vgl. Art. 37 BEHG und Art. 56 BEHV), mit dem FINIG werden jedoch aus Griin-
den der Einheitlichkeit einzelne Vorschriften flir Wertpapierhduser von der Verord-
nungsstufe auf die Gesetzesstufe angehoben und redaktionell Gberarbeitet oder
prazisiert. Zudem wird die bisher nur im Bankenbereich vorgesehene Staatsver-
tragskompetenz des Bundesrates (vgl. Artikel 3%@" BankG) nunmehr auf den Be-
reich der Wertpapierhduser ausgedehnt.

7. Kapitel: Zweigniederlassungen

Art. 73 Bewilligungspflicht

Artikel 73 vereint inhaltlich die bisher in den spezifischen Gesetzen und in den
entsprechenden Verordnungen vorgesehene Bewilligungspflicht fiir Zweigniederlas-
sungen von auslandischen qualifizierten Vermdgensverwaltern (Art. 29b Abs. 1
KKV), von Wertpapierhausern (Art. 39 Abs. 1 Bst. a Ziff. 1 BEHV) und Banken
(Art. 2 Abs. 1 ABV-FINMAI54),

Die Bewilligungspflicht entsteht mit der Beschéftigung von Personen, die fur den
auslandischen Bewilligungstrager dauernd und gewerbsmaéssig in der Schweiz tatig
sind. Der Formulierung, dass die Personen jeweils im Namen des betreffenden
auslandischen Finanzinstituts handeln, ist zu entnehmen, dass das auslandische
Finanzinstitut durch dieses Handeln jeweils rechtlich verpflichtet wird.

Die Staatsvertragskompetenz des Bundesrates gemass Artikel 2 Absatz 3 BankG
wird neu zugunsten der betreffenden Finanzinstitute erweitert (Abs. 2).

Da die Fondsleitung nur das Rechtskleid der schweizerischen Aktiengesellschaft
kennt, stehen ihr die Rechtsformen der Zweigniederlassungen (Art. 73 ff.) und
Vertretungen (Art. 79 ff.) nicht offen.

Art. 74 Bewilligungsvoraussetzungen

Die Bestimmung tbernimmt inhaltlich die Uberwiegend gleichlautende Regulierung
der Zweigniederlassungen im Banken-, Bdrsen- und Kollektivanlagenbereich (Art. 4
Abs. 1 ABV-FINMA; Art. 41 Abs. 1 BEHV; Art. 29b Abs. 2 KKV) und vereinheit-
licht diese fur die betreffenden Finanzinstitute.

154 Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht vom 21. Oktober 1996 tber die
auslandischen Banken in der Schweiz (Auslandbankenverordnung-FINMA, ABV-
FINMA); SR 952.111
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Buchstabe a Ziffer 2 deckt auch Artikel 4 Absatz 2 ABV-FINMA ab, welcher der
FINMA die Kompetenz einraumt, die Bewilligung von einer angemessenen konsoli-
dierten Aufsicht Uber die im Finanzbereich tatigen Gruppe abhéngig zu machen.

Buchstabe b Ziff. 1 entspricht inhaltlich Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe b ABV-
FINMA, Artikel 41 Absatz 1 Buchstabe ¢ BEHV sowie Artikel 29b Absatz 2 Buch-
stabe ¢ KKV.

Buchstabe b Ziffer 2 und 3 umfassen die im Kollektivanlagenbereich fur auslandi-
sche Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen geltende Pflicht, eine Verein-
barung tber Zusammenarbeit und Informationsaustausch zwischen der FINMA und
der relevanten auslandischen Aufsichtsbehtrde abzuschliessen (Art. 29b Abs. 2 Bst.
d KKV in Verbindung mit Art. 18 Abs. 1 Bst. ¢ Ziff. 3 KAG).

Art. 75 Gegenrechtserfordernis

Neu gilt gemass Artikel 75 auch fiir Zweigniederlassungen ausléandischer qualifizier-
ter Vermogensverwalter das Bewilligungskriterium des Gegenrechts. Die Kompe-
tenz der Aufsichtsbehorde lehnt sich an Artikel 3°® Absatz 1 Buchstabe a BankG
sowie 37 BEHG an.

Art. 76 Finanzgruppen

Diese Bestimmung vereinheitlicht die bisher gegentber auslandischen Banken
(Art. 3 Abs. 1°° BankG, Art. 4 Abs. 2 ABV-FINMA), Wertpapierhauser (Art. 41
Abs. 3 BEHV) und Vermodgensverwaltern kollektiver Kapitalanlagen (Art. 29b
Abs. 3 KKV) vorgesehene Kompetenz der Aufsichtsbehtrde, eine konsolidierte
Aufsicht zu fordern, wenn das auslédndische Finanzinstitut Teil einer Finanzgruppe
bildet. Sie stellt das Gegenstliick von Artikel 64 dar, der flr die schweizerischen
Finanzinstitute gilt. Der fur Zweigniederlassungen auslandischer Vermégensverwal-
ter kollektiver Kapitalanlagen eingefiigte Vorbehalt geltender internationaler Stan-
dards (Art. 18 Abs. 2 KAG) wird in Angleichung an die banken- und bérsenrechtli-
che Regelung konsequenterweise fallengelassen.

Art. 77 Sicherheiten

Die bisher fur Zweigniederlassungen auslandischer Vermogensverwalter kollektiver
Kapitalanlagen vorgesehene Kompetenz der Aufsichtsbehtrde, zum Schutz der
Kunden die Leistung einer Sicherheit zu verlangen (Art. 29b Abs. 4 KKV), wird
konsequenterweise auch auf die Vermogensverwalter gemass Artikel 17 ff. ausge-
dehnt.

Art. 78 Ausnahmeregelung

Fur die Zweigniederlassungen auslédndischer Finanzinstitute ist Schweizer Recht
anwendbar. Dies entspricht sowohl der bisherigen Regelung im Bankenbereich
(Art. 2 Abs. 1 BankG) als auch im Kollektivanlagenbereich (Art. 18 Abs. 1 Einlei-
tungssatz KAG). Der Bundesrat kann Ausnahmen von diesem Grundsatz vorsehen,
was ebenfalls geltendem Recht entspricht (Art. 3 Abs. 1 ABV-FINMA, Art. 40
Abs. 1 BEHV), nun aber auf Gesetzesstufe verankert wird. Um indes zu vermeiden,
dass die Vereinheitlichung der geltenden Regelungen aus dem Banken-, Borsen und
Kollektivanlagenbereich fiir gewisse Finanzinstitute eine unangemessene Verschar-
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fung bringt, wird dem Bundesrat die Kompetenz eingerdumt, Zweigniederlassungen
von der Einhaltung gewisser Vorschriften zu befreien.

8. Kapitel: Vertretungen

Art. 79 Bewilligungspflicht

Die Regelung der Vertretungen entspricht der bisher geltenden Regelung im Ban-
ken- und Borsenbereich (Art. 2 Abs. 2 Bst. b ABV-FINMA, Art. 39 Abs. 1 Ziff. 2
BEHYV). Die Rechtsformvorschriften fir Fondsleitungen schliessen die Errichtung
einer Vertretung von vornherein aus, was indes der Rechtssicherheit wegen aus-
dricklich festgehalten wird. Im Kollektivanlagenbereich wurden aus aufsichtsrecht-
lichen Grinden nur Zweigniederlassungen auslédndischer Vermdgensverwalter
kollektiver Kapitalanlagen zugelassen (vgl. Art. 18 Abs. 1 Bst. ¢ KAG). Wohl setzt
das KAG fur den Vertrieb ausléandischer kollektiver Kapitalanlagen die Ernennung
eines Vertreters vor. Diesem Vertreter sind indes besondere Aufgaben zum Schutze
der Anlegerinnen und Anleger zugeteilt, die mit der Téatigkeit der Vertretung einer
auslandischen Bank nicht vergleichbar sind (vgl. Abs. 1 und Art. 123 ff. KAG). Aus
Griinden der Rechtssicherheit werden im Absatz 3 deshalb auslandische Vermo-
gensverwalter, qualifizierte Vermogensverwalter und Fondsleitungen von der Mog-
lichkeit, eine Vertretung zu errichten, ausdrucklich ausgeschlossen.

Die bisher in Artikel 2 Absatz 3 BankG und neu in Artikel 73 Absatz 2 flr Zweig-
niederlassungen dem Bundesrat eingerdumte Staatsvertragskompetenz wird auch fir
Vertretungen vorgesehen und auf alle Finanzinstitute ausgedehnt.

Art. 80 Bewilligungsvoraussetzungen

Die Bestimmung ubernimmt inhaltlich die Artikel 14 ABV-FINMA und Artikel 49
BEHV. Das Gegenrechtserfordernis fur Vertretungen auslandischer Wertpapierhdu-
ser (Abs. 2) stutzt sich auf Artikel 37 BEHG.

Art. 81 Ausnahmeregelung

Diese Bestimmung entspricht Artikel 78 flr Zweigniederlassungen und stiitzt sich
auf Artikel 3 ABV-FINMA und Artikel 40 BEHV ab. Wie bei der Vereinheitlichung
der Regelungen fir Zweigniederlassungen (Art. 78), wird auch bei der vereinheit-
lichten Regelung fur Vertretungen dem Bundesrat die Kompetenz zur Befreiung von
der Einhaltung gewisser VVorschriften eingerdumt.

3. Titel: Aufsicht

Art. 82 Zustandige Aufsichtsbehorde

Im Gegensatz zu den Fondsleitungen, Wertpapierhdusern und Banken handeln die
Vermdgensverwalter im Sinne von Artikel 17 ff. sowie die qualifizierten Vermo-
gensverwalter im Sinne von Artikel 21 ff. in fremdem Namen. Untereinander unter-
scheiden sich diese beiden Kategorien indes dadurch, dass der qualifizierte Vermo-
gensverwalter in erster Linie Vermdgenswerte verwaltet, die von einer Vielzahl von
Anlegern zur Fremdverwaltung — im Rahmen einer kollektiven Kapitalanlage oder
einer Vorsorgeeinrichtung — aufgebracht wurden (vgl. Ausfuhrungen zu Artikel 21).
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Mit der Unterstellung aller Vermdgensverwalter unter eine prudenzielle Aufsicht
wird die Anzahl der Beaufsichtigten und damit die Aufsichtslast zunehmen. Es ist
deshalb sinnvoll, die Aufsicht iber die Vermdgensverwalter geméss Artikel 17 ff.
von den Ubrigen Finanzinstituten, die aufgrund ihrer spezifischen Geschaftstatigkeit
hoheren Anforderungen unterstellt sind, zu trennen.

In Anlehnung an das US-amerikanische Model der FINRA (Financial Industry
Regulatory Authority)15 soll diese erste Kategorie von Finanzinstituten der pruden-
ziellen Aufsicht einer gesteuerten halbstaatlichen Aufsichtsbehtrde unterstellt
werden (Absatz 1). Die FINRA ist eine vom Staat unabhéngige, nicht gewinnorien-
tierte Organisation, die den Kundenschutz und Marktintegritat gewahrleistet. Wie
die FINRA soll die Aufsichtsorganisation als unabhangige Institution mit Bewilli-
gungs-, Aufsichts- und Sanktionskompetenzen ausgestattet werden. Ebenso soll die
Aufsichtsorganisation mit der Kompetenz zur Konkretisierung bundesratlicher
Bestimmungen auf Stufe Rundschreiben ausgestattet sein. Die Aufsichtsorganisation
wird konsequenterweise im FINMAG geregelt. Ihre Regelung, Organisation und
Struktur lehnen sich an jene der FINMA an. Auch sollen ihr mit wenigen Ausnah-
men die Aufsichtsinstrumente geméss FINMAG zustehen (vgl. Ausflihrungen zu
den Art. 43a ff. VE-FINMAG). Sie nimmt zudem die Uberwachungsaufgaben
geméass GwG und FIDLEG wahr.

Qualifizierte Vermdgensverwalter, Fondsleitungen, Wertpapierh&user und Banken
werden — wie bis anhin — von der FINMA beaufsichtigt (Absatz 2). Die Anordnung
insolvenzrechtlicher Massnahmen des vierten Titels, denen weder die Vermdgens-
verwalter noch die qualifizierten Vermdgensverwalter unterstellt sind, bleibt der
FINMA als staatliche Aufsichtsbehtrde vorbehalten.

