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Management Summary

Das FIDLEG und FINIG betreffen die Erbringung von Finanz-
dienstleistungen, das Angebot von Finanzinstrumenten und die
Bewilligung von Finanzinstituten. Die neuen Anforderungen kon-
nen pragmatisch umgesetzt werden. Sie sollten unter Beriicksichti-
gung der Verhiltnisse des Unternehmens individuell umgesetzt

werden. Sie sollten zudem antizipativ umgesetzt werden, um das
Risiko von aufsichtsrechtlichen Massnahmen, strafrechtlichen Dr. Alois Rimle

Sanktionen und zivilrechtlichen Schadenersatzanspriichen in Zu-

Rechtsanwalt, LL.M.

kunft moglichst zu reduzieren. Zu diesem Zweck sind vor allem ge-
eignete interne Richtlinien und passende Standarddokumente er-

forderlich.
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Neue Anforderungen und deren
Umsetzung

Neue Anforderungen im Finanzbereich

Die Gesetzesvorlagen des neuen Finanzdienstleis-
tungsgesetzes (das « FIDLEG») und des neuen Finan-
zinstitutsgesetzes (das « FINIG») wurden am 15. Juni
2018 im Parlament verabschiedet. Zudem liegen seit
dem 24. Oktober 2018 die Vernehmlassungsentwiirfe
folgender dazugehoriger Verordnungen vor: Finanz-
dienstleistungsverordnung («E-FIDLEV>»), Finanzin-
stitutsverordnung («E-FINIV») und Aufsichtsorgani-
sationenverordnung («E-AOV»). Beide Gesetzeser-
lasse samt Verordnungen diirften auf den 1. Januar
2020 in Kraft treten.

Bei den beiden neuen Gesetzeserlassen geht es im
Wesentlichen um folgende Themenbereiche:

e FErbringung von Finanzdienstleistungen;
e Anbieten von Finanzinstrumenten;
¢ Bewilligung und Aufsicht von Finanzinstituten.

Die Regeln des FIDLEG orientieren sich inhaltlich
nach der EU-Regelung (MiFID II, Prospektrichtlinie,

PRIIPS), allerdings mit Anpassungen an die spezifi-
schen schweizerischen Verhéltnisse.

Individuelle Umsetzung

Jedes betroffene Unternehmen sollte auf der Grund-
lage der eigenen Geschiftstitigkeit eine Beurteilung
(vorzugsweise in Form eines schriftlichen Memoran-
dums) vornehmen, um die beste Art der Umsetzung
der neuen gesetzlichen Anforderungen festzulegen.
Das FIDLEG bietet in verschiedenen Bereichen alter-
native Umsetzungsmoglichkeiten an (z.B. Differen-
zierung zwischen Kundenkategorien). Des Weiteren
konnen die besonderen Umstidnde des Unterneh-
mens beriicksichtigt werden. Jedes Unternehmen
sollte fiir sich evaluieren, wie es die Anforderungen
des FIDLEG unter Beriicksichtigung der eigenen Ver-
hiltnisse am besten umsetzen kann. Dabei konnen
insbesondere Grosse und Bediirfnisse des Unterneh-
mens sowie bereits implementierte Prozesse und be-
stehende Unterlagen einbezogen werden.

Ist ein Unternehmen, das Finanzdienstleistungen er-
bringt, zusitzlich der MiFID II unterstellt, weil es
Kunden sowohl in der Schweiz als auch im EU/EWR-
Raum hat, stellt sich die Frage nach einer koordinier-
ten Umsetzung. Folgende Ansitze sind denkbar:

e Einheitliche Umsetzung: Es wird fiir alle Kunden-
beziehungen bei jeder Anforderung der jeweils
hohere Standard angewendet.

e Getrennte Umsetzung: Es wird je nach Kunden-
beziehung das anwendbare schweizerische oder
anwendbare EU Recht angewendet.

e Gemischte Umsetzung: Es findet eine einheitliche
Umsetzung statt, allerdings mit punktuellen Ab-
weichungen aus Effizienzgriinden.

Antizipative Umsetzung

Ein betroffenes Unternehmen sollte die Gesetzesnor-
men des FIDLEG und FINIG antizipativ umsetzen. Es
sollte antizipieren, wie die Behorde oder der Richter
die Ausgestaltung der eigenen Geschaftstatigkeit un-
ter Beriicksichtigung der neuen Gesetzeserlasse riick-
wirkend beurteilen wiirde. Auf diese Weise kann das
Unternehmen das Risiko einer aufsichtsrechtlichen
Massnahme, einer strafrechtlichen Sanktion oder ei-
ner Schadenersatzklage in Zukunft minimieren (vgl.
RVP Bulletin 6/2017 zu Reduktion von Rechts- und
Reputationsrisiken durch antizipative Normumset-
zung im Unternehmen).



Die beiden Gesetze beinhalten neben aufsichts- und
strafrechtlichen vereinzelt auch privatrechtliche Nor-
men bzw. Normen mit Ausstrahlungswirkung auf die
zivilrechtliche Beziehung. Die Normen werden je
nach Typus antizipativ etwas anders umgesetzt.

Bei der Umsetzung von aufsichtsrechtlichen Normen
geht es nicht unmittelbar darum, rechtswidriges Ver-
halten im Einzelfall (z.B. Finanzdienstleistungen
ohne vorausgehende Kundeninformation) zu vermei-
den, sondern vielmehr darum, geeignete interne Mas-
snahmen zu treffen, die das Risiko von rechtswidri-
gem Verhalten in Zukunft minimieren. Betroffene
Unternehmen koénnen aufsichtsrechtliche Massnah-
men (z.B. Verbot der Geschiftstatigkeit, Infragestel-
lung der Gewihr fiir eine einwandfreie Geschaftsta-
tigkeit) vor allem durch geeignete interne Richtlinien
vermeiden. Wenn sich aus den Richtlinien des Unter-
nehmens eine angemessene interne Organisation
ergibt, diirften im Fall einer Rechtsverletzung fiir ge-
wohnlich keine aufsichtsrechtlichen Massnahmen er-
griffen werden (vgl. Botschaft, S. 8963 ff.).

Bei der Umsetzung von strafrechtlichen Normen geht
es darum, das strafrechtlich sanktionierte Verhalten
moglichst zu vermeiden. Die Einhaltung entspre-
chender Normen wird vom Gesetzgeber als besonders
wichtig erachtet, weshalb deren Missachtung mit
strafrechtlichen Sanktionen bedroht ist. Betroffene
Unternehmen konnen wiederum geeignete interne
Richtlinien erlassen, um das Risiko von strafrechtli-
chen Sanktionen zu minimieren. Dabei sollten sie die
Verantwortung der Normeinhaltung funktionsbezo-
gen zuweisen und iiberwachen. Auf diese Weise diirf-
ten allfillige strafbare Handlungen zu Sanktionen ge-
gen den fehlbaren Mitarbeitenden und nicht gegen
das Unternehmen selbst fiihren.

Bei der Umsetzung von privatrechtlichen Normen
bzw. Normen mit Ausstrahlungswirkung auf die zi-
vilrechtliche Beziehung geht es darum, moglichst zu
vermeiden, dass Kunden bei Vermogensverlusten die
Maoglichkeit haben, erfolgreich gegen das Unterneh-
men auf Ersatz zu klagen. Betroffene Unternehmen
sollten zu diesem Zweck angemessene Standard-Do-
kumente zur Ausgestaltung der Kundenbeziehung
abfassen und einen Prozess fiir den Umgang mit
Schadensfillen vorsehen.

