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Stossrichtungen

Veranderter Kreis der Beaufsichtigten

1.

Die Anforderungen an die Vermogensverwalter miissen angehoben werden. Sie mussen zukinf-
tig die Verhaltensregeln fiur Finanzdienstleister einhalten und sollen prudenziell iberwacht wer-
den.

Zur Diskussion gestellt wird die Art und Weise der Uberwachung von Vermdégensverwaltern.
Denkbar sind folgende Varianten:

a. Unterstellung unter die Verhaltensregeln des FIDLEG und Aufsicht durch eine oder mehrere
zu schaffende Selbstregulierungsorganisationen;

b. Unterstellung unter die Verhaltensregeln des FIDLEG und Aufsicht durch die FINMA.

Die Bewilligungspflicht fur Vertriebstrager kollektiver Kapitalanlagen sowie die bestehende Re-
gistrierungspflicht fur Versicherungsvermittler sollen durch die Anforderungen an Kundenberater
und die damit verbundene Registrierungspflicht abgeldst werden.

Dokumentation der Produkteigenschaften

4.

In der Schweiz oder von der Schweiz aus angebotene Effekten sollen einer Prospektpflicht un-
terstehen. Die Prospekte sind nach einem normierten Schema zu erstellen und haben Angaben
Uber das Produkt, den Produzenten sowie weitere verpflichtete Personen zu enthalten. Weiter
sollen Prospekte tber die mit einem Produkt verbundenen Risiken informieren.

Fur komplexe Finanzprodukte, die in der Schweiz oder von der Schweiz aus angeboten werden,
haben die Produzenten ein Key Investor Document (KID) zu erstellen. Das KID soll Uber die we-
sentlichen Produkteigenschaften, Risiken und Kosten aufklaren und einen Vergleich zwischen
verschiedenen Finanzprodukten ermaéglichen.

Der Prospekt und das KID sollen dem Anleger grundsatzlich zum Zeitpunkt des Anlageent-
scheids zur Verfigung stehen. Werbung soll als solche erkennbar und wahrheitsgetreu sein.
Regeln zur Folgepublizitat sollen die Transparenz Uber das Produkt auch nach erfolgter Anlage
sicherstellen.

Der Prospekt und das KID sollen einer Behérde zur formellen Kontrolle vorgelegt werden. Der
Produzent muss die Produktdokumentation veroffentlichen, sobald die Kunden auf die Mdglich-
keit des Erwerbs eines Produkts aufmerksam gemacht werden.

Verhalten und Organisation der Finanzdienstleister

8.

10.

11.

12.

Finanzdienstleister haben ihre Kunden uber Inhalt und Kosten ihrer Dienstleistung sowie Uber
die Eigenschaften, Kosten und Risiken der angebotenen Produkte zu informieren, bevor sie eine
Finanzdienstleistung erbringen.

Finanzdienstleister sollen sich vor der Ausfihrung eines Geschafts nach den Kenntnissen und
Erfahrungen ihres Kunden in Bezug auf das zu erbringende Geschéaft erkundigen. Erachten sie
ein Geschaft fir unangemessen, haben sie den Kunden darauf aufmerksam zu machen. Vor der
Erteilung einer Empfehlung sowie im Rahmen der Vermdgensverwaltung haben Finanz-
dienstleister zu beurteilen, ob sich ein Geschéft fir den Kunden eignet.

Finanzdienstleister haben den Umfang und Gegenstand der vereinbarten Dienstleistung sowie
ihre Abklarungen in Bezug auf die Eignung und Angemessenheit eines Geschéfts fiir den Kun-
den zu dokumentieren und uber die erbrachten Leistungen transparent Rechenschaft abzule-
gen.

Finanzdienstleister sollen insbesondere Massnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten
zwischen ihnen bzw. ihren Mitarbeitenden und ihren Kunden treffen.

Drittvergiitungen sind offen zu legen und sollen nur zulassig sein, soweit die Interessen der
Kunden gewahrt bleiben und die Vergiitung zu einer erhéhten Qualitat der Dienstleistung bei-




tragt.

Ausbildung der Kundenberater

13.

14.

15.

Kundenberater mussen Uber hinreichende Kenntnisse der Verhaltensregeln verfliigen. Mittels
regelmassiger Weiterbildung soll ihr Wissen zu den Verhaltensregeln sichergestellt werden.

Kundenberater miissen uber die notwendige Fachkunde verfligen, um die angebotenen Dienst-
leistungen zu erbringen. Mittels regelmassiger Weiterbildung sollen ihre Fachkenntnisse sicher-
gestellt werden.

Nur bei Nachweis einer geniigenden Aus- und regelmassiger Weiterbildung in Fachkunde und
Uber die Verhaltensvorschriften werden die Kundenberater in einem 6ffentlichen Verzeichnis ein-
getragen. Wer nicht Gber einen entsprechenden Registereintrag verfiigt, darf nicht als Kunden-
berater tatig werden.

Durchsetzung der Anspriiche von Privaten

16.

17.

18.

Macht ein Kunde eine Verletzung der Verhaltensregeln durch einen Finanzdienstleister geltend,
soll eine zivilrechtliche Beweislastumkehr zur Anwendung kommen. Dartber hinaus sollen die
Kunden gegentiber ihrem Finanzdienstleister jederzeit eine Kopie ihres Kundendossiers verlan-
gen kénnen.

Das Ombudswesen soll gestarkt werden. Dies kann durch die Einfiihrung einer Anschlusspflicht
an eine Ombudsstelle mit Empfehlungskompetenz geschehen. Als Alternative wird die Einrich-
tung einer staatlichen Ombudsstelle mit Entscheidkompetenz zur Diskussion gestellt.

Die Ombudsstelle spricht nach der Prufung des Falles eine Empfehlung aus oder erlasst eine
Entscheidung. Kommt sie zum Schluss, dass der Anspruch des Kunden wahrscheinlich berech-
tigt ist, soll der Finanzdienstleister — soweit er den Anspruch weiterhin nicht anerkennt — dazu
verpflichtet werden, dem Kunden die Prozess- und Gerichtskosten fiir die Einleitung einer Klage
sowie fir das anschliessende Verfahren (ohne Rickzahlungspflicht des Kunden im Fall des Un-
terliegens) zur Verfigung zu stellen.

Grenziberschreitende Tatigkeit in die Schweiz

19.

20.

21.

22.

Auslandische Finanzdienstleister sollen bei der grenziiberschreitenden Erbringung von Finanz-
dienstleistungen in die Schweiz die gleichen Verhaltensregeln einhalten miissen wie Schweizer
Anbieter.

Auslandische Anbieter von Finanzdienstleistungen sollen sich in der Schweiz registrieren mus-
sen, sofern diese Tatigkeit in der Schweiz der Aufsicht untersteht. Ein Registereintrag ist dabei
an bestimmte Voraussetzungen zu kniipfen.

An Stelle einer Registrierungspflicht kénnte fur ausléandische Finanzdienstleister, die grenziiber-
schreitend tatig sind, auch eine Niederlassungspflicht in der Schweiz eingefihrt werden.

Die Regulierung grenziiberschreitender Finanzdienstleistungen vom Ausland in die Schweiz soll
nicht strenger sein als nétig, um den Kundenschutz und ein Funktionieren der Markte zu ge-
wahrleisten.




1 Ausgangslage
1.1 Grunde fur ein Schweizer Finanzdienstleistungsgesetz

Ungenigender Kundenschutz im geltenden Recht

Die Vorschriften des Schweizer Finanzmarktrechts sollen die Kunden — das heisst die Glaubiger, An-
leger und Versicherten — vor unzulassigem Verhalten anderer Marktteilnehmer schiitzen und deren
Vertrauen in einen stabilen und funktionierenden Markt stérken. Diese Zielsetzung wird bereits unter
geltendem Recht durch eine Vielzahl von Vorkehrungen angestrebt. So fiihrt die Bewilligung und Be-
aufsichtigung bestimmter Finanzdienstleister zu einer erhdhten Robustheit des Schweizer Finanz-
markts und das Eingreifen mit aufsichtsrechtlichen Mitteln stellt die Vermeidung oder eine rasche und
effektive Beseitigung von gesetzeswidrigen Verhéltnissen bei den Beaufsichtigten sicher. Neben die-
ser prudenziellen Aufsicht bilden jedoch auch das Verhalten der Finanzdienstleister ihren Kunden
gegeniber sowie eine ausreichende Transparenz Uber die angebotenen Dienstleistungen und Pro-
dukte zentrale Elemente eines ausreichenden Kundenschutzes. Das geltende Recht weist gerade im
Bereich dieser Verhaltens- und Produktregeln Licken auf. Insbesondere wird das bestehende Infor-
mations- und Krafteungleichgewicht zwischen Kunden und Finanzdienstleistern durch die bestehen-
den Vorschriften nur vereinzelt beriicksichtigt.