Der Grindungsauftrag fur die Aufsichtsorganisation ergeht grundsatzlich an die
Branche der von dieser zu beaufsichtigenden Vermogensverwalter. Wird keine
Aufsichtsorganisation errichtet oder muss diese durch die FINMA liquidiert werden
(vgl. Art. 43r VE-FINMAG), so ubernimmt die FINMA die Aufsicht tber die Ver-
maogensverwalter.

Mit der Zulassung dieser neuen Institution bleibt der fir den schweizerischen Fi-
nanzmarkt typische Selbstregulierungsansatz im Rahmen einer gesteuerten und
halbstaatlichen Aufsichtsbehorde erhalten. Fir die FINMA, als oberste und staatli-
che Aufsichtsbehdrde, entfallt mit der Einsetzung einer Aufsichtsorganisation fiir die
Vermogensverwalter eine durch die Neuunterstellung der Vermogensverwalter
verursachte — moglicherweise massive — Erhéhung des Aufsichtsaufwandes (vgl. die
Ausfiihrungen zur Anderung des FINMAG im Anhang, Ziff. 18).

Art. 82 Variante: Aufsichtsbehdrde

Als Variante zur vorgeschlagenen Aufsichtsstruktur tber die Finanzinstitute ist auch
eine alleinige Wahrnehmung der Aufsicht durch die FINMA denkbar. In diesem Fall
wirden auch die Vermégensverwalter prudenziell durch die FINMA beaufsichtigt.

Art. 83 Prifung

Dieser Artikel Gbernimmt inhaltlich die bisher in den einzelnen Gesetzen vorgese-
henen Bestimmungen Uber die Aufsicht und vereinheitlicht diese fur alle Finanzin-

155 vgl. http://www.finra.org/
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stitute. Gleichzeitig wird die Aufsichtskompetenz mit den entsprechenden Instru-
menten — mit wenigen Ausnahmen — allgemein an die «Aufsichtsbehtrde», somit
auch an die Aufsichtsorganisation delegiert.

Absatze 1 und 3 stiitzen sich auf Artikel 24 Absatz 1 FINMAG ab und tibernehmen
inhaltlich Artikel 18 Absatz 1 BankG. Wahrend bei den qualifizierten Vermogens-
verwaltern, Fondsleitungen, Wertpapierhdusern und Banken eine ordentliche Pri-
fung jéhrlich zu erfolgen hat (Abs. 2), wird von den Vermégensverwaltern nur eine
eingeschrénkte Revision gemadss Artikel 729 OR gefordert. Die prudenzielle Prifung
ist durch eine Prifgesellschaft nach Artikel 9a des Revisionsausfsichtsgesetzes
(RAG)156 durchzufiihren. Dem Bundesrat wird zudem die Kompetenz eingerdumt,
fir Vermdogensverwalter auch langere Prufungsperioden zuzulassen (Abs. 3). Mit
dieser Unterscheidung sollen die Prifkosten fur die neu beaufsichtigten Vermdogens-
verwalter moglichst gering gehalten werden.

Art. 84 Auskunfts- und Meldepflicht bei Ausgliederung wesentlicher Funkti-
onen

Artikel 84 entspricht dem neuen Artikel 23" BankG, der mit dem FinfraG in Kraft
tritt. Die Beaufsichtigung der Finanzinstitute durch die Aufsichtsbehorde soll auch
dann gewéhrleistet bleiben, wenn wesentliche Funktionen ausgegliedert wurden. Die
fir den Bankenbereich geltende Regelung wird nunmehr auf alle Finanzinstitute des
FINIG ausgedehnt.

Art. 85 Stimmrechtssuspendierung

Das Recht der Aufsichtsorganisation, die Stimmrechte zu suspendieren, entspricht
Artikel 23" BankG. Da die Meldepflicht tiber qualifizierte Beteiligungen fiir alle
Finanzinstitute gilt, rechtfertigt es sich, das Recht zur Stimmrechtssuspendierung auf
den gesamten Geltungsbereich des FINIG auszudehnen.

Art. 86 Liquidation

Die Liquidation nach einem Bewilligungsentzug vereint inhaltlich die Arti-
kel 2394'"4'¢S BankG, 36 BEHG sowie 134 KAG. Das Recht, ein Finanzinstitut nach
dem Entzug der Bewilligung zu liquidieren, steht auch der Aufsichtsorganisation zu.
Hingegen bleibt die Liquidation im Rahmen insolvenzrechtlicher Massnahmen der
FINMA vorbehalten. Die Bestimmung wird neu als «Kann-Vorschrift» formuliert.
Wie bisher ordnet die FINMA den jeweiligen Eintrag im Handelsregister an.

4. Titel: Insolvenzrechtliche Massnahmen

1. Kapitel: Massnahmen bei Insolvenzgefahr

Art. 87-111

Das Kapitel entspricht dem 11. und 12. Abschnitt des BankG (inkl. Art. 24 BankG).
Die Zusammenfihrung der beiden Abschnitte «Massnahmen bei Insolvenzgefahr»
und «Bankenkonkurs» zu einem Kapitel unter dem Titel «Massnahmen bei Insol-

156 Bundesgesetz vom 16. Dezember 2005 (ber die Zulassung und Beaufsichtigung der
Revisorinnen und Revisoren (Revisionsaufsichtsgesetz, RAG); SR 221.302
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venzgefahr» rechtfertigt sich, da die Konkursliquidation nebst den Schutzmassnah-
men und dem Sanierungsverfahren ebenfalls als Massnahme bei Insolvenzgefahr in
Frage kommt (vgl. Art. 25 Abs. 1 Bst. ¢ BankG).

Die Bestimmungen finden nicht nur auf Banken, sondern auch auf Fondsleitungen
und Wertpapierhduser Anwendung. In Bezug auf Wertpapierhduser entspricht dies
dem geltenden Recht (vgl. Art. 36a BEHG). Fur Fondsleitungen galten bis anhin
lediglich die spezialgesetzlichen Bestimmungen (ber die Konkursliquidation des
KAG (vgl. Art. 137 ff. KAG). Die Mdglichkeit, Schutzmassnahmen und im Einzel-
fall ein Sanierungsverfahren anzuordnen, macht aber auch fir eine Fondsleitung
Sinn, da sie Uber fremde Vermogenswerte verfiigt, welche es zu schiitzen gilt.

Keine Anwendung finden die insolvenzrechtlichen Massnahmen auf den Vermo-
gensverwalter und den qualifizierten Vermdégenverwalter, da diese beiden Finanzin-
stitute in fremdem Namen und auf fremde Rechnung handeln und somit tUber keine
fremden Vermdgenswerte verfigen. Im Fall der Konkurser6ffnung werden die
Vertragsverhéltnisse zwischen den genannten Finanzinstituten und ihren Kundinnen
und Kunden einfach aufgeldst. Es findet somit das SchKG Anwendung.

Die Artikel 93 Absatz 2 und 102 Absatz 2 entsprechen den Artikeln 28 Absatz 2 und
34 Absatz 3 BankG und bilden die Grundlage fur die Bankeninsolvenzverordnung-
FINMA (BIV-FINMA)157, Aus Grinden der Klarheit wird der mehrdeutige und
unklare Begriff der Anordnung in beiden Bestimmungen ersetzt durch denjenigen
der Verfahrensregeln.

2. Kapitel: Einlagensicherung

Art. 112-115

Das Kapitel entspricht dem 13. Abschnitt des BankG. Die Bestimmungen finden wie
nach geltendem Recht auch auf Wertpapierhduser Anwendung (vgl. Art. 36a
BEHG), allerdings nicht mehr sinngemaéss, sondern explizit.

3. Kapitel: Nachrichtenlose Vermdogenswerte

Art. 116-117

Die Bestimmungen entsprechen den Artikeln 371 und 37m BankG. Sie gelten wie bis
anhin auch fir Wertpapierhauser (vgl. Art. 36a BEHG).

5. Titel: Verantwortlichkeit und Strafbestimmungen

1. Kapitel: Verantwortlichkeit

Art. 118

Die Regelung der Verantwortlichkeit wird dem Kollektivanlagenbereich entlehnt
(Art. 145 KAG). Damit wird der Exkulpationsbeweis (Abs. 1) auf alle Finanzinstitu-

157 Verordnung vom 30. August 2012 der Eidgendssischen Finanzmarktaufsichtsbehdrde
uber die Insolvenz von Banken und Effektenhéndler (Bankeninsolvenzverordnung-
FINMA, BIV-FINMA); SR 952.05
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te ausgedehnt. Auch die Haftungsregelung bei einer Delegation von Aufgaben auf
Dritte (Abs. 2) entspricht nunmehr derjenigen fir Depotbanken von Kollektiven
Kapitalanlagen. Die Organhaftung richtet sich unveréndert nach den Vorschriften
des OR.

2. Kapitel: Strafbestimmungen

Der Bundesrat hat im Vorentwurf zum Bundesgesetz tber die Harmonisierung der
Strafrahmen im StGB, im MStG und im Nebenstrafrecht ausgefuhrt, dass sich
Strafandrohungen von vorsétzlich und fahrl&ssig begangenen Delikten wegen unter-
schiedlichen Unrechtsgehalts unterscheiden mussen, wobei jedoch unangemessen
grosse Unterschiede zu vermeiden sind. Konkret hat sich der Bundesrat daftir ausge-
sprochen, dass die fahrlassige Begehung eines Vergehens mit Freiheitsstrafe bis zu
drei Jahren oder Geldstrafe ebenfalls als VVergehen bestraft werden soll, und nicht als
Ubertretung. Die in den Artikel 119 Absatz 2, 120 Absatz 2 und 121 Absatz 2 im
Falle der fahrl&ssigen Strafbegehung angedrohte Busse in der H6he von bis zu
250 000 Franken wird daher ersetzt durch eine Geldstrafe von bis zu 180 Tagessat-
zen.

Im Ubrigen werden die heute im BankG, im BEHG und im KAG vorgesehenen
Mindestbussen von 10 000 Franken im Fall der Wiederholung nicht Gbernommen.
Ihr Zweck war es, unter der damals geltenden Verordnung vom 1. Dezember 1999
uber das automatisierte Strafregister Verurteilungen wegen Verstdssen gegen die
Meldepflicht Gberhaupt fahig zum Eintrag ins Strafregister zu machen. Heute besteht
eine generelle Eintragungsfahigkeit von Ubertretungen bei Bussen ab 5 000 Franken
(Art. 3 Abs. 1 Bst. a Ziff. 1 VOSTRA-Verordnung™®), ohne dass zusétzlich die
Androhung einer Mindestbusse fiir den Wiederholungsfall verlangt ist. Im Ubrigen
lauft die Bestimmung auch ins Leere, da der Wiederholungsfall ohnehin strenger
bestraft wird: Das zweiturteilende Gericht kann einerseits die im ersten Urteil be-
dingt ausgesprochene Strafe widerrufen, sofern die neue Tat wahrend der Probezeit
begangen wurde, und andererseits kann es im zweiten Urteil fiir den Wiederholungs-
fall eine hohere und dazu unbedingte Strafe ausféllen, je nachdem welche Prognose
der beschuldigten Person gestellt wird. Das geltende Recht stellt damit gentigend
Mittel zur Verfugung, um einen Ruickfall angemessen zu sanktionieren.

Art. 119 Verletzung des Berufsgeheimnisses

Die Bestimmung entspricht den Artikeln 47 BankG, 43 BEHG und 148 Absatz 1
Buchstabe k und Absatze 2 und 3 KAG und wird an die parlamentarische Initiative
10.450 Den Verkauf von Bankkundendaten hart bestrafen angeglichen.

Art. 120 Unbefugte Entgegennahme von Publikumseinlagen

Die Bestimmung entspricht Artikel 46 Absatz 1 Buchstabe a BankG. Publikumsein-
lagen entgegennehmen dirfen nur Wertpapierhduser und Banken (vgl. Art. 13
Abs. 1, Art. 40 Abs. 2 und Art. 42 Abs. 1), wobei Wertpapierhduser im Unterschied
zu Banken das Zinsdifferenzgeschaft nicht betreiben durfen (vgl. Art. 40 Abs. 3).

158 Verordnung vom 29. September 2006 Uber das Strafregister (VOSTRA-Verordnung);
SR 331

145



Art. 121 Verletzung von Aufzeichnungs- und Rechnungslegungsvorschriften

Absatz 1 Buchstabe a entspricht Artikel 46 Absatz 1 Buchstabe b BankG, 42a Ab-
satz 1 Buchstabe a BEHG und Artikel 148 Absatz 1 Buchstabe e KAG. Dabei wird
die Verletzung der Buchfuhrungspflichten durch das Wertpapierhaus analog der
heutigen Regelung im BankG und im KAG zu einem Vergehen.