Erbringen von Finanzdienstleistun-
gen

Gesetzesnormen

Sachlicher Geltungsbereich

Finanzdienstleister miissen zum Schutz der Kunden
verschiedene Anforderungen erfiillen. Sie sind unab-
héngig von der Rechtsform dem FIDLEG unterstellt,
soweit sie Finanzdienstleistungen erbringen (Art. 2
FIDLEG). Es stellt sich dabei die Frage, wer «Finanz-
dienstleister» und was «Finanzdienstleistungen»
sind. Der entsprechende sachliche Geltungsbereich
des FIDLEG ergibt sich im Wesentlichen aus den fol-
genden Begriffsdefinitionen:

e Finanzdienstleister sind Personen, die gewerbs-
maissig Finanzdienstleistungen erbringen, wobei
Gewerbsmassigkeit gegeben ist, wenn eine selbst-
stindige, auf dauernden Erwerb ausgerichtete
wirtschaftliche Tatigkeit vorliegt (Art. 3 lit. d
FIDLEG). Nicht als Finanzdienstleister gelten Ge-
sellschaften oder Einheiten eines Konzerns, die
einzig fiir andere Gesellschaften oder Einheiten
desselben Konzerns Finanzdienstleistungen er-
bringen (Art. 3 Abs. 2 E-FIDLEV).

e Finanzdienstleistungen sind die folgenden fiir
Kunden erbrachte Tatigkeiten: (1) Erwerb oder
Verausserung von Finanzinstrumenten; (2) An-
nahme und Ubermittlung von Auftrigen betref-
fend Finanzinstrumente; (3) Verwaltung von Fi-
nanzinstrumenten (Vermoégensverwaltung); (4)
Erteilung von personlichen Empfehlungen, die
sich auf Geschéfte mit Finanzinstrumenten bezie-
hen (Anlageberatung); (5) Kreditgewahrung fiir
Durchfiihrung von Geschéften mit Finanzinstru-
menten (Art. 3 lit. ¢ FIDLEG). Nicht als Kunden
gelten Gesellschaften eines Konzerns, fiir welche
eine andere Gesellschaft desselben Konzerns eine
Finanzdienstleistung erbringt (Art. 4 FIDLEG).

e Finanzinstrumente sind Effekten-Beteiligungspa-
piere, Effekten-Forderungspapiere, Anteile an
kollektiven Kapitalanlagen, strukturierte Pro-
dukte, Derivate, Einlagen mit risiko- oder kursab-
hangigem Riickzahlungswert oder Zins (ausser
Zins mit Bindung und Zinsindex) und Anlei-
hensobligationen (Art. 3 lit. a FIDLEG).

Das FIDLEG enthilt einen Katalog von Dienstleis-
tern, die von der Unterstellung ausgenommen sind.
Beispielsweise sind Versicherungsunternehmen und



Versicherungsvermittler nicht dem Gesetz unterstellt
(Art. 2 FIDLEG).

Ortlicher Geltungsbereich

Ortlich ist die Erbringung von Finanzdienstleistun-
gen in der Schweiz oder fiir Kunden in der Schweiz
erfasst (Art. 3 lit. d FIDLEG). Dementsprechend gilt
auch die FIDLEV fiir Finanzdienstleistungen, die ge-
werbsmassig in der Schweiz oder fiir Kunden in der
Schweiz erbracht werden (Art. 2 Abs. 2 E-FIDLEV).
Dabei diirfte etwa auch die Vermogensverwaltungsta-
tigkeit fiir auslandische Kunden erfasst sein, wenn die
Vermogenswerte bei einer Schweizer Depotbank lie-
gen. Der ortliche Geltungsbereich wird in der Verord-
nung weiter prazisiert (siehe Art. 2 FIDLEV).

Kundensegmentierung

Der Finanzdienstleister hat seine Kunden, fiir die er
Finanzdienstleistungen erbringt, folgenden Segmen-
ten zuzuordnen: (1) Privatkunden, (2) professionelle
Kunden, oder (3) institutionelle Kunden. Die ver-
schiedenen Kundenkategorien werden im Gesetz de-
finiert. Die Zuweisung eines Kunden zu einem Seg-
ment gilt fiir die gesamte, jeweilige Kundenbeziehung
zum betreffenden Finanzdienstleister (Art. 4 Abs. 1 E-
FIDLEYV). Eine Kundensegmentierung ist ausnahms-
weise nicht erforderlich, wenn alle Kunden als Privat-
kunden behandelt werden (Art. 4 FIDLEG). Es be-
steht fiir gewisse Kundenkategorien die Moglichkeit
eines Wechsels durch Opting-out oder Opting-in mit-
tels einer schriftlichen Erklarung oder einer Erkla-
rung in Textform. Finanzdienstleister informieren
ihre Kunden, die nicht Privatkunden sind, vor dem
Erbringen von Finanzdienstleistungen iiber die ge-
setzliche Moglichkeit des Opting-in (Art. 5 FIDLEG).
Die Kundensegmentierung wird in der Verordnung
weiter prazisiert (siehe Art. 4 und 5 E-FIDLEV).

Kundeninformation

Die Finanzdienstleister informieren die Privatkunden
und professionelle Kunden iiber die Finanzdienstleis-
tung mit gesetzlich vorgeschriebenem Inhalt vor Ab-
schluss des Vertrags oder Erbringung der Dienstleis-
tung in standardisierter Form auf Papier oder elekt-
ronisch (Art. 8 und 9 FIDLEG). Professionelle Kun-
den konnen ausdriicklich auf die Information ver-
zichten (Art. 20 FIDLEG). Die Informationspflicht
wird in der Verordnung weiter préazisiert (siehe Art.
6-11, 13, 14 und 22 E-FIDLEV).

Bei der personlichen Empfehlung von Finanzinstru-
menten stellt der Finanzdienstleister dem Privatkun-
den gegebenenfalls zusétzlich das Basisinformati-
onsblatt (BIB) und auf Anfrage kostenlos einen Pros-
pekt zur Verfiigung (Art. 8 FIDLEG). Bei einer Bera-
tung unter Abwesenden kann das Basisinformations-
blatt mit Zustimmung des Privatkunden nach Ab-
schluss des Geschifts zur Verfiigung gestellt werden.
Dabei hat der Finanzdienstleister die Zustimmung zu
dokumentieren (Art. 9 FIDLEG). Die Zurverfiigung-
stellung des BIB und die Beratung unter Abwesenden
werden in der Verordnung weiter prazisiert (siehe
Art. 12 und 15 E-FIDLEV).

Werbung muss als solche gekennzeichnet werden
(Art. 8 FIDLEG).

Erkundigungspflichten

Finanzdienstleister, die gegeniiber Privatkunden
eine Anlageberatung oder eine Vermogensverwal-
tung erbringen, miissen dabei eine Angemessenheits-
oder Eignungspriifung durchfilhren (Art. 10
FIDLEG). Der Finanzdienstleister hat die Pflicht, sich
beim Privatkunden zu erkundigen.

Bei der Anlageberatung fiir einzelne Transaktionen
ohne Beriicksichtigung des ganzen Kundenportfolios
muss sich der Finanzdienstleister iiber die Kennt-
nisse und Erfahrungen seines Privatkunden erkundi-
gen und vor der Empfehlung von Finanzinstrumen-
ten priifen, ob diese fiir die Kunden angemessen sind
(Angemessenheitspriifung) (Art. 11 FIDLEG; Art. 16
E-FIDLEV).

Bei der Anlageberatung unter Beriicksichtigung des
Kundenportfolios oder der Vermogensverwaltung
muss sich der Finanzdienstleister {iber die finanziel-
len Verhiltnisse und Anlageziele sowie iber die
Kenntnisse und Erfahrungen seines Privatkunden er-
kundigen (Eignungspriifung) (Art. 12 FIDLEG; Art.
16 E-FIDLEV). Die Eignungspriifung wird in der Ver-
ordnung weiter prézisiert (siehe Art. 17 E-FIDLEV).

Bei der blossen Ausfiihrung oder Ubermittlung von
Kundenauftrigen (Execution Only) muss der Finanz-
dienstleister den Privatkunden vor der Durchfiihrung
der Dienstleistung informieren, dass weder eine An-
gemessenheits- noch eine Eignungspriifung durchge-
fiihrt wird (Art. 13 FIDLEG).

Wenn der Finanzdienstleister der Auffassung ist, dass
ein Finanzinstrument fiir seine Privatkunden nicht
angemessen oder geeignet ist, so rit er ihnen von der
Erbringung der Dienstleistung ab. Mangelnde Kennt-



nisse und Erfahrungen konnen dabei durch Aufkla-
rung kompensiert werden. Reichen die erhaltenen In-
formationen fiir eine Beurteilung der Angemessen-
heit oder Eignung eines Finanzinstruments nicht aus,
so weist der Finanzdienstleister den Privatkunden
vor der Erbringung der Dienstleitung darauf hin, dass
er die Beurteilung nicht vornehmen kann (Art. 14
FIDLEG). Im Ergebnis darf der Finanzdienstleister
die Privatkunden auch bei unzureichender Informa-
tion oder bei Nichteignung des Geschifts beraten, so-
lange er sie entsprechend informiert und sie vor Er-
bringen der Dienstleistung iiber die fehlende Ange-
messenheit oder Eignung aufklirt und davon abrit
(Botschatft, S. 8959).