Ungleiche Bedingungen fur Anbieter von Finanzdienstleistungen

Neben einem verbesserten Kundenschutz soll die neue Regulierung fur alle Teilnehmer im Schweizer
Finanzmarkt die gleichen Voraussetzungen schaffen. Eine wichtige Voraussetzung zur Stérkung des
Wettbewerbs unter den Schweizer Anbietern ist die einheitliche Ausgestaltung der regulatorischen
Anforderungen zur Erbringung der Finanzdienstleistungen. Diese soll sich an technischen Gesichts-
punkten wie der Komplexitat der Produkte oder der Schutzbedurftigkeit von Kunden orientieren und
grundsatzlich mit der notwendigen Differenzierung fur alle Anbieter im selben Ausmass gelten. Mit
einem solchen ,Level Playing Field“ kénnen Verzerrungen im Wettbewerb zwischen den Anbietern
reduziert werden.

Die im vorliegenden Bericht unterbreiteten Stossrichtungen sind daher aus einer sektortibergreifenden
Perspektive zu betrachten und untereinander in Beziehung zu setzen. So ist die Einfuhrung von mehr
Transparenz auf Stufe Produkt nur dann sinnvoll, wenn die Finanzdienstleister dazu verpflichtet sind,
die vorhandenen Informationen an ihre Kunden weiterzugeben und die Bedirfnisse und Erwartungen
eines Kunden zu erfragen. Die Verhaltenspflichten wiederum vermdgen den Kundenschutz erst zu
verbessern, wenn die Kundenberater mit ihnen vertraut sind und tUber hinreichendes Fachwissen ver-
fugen. Nur eine koh&rente Regulierung von Transparenz, Verhalten, Aufsicht und Rechtsdurchsetzung
vermag die angestrebten Zielsetzungen der neuen Regulierung effektiv zu erreichen.

Internationale Entwicklungen

Der Einklang des Schweizer Finanzmarktrechts mit den geltenden internationalen Standards ist so-
wohl fur die Kunden als auch fir die Finanzdienstleister zentral. Die Kunden profitieren dabei insbe-
sondere von der guten Qualitdt von Schweizer Finanzdienstleistungen und einem verbesserten
Schutz ihrer Interessen. Die Schweizer Finanzdienstleister geniessen infolge der Erfillung von inter-
nationalen Anforderungen die Vorteile einer hohen Reputation des Schweizer Finanzplatzes im Aus-
land. Eine Vielzahl der Schweizer Finanzdienstleister ist international ausgerichtet und auf den Zu-
gang zu auslandischen Markten angewiesen. Der Marktzugang fur grenziberschreitend téatige Fi-
nanzdienstleister ist weltweit unterschiedlich reguliert. Eine wichtige Voraussetzung fir grenziber-
schreitende Angebote ist aber regelmassig, dass im Sitzstaat des Dienstleisters gewisse regulatori-
sche Mindeststandards eingehalten und umgesetzt werden. Gerade in der EU wurden im Finanz-
marktbereich seit 2008 zahlreiche Regulierungsprojekte an die Hand genommen. Ein Element dieses
europaischen Massnahmenpakets ist dabei die Schaffung einheitlicher Marktzutrittsbestimmungen fur
Drittstaaten.
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Die im vorliegenden Hearingbericht vorgeschlagenen Massnahmen wurden unter Bericksichtigung
der internationalen Anforderungen an die Regulierung der Produktion und des Vertriebs von Finanz-
produkten erarbeitet. International giltige Standards, namentlich jene der EU, sollen grundsatzlich
Ubernommen werden. Eine Abweichung aus politischen oder wirtschaftlichen Motiven sollte nur in
Ausnahmeféllen vorgenommen werden. In derartigen Féallen muss jedoch eine glaubwirdige Alternati-
ve vorliegen.

1.2 Wirtschaftlicher Hintergrund

Der Finanzsektor erarbeitet in der Schweiz mit einem BIP-Anteil von 10.3% und einem Beschéfti-
gungsanteil von 6.2% (Stand 2011) einen bedeutenden Beitrag zum Volkseinkommen. Ein wesentli-
cher Teil davon wird auch im Zusammenhang mit grenziberschreitenden Dienstleistungen gegeniiber
auslandischen Kunden erwirtschaftet. So ist beispielsweise der Schweizer Finanzplatz der weltweit
grosste Anbieter fir das Private Banking. Als kleine und offene Volkswirtschaft mit einem international
bedeutsamen Finanzplatz ist es fir Schweizer Finanzdienstleister essentiell, dass sie auch kunftig
Zugang zu den internationalen Finanzmarkten haben. Nicht zuletzt auch vor diesem Hintergrund er-
scheint es wichtig, dass sich die Schweiz an den internationalen Entwicklungen in diesem Bereich
orientiert.

Von der geplanten sektoriibergreifenden Finanzdienstleistungsregulierung sind alle Finanzmarktteil-
nehmer und Finanzprodukte betroffen. In der Schweiz untersteht eine Vielzahl von Finanz-
dienstleistern der prudenziellen Aufsicht der FINMA. Dazu gehéren 306 Banken, 212 Versicherungs-
gesellschaften sowie 100 Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen (Stand 2012). Weiter sind
auch Versicherungsvermittler, Vertriebstrager kollektiver Kapitalanlagen sowie Institutionen der Fi-
nanzmarktinfrastruktur der FINMA unterstellt. Hinzu kommen mehrere Tausend heute nicht beaufsich-
tigte Finanzdienstleister wie Vermoégensverwalter oder Anlageberater sowie ausléandische Anbieter,
die in der Schweiz tétig sind.

Im Rahmen der weiteren Konkretisierung der regulatorischen Stossrichtungen werden die Regulie-
rungsvorschldge auf ihre wirtschaftlichen Auswirkungen gepruft. Von besonderem Interesse sind die
Verhaltensanpassung (Ausrichtung Geschéaftsmodell, Zugang zu Dienstleistungen und Produkten) der
Betroffenen (Finanzindustrie, Kunden, Aufsicht etc.) sowie die finanziellen Auswirkungen der neuen
Regulierung auf die Marktteilnehmer. Der Nutzen eines erhdhten Kundenschutzes, des Marktzutritts
und des verbesserten Wettbewerbs wird somit im Rahmen einer Regulierungsfolgeabschétzung den
Kosten der neuen regulatorischen Anforderungen, von welchen in erster Linie die Finanzdienstleister
betroffen sind, gegeniibergestellt.

2 Das Projekt Finanzdienstleistungsgesetz

Am 28. Marz 2012 beauftragte der Bundesrat das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD), unter
Mitwirkung des Eidgendéssischen Justiz- und Polizeidepartements (EJPD) und der FINMA die Projekt-
arbeiten zur Erarbeitung der gesetzlichen Grundlagen zur Schaffung einer sektoreniibergreifenden
Regulierung von Finanzprodukten und -dienstleistungen und deren Vertrieb aufzunehmen und dem
Bundesrat bis Herbst 2013 einen Vernehmlassungsentwurf vorzulegen. Durch die neuen Vorschriften
soll der Kundenschutz auf dem Schweizer Finanzmarkt gestéarkt und die Wettbewerbsfahigkeit des
Finanzplatzes geférdert werden. Ferner sollen fir alle Marktteilnehmer die gleichen Voraussetzungen
geschaffen werden. Mit einem solchen ,Level Playing Field* kdnnen Verzerrungen im Wettbewerb
zwischen den Anbietern verringert werden.

Das Projekt Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) besteht derzeit aus funf thematisch gegliederten
Arbeitsgruppen: Vertrieb, Produkt, Unterstellung, Crossborder und Rechtsdurchsetzung. Die einzelnen
Arbeitsgruppen sind aus Mitgliedern von verschiedenen Behérden zusammengesetzt. In sédmtlichen
Arbeitsgruppen wirken Vertreter des Rechtsdiensts des EFD, dem Staatssekretariat fur internationale
Finanzfragen SIF sowie der FINMA mit. Je nach Themenbereich gehéren zudem Vertreter des Eidge-
ndssischen Departements fir auswartige Angelegenheiten (EDA), des Bundesamts fur Justiz (BJ),
des Bundesamts fiir Sozialversicherungen (BSV) sowie des Staatssekretariats flir Wirtschaft (seco)
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den Arbeitsgruppen an. Dariiber hinaus haben verschiedene Arbeitsgruppen auch externe Experten,
primar aus der Wissenschaft, beigezogen. Die Steuerungsgruppe des Projekts setzt sich aus je einem
Vertreter des Rechtsdiensts des EFD, des SIF, der FINMA sowie des BJ zusammen.