Absatz 1 Buchstabe b entspricht Artikel 46 Absatz 1 Buchstabe ¢ BankG, welcher
bereits bis anhin auch fir Wertpapierhduser galt (vgl. Art. 16 BEHG), sowie Arti-
kel 148 Absatz 1 Buchstabe g KAG.

Art. 122 Verletzung der Bestimmung tber den Schutz vor Verwechslung und
Tauschung der Meldepflichten

Absatz 1 Buchstabe a entspricht Artikel 49 Absatz 1 Buchstaben a und ¢ BankG
sowie Artikel 149 Absatz 1 Buchstabe a KAG. Im BEHG war eine analoge Bestim-
mung bis anhin nicht enthalten, da eine Bestimmung iber den Schutz vor Verwechs-
lung und Tduschung ebenfalls fehlte.

Absatz 1 Buchstabe b entspricht Artikel 49 Absatz 1 Buchstabe b BankG und sinn-
gemass Artikel 149 Absatz 1 Buchstabe d KAG. Im BEHG war eine analoge Be-
stimmung bis anhin aus ungeklarten Griinden nicht explizit enthalten.

6. Titel: Schlussbestimmungen

Art. 123 Vollzug

Wie erwéhnt, stellt das FINIG ein Rahmengesetz dar. Die Umsetzung der Rahmen-
vorschriften erfolgt auf Verordnungsstufe. Um den spezifischen Anforderungen der
einzelnen Bewilligungstrager gerecht zu bleiben, werden die bestehenden Verord-
nungen zu den bisherigen Spezialgesetzen bestehen bleiben und nur soweit als
notwendig angepasst.

Art. 124 Aufhebung und Anderung anderer Erlasse

Die umfassende Anpassung anderer Erlasse wird im Anhang geregelt. Massgeblich
geéndert werden das KAG und das FINMAG. Das BankG wird vollstandig ins
FINIG tbergefiihrt und kann somit aufgehoben werden. Das BEHG wird zum Teil
im FinfraG und zum Teil im FINIG eingegliedert und kann somit ebenfalls aufgeho-
ben werden.

Art. 125 Ubergangbestimmungen

Abs. 1

Der erste Absatz gilt fir die qualifizierten Vermogensverwalter, Fondsleitungen,
Wertpapierhduser und Banken, die fur die Austibung ihrer Geschéftstatigkeit bereits
uber eine Bewilligung verfugen. Da die Bewilligungsvoraussetzungen aus den
bisher geltenden Spezialgesetzen Gbernommen werden, ware es sinnlos, die Einho-
lung einer neuerlichen Bewilligung aufzuerlegen. Diese Finanzinstitute verfiigen
deshalb tber eine Jahresfrist ab Inkrafttreten des FINIG, um den neuen Anforderun-
gen dieses Gesetzes entsprechen.
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Abs. 2

Vermogensverwaltern, die nunmehr einer Bewilligung fur die Ausiibung ihrer
Tatigkeit bedurfen, wird eine Meldefrist von sechs Monaten ab Inkrafttreten des
Gesetzes gewahrt, um sich vorerst bei der FINMA zu melden. Sie verfiigen sodann
uber eine Frist von zwei Jahren, um sich den Bewilligungsanforderungen anzupas-
sen und ein Gesuch zu stellen und kénnen bis zum Entscheid der Aufsichtsbehdrde
uber das Gesuch ihre Tétigkeit fortfuhren.

Abs. 3

Ehemals unabhédngige oder externe unbeaufsichtigte VVermogensverwalter, die ihre
Tatigkeit seit mindestens 15 Jahren ausgeubt haben und nunmehr einer prudenziel-
len Aufsicht unterstellt werden, sind von der Pflicht zur Einholung einer Bewilli-
gung befreit, sofern sie keine neuen Kundinnen und Kunden annehmen.

Einerseits wird mit dieser grandfathering-Klausel, die Berufserfahrung langjahriger
Vermogensverwalter anerkannt. Es darf auch davon ausgegangen werden, dass diese
Finanzinstitute das Vertrauen ihrer Kundinnen und Kunden geniessen. Anderseits
soll verhindert werden, dass erfahrene Vermdgensverwalter noch eine Bewilligung
einholen mussen, um ihre berufliche Tatigkeit bis zu einem — beispielsweise alters-
bedingten — Ricktritt oder einer Geschéaftsaufgabe austiben zu kénnen. Demgegen-
uber sollen auch langjahrige und erfahrene Vermdgensverwalter, die ihren Kunden-
kreis ausweiten und somit ihre Geschéaftstatigkeit langerfristig auszutiben gedenken,
der Bewilligungspflicht und einer prudenziellen Aufsicht unterstellt und zur Erfl-
lung der Bewilligungsvoraussetzungen verpflichtet werden.

Abs. 4

Um den Besonderheiten des Einzelfalls gerecht zu werden, wird der Aufsichtsbe-
horde die Kompetenz erteilt, die Fristen fiir bereits beaufsichtigte Bewilligungstra-
ger (Absatz 1) und flr neu unterstellte Bewilligungstréger, die ein Gesuch stellen
mussen (Absatz 2), auf Gesuch hin zu erstrecken.

2.4 Aufhebung und Anderung anderer Erlasse
2.4.1 Bankengesetz159

Das BankG wird ins FINIG uberfuhrt. Es kann folglich aufgehoben werden.

2.4.2 BOrsengesetz160

Das BEHG wird wie das BankG ins FINIG uberfuhrt. Es kann folglich ebenfalls
aufgehoben werden.

159 SR 952.0
160 SR 954.1
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2.4.3 Pfandbriefgesetz16!

Art. 3und 42

Der Begriff der Kantonalbank wird neu nicht mehr im BankG, sondern im FINIG
definiert. Auch die heute im BankG geregelten insolvenzrechtlichen Massnahmen
werden ins FINIG uberfuhrt. In den vorliegenden Bestimmungen werden daher die
Verweise auf das BankG entsprechend angepasst.

2.4.4 Obligationenrecht162

Art. 227b Abs. 1, 633 Abs. 1, 651 Abs. 5, 653 Abs. 3 Ziff. 4, 653e Abs. 2, 704 Abs. 1
Ziff. 4, 1126 Abs. 2, 1135 und Art. 16 Schlussbestimmungen

Das BankG wird ins FINIG tberfuhrt. Die in den vorliegenden Artikeln enthaltenen
Verweise auf das BankG werden entsprechend angepasst.

Art. 689d Abs. 3

Banken und gewerbsméssige Vermogensverwalter bendtigen neu allesamt eine
Bewilligung nach FINIG und werden als «Finanzinstitute» bezeichnet. Die Bestim-
mung wird entsprechend angepasst.

Art. 1135
In der Bestimmung wird der Begriff «Firmen» durch «Banken» ersetzt.

2.4.5 Bundesgesetz tiber den Konsumkredit163

Art. 39 Abs. 3 Bst. a

Das BankG wird ins FINIG Uberfuhrt. Der in vorliegender Bestimmung enthaltene
Verweis auf das BankG wird entsprechend angepasst.

2.4.6 Revisionsaufsichtsgesetz164

Art. 7 Abs. 3

Nach geltendem Recht werden alle Revisionsunternehmen fiir fiinf Jahre zugelassen
(Art. 3 Abs. 2 RAG). Das gilt auch fur Revisionsunternehmen, die staatlich beauf-
sichtigt werden und mindestens alle drei Jahre von der Revisionsaufsichtsbehdrde
(RAB) uberprift werden (Art. 16 Abs. 1 RAG). Der historische Gesetzgeber ist

161 SR 211.423.4
162 SR 220

163 SR 221.214.1
164 SR 221.302

148



dabei davon ausgegangen, dass die Uberpriifung (Inspektion) und die Kontrolle der
Zulassungsvoraussetzungen voneinander getrennt durchgefihrt werden. In der
Aufsichtspraxis der RAB werden diese beiden Aufsichtsthemen jedoch aus Effi-
zienzgrinden gemeinsam uberpruft. Mit anderen Worten kontrolliert die RAB schon
heute mindestens alle drei Jahre, ob die Zulassungsvoraussetzungen noch erftllt
sind. Fir eine zusétzliche Uberpriifung nach Ablauf von fiinf Jahren besteht keine
Notwendigkeit, weswegen die staatlich beaufsichtigten Revisionsunternehmen
davon entlastet werden kénnen. Falls sich im Rahmen einer Inspektion herausstelit,
dass die Zulassungsvoraussetzungen nicht mehr erfillt sind, entzieht die RAB die
Zulassung (Art. 17 Abs. 2 RAG).

Art. 9a Abs. 4

Da die Finanzintermedidre gemass Artikel 2 Absatz 3 GwG sich kinftig einer
Selbstregulierungsorgansiation anschliessen missen und nicht mehr direkt der
FINMA unterstellt werden, muss diese Bestimmung (Bst. a) angepasst werden.

Zudem wir die Kompetenz des Bundesrats auf die Prufgesellschaften und die leiten-
den Priferinnen und Prifer im Sinne von Artikel 83 Absatz 3 FINIG ausgedehnt
(vgl. auch Ausfuhrungen zur Artikel 83 FINIG).

Art. 16 Abs. 17

Diese Bestimmung ist an den um die VVermogensverwalter nach Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe a FINIG ergénzten Artikel 9a Absatz 4 anzupassen. Wahrend die Pru-
fungsaufsicht tber die Finanzintermedidre nach Artikel 2 Absatz 3 GwG nunmehr
durch die Selbstregulierungsorganisationen erfolgt, beaufsichtigt die Eidgendssische
Revisionsaufsichtsbehdrde die Revisionsunternehmen, welche die Vermoégensver-
walter prufen.

Art. 24 Abs. 4 Bst. bund ¢

Artikel 47 BankG und Artikel 43 BEHG werden in Artikel 119 FINIG Uberfihrt.
Vorliegende Bestimmung wird entsprechend angepasst.

Art. 25a Selbstregulierungsorganisationen

Mit dieser Bestimmung werden die Bestimmungen tber die Amts- und Rechtshilfe
auf die Selbstregulierungsorganisationen, die nunmehr alle Finanzintermedidre nach
Artikel 2 Absatz 3 GwG beaufsichtigen, ausgedehnt.
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2.4.7 Kartellgesetz165

Art. 9 Abs. 3

Die Rechnungslegungsvorschriften des BankG werden ins FINIG Uberfiihrt. Der in
vorliegender Bestimmung enthaltene Verweis auf das BankG wird entsprechend
angepasst.

2.4.8 Zivilprozessordnung?6

Art. 5 Abs. 1 Bst. h

Das BEHG wird ins FINIG Uberfiihrt. Der in vorliegender Bestimmung enthaltene
Verweis auf das BEHG wird entsprechend angepasst.

2.4.9 Bundesgesetz tiber Schuldbetreibung und Konkurs?67

Art. 173b

In dieser Bestimmung wird der Begriff des Effektenhéndlers ersetzt durch denjeni-
gen des Wertpapierhauses. Zudem werden in der Bestimmung neu der Vollstandig-
keit halber neben den Banken und Wertpapierhdusern samtliche Institute erwéhnt,
fir die ebenfalls spezialgesetzliche Konkursvorschriften in den Finanzmarktgesetzen
bestehen (qualifizierte Vermogensverwalter im Sinne von Vermogensverwaltern fir
kollektive Kapitalanlagen und fir Finanzmarktinfrastrukturen) oder fur die mit dem
FINIG neue solche Vorschriften geschaffen werden (Vermdgensverwalter und
qualifizierte Vermogensverwalter, die neue der Aufsicht der FINMA unterstellt
werden).

Art. 219 Abs. 4, 2. Klasse, Bst. f

Artikel 37a BankG wird in Artikel 106 FINIG Uberfuhrt. Der Verweis in vorliegen-
der Bestimmung wird entsprechend angepasst.

2.4.10 Bundesgesetz tiber die Stempelabgaben16s

Art. 6 Abs. 1 Bst. |, 13 Abs. 3 und 37 Abs. 5

Das BankG wird ins FINIG dberfuhrt. Die in den vorliegenden Artikeln enthaltenen
Verweise auf das BankG werden entsprechend angepasst.