Die im FIDLEG statuierten Verhaltensregeln fiir Fi-
nanzdienstleister sind 6ffentliches Recht. Sie konnen
bei einem Gesetzesverstoss zu aufsichtsrechtlichen
Massnahmen oder strafrechtlichen Sanktionen gegen
das Unternehmen oder dessen Mitarbeitenden fiih-
ren. Im Unterschied dazu hat der Zivilrichter das zi-
vilrechtliche Verhiltnis zwischen dem Finanzdienst-
leister und seinen Kunden nach wie vor gestiitzt auf
privatrechtliche Gesetzesbestimmungen zu beurtei-
len. Immerhin kann er zur Konkretisierung dieser
Bestimmungen die aufsichtsrechtlichen Verhaltens-
pflichten des FIDLEG heranziehen. Diese Verhaltens-
pflichten entfalten in diesen Fillen eine Ausstrah-
lungswirkung auf die zivilrechtliche Beziehung (Bot-
schaft, S. 8921).

Kundendokumentation und Rechenschaft

Die Finanzdienstleister trifft bei der Erbringung von
Finanzdienstleistungen gegeniiber Privatkunden und
professionellen Kunden eine Dokumentationspflicht.
Verschiedene Informationen und Vereinbarungen
sind zu dokumentieren (Art. 15 FIDLEG). Die Doku-
mentationspflicht wird in der Verordnung weiter pra-
zisiert (siehe Art. 18 E-FIDLEV). Professionelle Kun-
den konnen auf die Dokumentation verzichten (Art.
20 FIDLEG; Art. 22 E-FIDLEV). Die Kundendoku-
mentation muss auf geeignete Weise aufbewahrt wer-
den.

Auf Anfrage des Kunden miissen Finanzdienstleister
die Kundendokumentation zuginglich machen. Zu-
dem haben Finanzdienstleister ihre Kunden auf An-
frage Rechenschaft abzugeben iiber (1) die vereinbar-
ten und erbrachten Finanzdienstleistungen, (2) die
Zusammensetzung, Bewertung und Entwicklung des
Portfolios; und (3) die mit den Finanzdienstleistun-

gen verbundenen Kosten (Art. 16 FIDLEG). Die Re-
chenschaftspflicht wird in der Verordnung weiter
prézisiert (siehe Art. 19 E-FIDLEV).

Sorgfalt bei Kundenauftrigen

Bei der Bearbeitung von Kundenauftrigen (Privat-
kunden und professionelle Kunden) miissen Finanz-
dienstleister den Grundsatz von Treu und Glauben
und das Prinzip der Gleichbehandlung beachten. Sie
sind zur bestmoglichen Ausfiihrung von Kundenauf-
tragen in finanzieller, zeitlicher und qualitativer Hin-
sicht verpflichtet. Sie miissen eine Weisung iiber die
Ausfithrung von Kundenauftrigen an die Mitarbei-
tenden erlassen (Art. 17, 18 und 20 FIDLEG). Die
Sorgfalt bei Kundenauftriagen wird in der Verordnung
weiter prazisiert (siehe Art. 20 und 21 E-FIDLEV).
Standards fiir die Bearbeitung von Kundenauftrigen
werden in Selbstregulierungen wie etwa den Verhal-
tensregeln fiir Effektenhéndler der Schweizerischen
Bankiervereinigung (SBVg) festgelegt (Botschaft, S.
8961).

Die Verwendung von Finanzinstrumenten von Privat-
kunden oder professionellen Kunden ist nur bei ge-
sonderter vorgiangiger Zustimmung (schriftlich oder
in Textform) zuldssig. Ungedeckte Geschifte mit Fi-
nanzinstrumenten von Privatkunden sind nicht zu-
lassig (Art. 19 FIDLEG).

Interessenkonflikte

Finanzdienstleister miissen angemessene organisato-
rische Vorkehrungen treffen, um Interessenkonflikte,
die bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen
entstehen konnen, zu vermeiden und die Benachteili-
gung der Kunden durch Interessenkonflikte auszu-
schliessen. Kann eine Benachteiligung der Kunden
durch einen Interessenkonflikt nicht ausgeschlossen
werden, so ist dies offenzulegen, damit die Kunden
beurteilen konnen, ob sie an der Dienstleistung fest-
halten wollen. Solange Finanzdienstleister eine beste-
hende Interessenbindung offenlegen, verstossen sie
grundsiatzlich nicht gegen die Vorschriften des
FIDLEG. Gewisse gravierende Verhaltensweisen wie
Churning, Front running oder Kursschnitte bleiben
hingegen stets unzuldssig (Art. 25 FIDLEG; Bot-
schaft, S. 8965). Die Interessenkonflikte und die da-
mit verbundenen Pflichten werden in der Verord-
nung weiter prézisiert (siehe Art. 24-28 E-FIDLEV).

Hinsichtlich der Entschiddigungen durch Dritte hat
der Gesetzgeber im Wesentlichen die bundesgericht-
liche Rechtsprechung iibernommen: Finanzdienst-
leister diirfen im Zusammenhang mit der Erbringung

(@)}



von Finanzdienstleistungen Entschidigungen von
Dritten nur annehmen, wenn (1) sie die Kunden vor-
gingig ausdriicklich iiber die Entschadigung infor-
miert haben und diese darauf verzichten, oder (2) sie
die Entschiadigung vollumfanglich an die Kunden
weitergeben (Art. 26 FIDLEG). Bei der Entschadi-
gungsregelung der FIDLEG handelt es sich um eine
offentlich-rechtliche Regelung mit allenfalls Aus-
strahlungswirkung auf die zivilrechtliche Beziehung
(Botschaft, S. 8966). Die Entschadigung durch Dritte
wird in der Verordnung weiter prizisiert (siehe Art.
29 E-FIDLEV).

Was die eigenen Mitarbeitenden betrifft, so miissen
Finanzdienstleister Massnahmen vorsehen, mit de-
nen verhindert werden kann, dass Mitarbeitende In-
formationen, iiber die sie nur aufgrund ihrer Funk-
tion verfiigen, missbrauchlich fiir Geschéfte auf ei-
gene Rechnung nutzen. Finanzdienstleister haben
eine interne Weisung iiber die erforderlichen Uber-
wachungsmassnahmen zu erlassen (Art. 27 FIDLEG).
Die Mitarbeitergeschifte werden in der Verordnung
weiter prazisiert (siehe Art. 30 E-FIDLEV).

Mitarbeitende und Kundenberater

Finanzdienstleister miissen durch interne Vorschrif-
ten und eine angemessene Betriebsorganisation die
Erfiillung der gesetzlichen Pflichten sicherstellen
(Art. 21 FIDLEG). Die Mitarbeitenden von Finanz-
dienstleistern miissen iiber die notwendigen Fzhig-
keiten, Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen (Art.
22 FIDLEG).

Besondere Regeln gelten fiir Kundenberater: Kun-
denberater sind nattirliche Personen, die im Namen
eines Finanzdienstleisters oder selbst als Finanz-
dienstleister Finanzdienstleistungen erbringen (Art.
3 lit. e FIDLEG). Sie miissen tiiber hinreichende
Kenntnisse iiber die geltenden Verhaltensregeln so-
wie liber das fiir ihre Tatigkeit notwendige Fachwis-
sen verfiigen (Art. 6 FIDLEG).

Kundenberater von inldndischen Finanzdienstleis-
tern, die nicht nach Art. 3 FINMAG beaufsichtigt wer-
den, sowie Kundenberater von ausldndischen Finanz-
dienstleistern diirfen ihre Tatigkeit in der Schweiz
erst ausiiben, wenn sie in einem Beraterregister ein-
getragen sind. Allerdings kann der Bundesrat pru-
denziell beaufsichtigte auslandische Finanzdienst-
leister von der Registrierungspflicht ausnehmen,
wenn sie ihre Dienstleistungen in der Schweiz aus-
schliesslich gegeniiber professionellen oder instituti-
onellen Kunden erbringen. Die Voraussetzungen fiir
eine Registrierung betreffen vor allem ausreichende

Kenntnisse, Berufshaftpflichtversicherung und An-
schuss an eine Ombudsstelle (Art. 28 und 29
FIDLEG). Sie werden in der Verordnung weiter pra-
zisiert (siehe Art. 31-33 E-FIDLEV). Der Inhalt des
Beraterregisters ergibt sich aus Art. 30 FIDLEG. Re-
gistrierte Kundenberater und der Finanzdienstleister,
fiir den sie tatig sind, miissen der Registrierungsstelle
alle Anderungen von Tatsachen, die der Registrie-
rung zugrunde liegen, melden (Art. 32 FIDLEG). Die
Meldepflicht wird in der Verordnung weiter prazisiert
(siehe Art. 41 E-FIDLEV). Das Beraterregister wird
von der Registrierungsstelle gefiihrt, die von der
FINMA zugelassen ist (Art. 31 FIDLEG). Die Regist-
rierungsstelle wird in der Verordnung weiter prazi-
siert (siehe Art. 34-40 und 43 E-FIDLEV).