Der vorliegende Hearingbericht unterbreitet erste Vorschldge, wie die Licken im bestehenden Fi-
nanzmarktrecht geschlossen werden kénnen. Die Vorschlage sind darauf ausgerichtet, eine méglichst
hohe Transparenz fur alle Marktteilnehmer zu erreichen und die Rechte und Pflichten der Kunden und
Finanzdienstleister klar festzulegen. Basierend auf dem vorliegenden Bericht soll eine Diskussion tber
die vorgeschlagenen Stossrichtungen angeregt werden. Zu diesem Zweck wirft der Hearingbericht
auch verschiedene Fragen auf. Diese sind als Anregungen fur die Diskussion gedacht. Die interessier-
ten Kreise sind eingeladen, ihre schriftlichen Stellungnahmen zu den vorgeschlagenen Stossrichtun-
gen dem Projektsekretariat FIDLEG zu Handen der Steuerungsgruppe bis am 28. Mérz 2013 einzu-
reichen. In Erganzung zum schriftlichen Hearingverfahren wird Anfangs Méarz 2013 eine Panelve-
ranstaltung stattfinden.

3 Sektorubergreifende Regelung der Finanzdienstleistung

Die regulatorische Umsetzung der beschriebenen Vorschldge soll in einem Finanzdienstleistungsge-
setz erfolgen. Nach heutigem Wissensstand wirde das Gesetz sektoriibergreifende Verhaltensregeln
fur alle Finanzdienstleister sowie Mindestanforderungen an die Ausbildung der Kundenberater in den
Bereichen Verhaltensregeln und Fachkunde festlegen. Ferner wirde das Gesetz Regeln fir die Pro-
duktdokumentation und allenfalls die Prospektanforderungen fiir Finanzprodukte statuieren. Ebenfalls
im Finanzdienstleistungsgesetz zu regeln wére die Starkung des Ombudswesens sowie Massnahmen
fur eine erleichterte Rechtsdurchsetzung auf zivilprozessualer Ebene. Schliesslich hatte der Erlass
auch Vorschriften fir das grenziberschreitende Geschéaft von auslandischen Finanzdienstleistern in
die Schweiz zu enthalten.

Die Einfuhrung der neuen Vorschriften fiihrt zugleich zu einer Anpassung der bestehenden Finanz-
marktgesetze. Insbesondere sind alle Vorschriften, fir die eine sektoriibergreifende Regelung gefun-
den werden soll, aus den sektorspezifischen Erlassen in das Finanzdienstleistungsgesetz zu tberfih-
ren. Zu denken ist dabei im Bereich Verhaltensregeln etwa an die entsprechenden Vorschriften in
Artikel 11 des Bdrsengesetzes (BEHG) sowie in Artikel 20 des Kollektivanlagengesetzes (KAG). Wei-
ter zieht die Einfihrung von finanzmarktrechtlichen Prospektanforderungen eine Anpassung der obli-
gationenrechtlichen Prospektvorschriften nach sich.

Offen erscheint im gegenwartigen Zeitpunkt der Ort fir die Verankerung einer neuen Regulierung fur
Vermdgensverwalter.

Frage

1. Wie stellen Sie sich zum Anliegen, den Anlegerschutz im Sinne der vorliegenden Vorschlage zu
starken?

Frage

2. Soll im Rahmen des FIDLEG-Projekts die in der EU anwendbare Regulierung inhaltlich unverén-
dert tibernommen werden oder soll eine abweichende Regelung getroffen werden. Falls ja, in wel-
chen Bereichen?
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4 Geltungsbereich der neuen Vorschriften
4.1 Produktdokumentation

Beim Geltungsbereich fir die Vorschriften zur Dokumentation fur Finanzprodukte ist zu unterscheiden
zwischen den Vorschriften zur Erstellung eines Prospekts und den Vorgaben an die sog. ,Key Investor
Documents” (KID).

Die Prospektvorschriften sollen grundsatzlich fir alle in der Schweiz oder von der Schweiz aus ver-
triebenen Effekten Anwendung finden. Als Grundlage fiir die Konkretisierung des Effektenbegriffs soll
die bestehende Definition des Borsengesetzes herangezogen werden. Als Effekten gelten somit ver-
einheitlichte und zum massenweisen Handel geeignete Wertpapiere, Wertrechte und Derivate. Aus-
genommen vom Geltungsbereich sind reine Sparprodukte.

Ein KID ist Privatkunden fir alle komplexen Finanzprodukte vor Vertragsabschluss kostenlos anzubie-
ten. Komplexe Finanzprodukte sind Produkte, deren Wertentwicklung nicht ausschliesslich von der
Bonitat und Ertragskraft des Emittenten abhéngig ist. Als komplexe Finanzprodukte gelten insbeson-
dere alle zusammengesetzten Finanzprodukte, d.h. Produkte, die aus verschiedenen Bausteinen be-
stehen, wie z.B. strukturierte Produkte, Anteile an kollektiven Kapitalanlagen sowie Versicherungspro-
dukte mit Anlagecharakter. Anleihen und Beteiligungsrechte gelten dann als komplexe Finanzproduk-
te, wenn deren Bewertung aufgrund einer uniiblichen Kapitalstruktur (z.B. Pflichtwandelanleihen) oder
aufgrund der Berechnung der Couponzahlungen oder Dividendenberechtigung besonders komplex ist.
Nicht massgeblich fur die Qualifikation als komplexes Finanzprodukt ist, ob ein Produkt standardisiert
ausgegeben oder nach individuellem Kundenwunsch gestaltet wurde.

4.2 Verhaltensregeln

Das neue Gesetz will sektoriibergreifende Vorschriften fir das Verhalten der Marktteilnehmer einfiih-
ren. Anders als die bisherigen Vorschriften gehen die kiinftigen Bestimmungen vom Grundsatz aus,
dass alle Finanzdienstleister — unabhangig von ihrem Bewilligungsstatus — denselben Mindestanforde-
rungen an das Verhalten ihren Kunden gegeniber unterstehen. Vom Geltungsbereich dieser Verhal-
tensregeln erfasst, sollen somit alle Finanzdienstleister sein, die berufsméassig Finanzdienstleistungen
an Kunden erbringen.

Der Begriff der Finanzdienstleistung ist weit zu fassen. Erfasst werden sollen alle Téatigkeiten, die zum
Erwerb eines Finanzprodukts durch einen Kunden fuhren kdnnen. Insbesondere sollen die Vorschrif-
ten fur die Anlageberatung, die Verwaltung von Kundenvermdgen sowie die Annahme und Ausfiih-
rung von Auftrdgen zum Erwerb oder Verkauf von Finanzprodukten gelten. Als Finanzprodukte gelten
dabei alle in der Schweiz oder von der Schweiz aus ausgegebenen oder angebotenen Produkte mit
Anlagecharakter sowie bestimmte Versicherungsprodukte. Dazu gehoéren insbesondere Aktien,
Schuldverschreibungen, Derivate, strukturierte Produkte, kollektive Kapitalanlagen sowie bestimmte
Versicherungen.

Als Finanzdienstleister gelten alle Personen, die berufsmassig Finanzdienstleistungen erbringen. Von
den neuen Vorschriften erfasst werden somit einerseits beaufsichtigte Marktteilnehmer wie Banken,
Effektenhéndler, Versicherungen, Fondsleitungen sowie neu alle Vermodgensverwalter. Die Pflichten
des Erlasses richten sich dabei an die Beaufsichtigten selbst und nicht direkt an deren Mitarbeiter und
Vertragspartner. Allerdings haben die erfassten Institute daftir zu sorgen, dass auch ihre Mitarbeiter
sowie Dritte, die sie zur Erbringung einer Finanzdienstleistung heranziehen, die neuen Verhaltensre-
geln einhalten. Insbesondere sollen alle natirlichen Personen, die relevanten Kontakt mit Kunden
haben und als Angestellte oder auf andere Weise fir beaufsichtigte Finanzdienstleistungsinstitute tatig
sind, einen Nachweis Uber ihre Kenntnisse der Verhaltensregeln erbringen missen (Kapitel 8). Ande-
rerseits sollen auch nicht beaufsichtigte Marktteilnehmer den neuen Regeln unterstellt sein, wenn sie
Finanzdienstleistungen an ihre Kunden erbringen. Die Vorschriften sollen fur diese Personen aller-
dings grundsatzlich rein privatrechtliche Wirkung haben.
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4.3 Kundensegmentierung

Das Ungleichgewicht zwischen Finanzdienstleistern und Kunden ist bei Privatkunden besonders aus-
gepragt. Als Privatkunden gelten grundséatzlich alle nattirlichen Personen, unabhéngig von ihren Ver-
mogensverhaltnissen. Privatkunden sind weiter auch Unternehmen ohne besondere Kenntnisse im
Finanzbereich. Professionelle Kunden sind institutionelle Kunden, prudenziell beaufsichtigte Anleger
sowie grossere Unternehmen. Sie haben regelméssig die Mdoglichkeit, sich die fur ein Geschéft rele-
vanten Informationen zu beschaffen. Fir professionelle Kunden ist es daher nicht zwingend erforder-
lich, dass ein Prospekt oder KID zu einem Finanzprodukt vorliegt. Die Vorschriften zur Produktdoku-
mentation sollen daher nur zum Tragen kommen, wenn die fraglichen Produkte durch Privatkunden
erworben werden kdnnen. Den Kunden ist mitzuteilen, in welches Kundensegment sie eingeordnet
werden.