165 SR 251
166 SR 272
167 SR 281.1
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2.4.11 Mehrwertsteuergesetz169

Art. 78 Abs. 6
In dieser Bestimmung werden die Verweise auf das geltende Recht angepasst.

2.4.12 Verrechnungssteuergesetz170

Art. 5 Abs. 1 Bst. g und 40 Abs. 5

Das BankG wird ins FINIG uberfuhrt. Die in den vorliegenden Artikeln enthaltenen
Verweise auf das BankG werden entsprechend angepasst.

2.4.13 Bundesgesetz zum Zinsbesteuerungsabkommen mit
der Europaischen Gemeinschaft7:

Art. 3 Abs. 3

In der Bestimmung wird der Begriff des Effektenhandlers ersetzt durch denjenigen
des Wertpapierhauses. Ausserdem werden die Verweise auf das mit dem FINIG
aufgehobene BankG und das BEHG angepasst.

2.4.14 Nationalbankgesetz172

Art. 15 Abs. 1 und 22 Abs. 1

In den Bestimmungen wird der Begriff des Effektenhéndlers ersetzt durch denjeni-
gen des Wertpapierhauses. Zudem werden diese Bestimmungen ihrem Zweck ent-
sprechend an die Revisionen im Kollektivanlagenbereich angepasst, um auch die
gesellschaftsrechtlich organisierten kollektiven Kapitalanlagen zu erfassen.

Art. 26 Abs. 2 und 52 Abs. 1

Das BankG wird ins FINIG dberfthrt. Die in den vorliegenden Artikeln enthaltenen
Verweise auf das BankG werden entsprechend angepasst.

Art. 52 Abs. 1

Die Verweise dieser Bestimmungen werden an die Uberfiinrung des BankG ins
FINIG angepasst.

169 SR 641.20
170 SR 642.21
171 SR 641.91
172 SR 951.11
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2.4.15 Kollektivanlagengesetz173

Art. 2 Abs. 2 Bst. h und Abs. 2°'

Absatz 2 Bst. h steht neu in Artikel 21 Absatz 2 FINIG. Absatz 2°* KAG wird
ersatzlos gestrichen, da mit dem FINIG alle Vermdgensverwalter einer Aufsicht
unterstellt werden.

Art. 3 Abs. 2 Bst. bund c

Der Verweis auf die Finanzintermediare als qualifizierte Anleger im KAG wird an
die neue Liste der Anlegerkategorien des Finanzdienstleistungsgesetzes angepasst
(Bst. b).

Da alle Vermogensverwalter nunmehr prudenziell beaufsichtigt werden, fallen die
Vermodgensverwalter im Sinne von Artikel 17 FINIG neu unter die Kategorie der
Finanzintermedidre gemass Artikel 10 Absatz 3 Buchstabe a KAG. Buchstabe ¢
wird hinfallig.

Art. 13 Abs. 2 Bst. a und f, 18-18c, 28-35

Da die Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen sowie die Fondsleitungen
neu in den Geltungsbereich des FINIG fallen, werden die entsprechenden Bestim-
mungen im KAG ersatzlos gestrichen.

Art. 13 Abs. 2 Bst. g, Abs. 3 und 5 und 3. Kapitel 3. Abschnitt (Art. 19)

Zurzeit verfugen rund 365 Vertriebstrager kollektiver Kapitalanlagen tber eine
Bewilligung der FINMA. Sie unterliegen jedoch nicht einer prudenziellen Uberwa-
chung durch die FINMA. Diese Situation ist unbefriedigend. Eine Bewilligungs-
pflicht ohne laufende Aufsicht fuhrt bei den Kunden zu Missverstdndnissen und
weckt grundsatzlich ein nicht gerechtfertigtes Vertrauen in die Uberwachung der
Tatigkeit des Bewilligungspflichtigen. Dieses Problem wird dadurch verstarkt, dass
sich nach geltendem Recht all jene Finanzdienstleister als «Beaufsichtigte» bezeich-
nen durfen, «die nach den Finanzmarktgesetzen eine Bewilligung, eine Anerken-
nung, eine Zulassung oder eine Registrierung der Finanzmarktaufsichtsbehorde
benodtigen» (vgl. Art. 3 FINMAG).

Eine prudenzielle Aufsicht der Vertriebstrager erscheint jedoch nicht gerechtfertigt
So besteht fur diese Marktteilnehmer bereits eine etablierte Aufsicht auf Ebene der
Selbstregulierung. Zudem werden im Kollektivanlagenbereich nicht nur die Produ-
zenten staatlich beaufsichtigt, sondern auch die Produkte selbst. Unter diesen Um-
stdnden waére die Einfiihrung einer Aufsicht der FINMA (ber Vertriebstrager kollek-
tiver Kapitalanlagen unverhdltnisméssig. Vielmehr kann auf eine behordliche
Bewilligung dieser Tatigkeit verzichtet werden, da Vertriebstrager kollektiver Kapi-
talanlagen — wie alle anderen Finanzdienstleister — die neuen Verhaltensregeln
gemass FIDLEG zu befolgen haben. Zudem geht die bisherige Vertriebstragerauf-
sicht in den neu im FIDLEG festgelegte Registrierungspflicht fir Kundenberaterin-
nen und -berater auf. Vorliegende Bestimmungen kdnnen damit aufgehoben werden.

173 SR 951.31
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Art. 14 Abs. 1 Bst. a und a”, Abs. 2

Diese Bestimmung wird an die Regelung der Gewéhrspflichten im FINIG angegli-
chen. Nicht nur die fir die Verwaltung und Geschaftsfiihrung verantwortlichen
Personen haben Gewahr fur eine einwandfreie Geschaftsfiihrung zu bieten, sondern
auch die bewilligungspflichtigen Personen als solche, mithin die SICAV, die Kom-
manditgesellschaft fur kollektive Kapitalanlagen, die SICAF, die Depotbank und der
Vertreter auslandischer kollektiver Kapitalanlagen (vgl. auch die Ausfuhrungen zu
Art. 10 FINIG).

Art. 18-18c

Die Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen werden neu im FINIG geregelt,
weshalb der 2. Abschnitt des 3. Kapitel aufgehoben werden kann.

Art. 36 Abs. 3

Die Bestimmung wird an die Uberfilhrung der Fondsleitung in den Geltungsbereich
des FINIG angepasst.

Art. 45

Der Verweis auf die bdrsengesetzlichen Bestimmungen Uber offentliche Kaufange-
bote wird auf die neue Bestimmung des FinfraG angepasst.

Art. 51 Abs. 5, 72 Abs. 1 und 121 Abs. 1
Die Verweise werden an die neuen Bestimmungen des FINIG angepasst.

Art. 94 Abs. 2

Mit dieser Anpassung wird der Anlegerschutz bei der SICAV an das Schutzniveau
bei den vertraglichen Anlagefonds angeglichen. Die Anlegerteilvermégen sollen
nicht mehr subsidiar fur Verbindlichkeiten des Unternehmerteilvermogens haften
konnen. Die Haftung der Anlegerteilvermdgen untereinander bleibt ausgeschlossen.
Da sich ausserdem die Kontrolle der Vertrage mit Dritten als kaum praktikabel
erweist, wird der zweite Satz von Absatz 2 gestrichen.

Art. 126 Abs. 1 Einleitungssatz und Bst. a, 3 Bst. a
Der Einleitungssatz von Absatz 1 wird an die Anderung des RAG angepasst.

Im Rahmen des KAG pruft die beauftragte Prifgesellschaft nur noch die von der
Fondsleitung verwalteten Anlagefonds. Die Priifung der Fondsleitung selber unter-
steht den Bestimmungen des FINIG.

Art. 137 Abs. 1
Diese Bestimmung wird an die Anderung von Artikel 13 KAG angepasst.

Art. 138c
Der Verweis auf die Regelung ausléndischer Insolvenzverfahren wird angepasst.
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Art. 145 Abs. 1 Bst. a und f, Abs. 4

Die in Absatz 1 Buchstabe a und in Absatz 4 zitierte Fondsleitung wird nunmehr
durch das FINIG geregelt. Flr die Verantwortlichkeit der Bewilligungstréger gelten
grundsétzlich die entsprechenden obligationenrechtlichen Bestimmungen. Die
strengere Haftung bei einer Ubertragung von Aufgaben an Dritte wird in Artikel 15
FINIG fur alle Bewilligungstrager geregelt.

Die Bestimmung wird zudem an die Aufhebung der Bewilligungspflicht fir Ver-
triebstrdger angepasst.

Art. 148 Abs. 1 Bst. d und k

Buchstabe d wird an die Aufhebung der Bewilligungspflicht fur den Vertrieb kollek-
tiver Kapitalanlagen angepasst (vgl. auch die Erlauterungen zu Art. 13 Abs. 2 Bst. g
und Art. 19 KAG).

Buchstabe k wird mit der Uberfithrung der Bestimmungen uber die Fondsleitung ins
FINIG Uberfuhrt und kann damit ebenfalls aufgehoben werden.

2.4.16 Geldwaschereigesetzi74
Art. 2 Abs. 2 Bst. a, a”, b”, d und Abs. 3 Bst. e

Abs. 2

Das BankG wird ins FINIG tberftihrt. Der in Buchstabe a enthaltene Verweis auf
das BankG wird entsprechend angepasst. Die in Buchstabe b°® bisher aufgefuhrten
Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen werden im neuen Buchstaben a°®
als qualifizierte Vermodgensverwalter mit den Vermdgensverwaltern im Sinne des
FINIG erfasst.

Buchstabe a® enthalt im Ubrigen neu auch die Vermégensverwalter nach den Arti-
keln 17 ff. FINIG. Sie fielen bis anhin als Finanzintermediare des Parabankensektors
unter Artikel 2 Absatz 3 GWG. lhre Aufnahme in Absatz 2 Buchstabe a”™ rechtfer-
tigt sich, da sie neu einer prudenziellen Aufsicht unterstellt werden. Sie kénnen sich
damit in Zukunft keiner Selbstregulierungsorganisation nach dem GwG mehr an-
schliessen (vgl. auch die Erl&uterungen zu Art. 12 GwG).

In Buchstabe d wird schliesslich der Begriff des Effektenhé&ndlers ersetzt durch
denjenigen des Wertpapierhauses und der Verweise auf das BEHG wird angepasst.

Art. 12

Die Unterstellung der Vermogensverwalter und sé&mtlicher qualifizierter Vermo-
gensverwalter unter eine prudenzielle Aufsicht hat zur Folge, dass die Uberpriifung
der Einhaltung der Bestimmungen des GwG neu im Rahmen dieser laufenden Auf-
sicht durch die zustandige Aufsichtsbehdrde geméss FINIG erfolgt. Ein Anschluss

174 SR 955.0
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an eine Selbstregulierungsorganisation ist damit flr sie in Zukunft nicht mehr mog-
lich. Vorliegende Bestimmungen werden entsprechend angepasst.

Art. 12, 14, 18 Abs. 1 Bst. b, e und f, 19a—20 und 28 Abs. 2-4

Finanzintermediére des Parabankenbereichs missen sich entweder einer Selbstregu-
lierungsorganisation anschliessen oder bei der FINMA eine Bewilligung fir die
Ausiibung ihrer Tétigkeit einholen (sog. direkt unterstellte Finanzintermediére
[DUFI]). Die DUFI werden jedoch von der FINMA nicht prudenziell tberwacht.
Die Aufsicht bezieht sich vielmehr ausschliesslich auf die Einhaltung der Pflichten
aus dem GwG. Ahnlich wie bei den Vertriebstragern von kollektiven Kapitalanlagen
(vgl. Ausfiihrungen zu Art. 13 KAG) erweist sich diese Situation als unbefriedigend,
da eine Bewilligungspflicht ohne laufende prudenzielle Aufsicht bei den Kunden zu
Missverstandnissen fihrt und grundsatzlich ein nicht gerechtfertigtes Vertrauen in
die Uberwachung der Tatigkeit des Bewilligungspflichtigen weckt. Dieses Problem
wird dadurch verstarkt, dass sich die DUFI nach geltendem Recht als «Beaufsichtig-
te» bezeichnen dirfen (vgl. Art. 3 FINMAG).