Outsourcing

Finanzdienstleister konnen fiir die Erbringung von
Finanzdienstleistungen ausreichend qualifizierte
Dritte beiziehen. Sie miissen den Dritten sorgfaltig
auswihlen und miissen ihn instruieren und iiberwa-
chen. Sie miissen mit dem Dritten einen schriftlichen
Dienstleistungsvertrag abschliessen. Beaufsichtigte
Finanzdienstleister haben die Anforderungen an die
Delegation gemiss Spezialgesetzen wie etwa das
BankG einzuhalten (Art. 23 FIDLEG). Dritte miissen
iiber die fiir die Tatigkeit notwendigen Fihigkeiten,
Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen (Art. 14 FI-
NIG). Die Ubertragung von Aufgaben wird in der Ver-
ordnung weiter prazisiert (Art. 9 E-FINIV).

In der Dienstleistungskette bleibt der den Auftrag er-
teilende Dienstleister fiir die Erfiillung der Pflichten
(Informations-, Priifungs-, Dokumentations- und Re-
chenschaftspflichten) verantwortlich. Den beauftrag-
ten Finanzdienstleister trifft unter Umstinden eine
Uberpriifungspflicht (Art. 24 FIDLEG; Botschaft, S.
8963 f.).

Anschluss an Ombudsstelle

Streitigkeiten iiber Rechtsanspriiche zwischen dem
Kunden und dem Finanzdienstleister sollen mog-
lichst im Rahmen eines Vermittlungsverfahrens
durch eine Ombudsstelle erledigt werden. Finanz-
dienstleister miissen sich spitestens mit der Auf-
nahme ihrer Tatigkeit einer Ombudsstelle anschlies-
sen. In der Folge sind sie verpflichtet, an einem allfil-
ligen Verfahren teilzunehmen. Sie miissen ihre Kun-
den iiber die Moglichkeit eines Vermittlungsverfah-
rens durch eine Ombudsstelle informieren. Finanz-
dienstleister, die ihre Pflichten wiederholt verletzen,
werden von der Ombudsstelle ausgeschossen (Art. 74



und 77 ff. FIDLEG). Die Ombudsstelle wird in der
Verordnung weiter prazisiert (siehe Art. 98-101 E-
FIDLEV).

Die Einreichung eines Vermittlungsgesuchs bei einer
Ombudsstelle schliesst eine Zivilklage nicht aus und
verhindert eine solche nicht. Sobald eine Schlich-
tungsbehorde, ein Gericht, ein Schiedsgericht oder
eine Verwaltungsbehorde mit der Sache befasst ist,
beendet die Ombudsstelle das Verfahren (Art. 76
FIDLEG).

Bewilligungspflicht und Aufsicht

Finanzdienstleister, die gewerbsmaissig als Vermo-
gensverwalter, Trustee, Verwalter von Kollektivver-
mogen, Fondsleitung oder Wertpapierhaus handeln,
benotigen eine Bewilligung nach FINIG, es sei denn,
sie verfiigen bereits iiber eine ausreichende Bewilli-
gung. Es wird auf die Ausfiihrungen zu den bewilli-
gungspflichtigen Finanzinstituten nach FINIG ver-
wiesen.

Die Finanzdienstleister werden beaufsichtigt. Die zu-
stindige Aufsichtsbehorde iiberwacht, dass die von
ihr beaufsichtigten Finanzdienstleister die Anforde-
rungen an die Erbringung von Finanzdienstleistun-
gen einhalten (Art. 87 FIDLEG).

Strafrechtliche Sanktion

Bei einer vorsitzlichen Nichtumsetzung der Informa-
tions- und Abklarungspflichten droht dem Finanz-
dienstleister eine Busse bis zu 100'000 Franken (Art.
89 FIDLEG). Beaufsichtigte Finanzdienstleister nach
Art. 3 FINMAG und fiir sie tatige Personen unterste-
hen den Strafbestimmungen des FINMAG (Art. 92
FIDLEG). Die Strafbarkeit von Gesellschaften ergibt
sich aus Art. 102 StGB.

Zivilrechtliche Haftung

Es besteht die Moglichkeit einer zivilrechtlichen Haf-
tung des Finanzdienstleisters, wenn der Kunde durch
eine mangelhafte Beratung einen Schaden erleidet
und dies nachweisen kann. Dabei hat der Kunde je-
derzeit Anspruch auf Herausgabe einer Kopie seines
Dossiers sowie samtlicher weiterer ihn betreffender
Dokumente, die der Finanzdienstleister im Rahmen
der Geschiftsbeziehung erstellt hat. Kommt der Fi-
nanzdienstleister dem Gesuch auf Herausgabe nicht
nach, so kann der Kunde das Gericht anrufen (Art. 72
und 73 FIDLEG als zivilrechtliche Bestimmungen).
Der Kunde kann den Herausgabeanspruch im sum-
marischen Verfahren selbststandig durchsetzen und
ev. auch vollstrecken lassen (Botschaft, S. 8924). Die

Herausgabe von Dokumenten wird in der Verord-
nung weiter prazisiert (siehe Art. 97 E-FIDLEV).

Pragmatische Umsetzung

Unterstellungsanalyse

Ein im Finanzbereich tétiges Unternehmen muss zu-
nachst bestimmen, ob und inwiefern es unterstel-
lungspflichtige Finanzdienstleistungen erbringt. Es
muss mit anderen Worten den sachlichen und raum-
lichen Geltungsbereich des FIDLEG mit der eigenen
Geschiftstitigkeit vergleichen. Allenfalls besteht fiir
eine Gesellschaft die Moglichkeit, durch organisatori-
sche oder vertragliche Gestaltung eine Unterstel-
lungspflicht zu vermeiden oder die Voraussetzungen
fiir erleichterte Anforderungen zu schaffen.

Interne Richtlinien und andere Massnah-
men

Finanzdienstleister, soweit fiir sie nicht spezialgesetz-
liche Bestimmungen gelten, konnen die Pflichten der
FIDLEG wie folgt erfiillen: (1) interne Vorgaben defi-
nieren, die ihrer Grosse, Komplexitdt, Rechtsform
und den von ihnen angebotenen Finanzdienstleistun-
gen angemessen sind und den damit verbundenen Ri-
siken entsprechen; (2) Mitarbeiter sorgfiltig auswih-
len und dafiir sorgen, dass diese die Aus- und Weiter-
bildung in Bezug auf die Verhaltensregeln und die
spezifischen Sachkenntnisse erhalten, die sie fiir die
Erfiillung ihrer konkreten Aufgabe benétigen; und (3)
mit den Vergiitungen an die Mitarbeitenden keine
Anreize zur Missachtung der gesetzlichen Pflichten
oder fiir schidigendes Verhalten gegeniiber Kunden
schaffen. Umfasst eine Geschiftseinheit mehrere Per-
sonen, so sorgt der Finanzdienstleister fiir eine wirk-
same Uberwachung insbesondere durch angemes-
sene interne Kontrollen und definiert verbindliche
Arbeits- und Geschiftsprozesse (Art. 23 E-FIDLEV).

Finanzdienstleister miissen geeignete interne Richtli-
nien erlassen, um aufsichtsrechtliche Massnahmen
und strafrechtliche Sanktionen zulasten des Unter-
nehmens zu vermeiden. Wenn durch Richtlinien die
interne Organisation so ausgestaltet wird, dass die ge-
setzlichen Vorschriften grundsatzlich einehalten wer-
den konnen, drohen auch bei einer Normverletzung
im Einzelfall grundsitzlich keine aufsichtsrechtlichen
Massnahmen oder strafrechtlichen Sanktionen gegen
das Unternehmen.

Interne Richtlinien zur Umsetzung des FIDLEG soll-
ten die verantwortlichen Personen, die Pflichten, den
Umgang mit Interessenkonflikten, die Schulung von



Mitarbeitenden, die Kontrolle und Uberwachung so-
wie das Schadenmanagement bei allfilligen Schaden
regeln. Des Weiteren sollten sie Regelungen iiber die
Zuweisung von Kunden zu Kundensegmenten sowie
Weisungen zur Durchfiihrung von Kundenauftragen
und zu Uberwachungsmassnahmen enthalten.

Bei beaufsichtigten Finanzdienstleistern sind des
Weiteren Corporate Governance, Risikomanagement
und interne Kontrollsysteme des Unternehmens auf
die Einhaltung der Verhaltensregeln gemass FIDLEG
auszurichten (Botschaft, S. 8963).