Auch im Bereich der Verhaltensregeln ist zwischen Privatkunden und professionellen Kunden zu un-
terscheiden. Bei Kunden, die als professionelle Kunden eingestuft werden, soll der Finanzdienstleister
grundsatzlich davon ausgehen dirfen, dass sie Uber ausreichende Kenntnisse und Erfahrungen ver-
fugen, um die Risiken eines Geschafts abschéatzen zu konnen. Weiter hat der Finanzdienstleister auch
bei der Information des Kunden uber die Eigenschaften und Risiken einer Dienstleistung oder eines
Finanzprodukts zu bertcksichtigen, ob er einen Privatkunden oder einen professionellen Kunden be-
treut.

Professionellen Kunden soll jederzeit die Moglichkeit offenstehen, sich mittels Opting-in dem Schutz
fur Privatkunden zu unterstellen. Privatkunden mit einem gewissen Vermégen und ausreichenden
fachlichen Qualifikationen im fraglichen Marktsegment sollen dagegen durch Opting-out auf den er-
hohten Schutz verzichten kénnen. Die Kriterien fiir eine solche Kundensegmentierung sind durch den
Gesetzgeber fur sdmtliche Finanzprodukte einheitlich festzulegen. Ein Opting-out soll nur dann statt-
finden kénnen, wenn der betreffende Kunde tber ausreichend Vermdgen, Fachkenntnisse und Erfah-
rung verfugt, um die fraglichen Finanzprodukte zu verstehen sowie deren Risiken abschatzen zu kdn-
nen.

Frage

3. Soll das Schweizer Recht in Bezug auf die Kundensegmentierung die in der relevanten EU-
Regulierung” geltenden Regelungen im Bereich der Kundensegmentierung unverandert tiberneh-
men oder ist eine abweichende Regelung zu treffen? Soll z.B. der Nachweis entweder eines ge-
wissen frei verfugbaren Vermdgens oder angemessener fachlicher Qualifikationen bzw. eine
Kombination aus beidem massgebend sein?

! Gemass Financial Instruments Directive (MIFID), ist ein Privatkunde dann zu einem Opting-out berechtigt, wenn
er zwei der drei folgenden Kriterien erfillt: i) Der Kunde hat wahrend der vier vorhergehenden Quartale durch-
schnittlich pro Quartal zehn Geschéfte von erheblichem Umfang getatigt, ii) das Anlage-Portfolio des Kunden
Ubersteigt 500.000 EUR, iii) der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Position im
Finanzsektor tétig, die Kenntnisse uber die geplanten Geschéfte voraussetzt.
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5 Kreis der Beaufsichtigten

Stossrichtungen

1. Die Anforderungen an die Vermogensverwalter miissen angehoben werden. Sie missen zukunf-
tig die Verhaltensregeln fir Finanzdienstleister einhalten und sollen prudenziell iberwacht wer-
den.

2. Zur Diskussion gestellt wird die Art und Weise der Uberwachung von Vermégensverwaltern.
Denkbar sind folgende Varianten:

a. Unterstellung unter die Verhaltensregeln des FIDLEG und Aufsicht durch eine oder mehrere
zu schaffende Selbstregulierungsorganisationen;

b. Unterstellung unter die Verhaltensregeln des FIDLEG und Aufsicht durch die FINMA.

3. Die Bewilligungspflicht fiir Vertriebstrager kollektiver Kapitalanlagen sowie die bestehende Re-
gistrierungspflicht fir Versicherungsvermittler sollen durch die Anforderungen an Kundenberater
und die damit verbundene Registrierungspflicht abgeldst werden.

5.1 Erweiterte Aufsicht Uber Vermdgensverwalter

Gemass geltendem Recht wird das Vermoégensverwaltungsgeschéft in der Schweiz zum einen von
prudenziell beaufsichtigten Instituten wahrgenommen, namlich von Banken und Effektenhandlern,
ferner von Fondsleitungen und Vermdgensverwaltern kollektiver Kapitalanlagen. Diese Institute beddr-
fen einer Bewilligung der FINMA und werden von ihr laufend beaufsichtigt. Zum andern wird das Ver-
mogensverwaltungsgeschaft auch von nicht beaufsichtigten Finanzdienstleistern betrieben. Diese
Vermdgensverwalter bezeichnen sich zur Abgrenzung gegeniiber den prudenziell beaufsichtigten
Vermdgensverwaltern regelméssig als ,unabhangige” oder ,externe” Vermogensverwalter. Beide Zu-
séatze sind jedoch geeignet, bei den Kunden zu Missverstandnissen zu fuhren (vgl. dazu die Ausfiuh-
rungen zum Begriff ,unabhéangig” auf Seite 17). Daher wird nachfolgend nur der Terminus ,Vermo-
gensverwalter verwendet und auf einen Zusatz verzichtet.

Vermogensverwalter entscheiden im Rahmen der mit einem Kunden vereinbarten Anlageziele und
Anlagestrategie selbstandig uber die Anlage des Kundenvermdgens. Diese umfassenden Kompeten-
zen erfordern einen besonderen Schutz der Vermoégensverwaltungskunden. Um auch die Kunden von
bisher nicht beaufsichtigten Vermégensverwaltern besser zu schitzen, ist die Einfihrung von neuen
Regeln fur diese Marktteilnehmer erforderlich. Denkbar sind insbesondere die folgenden Varianten:

1. Unterstellung der Vermdgensverwalter unter die Verhaltensregeln des FIDLEG und Aufsicht
durch eine oder mehrere zu schaffende Selbstregulierungsorganisation/en;

2. Unterstellung der Vermogensverwalter unter die Verhaltensregeln des FIDLEG und Aufsicht
durch die FINMA.

Dariiber hinaus wurde geprift, ob eine Unterstellung der Vermégensverwalter unter die Verhaltensre-
geln des FIDLEG ohne Aufsicht durch die FINMA oder Dritte denkbar ware. Eine derartige Lésung
wurde jedoch nicht weiter verfolgt, da sie insbesondere der im Rahmen der vorliegenden Regulierung
angestrebten Verbesserung des Anleger- und Kundenschutzes nicht hinreichend Rechnung tragen
wirde.

Schliesslich ware denkbar, dass eine Unterstellung der Vermogensverwalter unter die Verhaltensre-
geln des FIDLEG mit gleichzeitiger indirekten Uberwachung durch die Banken erfolgt. Auch bei einer
solchen Ldsung wirden die Vermdgensverwalter den neuen Verhaltensregeln unterstellt. Zusatzlich
wirden jene Banken, zu denen die Vermdgensverwalter Geschéftsbeziehungen unterhalten, mit der
Uberwachung der Einhaltung dieser Pflichten beauftragt. Verstésse waren durch die Banken privat-
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rechtlich — etwa mit Konventionalstrafen — zu sanktionieren und der FINMA zu melden. Bei schweren
Verstossen gegen die Verhaltensregeln kénnte die FINMA im Rahmen eines Enforcementverfahrens
aufsichtsrechtliche Massnahmen gegen den betroffenen Vermdégensverwalter ergreifen. Eine Bewilli-
gung oder eine direkte Aufsicht der Vermogensverwalter durch die FINMA wirde hingegen nicht erfol-
gen. Die FINMA wiirde lediglich die Uberwachungstatigkeit der Banken priifen. Auch eine solche L6-
sungsvariante wurde aus verschiedenen Griinden verworfen. Insbesondere bestiinde die Gefahr von
Zurechnungsschwierigkeiten, Doppelspurigkeiten und uneinheitlichen Anforderungen durch die ver-
schiedenen Banken sowie Interessenkonflikten fiir die Gberwachenden Banken, da diese in gewissen
Bereichen in einem direkten Konkurrenzverhaltnis zu den von ihnen tberwachten Vermdgensverwal-
tern stehen wirden. Schliesslich entspricht die Uberwachung von Vermdgensverwaltern durch Private
nicht den internationalen Standards und insbesondere nicht den europaischen Anforderungen fur
Vermdgensverwalter.

Im Folgenden werden die Vor- und Nachteile der beiden vorgeschlagenen Aufsichtsansétze (Variante
1 und 2) beschrieben. Mit der Einflhrung der neuen Verhaltensregeln (Kapitel 7) gelten fur alle Ver-
mogensverwalter klare und einheitliche Vorschriften fur ihr Verhalten den Kunden gegeniber. Erhebli-
che Unterschiede zeigen die vorgeschlagenen Varianten in Bezug auf die Art und Weise der Uberwa-
chung der bisher nicht beaufsichtigten Vermdgensverwalter.

Variante 1: Bewilligung und Aufsicht durch Selbstregulierungsorganisationen

Vermdgensverwalter sollen in Variante 1 durch eine oder mehrere zu schaffende Selbstregulierungs-
organisationen (SRO) bewilligt und laufend beaufsichtigt werden. Um eine Bewilligung zu erhalten,
muss ein Vermogensverwalter Uber ausreichende finanzielle Mittel oder andere gleichwertige Sicher-
heiten verflgen, eine zweckmassige Betriebsorganisation mit entsprechenden Kontrollfunktionen auf-
weisen und von integeren und fachkundigen Organen mit qualifiziertem Personal gefiihrt werden.
Zudem hatte der Vermdgensverwalter anerkannte Regeln zu beachten, die einen fairen und transpa-
renten Marktauftritt gewahrleisten.