In der Schweiz gibt es heute 335 DUFI, von welchen 166 zukiinftig einer pruden-
ziellen Aufsicht unterstellt werden und damit ihren DUFI-Status verlieren (vgl.
diesbezuglich die Erlauterungen zu Art. 12 GwG). Eine prudenzielle Beaufsichti-
gung der verbleibenden 169 DUFI scheidet auch wegen der von ihnen ausgeiibten
Tatigkeiten als unverhaltnismassig aus. Andererseits besteht kein Anlass ihre Unter-
stellung unter das GwG aufzuheben und damit die heutige Geldwascherei-
Préavention zu schwdachen. Dies umso weniger, als die Schweiz im Bereich der
Beké&mpfung der Geldwascherei und der Terrorismusfinanzierung im Finanzsektor
an internationale Vertréage gebunden ist.

Die Bewilligungspflicht fir DUFI, die auch geméss der neuen Regulierung nicht als
Vermdgensverwalter einer prudenziellen Aufsicht unterstehen, wird daher durch
eine Anschlusspflicht an eine Selbstregulierungsorganisation ersetzt. Eine solche
Anschlusspflicht ist geméss einem im Auftrag des EFD erstellten Rechtsgutachten
verfassungskonform. Sie erfullt das gesetzlich festgelegte Regulierungsziel einer
GwG-Kontrolle fir alle Finanzintermediére und ist ein umfassendes, effizientes und
transparentes Mittel der Geldwéschereibekampfung.

In diesem Zusammenhang ist anzumerken, dass die Selbstregulierungsorganisation
bei der Wahrnehmung staatlicher Aufgaben gemass Artikel 35 Absatz 2 BV an die
Grundrechte gebunden sind. Das Anschlussverfahren muss somit willkirfrei sein,
die Finanzintermediare rechtsgleich behandeln und ihnen das rechtliche Gehdor
gewéhren. Die Voraussetzungen fir den Anschluss an eine Selbstregulierungsorga-
nisation werden weiterhin dem Grundsatz nach auf Gesetzesstufe (Art. 14) veran-
kert. Auf die Voraussetzung des Handelsregistereintrags und der behdrdlichen
Bewilligung gemass Artikel 14 Absatz 2 Buchstabe a aGwG wird gemass gutachter-
licher Empfehlung verzichtet, um den strukturellen Unterschieden der verschiedenen
Branchen besser Rechnung zu tragen.

Die bisherigen Bestimmungen (ber die direkte Aufsicht der FINMA Uber DUFI
werden aufgehoben.
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Art. 16 Abs. 1, Einleitungssatz und 17, 29, 29a Abs. 3 und 4, 34 Abs. 2, 35 Abs. 2

Die Aufsichtsbehdrde geméss FINIG und FINMAG verfligt im Bereich der Geldwa-
schereibekampfung tber dieselben Kompetenzen wie die FINMA und die Eidgends-
sische Spielbankenkommission (ESBK). Sie hat ebenso dieselben Pflichten wahrzu-
nehmen. Aus diesem Grund wird sie in den betreffenden Gesetzesbestimmungen
hinzugeflgt.

Art. 24 Abs. 1 Bst. ¢ Einleitungssatz und d

In der Bestimmung wird neu wie in den tbrigen Finanzmarktgesetzen ausdricklich
die unbestrittene Bewilligungspraxis der FINMA verankert, dass das beaufsichtigte
Institut, vorliegend die Selbstregulierungsorganisation, selbst Gewéhr fur eine
einwandfreie Geschéftstatigkeit bieten muss (vgl. die Erlduterungen zu Art. 10
FINIG). Im Buchstaben d wird der Verweis auf den aufgehobenen Artikel 19a
korrigiert.

2.4.17 Finanzmarktaufsichtsgesetz17s

Mit der Einfiihrung der Aufsichtsorganisation geméass FINIG regelt das FINMAG
kiinftig in einem neuen Titel die Bestimmungen zur neuen Aufsichtsorganisation.
Die bisherigen Kapitel werden neu zu Titeln, die Abschnitte zu Kapiteln.

Art. 1 Abs. 1 Bst. d und e, Abs. 2

Anstelle des aufzuhebenden BankG wird unter Absatz 1 Buchstabe d das neue
FINIG aufgefiihrt. Mit der ersatzlosen Aufhebung des BEHG kann Absatz 1 Buch-
stabe e gestrichen werden. Absatz 2 wird an die Neuformulierung von Absatz 1
angepasst.

Art. 3Bst. aund c

Registrierte Personen werden von der Aufsichtsbehorde nicht beaufsichtigt. Aus
Griunden der Rechtssicherheit werden sie deshalb aus der Liste der Beaufsichtigten
gestrichen (Bst. a).

Da mit der Revision des RAG die Aufsichtskompetenz iber die Prufgesellschaften
bei der Revisionsaufsichtsbehdrde geblindelt wird, ist Buchstabe ¢ obsolet geworden
und zu streichen.

Art. 4und 5

Diese beiden Bestimmungen werden unter einander ausgetauscht. Der neue Artikel 5
(und bisherige Artikel 4) fallt dadurch unter den (neuen) 2. Titel, in welchem die
FINMA reguliert wird. Die Ziele der Finanzmarktaufsicht bleiben im neuen Arti-
kel 4 (und bisherigen Artikel 5) sachgerechter unter den (neuen) 1. Titel des Geset-
zes, der die allgemeinen Bestimmungen beinhaltet.

175 SR 956.1
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Gliederungstitel vor dem neuen Artikel 5:
2. Titel: Finanzmarktaufsichtsbehdrde (FINMA), (Art. 5-43)

Art. 15 Abs. 2 Bst. aund d

In Buchstabe a wird neu auf das FinfraG und das FINIG verwiesen, anstatt auf das
BEHG.

In Buchstabe d ist der 2. Teilsatz mit Bezug auf die DUFI zu streichen, da sich diese
nunmehr einer Selbstregulierungsorganisation anschliessen missen.

Art. 31

Dem bestehenden wird ein zweiter Absatz beigefugt, der Artikel 133 Absatz 3 KAG
entspricht.

Art. 32 Feststellungsverfigung und Ersatzvornahme

Im Hinblick darauf, dass die Vermdgensverwalter von einer Aufsichtsorganisation
beaufsichtigt werden, muss die FINMA als staatliche Aufsichtsbehorde Uber die
Kompetenz zur Ersatzvornahme verfiigen. Damit wird die prudenzielle Aufsicht
uber die von einer Aufsichtsorganisation beaufsichtigten Bewilligungstréager ge-
wahrleistet.

Art. 33a Tatigkeitsverbot

Neben dem Berufsverbot fiir Gewahrstrager (Art. 33) wird neu das bisher im Bor-
senbereich geltende Tétigkeitsverbot (Art. 35a BEHG) tbernommen, das auch
gegenliber verantwortlichen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ausgesprochen
werden kann. Erfasst werden sowohl die fir den Handel mit Finanzinstrumenten
verantwortlichen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter eines Beaufsichtigten (Bst. a) als
auch die Kundenberaterinnen und -berater im Sinne des FIDLEG (Bst. b).

Kinftig soll sodann das Téatigkeitsverbot nur im Wiederholungsfall dauernd ver-
héngt werden konnen.

Art. 37 Entzug der Bewilligung, der Anerkennung oder der Zulassung

Diese Bestimmung wird an die Anderung in Artikel 3 angepasst. Ein Entzug der
Registrierung durch die FINMA wirde voraussetzen, dass registrierte Personen von
ihr beaufsichtigt werden. Mit der Streichung der Registrierung aus dieser Bestim-
mung wird verhindert, dass der Anschein entsteht, registrierte Personen wirden
durch die FINMA beaufsichtigt.

Art. 41a Zustellung von Urteilen

Diese Bestimmung entspricht Artikel 140 KAG. Mit der Ergadnzung in Absatz 2 wird
einerseits sichergestellt, dass auch die Aufsichtsorganisation in Kenntnis der Urteile
in Streitigkeiten zwischen dem Bewilligungstrager und Anlegern gesetzt wird.
Anderseits wird auch festgelegt, dass die FINMA als staatliche Aufsichtsbehdrde

157



und Aufsichtsbehdrde tber die Aufsichtsorganisation Ansprechpartner der gerichtli-
chen Behdrden bleibt.

Gliederungstitel nach Artikel 43
3. Titel: Aufsichtsorganisation (AQ)

Im (neuen) dritten Titel des FINMAG wird die Aufsichtsorganisation reguliert, die
als halbstaatliche Aufsichtsbehorde die Vermdgensverwalter beaufsichtigt.

1. Kapitel: Allgemeine Bestimmungen
Art. 43a Aufgaben

Die Aufsichtsorganisation erteilt Vermogensverwaltern nach Artikel 17 die Bewilli-
gungen und beaufsichtigt deren Tatigkeit (Abs. 1). Unter ihre Zustandigkeit fallen
ebenfalls qualifizierte Vermdgensverwalter, die geméss der de minimis-Regel von
Artikel 21 Absatz 2 in die Kategorie der Vermodgensverwalter fallen.

Im Gegensatz zur FINMA hat die Aufsichtsorganisation keine Regulierungskompe-
tenz. Sie kann indes die Anwendung der Finanzmarktgesetzgebung in ihrem Auf-
sichtsbereich in Rundschreiben erldutern. Diese sind von der FINMA zu genehmi-
gen (Abs. 2).

Dem Bundesrat wird die Kompetenz eingerdumt, die Errichtung mehrerer AO zuzu-
lassen. Damit soll vermieden werden, dass ein Aufsichtsvakuum fir die Vermo-
gensverwalter entsteht, falls keine einheitliche AO errichtet werden kann. Um in
einem solchen Fall eine Arbitrage der Vermdgensverwalter zu verhindern, soll der
Bundesrat zudem entsprechende Abgrenzungsregeln aufstellen kénnen. In jedem
Fall wird nur eine geringe Anzahl an AO eine effiziente prudenzielle Aufsicht tiber
die VermdOgensverwalter gewahrleisten konnen. Aus diesem Grund werden die im
GwG-Bereich bestehenden SRO ihre Tatigkeit auch nicht als AO fortfiihren kdnnen.

Art. 43b Information der FINMA

Bei der Erfullung ihrer Aufgaben hat die Aufsichtsorganisation die FINMA regel-
maéssig Uber ihre Tatigkeit zu informieren.

Die Aufsichtsorganisation verfugt — mit Ausnahme des Berufsverbots, der Einzie-
hung und des Untersuchungsbeauftragten (Art. 33, 35 und 36 FINMAG) — (ber
dieselben Aufsichtsinstrumente wie die FINMA. Die Aufsichtsorganisation hat der
FINMA mitzuteilen, wenn sie ein Tatigkeitsverbot ausspricht. Nur so kann gewéhr-
leistet werden, dass die FINMA im Rahmen ihrer eigenen Aufsichtstatigkeit tber
alle auf dem Finanzmarkt betroffenen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter informiert
ist.

Art. 43c Information der Offentlichkeit und Datenverarbeitung

Fur die Aufsichtsorganisation gelten gegeniiber der Offentlichkeit dieselben Infor-
mationspflichten wie fur die FINMA.
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2. Kapitel: Organisation
Art. 43d Rechtsform und Organisation

Eine Aufsichtsorganisation muss eine Aktiengesellschaft sein und ihren Sitz sowie
die Hauptverwaltung in der Schweiz haben (Abs. 1).

Um Transparenz Uber die Eigentiimerverhéltnisse zu wahren, dirfen nur Namenak-
tien ausgegeben werden (Abs. 2).

Sodann soll die AO mdglichst von den von ihr Beaufsichtigten bestimmt werden,
weshalb die Eigentumsverhéltnisse in angemessenem Rahmen diese Branche wider-
spiegeln sollen (Abs. 3).

Die Anforderungen an die Organisation der Aufsichtsorganisation entsprechen
ferner denjenigen, die fur die Bewilligungstrager gelten (vgl. Art. 8 Abs. 1). Strenge-
re Regeln als fir bisherige Selbstregulierungsorganisationen gelten hingegen hin-
sichtlich der Unabhangigkeit (Abs. 4).

Art. 43e Organe

Die Organe der Aufsichtsorganisation sind die Generalversammlung, der Verwal-
tungsrat, die Geschaftsleitung und die Revisionsstelle.

Art. 43f Generalversammlung

Die Generalversammlung ist Wahlorgan fir die Mitglieder des Verwaltungsrats. Sie
wéhlt zudem auch deren Prasidentin oder dessen Présidenten (Abs. 1).

Sowohl die Wahl des Verwaltungsrats als auch diejenige der Présidentin oder des
Présidenten sind vom Bundesrat zu genehmigen.