Standard-Dokumente

Finanzdienstleister miissen geeignete Standard-Do-
kumente erstellen, in erster Linie um in der Lage zu
sein, sich gegen Schadenersatzanspriiche von geschi-
digten Kunden zu schiitzen. Solchen Standard-Doku-
menten kommt aus Sicht des Finanzdienstleisters bei
der Umsetzung des FIDLEG die grosste Bedeutung
zu. Im Schadensfall sind namlich die verwendeten
Standard-Dokumente und die weiteren Kundendoku-
mente an den Kunden herauszugeben. Besonders
wichtig erscheint die Kundendokumentation in jenen
Fillen, in denen der Finanzdienstleister den Privat-
kunden trotz unzureichender Information oder
Nichteignung des Geschifts beraten hat (siehe
vorne).

Vor diesem Hintergrund sind Standard-Dokumente
so zu gestalten, dass sie zwar die gesetzlichen Anfor-
derungen erfiillen, aber trotzdem keine Informatio-
nen enthalten, die im Schadensfall eine Haftung zu-
sétzlich und unnétigerweise begriinden konnten.

Ein Finanzdienstleister sollte folgende Arten von
Standard-Dokumenten erstellen:

e Standard-Kundenerklarung;
¢ Standard-Kundeninformation;

e Standard-Kundengesprichsprotokoll (Protokoll
mit Angaben zum Kunden und zu den Dienstleis-
tungen);

e Standard-Kundeneinverstiandnis (z.B. Kundener-
klarung zu Retros oder zur Verwendung von Fi-
nanzinstrumenten);

e Internes Ausbildungsprogramm mit Anwesen-
heitskontrolle.

Zeitliche Umsetzung

Das FIDLEG diirfte zusammen mit der Vollzugsver-
ordnung auf den 1. Januar 2020 in Kraft treten. Es

bestehen allerdings in folgenden Bereichen Uber-
gangsfristen (Art. 95 FIDLEG): Ausbildung und Re-
gistrierung von Kundenberatern (6 Monate) und An-
schluss an eine Ombudsstelle (6 Monate ab Inkraft-
treten des Gesetzes bzw. der Anerkennung der Om-
budsstelle durch das EFD). Die Pflicht zur Kunden-
segmentierung, die Anforderungen an die erforderli-
chen Kenntnisse, die Informations-, Priif-, Dokumen-
tations- und Rechenschaftspflichten sowie die Anfor-
derungen an die interne Organisation miissen innert
eines Jahres nach Inkrafttreten der Verordnung er-
fiillt sein (siehe Art. 103-107 E-FIDLEV).

Obwohl fiir die rechtliche Umsetzung des FIDLEG an
sich noch Zeit zur Verfiigung steht, erscheint es aus
Sicht der betroffenen Finanzdienstleister sinnvoll, die
gesetzlichen Anforderungen friihzeitig umzusetzen,
sobald der voraussichtliche Inhalt der Vollzugsver-
ordnung bekannt ist (Veréffentlichung von Vernehm-
lassungsentwurf voraussichtlich im Oktober 2018).

Anbieten von Finanzinstrumenten

Gesetzesnormen

Sachlicher Geltungsbereich

Das FIDLEG regelt nicht nur das Erbringen von Fi-
nanzdienstleistungen, sondern auch das Anbieten
von Finanzinstrumenten auf dem Primir- und Se-
kunddrmarkt und die damit verbundenen Prospekt-
pflichten (Art. 35 FIDLEG). Nachfolgend geht es aus-
schliesslich um den Primarmarkt. Sachlich sind un-
abhingig von der Rechtsform die Ersteller und An-
bieter von Finanzinstrumenten unterstellt (Art. 2
FIDLEG). Es stellt sich die Frage nach der Bedeutung
der Begriffe ,Finanzinstrumente®, ,Ersteller und
SAngebot“. Der sachliche Geltungsbereich des
FIDLEG ergibt sich im Wesentlichen aus den folgen-
den Begriffsdefinitionen:

e Finanzinstrumente sind Effekten-Beteiligungspa-
piere, Effekten-Forderungspapiere, Anteile an
kollektiven Kapitalanlagen, strukturierte Pro-
dukte, Derivate, Einlagen mit risiko- oder kursab-
hingigem Riickzahlungswert oder Zins (ausser
Zins mit Bindung und Zinsindex) und Anlei-
hensobligationen (Art. 3 lit. a FIDLEG).

e Effekten sind vereinheitlichte und zum massen-
weisen Handel geeignete Wertpapiere, Wert-
rechte, Derivate und Bucheffekten (Art. 3 lit. b
FIDLEG).



e Ersteller sind Personen, die ein Finanzinstrument
erstellen oder Anderungen an einem bestehenden
Finanzinstrument vornehmen, inkl. Anderungen
des Risiko- und Renditeprofils oder Anderungen
der mit einer Anlage in das Finanzinstrument ver-
bundenen Kosten (Art. 3 lit. i FIDLEG).

¢ Ein Angebot ist jede Einladung zum Erwerb eines
Finanzinstruments, die ausreichende Informatio-
nen iiber die Angebotsbedingungen und das Fi-
nanzinstrument selber enthdlt (Art. 3 lit. g
FIDLEG). Als Erwerb oder Verdusserung von Fi-
nanzinstrumenten gilt jede Tatigkeit die, wie die
Vermittlung, spezifisch auf den Erwerb oder die
Verausserung eines Finanzinstruments gerichtet
ist (Art. 3 Abs. 1 E-FIDLEV). Das Angebot ist in
der Verordnung weiter prazisiert (siehe Art. 3 Abs.
3 und 5 E-FIDLEV).

e FEin §ffentliches Angebot ist ein an das Publikum
gerichtetes Angebot (Art. 3 lit. h FIDLEG). Das 6f-
fentliche Angebot ist in der Verordnung weiter
prézisiert (siehe Art. 3 Abs. 4 E-FIDLEV).

Ortlicher Geltungsbereich

Das offentliche Angebot zum Erwerb von Effekten
muss fiir eine FIDLEG-Unterstellung in der Schweiz
unterbreitet werden (Art. 35 FIDLEG). Die Prospekt-
vorschriften des FIDLEG kommen grundsatzlich fiir
alle in der Schweiz oder von der Schweiz aus angebo-
tenen Effekten zur Anwendung (Botschaft, S. 8923).
Dasselbe gilt fiir das Anbieten von strukturierten Pro-
dukten an Privatkunden (Art. 70 FIDLEG). Die
Pflicht, ein Basisinformationsblatt zu erstellen, ent-
steht, sobald ein Finanzinstrument Privatkunden in
der Schweiz angeboten wird (Art. 80 E-FIDLEV).

Prospekt fiir 6ffentliches Effektenangebot

Wer in der Schweiz ein 6ffentliches Angebot zum Er-
werb von Effekten unterbreitet, hat grundsitzlich
vorgingig einen Prospekt mit gesetzlich vorgegebe-
nem Inhalt zu verdffentlichen (Art. 35 und 40 ff.
FIDLEG). Als Prospekt fiir den Primarmarkt gilt ein
Dokument, das die Anforderungen nach Art. 40-46
FIDLEG erfiillt (Mindestangaben des Prospekts nach
den Anhingen 1-5 E-FIDLEV fiir Beteiligungspa-
piere, Forderungspapiere, Derivate, Immobilienge-
sellschaften und Investmentgesellschaften) und (1)
von einer Priifstelle genehmigt wurde; (2) fiir ein 6f-
fentliches Angebot in der Schweiz erstellt wurde und
nach Art. 51 Abs. 2 FIDLEG noch gepriift werden
muss; oder (3) nach Art. 54 Abs. 3 FIDLEG als auto-

matisch anerkannt gilt und fiir ein 6ffentliches Ange-
bot in der Schweiz verwendet wird. Zum Prospekt ge-
horen auch die Dokumente, auf die der Prospekt ver-
weist (Art. 43 Abs. 1 und 2 E-FIDLEV).

Das Gesetz sieht verschiedene Ausnahmen von der
Prospektpflicht vor. Beispielsweise muss kein Pros-
pekt veroffentlicht werden, wenn sich das offentliche
Angebot nur an Anleger richtet, die als professionelle
Kunden gelten, oder wenn es sich an weniger als 500
Anleger richtet (Art. 36 FIDLEG). Hinzu kommen Er-
leichterungen etwa fiir KMUs (Art. 47 FIDLEG). Der
Prospekt wird in der Verordnung weiter prizisiert
(siehe Ar.t 44-58 E-FIDLEV).

Ausgelost wird die Prospektpflicht durch ein 6ffentli-
ches Angebot, also durch jegliche Mitteilung an das
Publikum, die fiir den Kauf oder die Zeichnung einer
Effekte ausreichende Informationen iiber die Ange-
botsbedingungen und die Effekte selber enthilt. Es
besteht somit auf dem Primirmarkt eine Prospekt-
pflicht, soweit sich das Angebot nicht an einen be-
grenzten Personenkreis richtet (Botschaft, S. 8971).
Die Veroffentlichung des Prospekts wird in der Ver-
ordnung weiter prazisiert (sieche Art. 92-94 E-
FIDLEV).