Die Vermdgensverwalter werden in dieser Variante zu einer Zwangsmitgliedschaft bei einer SRO ver-
pflichtet. Die SRO soll vor ihrem Tatigwerden durch die FINMA bewilligt werden. Die Hirden einer
Bewilligung sind aufgrund der bedeutsamen Aufgabe hoch anzusetzen. Die SRO soll insbesondere
ein ausreichendes Mass an Unabhéangigkeit nachweisen, tber eine zweckméssige Betriebsorganisati-
on mit entsprechenden Kontrollfunktionen sowie tber integere und fachkundige Organe mit qualifizier-
tem Personal verfligen. Die Oberaufsicht Giber die SRO kéame der FINMA zu.

Fur Variante 1 sprechen inshesondere folgende Grinde:

e Eine Uberwachung durch eine oder mehrere SRO kann im Vergleich zu einer staatlichen Auf-
sicht gewisse Vorteile mit sich bringen, namlich grossere Marktnahe und Flexibilitat sowie ho-
here Akzeptanz bei den Marktteilnehmern.

e Die Kunden kénnen wahlen, ob sie ihr Vermdgensverwaltungsmandat einem von der FINMA
beaufsichtigten Anbieter (wie einer Bank oder einem Effektenhandler) oder einem durch eine
SRO Uberwachten Finanzdienstleister Gbertragen wollen.

e Die zahlreichen neuen unterstellungspflichtigen Vermogensverwalter 16sen einen geringeren
Mehrbedarf an staatlichen Ressourcen aus als die Variante 2, da die FINMA lediglich die
Oberaufsicht Uber die SRO wahrzunehmen hétte.

Gegen Variante 1 sprechen insbesondere folgende Griinde:

e Eine SRO-Uberwachung von Vermdgensverwaltern entspricht nicht den internationalen Stan-
dards und lauft Gefahr, sowohl im In- wie im Ausland nicht ausreichend akzeptiert zu werden.

o Wertpapierfirmen, die als Wertpapierdienstleistung die Vermdgensverwaltung erbringen, mis-
sen nach EU-Recht stets durch staatliche Behdrden beaufsichtigt werden. Entsprechend wiir-
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de das SRO-Modell den schweizerischen Finanzdienstleistern den Marktzutritt zur EU er-
schweren, wenn nicht gar verunmdéglichen.

Mit dem SRO-Modell kann die Frage der notwendigen Unabh&ngigkeit nicht einwandfrei ge-
I6st werden, da es per se anfalliger ist fir Interessenkonflikte als eine staatliche Aufsicht durch
die FINMA.

Es ist unklar, ob mit der SRO-Unterstellung ein ausreichender Auffangtatbestand im Sinne
von Art. 48f BVV 2 firr Pensionskassenverwalter geschaffen wird.

Variante 2: Prudenzielle Aufsicht durch FINMA

Variante 2 sieht eine prudenzielle Aufsicht aller Vermdgensverwalter durch die FINMA vor. Diese Va-
riante entspricht dem heutigen Aufsichtsmodell, wie es bei Banken, Versicherungen, Effektenhénd-
lern, Fondsleitungen und Vermogensverwaltern von kollektiven Kapitalanlagen zur Anwendung
kommt. Im Einklang mit der dualistischen Aufsichtstradition soll die FINMA ihre Aufsichtstatigkeit nicht
direkt, sondern uUber besonders befahigte Prufgesellschaften austuben. Die FINMA ist zudem befugt,
das Aufsichtsrecht mit Zwang durchzusetzen, Missstande zu bekampfen und Sanktionen zu verhan-

gen.

Fir Variante 2 sprechen insbesondere folgende Grinde:

Hohere aufsichtsrechtliche Anspriiche tragen zur weiteren Professionalisierung der Vermo-
gensverwaltungsbranche bei. Der Kundenschutz wird mit der staatlichen Aufsicht gestarkt.

Die aufsichtsrechtliche Erfassung des Vermdgensverwaltungsgeschéafts schliesst eine beste-
hende Aufsichtsliicke und schafft gleich lange Spiesse zwischen den Vermégensverwaltern
und den bereits prudenziell beaufsichtigten Finanzdienstleistern.

Das Regulierungsgefélle zu den konkurrierenden internationalen Finanzplatzen wird weiter
geebnet. Mit dieser Annéaherung an internationale Standards verschafft sich die Schweiz bes-
sere Chancen fir einen Marktzutritt von Schweizer Unternehmen im Ausland.

Unzulangliches und schadliches Marktverhalten der Vermégensverwalter wird rasch identifi-
ziert und sanktioniert.

Es wird ein Auffangtatbestand im Sinne von Art. 48f BVV 2 geschaffen.

Gegen Variante 2 sprechen insbesondere folgende Griinde:

Die Vermogensverwalter halten keine Kundengelder. Diese liegen auf den Konti und Depots
von uberwachten Banken oder Effektenhandlern.

Unterstellte und nicht unterstellte Finanzdienstleister stehen bisher in offener Konkurrenz zu-
einander. Der Kunde soll sich in eigener Verantwortung flr ein bestimmtes Geschaftsmodell
entscheiden kénnen. Mit der vorliegenden Variante steht dem Kunden diese Entscheidungs-
freiheit nicht mehr zu.

Diese prudenzielle Aufsicht verursacht héhere Regulierungskosten als Variante 1, was gerade
kleinere Vermdgensverwalter aus dem Markt dréngen kdnnte.

Die zahlreichen neu unterstellungspflichtigen Vermégensverwalter wirden einen erheblichen
Mehrbedarf an staatlichen Ressourcen auslésen.

Frage

4. Welcher der beiden vorgeschlagenen Regulierungsvarianten fiir Vermogensverwalter geben Sie
den Vorzug? Welches sind die ausschlaggebenden Griinde? Sehen sie noch weitere Varianten?
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5.2 Ersatz bestehender Bewilligungspflicht fir Vertriebstrager kollektiver Ka-
pitalanlagen

Zurzeit verfiigen rund 365 Vertriebstrager kollektiver Kapitalanlagen tiber eine Bewilligung der FINMA.
Die Vertriebstrager werden von der FINMA nicht prudenziell iberwacht. Diese Situation ist unbefriedi-
gend. Eine Bewilligungspflicht ohne laufende Aufsicht fihrt bei den Kunden zu Missverstandnissen
und weckt grundsétzlich ein nicht gerechtfertigtes Vertrauen in die Uberwachung der Tatigkeit des
Bewilligungspflichtigen. Dieses Problem wird dadurch verstarkt, dass sich all jene Finanzdienstleister
als ,FINMA-Beaufsichtigte bezeichnen dirfen, ,die nach den Finanzmarktgesetzen eine Bewilligung,
eine Anerkennung, eine Zulassung oder eine Registrierung der Finanzmarktaufsichtsbehdrde benéti-
gen“ (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 wer-
den im Kollektivanlagenbereich nicht nur die Produzenten staatlich beaufsichtigt, sondern auch die
Produkte selbst. Unter diesen Umstanden ware die Einfuhrung einer Aufsicht der FINMA Uber Ver-
triebstrager kollektiver Kapitalanlagen unverhéltnismassig. Vielmehr kann auf eine behdrdliche Bewil-
ligung dieser Tatigkeit verzichtet werden. Vertriebstréager kollektiver Kapitalanlagen haben — wie alle
anderen Finanzdienstleister — die neuen Verhaltensregeln zu befolgen (Kapitel 7). Zudem soll die
bisherige Vertriebstrageraufsicht in den Anforderungen an die Kenntnisse von Kundenberatern und
der damit verbundenen Registrierungspflicht aufgehen (Kapitel 8).

5.3 Ersatz bestehender Registrierungspflicht fir Versicherungsvermittler

In der Schweiz gibt es Giber 13'000 registrierte Versicherungsvermittler. Auch sie werden in Zukunft als
Kundenberater die Verhaltenspflichten des FIDLEG einzuhalten haben. Eine prudenzielle Aufsicht
Uber die Versicherungsvermittler erscheint daher unverhéaltnisméssig, dies umso mehr als die Versi-
cherungseinrichtungen selbst der Aufsicht der FINMA unterstehen. Die bestehende Registrierungs-
pflicht der Versicherungsvermittler soll daher — wie die Bewilligungspflicht der Vertriebstrager kollekti-
ver Kapitalanlagen — in den Anforderungen an die Kenntnisse von Kundenberatern und der damit
verbundenen Registrierungspflicht aufgehen. Kinftig sollen sich nicht mehr nur die ungebundenen,
sondern auch die gebundenen Versicherungsvermittler in ein Register eintragen lassen mussen. Die
Voraussetzungen fir diesen Registereintrag werden in Kapitel 8 beschrieben.