Art. 43¢ Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat ist das strategische Organ der Aufsichtsorganisation (Abs. 1).
Das Gremium muss sowohl die betroffenen Finanzinstitute als auch Lehre und
Wissenschaft angemessen vertreten (Abs. 2). Seine Aufgaben umfassen (Abs. 3) die
Wahl der Geschaftsleitung und deren Direktorin oder Direktor (Bst. a). Er be-
schliesst zudem die von der Geschéftsleitung zu verfassenden Rundschreiben und ist
Erlassorgan des Organisationsreglements und der Richtlinien tiber die Informations-
tatigkeit der Aufsichtsorganisation (Bst. b und c). Die Wahlen und Beschliisse
gemass Absatz 3 miissen von der FINMA genehmigt werden (Abs. 4).

Art. 43h Geschaftsleitung

Die Geschaftsleitung nimmt die operativen Funktionen der Aufsichtsorganisation
wahr (Abs. 1). Im Gegensatz zu den Mitgliedern der Aufsichtsorganisation und des
Verwaltungsrats mussen ihre Mitglieder von den in ithren Aufsichtsbereich fallenden
Finanzinstituten unabhangig sein (Abs. 2). Auch missen ihre Mitglieder — im Ge-
gensatz zu den Mitgliedern im Verwaltungsrat — Gewahrsanforderungen erfillen
und fachliche Qualifikationen aufweisen. Die Genehmigung der Wahl der Ge-
schaftsleitung durch die FINMA hat sich insbesondere nach diesen Anforderungen
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auszurichten (Abs. 3). Die Geschéftsleitung ist zustandig fir den Erlass der Verfi-
gungen im Aufsichtsbereich der Aufsichtsorganisation (Abs. 4).

Art. 43i Revisionsstelle

Externe Revisionsstelle der Aufsichtsorganisation ist — wie fur die FINMA - die
EFK. Uber das Ergebnis ihrer Prifung hat sie neben dem Verwaltungsrat auch die
FINMA zu informieren.

Art. 43j Amtsgeheimnis

Die Aufsichtsorganisation unterliegt zudem dem Amtsgeheimnis wie die staatliche
Aufsichtsbehdrde. Artikel 14 gilt sinngemass fiir die Aufsichtsorganisation.

3. Kapitel: Finanzierung
Art. 43k Gebuihren und Aufsichtsabgabe

Die Aufsichtsorganisation finanziert sich tber ihre Téatigkeit durch die Erhebung von
Geblhren fur die Aufsichtstatigkeit und Dienstleistungen im Einzelfall. Soweit die
Gebuihren die Kosten der Aufsichtsorganisation nicht decken, leisten die Beaufsich-
tigten eine jahrliche Aufsichtsabgabe (Abs. 1). Die Regelung lehnt sich an die Vor-
schriften (ber die Finanzierung der FINMA an (vgl. Art. 15 ff.).

Absatz 2 Ubernimmt die Kriterien, die bisher in Artikel 15 Absatz 2 Buchstabe b
FINMAG fir die Beaufsichtigten nach KAG galten. Betroffen sind die qualifizierten
Vermodgensverwalter, mithin die Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen.

Wie die FINMA ihre Gebiihren und Abgaben in einer eigenen Verordnung regelt,
soll auch die Aufsichtsorganisation einen Geblhrentarif erlassen. Als deren Auf-
sichtsbehdrde hat die FINMA ihn zu genehmigen (Abs. 3)

Art. 43l Reserven

Die Pflicht zur Bildung von Reserven entspricht der fiir die FINMA geltenden
Regelung in Artikel 16 FINMAG. Es obliegt der FINMA, bei der Bewilligung der
Aufsichtsorganisation die Frist festzulegen, innerhalb derer die Aufsichtsorganisati-
on diese Reserven bilden muss (Abs. 2). Als angemessen gilt eine Frist von funf
Jahren.

Art. 43m Rechnungslegung, Verantwortlichkeit und Steuerbefreiung

Die fiir die FINMA geltenden Bestimmungen (Art. 18-20) sind sinngemass auf die
Aufsichtsorganisation anwendbar.

4. Kapitel: Aufsichtsmassnahmen
Art. 43n-43p

Fur die Regelung der Prufung und Aufsichtsinstrumente (Art. 43n) und der Zusam-
menarbeit mit inlandischen Behdrden (Art. 430) sind die fur die FINMA geltenden
Bestimmungen sinngemdss anwendbar. Die Amtshilfe fir auslandische Behorden
bleibt hingegen im ausschliesslichen Kompetenzbereich der FINMA (Art. 43p).
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5. Kapitel: Aufsicht Gber die AO
Art. 43q Aufsicht

Die FINMA (bt keine Aufsicht Uber die Téatigkeit der Aufsichtsorganisation aus,
sondern beaufsichtigt nur deren Organisation und Finanzierung. Aus diesem Grund
ist die Aufsicht Uber die Aufsichtsorganisation gesondert und nicht unter Artikel 3
FINMAG geregelt. Vorbehalten bleibt die dem Bundesrat eingerdumte Kompetenz
uber die Wahl des Verwaltungsrats und dessen Présidentin oder Prasidenten.

Art. 43r Aufsichtsinstrumente

Der FINMA wird die Kompetenz eingerdumt, die erforderlichen Massnahmen zu
ergreifen, wenn die AO die Vorschriften iber die Organisation und ihre Finanzie-
rung nicht einhalt. Sie ist dabei nicht an das ihr vom FINMAG zugewiesene Auf-
sichtsinstrumentarium gebunden. Die AO ist verpflichtet, der FINMA die zur Wahr-
nehmung ihrer Aufsichtsfunktion notwendigen Informationen zu erteilen und Do-
kumente zu editieren. Die Abberufung von Personen, die keine Gewahr mehr bieten
(Abs. 3), schliesst die Mitglieder des Verwaltungsrates aus, da diese der Kompetenz
des Bundesrates zugeordnet sind. Als &usserste Massnahme kann die FINMA ge-
stutzt auf Absatz 4 die Aufsicht Uber die betroffenen Vermdgensverwalter selber
wahrnehmen.

Art. 48 Missachten von Verfluigungen

Eine Missachtung von Verfugungen der Aufsichtsorganisation wird mit derselben
Busse geahndet, wie die Missachtung einer Verfiigung der FINMA.

Art. 54 Rechtsschutz

Da die FINMA eine autonome eidgendssische Anstalt ist (Art. 4 Abs. 1 FINMAG),
sind ihre Verfligung gestitzt auf Artikel 1 Abs. 1 und 2 Bst. ¢ und 44 VwVG mit
Beschwerde an das Bundesverwaltungsgericht anfechtbar. Den Beaufsichtigten der
Aufsichtsorganisation muss derselbe Rechtsschutz gewahrt werden. Die Verfigun-
gen der Aufsichtsorganisation werden deshalb fir ihren Kompetenzbereich auf
denselben Rang gehoben wie die Verfugungen der FINMA als 6ffentlich-rechtliche
Anstalt. Deren Missachtung untersteht somit derselben Strafandrohung und deren
Anfechtung erfolgt nach demselben Verfahren. Die Bestimmungen tber die Miss-
achtung und den Rechtsschutz werden um die Verfligung einer Aufsichtsorganisati-
on erganzt. Ebenso ist die Aufsichtsorganisation wie die FINMA zur Beschwerde an
das Bundesgericht berechtigt (Abs. 4). Da die FINMA Aufsichtsbehorde Gber die
Aufsichtsorganisation ist und gegebenenfalls die Aufsicht tber die von der Auf-
sichtsorganisation Beaufsichtigten selber wahrnehmen muss, ist sie vom zustandigen
Gericht zu konsultieren, wenn Verfugungen der Aufsichtsorganisation den Anfech-
tungsgegenstand bilden (Abs. 3).
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2.4.18 Bucheffektengesetz176

Art. 4 Abs. 2 Bst. a—c und Abs. 3

In den Bestimmungen wird der Begriff des Effektenhé&ndlers ersetzt durch denjeni-
gen des Wertpapierhauses. Da die Banken, Wertpapierhduser und Fondsleitungen
neu im FINIG geregelt werden, erfolgt in Absatz 2 eine Anpassung der Verweise auf
das BankG, das BEHG und das KAG.

2.4.19 Versicherungsaufsichtsgesetzi77

Art. 14 Abs. 1 und 1%

In der Bestimmung wird neu wie in den tbrigen Finanzmarktgesetzes ausdricklich
die unbestrittene Bewilligungspraxis der FINMA verankert, dass das beaufsichtigte
Institut, vorliegend das Versicherungsunternehmen, selbst Gewahr fir eine einwand-
freie Geschéftstatigkeit bieten muss (vgl. die Erlauterungen zu Art. 10 FINIG).

Art. 14a Steuerkonformitat

Die Vorschriften des FINIG uber die Steuerkonformitét gelten sinngemass auch fir
Versicherungsunternehmen (vgl. die Erlauterungen zu Art. 11 FINIG).

Art. 54d

Die heute im BankG enthaltenen Bestimmungen (ber die Anerkennung auslandi-
scher Insolvenzmassnahmen und die Koordination mit auslandischen Insolvenzver-
fahren wird ins FINIG Uberflhrt. Der in der vorliegenden Bestimmung enthaltene
Verweis auf das BankG wird entsprechend angepasst.

Art. 67

In der Bestimmung wird neu wie in den tbrigen Finanzmarktgesetzen ausdriicklich
die unbestrittene Bewilligungspraxis der FINMA verankert, dass das beaufsichtigte
Institut, vorliegend die Versicherungsgruppe, selbst Gewahr flr eine einwandfreie
Geschéftstatigkeit bieten muss (vgl. die Erlauterungen zu Art. 10 FINIG).

Art. 72 Bst. b

In den Bestimmungen wird der Begriff des Effektenhé&ndlers ersetzt durch denjeni-
gen des Wertpapierhauses.

Art. 75

In der Bestimmung wird neu wie in den brigen Finanzmarktgesetzen ausdricklich
die unbestrittene Bewilligungspraxis der FINMA verankert, dass das beaufsichtigte

176 SR 957.1
177 SR 961.01
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Institut, vorliegend die Versicherungskonglomerat, selbst Gewahr fir eine einwand-
freie Geschéftstatigkeit bieten muss (vgl. die Erlauterungen zu Art. 10 FINIG).

2.4.20 Finanzmarktinfrastrukturgesetzi7e

Die im FinfraG enthaltenen Verweise auf das BankG werden durch Verweise auf
das FINIG geandert. Zudem wird der Begriff des Effektenhandlers durch denjenigen
des Wertpapierhauses ausgetauscht.

3 Auswirkungen auf den Bund, Kantone und Gemein-
den

Kantonale Justizbehdrden — insbesondere jene in Kantonen mit einem bedeutenden
Finanzplatz — konnten durch einen allfalligen Anstieg der Gerichtsfélle starker
beansprucht werden. Aufgrund der neu zugewiesenen Anerkennungs- und Auf-
sichtstatigkeit Giber anerkannte Ombudsstellen, werden die Kompetenzen des Bundes
in diesem Bereich ausgeweitet. Dies dirfte mit einem gewissen zusatzlichen Res-
sourcenbedarf verbunden sein. Ein Mehraufwand fur die prudenzielle Beaufsichti-
gung wird von den Unterstellten (Uber Gebuhren) und nicht vom Steuerzahler getra-
gen. Bund, Kantone und Gemeinden sind deshalb vom erweiterten Kreis der
Beaufsichtigten nicht betroffen.

4 Auswirkungen auf die VVolkswirtschaft

Die Regulierungsfolgeabschatzung zeigt, dass die Massnahmen der Sammelvorlage,
bestehend aus dem FIDLEG und dem FINIG, geeignet sind, um den Kundenschutz
im Finanzbereich zu starken. Den teilweise hoheren Kosten fir die Betroffenen
stehen die Starkung der Rechte der Kundinnen und Kunden und damit auch eine
Zunahme der Attraktivitat des Schweizer Finanzplatzes gegenuber. Die Vorlagen
weisen ein insgesamt ausgewogenes Kosten-Nutzen Verhdltnis auf und tragen,
indem sie auch internationale Entwicklungen beachten, zur Standortattraktivitat der
Schweiz bei. Fir eine ausfuhrliche Analyse der volkswirtschaftlichen Auswirkungen
sieche auch die durch das EFD erstellte Regulierungsfolgenabschatzung zum
FIDLEG und zum FINIG.