Im Fall der Prospektpflicht besteht ein Priifungsver-
fahren. Der Prospekt muss grundsatzlich vor seiner
Veroffentlichung der (von der FINMA zugelassenen)
Priifstelle unterbreitet werden, welche diesen auf
Vollstandigkeit, Kohdrenz und Verstindlichkeit hin
priift und genehmigt (Art. 51 FIDLEG). Bei einem
grenziiberscheitenden Vertrieb muss der Prospekt
neben den schweizerischen Anforderungen maglich-
erweise auch den Anforderungen der EU-Pros-
pektrichtlinie entsprechen. Gegebenenfalls kann die
Priifstelle einen nach ausldndischen Rechtsvorschrif-
ten erstellten Prospekt genehmigen, wenn bestimmte
Anforderungen erfiillt sind. Sie kann zudem bereits
im Ausland genehmigte Prospekte auch in der
Schweiz als genehmigt anerkennen (Art. 54 FIDLEG).
Die Priifung des Prospekts wird in der Verordnung
weiter prazisiert (siehe Ar.t 59-79 E-FIDLEV).

Wenn keine Prospektpflicht besteht, haben die An-
bieter oder Emittenten die Anleger immerhin gleich
zu behandeln, wenn sie ihnen wesentliche Informati-
onen zu einem offentlichen Angebot zukommen las-
sen (Art. 39 FIDLEG).



Prospekt fiir kollektive Kapitalanlagen

Fiir offene und geschlossene kollektive Kapitalanla-
gen ist grundsatzlich ein Prospekt mit gesetzlich vor-
gegebenem Inhalt zu erstellen. Der Mindestinhalt
ergibt sich aus der Verordnung (siehe Anhang 6 E-
FIDLEV) Die FINMA kann Ausnahmen oder Erleich-
terungen von der Prospektpflicht vorsehen, wenn die
kollektiven Kapitalanlagen ausschliesslich qualifi-
zierten Anlegern nach Art. 10 Abs. 3 und 3ter KAG of-
fenstehen (Art. 48 ff. FIDLEG),

Prospekte kollektiver Kapitalanlagen miissen nicht
gepriift werden. Vorbehalten bleibt die Genehmi-
gungspflicht fiir Dokumentationen ausldndischer
kollektiver Kapitalanlagen nach KAG (Art. 51
FIDLEG).

BIB fiir Privatkunden

Wenn ein Finanzinstrument Privatkunden angebo-
ten wird, muss der Ersteller grundsitzlich vorgangig
ein Basisinformationsblatt (BIB) erstellen. Das Ba-
sisinformationsblatt wird in der Verordnung weiter
prazisiert (Art. 80-91 E-FIDLEV). Die Mustervorlage
Basisinformationsblatt ergibt sich aus der Verord-
nung (siehe Anhinge 9-13 E-FIDLEV). Die Doku-
mente nach ausldndischem Recht, die als gleichwer-
tig anerkannt werden, ergeben sich ebenfalls aus der
Verordnung (siehe Art. 87 E-FIDLEV sowie Anhang
14 E-FIDLEV).

Fir Finanzinstrumente, die fiir Privatkunden aus-
schliesslich im Rahmen eines Vermogensverwal-
tungsvertrags erworben werden diirfen, ist kein Ba-
sisinformationsblatt zu erstellen (Art. 58 Abs. 2
FIDLEG). Dabei muss der Vermogensverwaltungs-
vertrag auf Dauer und schriftlich oder in einer ande-
ren Form, die den Nachweis durch Text ermdglicht,
abgeschlossen werden und ein Entgelt vorsehen (Art.
83 E-FIDLEYV). Des Weiteren ist ausnahmsweise kein
Basisinformationsblatt erforderlich, wenn Effekten in
Form von Aktien angeboten werden (Art. 58 ff.
FIDLEG).

Werbung fiir Finanzinstrumente

Werbung fiir Finanzinstrumente muss als solche klar
erkennbar sein. In der Werbung ist auf den Prospekt
und das Basisinformationsblatt zum jeweiligen Fi-
nanzinstrument sowie auf die Bezugsstelle hinzuwei-
sen. Die Informationen miissen mit den im Prospekt
und im Basisinformationsblatt enthaltenen Angaben
iibereinstimmen (Art. 68 FIDLEG). Die Werbung
wird in der Verordnung weiter prazisiert (siehe Art.
95 E-FIDLEV).

Anbieten von strukturierten Produkten

Strukturierte Produkte diirfen in der Schweiz oder
von der Schweiz aus Privatkunden nur unter be-
stimmten Voraussetzungen angeboten werden. Es
bedarf eines auf Dauer angelegten Vermogensverwal-
tungs- oder Anlageberatungsverhiltnisses oder alter-
nativ die Ausgabe, Garantie oder anderweitige Siche-
rung seitens eines regulierten Instituts (z.B. Bank,
Versicherungsunternehmen, Wertpapierhaus; Art.
70 FIDLEG). Das Anbieten von strukturierten Pro-
dukten wird in der Verordnung weiter prizisiert
(siehe Art. 96 E-FIDLEV).

Bilden von internen Sondervermogen

Interne Sondervermdégen vertraglicher Art zur kol-
lektiven Verwaltung von Vermogen bestehender Kun-
den diirfen von Banken nach BankG und Wertpapier-
hiusern nach FINIG nur unter bestimmten Voraus-
setzungen gebildet werden. Es diirfen nur Kunden
aufgrund eines auf Dauer angelegten Vermaogensver-
waltungs- oder Anlageberatungsverhiltnisses betei-
ligt werden. Zudem ist ein Basisinformationsblatt fiir
Privatkunden zu erstellen (Art. 71 FIDLEG). Das Bil-
den von internen Sondervermogen wird in der Ver-
ordnung weiter prazisiert (siehe Art. 96 E-FIDLEV).

Bewilligungspflicht und Aufsicht

Die Ersteller und Anbieter selbst von Finanzinstru-
menten bendtigen keine Bewilligung fiir ihre Tatig-
keiten. Hingegen benotigen Personen, die bei der Er-
stellung und beim Angebot von Finanzinstrumenten,
die Effekten sind, mitwirken, unter Umstdnden eine
Bewilligung als Wertpapierhaus. Wer hauptsichlich
im Finanzbereich titig ist, darf folgende Tatigkeiten
nur ausiiben, wenn er {iber eine Bewilligung als Wert-
papierhaus oder als Bank verfiigt: (1) gewerbsmaissig
Effekten, die von Drittpersonen ausgegeben werden,
iibernehmen und auf dem Primarmarkt 6ffentlich an-
bieten; sowie (2) gewerbsmaéssig Derivate in Form
von Effekten schaffen und auf dem Primarmarkt 6f-
fentlich anbieten (Art. 12 FINIG).

Die FINMA iiberwacht, dass die von ihr beaufsichtig-
ten Wertpapierhiuser die Anforderungen an das An-
bieten von Finanzinstrumenten einhalten (Art. 87
FIDLEG).

Strafrechtliche Sanktionen

Die vorsitzliche Verletzung von Vorschriften fiir die
Erstellung und Verwendung von Prospekten und Ba-
sisinformationsblattern ist strafrechtlich sanktio-
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niert. Bestraft wird zudem, wer vorsatzlich Privatkun-
den strukturierte Produkte anbietet oder interne Son-
dervermdégen bildet, ohne die entsprechenden gesetz-
lichen Voraussetzungen zu erfiillen. Beaufsichtigte
Finanzdienstleister nach Art. 3 FINMAG und fiir sie
titige Personen unterstehen den Strafbestimmungen
des FINMAG. Die Strafbarkeit von Gesellschaften
ergibt sich aus Art. 102 StGB.

Zivilrechtliche Haftung

Das FIDLEG enthilt folgende zivilrechtliche Haf-
tungsbestimmung: Wer in Prospekten, im Basisinfor-
mationsblatt oder in dhnlichen Mitteilungen unrich-
tige, irrefiihrende oder den gesetzlichen Anforderun-
gen nicht entsprechenden Angaben macht, ohne da-
bei die erforderliche Sorgfalt anzuwenden, haftet dem
Erwerber eines Finanzinstruments unter Umstinden
fir den dadurch verursachten Schaden (Art. 69
FIDLEG).

Pragmatische Umsetzung

Produktdesign und -analyse

Ein neues Finanzinstrument sollte vor dessen Erstel-
lung aus einer aufsichtsrechtlichen Sicht beschrieben
werden. Dabei sollte etwa bestimmt werden, fiir wel-
chen Personenkreis das Produkt vorgesehen ist, wo
und wie es vertrieben wird und wie hoch die Zahl der
adressierten Personen ist.