Frage

5. Wie beurteilen Sie die vorgeschlagene Aufhebung der Bewilligungspflicht fur Vertriebstrager und
der Registrierungspflicht fir Versicherungsvermittler bei gleichzeitiger Unterstellung dieser Markt-
teilnehmer unter die im Rahmen der Ausbildung neu konzipierte obligatorische Registrierungs-
pflicht fir Kundenberater?

5.4 Abschaffung der direkt unterstellten Finanzintermediare (DUFI)

Finanzintermediare des Parabankenbereichs missen sich nach dem Geldwaschereigesetz entweder
einer Selbstregulierungsorganisation anschliessen oder bei der FINMA eine Bewilligung fir die Aus-
Ubung ihrer Téatigkeit einholen. In der Schweiz gibt es heute rund 380 DUFI, von welchen bei Annah-
me einer der beiden oben dargestellten Varianten gut die Halfte zukiinftig als Vermoégensverwalter
reguliert und der Rest als Anlageberater den Verhaltenspflichten des FIDLEG unterstellt wirden. Auf-
grund der geringen Anzahl, aber auch wegen der von diesen DUFI ausgelbten Tétigkeiten scheidet
eine prudenzielle Beaufsichtigung durch die FINMA als unverhéltnisméssig aus. Andererseits besteht
kein Anlass, die heutige Geldwéascherei-Pravention zu schwéchen, dies umso weniger als die Schweiz
im Bereich der Bekampfung der Geldwéscherei und der Terrorismusfinanzierung im Finanzsektor an
internationale Vertrage gebunden ist.
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Die Bewilligungspflicht fir DUFI, die auch geméss der neuen Regulierung nicht als Vermdgensverwal-
ter einer prudenziellen Aufsicht durch die FINMA unterstehen, kénnte durch eine Anschlusspflicht an
eine SRO ersetzt werden. Dieses Vorgehen hatte den Vorteil, dass die prudenzielle Aufsicht von Fi-
nanzdienstleistern durch die FINMA klar von der GwG-Uberwachung der Marktteilnehmer getrennt
ware. Nachteilig an einer solchen Losung wére, dass der Anschluss an eine Selbstregulierungsorga-
nisation u.U. nicht samtlichen Finanzintermediéren, die geméss dem Geldwaschereigesetz beaufsich-
tigt werden mussen, gelingen wirde.

Frage

6. Wie beurteilen Sie die vorgeschlagene Aufhebung der geldwéschereirechtlichen Bewilligungs-
pflicht fir DUFI bei gleichzeitiger Einfihrung einer Anschlusspflicht an eine GwG-SRO?
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6 Dokumentation der Produkteigenschaften

Stossrichtungen

4. In der Schweiz oder von der Schweiz aus angebotene Effekten sollen einer Prospektpflicht unter-
stehen. Die Prospekte sind nach einem normierten Schema zu erstellen und haben Angaben
Uber das Produkt, den Produzenten sowie weitere verpflichtete Personen zu enthalten. Weiter
sollen Prospekte tiber die mit einem Produkt verbundenen Risiken informieren.

5. Fir komplexe Finanzprodukte, die in der Schweiz oder von der Schweiz aus angeboten werden,
haben die Produzenten ein einheitliches Key Investor Document (KID) zu erstellen. Das KID soll
Uber die wesentlichen Produkteigenschaften, Risiken und Kosten aufklaren und die Vergleichbar-
keit zwischen verschiedenen Finanzprodukten ermdglichen.

6. Der Prospekt und das KID sollen dem Anleger grundséatzlich zum Zeitpunkt des Anlageent-
scheids zur Verfigung stehen. Werbung soll als solche erkennbar und wahrheitsgetreu sein. Re-
geln zur Folgepublizitat sollen die Transparenz Uber das Produkt auch nach erfolgter Anlage si-
cherstellen.

7. Der Prospekt und das KID sollen einer Behérde zur formellen Kontrolle vorgelegt werden. Der
Produzent muss die Produktdokumentation veréffentlichen, sobald die Kunden auf die Moglich-
keit des Erwerbs eines Produkts aufmerksam gemacht werden.

Damit Kunden eine informierte Abwéagung tber den Erwerb eines Finanzprodukts treffen kénnen, be-
ndtigen sie ausreichende Angaben Uber die Eigenschaften und Risiken des Produkts sowie die Kos-
ten, die fur sie durch den Erwerb und Verkauf sowie das Halten der Produkte anfallen. Weiter ben6ti-
gen auch die Marktteilnehmer, welche die Kunden vor einem Produkterwerb beraten, angemessene
und verbindliche Informationen Uber ein Finanzprodukt, bevor sie eine Empfehlung abgeben kénnen.
Um diese Bedirfnisse abzudecken, sollen die Produzenten von Effekten zur Verdffentlichung eines
Prospekts verpflichtet werden. Fir komplexe Finanzinstrumente ist zudem ein sog. ,Key Investor Do-
cument” (KID) zu erstellen.

6.1 Prospektpflicht fur Effekten

Werden Effekten in der Schweiz oder von der Schweiz aus auch an Privatkunden vertrieben, soll de-
ren Produzent zur Erstellung und Veréffentlichung eines Prospekts verpflichtet werden. Nicht ent-
scheidend ist dabei, ob der Produzent seinen Sitz in der Schweiz oder im Ausland hat. Unterstehen
Effekten jedoch einer auslandischen Prospektpflicht, die mit den Schweizer Anforderungen gleichwer-
tig ist, kbnnen deren Produzenten von der Prospektpflicht nach Schweizer Recht befreit werden. Fur
das Bestehen der Prospektpflicht ist unerheblich, ob die fraglichen Produkte an einer Bérse kotiert
sind und ob sie unmittelbar aus einer Emission stammen oder im Rahmen eines ,Secondary Offering"
durch einen bisherigen Grossaktionér angeboten werden.

Die Prospekte sollen interessierten Kunden auf Anfrage in Papierform zur Verfligung gestellt werden.
Zusatzlich sind die Prospekte auf einer zentralen elektronischen Plattform zu veroffentlichen, welche
durch die zustandige Aufsichtsbehdrde oder einen von ihr mandatierten Dritten betrieben wird. Die
Prospekte mussen verdffentlicht sein, sobald die Kunden auf die Mdglichkeit des Erwerbs eines Pro-
dukts aufmerksam gemacht werden.

Schliesslich sollen die fur kollektive Kapitalanlagen unter geltendem Recht bereits umfangreichen
Dokumentationspflichten weiterbestehen. Die Ausgestaltung dieser Fondsprospekte stiitzt sich auf
internationale Standards und entspricht in weiten Bereichen den Vorgaben der européischen Regulie-
rung fur kollektive Kapitalanlagen.
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Ausnahmen von der Prospektpflicht

In Anlehnung an die geltende EU-Regelung sollen Angebote, die sich ausschliesslich an professionel-
le Kunden richten, sowie Angebote von Effekten mit einer Mindeststiickelung von CHF 100’000 oder
fur eine Mindestanlage von CHF 100'000 keine Prospektpflicht auslésen. In diesen Fallen wird davon
ausgegangen, dass die Kunden im Rahmen von Gesprachen und Verhandlungen mit den Produzen-
ten oder den Vertreibern der Produkte die fir den Anlageentscheid notwendigen Informationen erhal-
ten kénnen.

Keiner Prospektpflicht sollen auch Angebote unterliegen, die sich an einen beschrankten Kreis von
Personen — beispielsweise 150 Kunden — richten oder die im Zusammenhang mit der Einfihrung von
Mitarbeiterbeteiligungsplanen stehen. Aus Verhaltnismassigkeitsiiberlegungen sollen analog zur EU
kleinere offentliche Angebote von nicht kotierten Finanzinstrumenten von der Prospektpflicht befreit
werden. Unter eine solche Ausnahme kénnten etwa Emissionen fallen, deren Gesamtgegenwert Uber
12 Monate weniger als CHF 5 Millionen betrégt.