41 Kosten und Nutzen der einzelnen Massnahmen
4.1.1 Verhalten und Organisation der Finanzdienstleister
(FIDLEG)

Mit der Einhaltung der neuen Verhaltensregeln kénnen den Finanzdienstleistern
gewisse hohere administrative Kosten entstehen. Die Finanzdienstleister missen mit
Blick auf die aus dem FIDLEG erwachsenden Pflichten interne Vorschriften erlas-
sen und Uber eine angemessene Betriebsorganisation verfiigen. Dies beinhaltet etwa

178 SR xxx
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die Einfihrung von internen Weisungen. Insbesondere fur mittlere bis grossere
Unternehmen dirfte dies marginale zusétzliche Aufwendungen bedeuten. Bereits
beaufsichtigte Finanzinstitute wie etwa qualifizierte VVermogensverwalter missen
schon heute hohere organisatorische Anforderungen erfiillen als im FIDLEG vorge-
sehen.

Auf der Nutzenseite sind die tendenziell héhere Qualitat der Dienstleistungen, eine
Starkung des Vertrauens in den Finanzdienstleister und die Verringerung von Infor-
mationsasymmetrien zwischen Kundinnen und Kunden und Finanzdienstleistern zu
erwéhnen. Die Regulierung zur Vermeidung von Interessenkonflikten trégt dazu bei,
dass Kundinnen und Kunden bessere Entscheidungen treffen kénnen und erhoht die
Rechtssicherheit.

4.1.2 Grenzuberschreitende Tatigkeit in die Schweiz

Die geltende Gesetzgebung im Bereich der grenziiberschreitenden Erbringung von
Finanzdienstleistungen in die Schweiz kann als liberal bezeichnet werden. So kann
ein auslandischer Vermdgensverwalter bislang ohne jegliche Schranken Kundinnen
und Kunden in der Schweiz betreuen. Auch eine Meldung bei der Aufsichtsbehérde
ist nicht notwendig.

FIDLEG sieht insgesamt zwar eher restriktivere Anforderungen fur die grenziber-
schreitende Téatigkeit in die Schweiz vor als bisher (Eintrag ins 6ffentliche Register).
Damit sollen jedoch inlandische Anbieter von Finanzdienstleistungen gegentiber
auslandischen nicht benachteiligt werden (level playing field) und sichergestellt
werden, dass Schweizer Kundinnen und Kunden grundsatzlich nach Schweizer
Recht klagen konnen. Dadurch wird der Kundenschutz gestarkt. Die grenzuber-
schreitende Tatigkeit wird aber nicht Gbermadssig zum Beispiel durch einen Filial-
zwang eingeschrankt. Auf der Kostenseite diirften durch diese Regulierung die
direkten Aufsichtskosten insgesamt zunehmen. Ausléandische Vermdgensverwalter
mussen inskiinftig die gestiegenen Anforderungen an die Registrierung erftillen und
sich ins Offentliche Register eintragen.

4.1.3 Dokumentation der Produkteigenschaften

Durch die gesetzlich vorgeschriebene Dokumentation der Produkteigenschaften
(Prospektpflicht) wird die Informationsbeschaffung durch potenzielle Investorinnen
und Investoren effektiver und effizienter gestaltet. Dadurch werden Informationsa-
symmetrien zwischen der Kundin oder dem Kunden und dem Anbieter von Finanz-
dienstleistungen reduziert. Die Erstellung einer vollstandigen Produktdokumentation
ist fir Finanzdienstleister jedoch mit Kosten verbunden.

FIDLEG sieht vor, dass neu alle Unternehmen (auch nicht-kotierte) grundsatzlich
einen Prospekt veroffentlichen missen. Zur Verbesserung der KMU-Vertraglichkeit
der Vorlage bestehen jedoch Ausnahmen und Erleichterungen. Beim Anbieten von
Obligationen an Privatkunden ist (neben dem Prospekt) neu auch ein Basisinforma-
tionsblatt abzugeben. Neu gilt fir die strukturierten Produkte die Pflicht, ein Basisin-
formationsblatt und einen Prospekt zu erstellen. Beide Neuerungen durften je nach
Umsetzung flr die emittierenden Finanzinstitute mit Zusatzkosten verbunden sein.
Der Prospekt unterliegt zudem der Prospektpriifung.
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Durch eine vorgangige Prospektprufung wird verhindert, dass mangelhafte Prospek-
te veroffentlicht werden. Fir Anbieter ist die Produktdokumentationspriifung jedoch
potentiell mit Opportunitatskosten verbunden. Diese Opportunititskosten werden
durch die Einfihrung einer Frist, innerhalb welcher die Prospekte gepruft sein
miissen, nach oben hin begrenzt. Seitens der Prifstelle ist die Uberpriifung der
Produktdokumentation mit einem Anstieg der Aufsichtskosten verbunden. Die
Finanzierung dieser zusatzlichen Kosten schlégt sich in hdheren Gebihren fir die
Beaufsichtigten nieder.

4.1.4 Durchsetzung der Anspriche von Privatkundinnen
und -kunden

Die Massnahmen zur Durchsetzung der Anspriche von Privatkundinnen und -
kunden fuhren insgesamt im Vergleich zum Status quo zu einer deutlichen Starkung
des Kundenschutzes und stellen im betroffenen Bereich die konsequente Durchset-
zung der vorgeschlagenen Regulierung sicher.

Streitigkeiten zwischen Finanzdienstleistern und ihren Kundinnen und Kunden
sollen gemadss vorliegender Vernehmlassungsvorlage nach Maoglichkeit im Rahmen
eines unburokratischen Streitbeilegungsverfahrens durch eine anerkannte Om-
budsstelle erledigt werden. Die Finanzierung der Ombudsstelle geschieht durch
regelmassige Beitrdge der Finanzdienstleister und durch Gebuhren fur jedes Verfah-
ren, an dem sie beteiligt sind.

Der Prozesskostenfonds wird von allen Anbietern von Finanzdienstleistungen nach
einem noch zu bestimmenden Schlissel gedufnet. Mit der Mdglichkeit einer Ver-
bandsklage beziehungsweise eines Gruppenvergleichsverfahrens wird die Hirde fir
ein Verfahren zur Durchsetzung des Kundenschutzes zusétzlich gesenkt.

4.1.5 Kreis der Beaufsichtigten (FINIG)

Die Uberwiegende Mehrheit der rund 2 300 Vermdégensverwalter hat gemass Ein-
schatzung der Zircher Fachhochschule fur angewandte Wissenschaften (ZHAW)
weniger als funf Mitarbeiterinnen und Mitarbeiterl?®. Rund die Halfte aller Vermo-
gensverwalter hat einen oder hochstens zwei Mitarbeiter. Insgesamt sind zwischen
7 500-8 500 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Vermogensverwaltungsbereich
beschaftigt. Sie sind kaum im Geschaft mit sehr grossen Vermégen involviert und
haben meist eine tUberschaubare Anzahl Kundinnen und Kunden aus der Schweiz
oder dem européaischen Umfeld. Insgesamt verwalten die Vermdgensverwalter nach
Einschétzung der Branche rund 560 Milliarden Franken Kundengelder. Die durch-
schnittliche Bruttogewinnmarge eines Vermogensverwalters betrdgt 0.8% der ver-
walteten Kundengelder.

Nur mit der Unterstellung der VVermogensverwalter unter eine Form der Aufsicht
kénnen die Anforderungen des FIDLEG - insbesondere die Einhaltung von Trans-
parenz-, Informations-, Treue-, Dokumentations- und Sorgfaltspflichten sowie der

179 Da die einfachen Vermogensverwalter bislang nicht beaufsichtigt werden, sind genaue
statistische Informationen etwa beziglich der Anzahl betroffenen Firmen oder der H6he
der verwalteten Kundengelder nicht vorhanden.
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organisatorischen Vorschriften — auch permanent und konsequent bei allen Finanz-
instituten durchgesetzt werden. Die Unterstellung ist deshalb eine wichtige Mass-
nahme zur Verbesserung des Kundenschutzes und eine Ergénzung zur bisherigen
Marktlosung. Ein weiterer Vorteil der Unterstellung der Vermdgensverwalter unter
die Aufsicht ist die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen fiir alle Anbieter
von Finanzdienstleistungen. Bisher haben Anbieter der gleichen Dienstleistung
unterschiedliche regulatorische und aufsichtsrechtliche Anforderungen zu erfullen.

Die Regulierungskosten setzen sich zusammen aus den einmaligen Kosten zur
Erlangung der Bewilligung sowie danach die laufenden, jahrlichen Aufsichtskosten.
Zur Ermittlung der Regulierungskosten wurden die Vermdgensverwalter in drei
Kategorien eingeteilt: Vermogensverwalter mit 1-3 Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter, 4-10 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und mehr als 10 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter. Bei den nachfolgenden Schétzungen wird nicht danach unterschieden,
welches Aufsichtsmodell gewéhlt wird (Unterstellung direkt bei FINMA oder unter
eine separate Aufsichtsorganisation). Die Kosten sind somit neutral hinsichtlich der
Aufsichtsstruktur.

Die Initialkosten sind — in allen drei Kategorien — hauptséachlich getrieben durch die
Kosten der Bewilligungsprifung und Beratungshonorare an Externe, die FINMA-
Bewilligungsgebiihren sowie die Kosten zur Erfullung der organisatorischen Bewil-
ligungsvoraussetzungen. Gemadss der unabhdngigen Evaluation durch die ZHAW
belaufen sich die Initialkosten pro eingereichtem Gesuch eines kleinen Vermdégens-
verwalters (Kategorie 1-3 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter) abzliglich der Sowieso-
Kosten auf rund 69 000 Franken180, Grosster Kostentreiber sind die Kosten fur die
Bewilligungsprifung und Beratungshonorare von rund 45 000 Franken (oder 65%
der Initialkosten). Fur mittelgrosse Vermoégensverwalter (Kategorie 4-10 Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter) belaufen sich die zu erwartenden Initialkosten pro Fall auf
rund 96 000 Franken und bei den grosseren Vermdgensverwaltern (Kategorie >10
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter) auf 128 000 Franken.

Mit dem Bewilligungsverfahren konnen auch bedeutsame Opportunitatskosten
verbunden sein, die allerdings nicht beziffert werden kénnen. Zur Begrenzung dieser
Opportunitatskosten ware es deshalb aus 6konomischer Perspektive empfehlenswert,
den Bewilligungsprozess auf Gesetzesstufe zu regulieren. So konnte der Aufsichts-
behdrde — &hnlich wie fiur alle Behérden der Bundesverwaltung, die einer gesuch-
stellenden Person die Zustimmung fur die Ausiibung einer Erwerbstatigkeit ertei-
len18l sowie d&hnlich wie fur Aufsichtsbehérden in anderen Lé&ndern und

180  Die Nettokosten wurden von der ZHAW pro Fall geschtzt. Pro Fall bedeutet dabei pro
Vermogensverwaltungsinstitut, das effektiv ein Gesuch fir eine Bewilligung stellt. Die
Anzahl effektiv eingereichter Gesuche dirfte nicht den geschéatzten 2 300 Vermdgens-
verwaltungsinstituten entsprechen und kann nicht im Voraus beziffert werden. Zum einen
sind durch die vorgeschlagene Ubergangsbestimmung viele Vermogensverwalter von der
Unterstellung ausgenommen und zum anderen diirfte der laufende Strukturwandel in der
Branche bis zur Inkraftsetzung von FINIG und FIDLEG weiter fortschreiten.

181 Die Verordnung des Bundesrates tiber Grundsatze und Ordnungsfristen fiir Bewilligungs-
verfahren (SR 172.010.14) legt Grundsétze bei erstinstanzlichen wirtschaftsrechtlichen
Verfahren fest und gilt etwa wenn eine Behdrde einer gesuchstellenden Person im Zu-
sammenhang mit einer auf Erwerb ausgerichteten Téatigkeit eine Zustimmung erteilt. Sie
enthalt u.a. Ordnungsfristen, innert deren die betroffene Behdrde der Bundesverwaltung
den Entscheid zu einem Gesuch treffen muss. Gemass Art. 4c sind Gesuche, die eine Be-
arbeitungszeit von mehr als einer Woche erfordern, innert drei Monaten nach Eingang des
vollstandigen Gesuchs zu beantworten.
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Jurisdiktionen182 — eine Frist auferlegt werden, innert derer ein Entscheid Uber das
Bewilligungsgesuch gefallt werden muss. Damit kdnnte auch die Rechtssicherheit
gestarkt werden. Zusatzlich oder alternativ kdnnte beispielsweise eine Frist einge-
fihrt werden, innert derer die Aufsichtsbehdrde mitteilen muss, ob das eingereichte
Gesuch vollstandig ist.