Auf der Grundlage einer solchen Produktbeschrei-
bung konnen die gesetzlichen Anforderungen an das
Produkt bestimmt werden. Es kann insbesondere
festgestellt werden, ob ein Prospekt und allenfalls ein
Basisinformationsblatt zu erstellen ist.

Produkterstellung

Ein zu erstellender Prospekt ist so auszugestalten,
dass er von der Priifstelle genehmigt werden kann. Er
muss mit anderen Worten vollstandig, koharent und
verstandlich sein (Art. 51 FIDLEG). Des Weiteren
miissen die enthaltenen Informationen im Hinblick
auf eine mogliche Haftung richtig und gesetzeskon-
form und diirfen nicht irrefithrend oder widerspriich-
lich sein (Art. 69 FIDLEG). Ahnliche Uberlegungen
gelten, wenn eine gesetzliche Pflicht zur Erstellung ei-
nes Basisinformationsblatts besteht. Ein solches ist
gesetzeskonform zu erstellen und zu verwenden.
Durch die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften
konnen aufsichtsrechtliche Massnahmen und straf-
rechtliche Sanktionen vermieden und das zivilrecht-
liche Haftungsrisiko reduziert werden.

Wenn die Produktanalyse ergibt, dass keine Pros-
pektpflicht besteht, miissen die Anleger immerhin auf
gleiche Weise informiert werden, um aufsichtsrecht-
liche Massnahmen zu vermeiden (Art. 39 FIDLEG).
Die Informationen miissen richtig und gesetzeskon-
form und diirfen nicht irrefiithrend oder widerspriich-
lich sein. Auf diese Weise kann eine zivilrechtliche
Haftung abgewendet werden (,dhnliche Mitteilun-
gen“ nach Art. 69 FIDLEG).

Produktvertriebsweisung

Wenn Produkte mit oder ohne Prospektpflicht ver-
trieben werden, sollte der Produkthersteller den Ver-
treibern entsprechende Vertriebsanweisungen ertei-
len, um die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften
sicherzustellen. Darin sollte beispielsweise angege-
ben werden, dass ein Produkt nicht an Privatkunden
vertrieben werden darf, dass ein Produkt nur nach
Aushindigung von Prospekt und Basisinformations-
blatt angeboten werden darf oder dass sich ein Pro-
duktangebot zur Vermeidung der Prospektpflicht nur
an maximal 500 Anleger richten darf.

Zeitliche Umsetzung

Das FIDLEG diirfte zusammen mit der Vollzugsver-
ordnung auf den 1. Januar 2020 in Kraft treten. Fiir
Effekten, fiir die ein 6ffentliches Angebot unterbreitet
wird, gilt die Pflicht zur Veroffentlichung eines Pros-
pekts nach Ablauf von sechs Monaten seit der Zulas-
sung der Priifstelle durch die FINMA. Bis zu diesem
Zeitpunkt gelten die Bestimmungen des OR (Art. 108
E-FIDLEV).

Wenn neue Finanzinstrumente vor Inkrafttreten des
Gesetzes angeboten werden, sollte das neue Recht bei
der Ausgestaltung des Prospekts moglichst bertick-
sichtigt werden. Das FIDLEG verlangt namlich, dass
Produkte nach altem Recht nachtriglich angepasst
werden: Wenn vor dem Inkrafttreten des FIDLEG fiir
Effekten ein o6ffentliches Angebot unterbreitet oder
Finanzinstrumente Privatkunden angeboten werden,
so ist nach einer Ubergangsfrist von 2 Jahren eine An-
passung bzw. eine neue Dokumentation erforderlich
(Art. 95 FIDLEG).

Schliesslich enthilt die Verordnung besondere Uber-
gangsfristen fiir die Erstellung eines Basisinformati-
onsblatts (siehe Art. 109-110 E-FIDLEV).
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Bewilligungspflichtige Finanzinsti-
tute

Gesetzesnormen

Sachlicher Geltungsbereich

Mit dem FINIG werden alle Personen, welche die Ver-
mogensverwaltung betreiben, einer Bewilligungs-
pflicht und prudenziellen Aufsicht unterstellt. Die er-
fassten Finanzinstitute benétigen fiir die Ausiibung
ihrer Téatigkeit eine Bewilligung der FINMA. Fol-
gende schweizerische Finanzinstitute sind dem FI-

NIG unabhingig von der Rechtsform unterstellt: (1)

Vermogensverwalter, (2) Trustees, (3) , (4) Fondslei-

tungen und (5) Wertpapierhauser (Art. 2 FINIG). Das

Gesetz enthilt folgende Begriffsdefinitionen mit Um-

schreibung der jeweiligen typischen Geschiftstétig-

keit:

e Als Vermdgensverwalter gilt, wer gestiitzt auf ei-
nen Auftrag gewerbsmaéssig im Namen und fiir
Rechnung der Kunden wie folgt iiber deren Ver-
mogenswerte verfiigen kann: (1) Erwerb oder Ver-
dusserung von Finanzinstrumenten; (2) Annahme
und Ubermittlung von Auftrigen, die Finanzin-
strumente zum Gegenstand haben; (3) Verwal-
tung von Finanzinstrumenten (Vermogensver-
waltung); (4) Erteilung von personlichen Empfeh-
lungen, die sich auf Geschafte mit Finanzinstru-
menten beziehen (Anlageberatung) (Art. 17 FI-
NIG).

o Als Trustee gilt, wer gestiitzt auf die Errichtungs-
urkunde eines Trusts im Sinne des Trust-Uberein-
kommens von 1985 gewerbsmassig Sondervermo-
gen zugunsten der Begiinstigten oder fiir einen be-
stimmten Zweck verwaltet oder dariiber verfiigt
(Art. 17 FINIG).

e Als Verwalter von Kollektivvermdgen gilt, wer
gewerbsmassig Vermogenswerte im Namen und
fiir Rechnung von kollektiven Kapitalanlagen oder
Vorsorgeeinrichtungen verwaltet (Art. 24 FINIG).

e Als Fondsleitung gilt, wer in eigenem Namen und
fiir Rechnung der Anleger selbststéindig Anlage-
fonds verwaltet (Art. 32 FINIG).

o Als Wertpapierhaus gilt, wer gewerbsmassig (1)
in eigenem Namen fiir Rechnung der Kunden Ef-
fekten handelt; (2) fiir eigene Rechnung kurzfris-
tig mit Effekten handelt, hauptsichlich auf dem
Finanzmarkt tatig ist und dadurch die Funktions-

fahigkeit des Finanzmarkts gefihrden konnte o-
der als Mitglied eines Handelsplatzes titig ist; o-
der (3) fiir eigene Rechnung kurzfristig mit Effek-
ten handelt und 6ffentlich dauernd oder auf An-
frage Kurse fiir einzelne Effekten stellt (Market
Maker) (Art. 41 FINIG).

Finanzinstitute mit Sitz im Ausland (ausldndische Fi-
nanzinstitute) sind unterstellt und miissen in der
Schweiz eine Zweigniederlassung errichten bzw. eine
Vertretung ertffnen, wenn sie relevante Tatigkeiten
in der Schweiz oder von der Schweiz aus ausiiben. Die
Bewilligungspflicht bestimmt sich wie folgt:

e Auslandische Finanzinstitute miissen eine Zweig-
niederlassung errichten und benétigen eine Be-
willigung der FINMA, wenn sie in der Schweiz
Personen beschiftigen wollen, die im Namen des
betreffenden Finanzinstituts dauernd und ge-
werbsmaissig (1) Vermdgenswerte verwalten oder
eine Tatigkeit als Trustee ausiiben; (2) die Vermo-
gensverwaltung fiir kollektive Kapitalanlagen o-
der Vorsorgeeinrichtungen ausiiben; (3) mit Ef-
fekten handeln; (4) Geschifte abschliessen; oder
(5) Kundenkonten fiihren (Art. 52 FINIG).

e Auslidndische Finanzinstitute benétigen eine Be-
willigung der FINMA (Vertretung), wenn sie in
der Schweiz Personen beschiftigen wollen, die fiir
sie dauernd und gewerbsmassig in der Schweiz o-
der von der Schweiz aus in anderer Weise als nach
Art. 52 titig sind, namentlich in dem diese Perso-
nen Kundenauftrige an sie weiterleiten oder sie zu
Werbe- oder anderen Zwecken vertreten (Art. 58
FINIG).