Weitere Ausnahmen von der Prospektpflicht kénnten fur die Emission von Effekten im Zusammen-
hang mit Umstrukturierungen oder Ubernahmeangeboten vorgesehen werden. Schliesslich kénnen
Emittenten von Aktien von der Prospektpflicht befreit werden, wenn die Aktien als Dividenden an die
Aktionare ausgeschittet werden. Nicht von der Prospektpflicht erfasst werden sollen reine Sparpro-
dukte

Ausgestaltung und Inhalt von Prospekten

Der Prospekt soll interessierte Kunden mdéglichst umfassend und in einer verstandlichen Sprache tber
alle fur den Anlageentscheid notwendigen Informationen uUber das Produkt, den Produzenten sowie
weitere aus der Effekte verpflichtete Personen (z.B. Garantiegeber) informieren. Weiter sollen Pros-
pekte eine Risikoaufklarung sowie eine Zusammenfassung enthalten und nach einem standardisierten
Schema erstellt werden. Ahnlich wie bereits heute fiir kollektive Kapitalanlagen soll der Bundesrat den
Mindestinhalt und die Gliederung des Prospekts auf Verordnungsstufe vorgeben. Auf die Vorgabe von
bestimmten Formulierungen ist jedoch zu verzichten. Die Anforderungen sollen soweit als mdglich
produktunabhéngig sein. Bei den Vorgaben zur Gliederung sind allerdings die Eigenschaften be-
stimmter Produkttypen einzubeziehen. Unterschiede kénnen sich insbesondere bei der Beschreibung
der Rechte und Pflichten aus den Effekten ergeben. Die Informationen Uber die ausgegebenen Effek-
ten sollen insbesondere Angaben zu den Rechten und Pflichten machen, die aus den Produkten her-
vorgehen. So ist auf Art und Gattung der ausgegebenen Produkte, die Wahrung, den Zeitpunkt sowie
die Konditionen der Emission hinzuweisen. Bei derivativen Produkten ist zudem deren Basiswert zu
beschreiben sowie aufzuzeigen, wie Wertschwankungen des Basiswerts die Entwicklung des emittier-
ten Finanzprodukts beeinflussen.

Die Angaben zum Emittenten sollen Informationen Uber das Unternehmen (Organisation, Geschéaftsta-
tigkeit, Organe, Kapital und Stimmrechte, wichtige Aktionére, Zugehorigkeit zu Gruppe), Uber das
Betriebsergebnis und die Finanzlage sowie Uber die Geschaftsaussichten umfassen. Bei Emissionen
von Aktien ist zudem ein Lagebericht der Geschéftsleitung zu fordern.

Fur die Risikoaufklarung ist zu verlangen, dass die konkreten Risiken in versténdlicher Sprache offen-
gelegt werden. Auf eine Aufzahlung allgemeiner Risikofaktoren sollte aus Griinden der Verstéandlich-
keit verzichtet werden. Vorzusehen ware, dass die Risiken in der Reihenfolge ihrer Wichtigkeit aufge-
fuhrt werden.

Bei der Ausgabe von Forderungsrechten sollen die Emittenten an Stelle eines ,Stand alone®-
Prospekts auch einen Basisprospekt veroffentlichen kénnen. Unter einem solchen Basisprospekt kann
eine Vielzahl von Emissionen &hnlicher Produkte durchgefuihrt werden. Der Basisprospekt wird bei
jeder Neuemission durch die ,Final Terms" ergéanzt, welche die konkreten Bedingungen der emittierten
Produkte — bei Anleihen Laufzeit, Zinssatz bzw. Referenzsatz und Marge oder bei Derivaten unterlie-
gende Effekten, Werte oder Referenzsatz, Ausibungspreis, Dauer — festlegen.
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Schliesslich ist auch eine angemessene Folgepublizitat fur Effekten zu gewahrleisten. In diesem Sinne
sind die Prospekte fiir strukturierte Produkte und derivative Finanzinstrumente bei Anderung der mit
dem Produkt verbundenen Rechte anzupassen und die Anleger zu informieren. Bei nicht bérsenkotier-
ten Aktien und Anleihen soll die Folgepublizitat durch Veréffentlichung des Jahresberichts erfolgen.
Fur borsenkotierte Aktien und Anleihen sowie kollektive Kapitalanlagen erscheinen die Vorschriften
des geltenden Rechts im Bereich der Folgepublizitat befriedigend und missen daher nicht angepasst
werden. Sdmtliche Dokumente, die im Zusammenhang mit der Folgepublizitat fir ein Produkt geschaf-
fen werden, sollen auf derselben elektronischen Plattform aufgeschaltet werden, auf der sich auch die
Prospekte selbst befinden.

Hinsichtlich der Werbung fur Finanzprodukte sollen fir den gesamten Finanzmarkt einheitliche Regeln
gelten, die sich an der européischen Prospektrichtlinie orientieren (Kapitel 7.1).

6.2 Prospekt ,light”

Neben der allgemeinen Prospektpflicht kdnnten fir bestimmte Emittenten — wie etwa KMUs oder Un-
ternehmen mit geringer Marktkapitalisierung (small caps) — und fir bestimmte Angebote — wie Be-
zugsrechtsemissionen — erleichterte Anforderungen an die Ausgestaltung von Prospekten gestellt
werden (Prospekt ,light*). Diese Erleichterungen lassen sich rechtfertigen, weil entweder die Ausgabe
- z.B. bei KMU - regelmdssig an Personen erfolgt, die dem Unternehmen nahe stehen oder es unver-
haltnisméssig ist, einen vollen Prospekt zu verlangen.

Erleichterungen sind vor allem in den Bereichen (a) Angaben zum Emittenten sowie (b) Risikoaufkla-
rungen vorzusehen. Diese Informationen sollten, weil die Anleger mit dem Unternehmen vertraut sind,
auf ein vernunftiges Minium beschrankt werden. So wére z.B. auf ausfuhrliche Angaben zur Ge-
schéaftsfihrung und zu den Aussichten (insbesondere auf eine ,Management Discussion and Analy-
sis") zu verzichten. Zu erwégen ist, bei Aktienemissionen sowie bei nicht-strukturierten Anleihen ganz-
lich auf eine Risikoaufklarung zu verzichten.

Hingegen sollte dieser vereinfachte Prospekt (Prospekt ,light*) zwingend in der Form eines ,Stand-
alone“-Prospekt erstellt werden und die Mdglichkeit von Verweisen (incorporation by reference) sollte
ausgeschlossen sein.

Frage

7. Sollen nebst den vorgeschlagenen weitere Ausnahmen oder Erleichterungen von der Prospekt-
pflicht vorgesehen werden, zum Beispiel bei Emissionen von Bund, Kantonen, Gemeinden oder
sonstigen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtungen?

6.3 Key Investor Document (KID) fur komplexe Finanzprodukte

Gerade fur Privatkunden sind die Informationen in Prospekten regelméssig zu umfangreich, um die
Eigenschaften, Kosten und Risiken eines Finanzprodukts rasch zu erfassen und in den Kaufentscheid
einfliessen zu lassen. Fir komplexe Finanzprodukte haben die Produzenten daher ein KID zu erstel-
len. Als komplexe Finanzprodukte gelten dabei Produkte, deren Wertentwicklung nicht ausschliesslich
von der Bonitat und Ertragskraft des Emittenten abhangig ist (Kapitel 4.1).

Das KID soll den Kunden in einfach verstéandlicher Weise die wesentlichen Eigenschaften eines Fi-
nanzprodukts erlautern. Erwéahnt werden sollen insbesondere Faktoren, welche die Wertentwicklung
des Produkts beeinflussen. Um die Vergleichbarkeit zwischen verschiedenen Produkten zu erhdhen,
soll das KID klaren regulatorischen Vorschriften Gber Ausgestaltung, Inhalt, Reihenfolge und Lange
des Dokuments unterliegen. Die Vorgaben kdnnten sich dabei an den Kriterien zu den Wesentlichen
Informationen fur die Anlegerinnen und Anleger aus Anhang 3 der Kollektivanlagenverordnung (KKV)
ausrichten. Inhaltlich hat das KID Angaben Uber die Gattung und Ziele des Produkts sowie Uber die
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daflr eingesetzten Mittel und Methoden zu machen. Weiter muss sich das KID dazu aussern, ob das
Produkt einer Aufsicht untersteht oder nicht. Zudem hat es das Risiko- und Renditeprofil des Produkts
zu beschreiben und muss erklaren, welche Nachteile bei einer vorzeitigen Rickgabe des Produkts
anfallen wirden. In einem Risikohinweis sind insbesondere allféllige Verlustméglichkeiten des Kunden
zu erklaren und auf Marktrisiken hinzuweisen. Schliesslich sind sémtliche mit einer Investition in das
Produkt verbundenen direkten und indirekten Kosten offenzulegen.

Das KID ist Privatkunden durch den betroffenen Finanzdienstleister aktiv anzubieten (Kapitel 7). Der
Produzent soll verpflichtet sein, das KID laufend an wesentliche Anderungen anzupassen. Weiter soll
er das Dokument jederzeit in elektronischer oder gedruckter Form zur Verfigung stellen und auf die
elektronische Plattform stellen, auf welcher sich die Prospekte des Finanzprodukts befinden.

Frage

8. Sollen neben den komplexen Finanzprodukten weitere Finanzprodukte — wie etwa Versicherungs-
produkte ohne Anlagecharakter oder einfache Aktien und Anleihen — von der Pflicht zur Erstellung
eines KID erfasst werden?

6.4 Prufpflicht und Haftung

Die Einfiihrung von sektoriibergreifenden Dokumentationsvorschriften fir Finanzprodukte fuhrt nur zu
einer Verbesserung des Kundenschutzes, wenn die Einhaltung dieser Vorschriften geprift wird und
die Kunden Vermdégensnachteile geltend machen kdnnen, die sie aufgrund von fehlenden oder unzu-
treffenden Informationen in der Produktdokumentation erfahren haben.