Die laufenden Kosten sind — in allen drei Kategorien — hauptséchlich getrieben
durch die Aufsichtspriifung, die jahrlichen Abgaben an die FINMA sowie die Kos-
ten zur Aufrechterhaltung der organisatorischen Bewilligungsvoraussetzungen.
Geméss der unabhéngigen Schatzung durch die ZHAW wirden bei kleinen Vermo-
gensverwaltern aufgrund der Unterstellung unter die Aufsicht jahrlich rund
20 000 Franken hohere laufende Kosten pro Fall anfallen. Bei mittleren Vermdgens-
verwaltern wirden sich die laufenden Kosten um 41 000 Franken pro Fall erhdhen.
Bei den grosseren Vermdogensverwaltern dirften sich die laufenden Kosten pro Fall
um 57 000 Franken pro Jahr erhéhen.

Fir viele Vermogensverwalter durfte die Ubergangsregelung bedeuten, dass sie von
den zusétzlichen Kosten durch die Unterstellung unter die prudenzielle Aufsicht
befreit sind, solange sie ihre Tatigkeit nicht ausbauen. Da eine Mehrheit zu den
KMU gezahlt werden, kann dadurch auch die KMU-Vertraglichkeit der Vorlage
erhoht und der staatliche Eingriff in die 6konomische Aktivitat limitiert werden.

Ein moglicher Nachteil der Unterstellung der Vermdgensverwalter ist der moral
hazard. Hatten Kundinnen und Kunden bislang einen starkeren Anreiz, ihren Ver-
madgensverwalter, dem sie ihr Geld anvertrauen, moglichst sorgfaltig auszuwéhlen,
kénnen in ihre Entscheidungen inskilnftig stirker auch Entscheide der Aufsichtsbe-
horde einfliessen, auch wenn die Eigenverantwortung schliesslich bei der Kundin
oder beim Kunden bleibt. Durch das Gutesiegel «Beaufsichtigte» kénnen Kundinnen
und Kunden etwa dazu verleitet werden, die Wahl eines Vermdgensverwalters, resp.
die periodische Uberpriifung ihres Vermdgensverwalters weniger intensiv auszuges-
talten. Dies kann sich negativ auf die Marktmechanismen auswirken.

4.2 Auswirkungen nach betroffenen Gruppen

Zur Analyse der moglichen Verhaltensanpassungen von Betroffenen soll eine diffe-
renzierte Betrachtung vorgenommen werden.

4.2.1 Auswirkungen auf Kundinnen und Kunden sowie
auf Finanzdienstleister generell

Die Rechte von professionellen und privaten Kundinnen und Kunden von Finanzin-
stituten werden durch FIDLEG gestarkt. Die Anzahl der Verfahren vor den Om-
budsstellen konnte in der Folge zunehmen. Zumindest teilweise durften im Gegen-

182 Die EU hat in allen drei relevanten Richtlinien (AIFMD, UCITS und MiFID) das Bewil-
ligungsverfahren reguliert. Beispielsweise hat die zustandige Behorde des Herkunftsmit-
gliedsstaats dem Manager von alternativen Investmentfonds (AIFM) binnen drei Monaten
nach Einreichung eines vollstandigen Antrags schriftlich mitzuteilen, ob die Zulassung er-
teilt ist. Die zustandige Behdrde kann diesen Zeitraum um bis zu drei zusatzliche Monate
verlangern, wenn sie dies aufgrund der besonderen Umsténde des Einzelfalls fiir notwen-
dig erachtet.
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zug die Gebihren flr Finanzdienstleistungen zunehmen. Finanzdienstleister hinge-
gen dirften — auch im Wissen um die gestérkten Rechte der Kundinnen und Kunden
— die Anstrengungen generell weiter intensivieren, um die Qualitat der angebotenen
Dienstleistungen mdglichst zu erhdhen und allféllige Prozesse zu vermeiden. Den
Finanzdienstleistern dirften zudem hohere Regulierungskosten anfallen, sofern
diese nicht auf die Kundinnen und Kunden uberwalzt werden kénnen. Diese entste-
hen etwa durch die Mitfinanzierung der Ombudsstellen sowie des Prozesskosten-
fonds. Wie stark diese Kostenzunahme ausfallt, kann nicht im Voraus beziffert
werden. Aufgrund der heute bereits gangigen Praxis dirften diese Kosten aber
angesichts der grossen Volumen relativ gering ausfallen.

4.2.2 Auswirkungen auf einzelne Gruppen

—  Bereits der Aufsicht unterstellte Finanzinstitute sowie reine Anlageberate-
rinnen und -berater, die nicht im Auftrag von Dritten Kundengelder verwal-
ten, sind von FINIG nicht unmittelbar betroffen. Sie missen jedoch die Vor-
gaben von FIDLEG einhalten.

—  FOr Vermdgensverwalter bringt das FINIG weitreichende Neuerungen. Die-
jenigen Vermogensverwalter, die nicht (oder nicht mehr) von der Uber-
gangsregelung hinsichtlich der prudenziellen Beaufsichtigung betroffen sind,
durften entweder ihre Strukturen mdoglichst rasch anpassen oder versuchen,
ihr Geschaftsmodell auf die reine Anlageberatung einzuschranken.

—  FIDLEG betrifft nicht nur Finanzdienstleister sondern als Emittenten von
Obligationen oder Aktien auch die Unternehmen aller Branchen. Die in
FIDLEG enthaltenen Erleichterungen und Fristen bezlglich Prospektpflicht
sollen jedoch verhindern, dass der Finanz- und Kapitalmarkt Schweiz durch
die Erhohung der Transparenzanforderungen an Wettbewerbsfahigkeit ver-
liert.

—  Die Verbandsbeschwerde beziehungsweise Gruppenvergleichsverfahren tra-
gen zu einer Starkung des Konsumentenschutzes und einer Reduktion der
Transaktionskosten bei. Der Rechtsdurchsetzungsprozess fur kleine Scha-
denssummen wird dadurch vereinfacht. Ohne die Mdglichkeit der Ver-
bandsbeschwerde mussten demgegeniiber ebenso viele Félle behandelt wer-
den wie Klager auftreten.

—  Die zwolf bisher von der FINMA anerkannten Selbstregulierungsorganisati-
onen zur Bekdmpfung der Geldwéscherei und der Terrorismusfinanzierung
konnten ihre Tatigkeiten zum Teil nicht mehr in der gleichen Art und Weise
wie bisher weiterfiihren.

—  Die Pflichten der FINMA werden gemass vorliegender Gesetzesvorlage ins-
gesamt ausgeweitet. Aufgrund dieser erweiterten Pflichten durfte auch der
Ressourcenbedarf der FINMA zunehmen.
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4.3 Auswirkungen auf den Wettbewerb und auf die
Standortattraktivitat

Die Wettbewerbsbedingungen auf dem Markt fir Vermdgensverwaltung durften
sich durch FIDLEG und FINIG dauerhaft verandern. So werden gleiche Wettbe-
werbsbedingungen geschaffen, Interessenkonflikte reduziert und es fallen hohere
Regulierungskosten an. Der Anpassungsprozess an die neuen Bedingungen dirfte
schliesslich dazu fuhren, dass die durchschnittliche Grosse (gemessen an der Hohe
der verwalteten Kundengelder) der am Markt tatigen Vermdgensverwalter zunimmt.
Eine Konzentration im Markt fir Vermdgensverwaltung kann gleichbedeutend mit
einer langerfristig tieferen Wettbewerbsintensitat sein.

Eine mogliche Konsequenz der Unterstellung der Vermdgensverwalter unter die
Aufsicht konnte mdglicherweise die Erh6hung von Markteintrittsbarrieren sein. Im
Interesse der gesamten Volkswirtschaft sollte es moglichst vermieden werden,
Markteintrittsbarrieren durch regulatorische Massnahmen unverhéltnismassig zu
erhdhen. Um das Problem nicht weiter zu verscharfen sollten die Aufsichtsgebihren
maoglichst tief gehalten werden.

Die Massnahmen des FIDLEG und des FINIG starken insgesamt die Standortattrak-
tivitat des Vermogensverwaltungsgeschéfts — traditionell ein zentrales Standbein des
Schweizer Finanzplatzes. Der verbesserte Kundenschutz starkt das Vertrauen in den
Schweizer Markt fur Vermdogensverwaltung. Die hohere Qualitat der erbrachten
Dienstleistungen macht ihn fur bestehende wie auch fiir neue Kundinnen und Kun-
den attraktiver. Dies ist umso bedeutender, als seit der Finanzkrise viele Kundinnen
und Kunden von Finanzdienstleistern an Vertrauen in den Finanzmarkt eingebusst
haben183, FIDLEG tragt schliesslich auch internationalen Entwicklungen Rechnung,
so dass Reputationsrisiken fir die Schweiz vermindert und Maoglichkeiten zur Erhal-
tung und Verbesserung des bilateralen Marktzutritts geschaffen werden.

5 Verhaltnis zur Legislaturplanung und zu nationalen
Strategien des Bundesrates (GS-EFD)

Die Vorlage ist weder in der Botschaft vom 25. Januar 2012184 zur Legislaturpla-
nung 2011-2015 noch im Bundesbeschluss vom 15. Juni 2012 (ber die Legislatur-
planung 2011-2015 angekundigt. Das Geschaft wird dem Parlament trotzdem vorge-
legt, da im Interesse der Anlegerinnen und Anleger sowie des Finanzplatzes
Schweiz mit der Umsetzung der im Vertriebsbericht der FINMA festgestellten
Mangeln sowie der internationalen Entwicklung im Finanzmarktbereich nicht bis zur
néchsten Legislaturplanung zugewartet werden kann. Sie ist mit der Finanzmarkt-
strategie des Bundesrates vereinbar.

183 Aktuelle Bankenfragen 2013, Meinungen und Vorstellungen der Schweizer Biirger,
Studie durchgefihrt fir die Schweizerische Bankiervereinigung — Basel durch das Institut
M.1.S Trend SA - Lausanne/Bern.

184 BBI 2012 481
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6 Rechtliche Aspekte
6.1 Verfassungs- und Gesetzmassigkeit

Das FIDLEG stiitzt sich auf Artikel 95, 97, 98 und 122 Absatz 1 der Bundesverfas-
sung. Das FINIG stutzt sich auf Artikel 95 und 98 Absatze 1 und 2 der Bundesver-
fassung. Mit den beantragten Erlassen werden im Wesentlichen gewerbepolizeiliche
Vorschriften erlassen. Die damit verbundenen Beschrankungen der Wirtschaftsfrei-
heit (Art. 27 BV) sind zulassig, soweit sie durch ein 6ffentliches Interesse gerecht-
fertigt und verhéltnismassig sind. Das offentliche Interesse besteht vorliegend im
Schutz von Polizeigutern (Kundenschutz, Treu und Glauben im Geschéftsverkehr)
sowie in der Gewahrleistung eines stabilen und krisenresistenten Finanzmarkts. Die
Vorschriften sind geeignet und erforderlich, um die im Fokus stehenden 6ffentlichen
Interessen zu schitzen. Der Verhéltnismassigkeit wird auch dadurch Rechnung
getragen, indem an manchen Stellen Ausnahmeregelungen und Erleichterungen
vorgesehen werden, sofern der Kundenschutz gewéhrleistet bleibt (vgl. z.B. Art. 13,
33 Abs. 2, 45, 50 Abs. 3, 53 Abs. 4 FINIG). Die vorgeschlagenen Vorschriften
erweisen sich damit als verfassungskonform.

6.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen
der Schweiz

Die Vorlage ist mit internationalen Verpflichtungen der Schweiz vereinbar.

6.3 Unterstellung unter die Ausgabenbremse

Die Vorlage sieht keine Ausgaben vor, die unter die Ausgabenbremse (Art. 159
Abs. 3 Bst. b BV) fallen.

6.4 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Fur die Begriindung der in der Vorlage enthaltenen Rechtsetzungsdelegationen an
den Bundesrat (vgl. namentlich die Art. 4, 5, 16, 17, 18, 25, 47, 48, 52 Abs. 2, 53
Abs. 4 Satz 2, 70 und 88 FIDLEG, sowie Art. 6, 13, 40 und 112 FINIG) wird auf die
Erlauterungen zu den entsprechenden Artikeln verwiesen.
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