Das Gesetz enthilt einen Katalog von Ausnahmen
vom sachlichen Geltungsbereich. Beispielsweise sind
Personen, die ausschliesslich Vermogenswerte von
mit ihnen wirtschaftlich oder familidr verbundenen
Personen verwalten, nicht unterstellungspflichtig.
Des Weiteren sind Versicherungsunternehmen und
Banken nicht unterstellungspflichtig (Art. 2 FINIG).

Ortlicher Geltungsbereich

Finanzinstitute fallen unter den ortlichen Geltungs-
bereich des FINIG, wenn sie sachlich unterstellte Ta-
tigkeiten in der Schweiz oder von der Schweiz aus
austiiben (Art. 52 und 58 FINIG). Gesetz und Verord-
nung gelten fiir Finanzinstitute, die in der Schweiz o-
der von der Schweiz aus titig sind (Art. 2 Abs. 1 E-
FINIV).



Bewilligungspflicht

Die genannten Finanzinstitute bendétigen eine Bewil-
ligung der FINMA. Finanzinstitute mit entsprechen-
der Bewilligung nach Art. 1 FINMAG bendtigen keine
neue Bewilligung (Art. 74 FINIG). Verwalter von Kol-
lektivvermogen, die in der Schweiz bereits einer
gleichwertigen staatlichen Aufsicht unterstellt sind
(z.B. Verwalter von Vorsorgeeinrichtungen mit kan-
tonaler Bewilligung), sind von der Bewilligungs-
pflicht befreit (Art. 5 FINIG; Botschaft, S. 9020). Die
FINMA kann Verwalter von Kollektivvermdgen in be-
griindeten Fillen von den Vorschriften des FINIG
ganz oder teilweise befreien, wenn bestimmte Vo-
raussetzungen erfiillt sind (Art. 2 Abs. 6 E-FINIV).
Versicherungsunternehmen sind von der Pflicht zur
Einholung einer Bewilligung als Verwalter von Kol-
lektivvermogen befreit (Art. 4 Abs. 2 E-FINIV).

Es besteht eine Bewilligungskaskade. Weitergehende
Bewilligungen umfassen weniger weitgehende Bewil-
ligungen. Beispielsweise erméichtigt die Bewilligung
zur Tétigkeit als Wertpapierhaus auch zur Tatigkeit
als Verwalter von Kollektivvermdgen, als Vermogens-
verwalter und als Trustee (Art. 6 FINIG).

Bewilligungsvoraussetzungen

Anspruch auf eine Bewilligung hat, wer die allgemei-
nen Voraussetzungen und die fiir die einzelnen Fi-
nanzinstitute anwendbaren besonderen Vorausset-
zungen erfiillt (Art. 7 FINIG). Die allgemeinen Bewil-
ligungsvoraussetzungen betreffen im Wesentlichen
die Organisation, den Ort der Leitung in der Schweiz,
die Gewihr und die Bezeichnung (Art. 9 ff. FINIG).
Die besonderen Bewilligungsvoraussetzungen betref-
fen fiir jedes Finanzinstitut u.a. die Rechtsform, die
Aufgaben, das Mindestkapital und die Eigenmittel
(Art. 17 ff. FINIG). Die Verordnung enthilt weitere
Prazisierungen zu den Bewilligungsvoraussetzungen
(siehe Art. 13, 15 und 16 E-FINIV).

Pflichten

Wiéhrend der Dauer einer bewilligten Geschéftstatig-
keit miissen Finanzinstitute verschiedene Pflichten
erfiillen: Sie miissen der FINMA jegliche Anderung
von Tatsachen melden, die der Bewilligung zugrunde
liegen. Bei einer Ubertragung von Aufgaben an Dritte
miissen sie verschiedene Anforderungen einhalten.
Bei gewissen Auslandtétigkeiten (z.B. Errichtung ei-
ner Tochtergesellschaft, Erwerb einer qualifizierten
Beteiligung) miissen sie der FINMA vorgéngig Mel-
dung erstatten. Sie miissen sich spétestens bei der

Aufnahme ihrer Tatigkeit einer Ombudsstelle an-
schliessen. Bei Wertpapierhdusern bestehen schliess-
lich Aufzeichnungs- und Meldepflichten (Art. 8, 14,
15, 16, 50 und 51 FINIG). Die Verordnung enthalt wei-
tere Prazisierungen zu den Pflichten (siehe Art. 5, 9,
10, 67 und 68 E-FINIV).

Aufsicht

Verwalter von Kollektivvermégen, Fondsleitungen
und Wertpapierhauser werden von der FINMA nicht
nur bewilligt, sondern auch beaufsichtigt (Art. 61 FI-
NIG).

Unabhingige Vermogensverwalter und Trustees wer-
den zwar von der FINMA bewilligt und diese hat die
volle Enforcement-Kompentenz. Doch wird die lau-
fende Aufsicht nicht durch die FINMA, sondern
durch nicht behordliche, von der FINMA bewilligte
Aufsichtsorganisationen  ausgeiibt.  Vorbehalten
bleibt die konsolidierte Aufsicht durch die FINMA
nach dem FINIG oder den Finanzmarktgesetzen (Art.
61 FINIG). Die Aufsicht von Vermogensverwaltern
und Trustees ist in der Verordnung weiter prizisiert
(Art. 76 und 77 E-FINIG). Die Bewilligungsvorausset-
zungen und die Aufsichtstatigkeiten der Aufsichtsor-
ganisationen sind in der Aufsichtsorganisationenver-
ordnung geregelt.

Strafrecht

Das FINIG enthilt Strafbestimmungen hinsichtlich
der Verletzung des Berufsgeheimnisses, der Bestim-
mungen iiber den Schutz vor Verwechslungen und
TAuschungen sowie der Bestimmungen iiber die Auf-
zeichnungs- und Meldepflichten (Art. 69 — 71 FINIG).
Die Strafbarkeit von Gesellschaften ergibt sich aus
Art. 102 StGB.

Verantwortlichkeit

Hinsichtlich der Verantwortlichkeit der Finanzinsti-
tute und ihrer Organe verweist das FINIG auf das OR.
Zudem regelt es die Haftung der Finanzinstitute im
Fall eines Outsourcings (Art. 68 FINIG).

Pragmatische Umsetzung

Neue Bewilligung oder Bewilligungsanpas-
sung

Vermogensverwalter und Trustees miissen eine neue
Bewilligung einholen. Andere Finanzinstitute, die be-
reits iiber eine Bewilligung verfiigen, miissen allen-
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falls zusatzliche Bewilligungsvoraussetzungen erfiil-
len. Die Verordnung enthilt Angaben zum Bewilli-
gungsgesuch (siehe Art. 4 E-FINIV).

Zeitliche Umsetzung

Das FINIG diirfte zusammen mit der Vollzugsverord-
nung auf den 1. Januar 2020 in Kraft treten. Es beste-
hen allerdings in folgenden Bereichen Ubergangsfris-
ten (Art. 74 FINIG): Anpassung der Bewilligungsan-
forderungen bei bestehender Bewilligung (1 Jahr);
Meldung und Bewilligungsgesuch bei fehlender Be-
willigung etwa im Fall von unabhéngigen Vermogens-
verwaltern (6 Monate bzw. 3 Jahre). Finanzinstitute
haben sich spitestens sechs Monate, nachdem das
EFD fiir sie eine Ombudsstelle anerkannt oder errich-
tet hat, der Ombudsstelle anzuschliessen (Art. 87 E-
FINIV).

Auch wenn Ubergangsfristen fiir das Einholen einer
neuen Bewilligung und fiir die Anpassung an neue
Bewilligungsvoraussetzungen bestehen, erscheint es
doch sinnvoll, die erforderlichen Umsetzungsmass-
nahmen frithzeitig in Angriff zu nehmen.

Abkiirzungsverzeichnis

BankG Bankengesetz von 1934

Botschaft Botschaft zum FIDLEG und FINIG von
2015

EFD Eidgenossisches Finanzdepartement

FIDLEG Finanzdienstleistungsgesetz von 2018

FINIG Finanzinstitutsgesetz von 2018

FINMA Eidgenossische Finanzmarktaufsicht

FINMAG Finanzmarktaufsichtsgesetz von 2007

KAG Kollektivanlagegesetz von 2006

MiFID II EU Richtlinie 2014/65/EU iiber Markte
fiir Finanzinstrumente

OR Schweizerisches Obligationenrecht

PRIIPS Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 iiber Ba-
sisinformationsblétter fiir verpackte An-
lageprodukte fiir Kleinanleger und Versi-
cherungsanlageprodukte (PRIIP)

Prospekt-RL Richtlinie 2003/71/EG betreffend den
Prospekt, der beim o6ffentlichen Angebot
von Wertpapieren oder bei deren Zulas-
sung zum Handel zu verdéffentlichen ist

StGB Schweizerisches Strafgesetzbuch von 1937
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