Prifung von Prospekt und KID

Sowohl der Prospekt wie auch das KID sollen daher entweder durch die FINMA oder durch eine ande-
re Institution wie die Ubernahmekommission (UEK) oder fiir kotierte Finanzinstrumente die SIX Swiss
Exchange praventiv gepruft werden.

Mit der vorgeschlagenen summarischen praventiven Kontrolle wird keine eigentliche Bewilligung des
einzelnen Produkts verlangt, wie dies heute im Bereich der kollektiven Kapitalanlagen und einzelner
Versicherungsprodukte der Fall ist. Durch die Prospektpriifungen soll ebenfalls kein Verbot eingefihrt
werden, gewisse Produkte an Privatkunden zu vertreiben. Eine abstrakte Zuordnung von Finanzin-
strumenten fir bestimmte Kundensegmente erscheint ohne Berlicksichtigung der konkreten Anlage-
strategie eines Kunden unverhaltnismassig. Allerdings sollen die Produzenten bereits bei der Konzep-
tion den geeigneten Adressatenkreis eines Finanzprodukts bestimmen und diesen im Rahmen der
Produktdokumentation umschreiben.

Frage

9. Halten Sie die vorgeschlagene Prufung der Produktdokumentation fur zielfilhrend oder sehen Sie
zusatzliche Elemente, die beriicksichtigt werden mussten? Durch welche Stelle sollte eine derarti-
ge Prufung vorgenommen werden?

Haftung fur fehlende oder unzutreffende Informationen in der Produktdokumentation

Kunden, die wegen einer unzureichenden oder fehlerhaften Produktdokumentation Vermdégens-
nachteile erlitten haben, sollen diese gegeniber den Produzenten und weiteren Personen geltend
machen kénnen. Die Prospekthaftung soll fir samtliche Produktprospekte und das KID analog der
Haftungsbestimmungen in Artikel 752 des Obligationenrechts gelten. Allerdings sollen die Verantwort-
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lichen fir das KID nur dann haften missen, wenn es Angaben des Prospekts unzutreffend wiedergibt
oder regulatorisch geforderte Angaben falsch sind oder fehlen.

Die Kausalitat zwischen einer unzutreffenden Ausserung im Prospekt oder im KID und der Schéadi-
gung des Kunden soll vermutet werden. Fehlende oder unzutreffende Informationen werden somit als
kausal fir den Schaden des Kunden erachtet, auch wenn sich der betroffene Kunde bei seinem Kauf-
entscheid nicht auf die Angaben im Prospekt oder im KID verlassen hat. Der Kreis der mdglichen
Haftpflichtigen soll auf den Produzenten, dessen Verwaltungsrat und Geschéftsleitung, einen allfalli-
gen Garantiegeber, den Anbieter sowie die Person, welche die Zulassung zum Handel an einem ge-
regelten Markt beantragt, erfassen. Diese Personen sind im Prospekt bzw. im KID aufzufihren. Der
Prospekt muss zudem eine Erklarung der verantwortlichen Personen enthalten, dass die Angaben im
Prospekt richtig und vollstandig sind.
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7 Verhalten und Organisation der Finanzdienstleister

Stossrichtungen

8. Finanzdienstleister haben ihre Kunden tber Inhalt und Kosten ihrer Dienstleistung sowie tber die
Eigenschaften, Kosten und Risiken der angebotenen Produkte zu informieren, bevor sie eine Fi-
nanzdienstleistung erbringen.

9. Finanzdienstleister sollen sich vor der Ausfiihrung eines Geschéafts nach den Kenntnissen und
Erfahrungen ihres Kunden in Bezug auf das zu erbringende Geschaft erkundigen. Erachten sie
ein Geschéft fur unangemessen, haben sie den Kunden darauf aufmerksam zu machen. Vor der
Erteilung einer Empfehlung sowie im Rahmen der Vermdégensverwaltung haben Finanz-
dienstleister zu beurteilen, ob sich ein Geschéft fir den Kunden eignet.

10. Finanzdienstleister haben den Umfang und Gegenstand der vereinbarten Dienstleistung sowie
ihre Abklarungen in Bezug auf die Eignung und Angemessenheit eines Geschéfts fur den Kun-
den zu dokumentieren und Uber die erbrachten Leistungen transparent Rechenschaft abzulegen.

11. Finanzdienstleister sollen insbesondere Massnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten
zwischen ihnen bzw. ihren Mitarbeitenden und ihren Kunden treffen.

12. Drittvergitungen sind offen zu legen und sollen nur zulassig sein, soweit die Interessen der Kun-
den gewahrt bleiben und die Vergutung zu einer erhéhten Qualitét der Dienstleistung beitragt.

Ein Kunde soll verstehen kdnnen, welche Rechte er gegeniber seinem Anbieter hat. Er soll auch wis-
sen, welche privaten Informationen er dem Finanzdienstleister Gbermitteln muss und welche Informa-
tionen er je nach Art der Dienstleistung oder des Produkts vom Anbieter erwarten kann. Das EFD halt
daher eine Anpassung der bestehenden Verhaltensregeln fur erforderlich. Die neuen Vorschriften
sollen den Kunden mdglichst grosse Transparenz Uiber die angebotenen Dienstleistungen, die getatig-
ten Geschéfte und die betroffenen Finanzprodukte verschaffen. Zusatzlich sollen die Sorgfalts- und
Treuepflichten der Finanzdienstleister vor Erbringen einer Dienstleistung konkretisiert werden. Nicht
einschrénken sollen die neuen Bestimmungen jedoch das Spektrum der Dienstleistungen, die ein
Finanzdienstleister fur seine Kunden erbringen darf. Weiter sollen die Kunden in ihren Entscheidun-
gen fir oder gegen den Erwerb eines Finanzprodukts nicht bevormundet werden.

Die Durchsetzung der neuen Verhaltensregeln ist gegenuber beaufsichtigten Instituten Aufgabe der
Aufsichtsbehorde. Die FINMA Uberwacht laufend, ob prudenziell beaufsichtigte Finanzdienstleister die
anwendbaren Vorschriften des Aufsichtsrechts einhalten und trifft Massnahmen, wenn das Institut
gegen die Regeln verstdsst. Zudem sollen Privatpersonen, die durch das Fehlverhalten der Beaufsich-
tigten geschadigt werden, ihre Anspriiche auf zivilrechtlichem Weg durchsetzen kdénnen. Verstdsse
von nicht beaufsichtigten Instituten kdnnen durch die Aufsichtsbehdrde mangels laufender Aufsicht
erst spat oder gar nicht aufgedeckt werden. Bei einem Fehlverhalten dieser Finanzdienstleister steht
daher die zivilrechtliche Durchsetzung der Vorschriften durch den einzelnen Kunden im Vordergrund
(Kapitel 9).

7.1 Information Uber Finanzdienstleister, Dienstleistungen und Produkte

Damit Kunden eine informierte Anlageentscheidung treffen kdnnen, sind sie auf ausreichende Infor-
mationen Uber ihren Finanzdienstleister sowie Uber die erhaltlichen Finanzdienstleistungen und Pro-
dukte angewiesen. Dies gilt unabhéngig davon, wie hoch die Anlagesumme im Einzelfall ausféllt. Die
einzelnen Informationspflichten sollen je nach Kundensegment im Umfang variieren und sind fiir Pri-
vatkunden umfangreicher als fur professionelle Kunden.

Information Uber Finanzdienstleister
Zunéchst sind den Kunden angemessene Informationen tber den Anbieter und sein Téatigkeitsfeld zur

Verfigung zu stellen. Dies soll gegeniiber Privatkunden insbesondere Folgendes beinhalten: Name
und Anschrift, Kommunikationsmittel und Sprache, Bewilligungsstatus und zustandige Aufsichtsbe-
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horde. Als Beaufsichtigte sollen sich dabei nur noch solche Dienstleister bezeichnen durfen, deren
Verhalten und Organisation einer laufenden behordlichen Aufsicht unterstehen. Nicht zuletzt sollen
Dienstleister Uber Beschwerdemdoglichkeiten oder den Zugang zu aussergerichtlichen Streitschlich-
tungsverfahren informieren.

Der Anbieter soll gegebenenfalls darauf hinweisen, dass er Uber vertraglich oder anderweitig gebun-
dene Vermittler handelt bzw. gebundene Vermittler sollen mitteilen, in welcher Eigenschaft sie han-
deln und welchen Anbieter sie vertreten.

Information Uber Dienstleistung und Produkt

Finanzdienstleister sollen ihre Kunden ausreichend Uber die Eigenschaften, Risiken, Kosten und den
erwarteten Ertrag der in Frage stehenden Dienstleistung und des Produkts aufklaren. Dabei ist auch in
angemessener Form Uber historische Wertentwicklungen zu informieren und auf spezifische Eigen-
schaften, etwa bei zusammengesetzten Produkten, hinzuweisen. Finanzdienstleister sollen zudem die
erforderliche Produktdokumentation abgeben mussen. Insbesondere ist Privatkunden das KID zu
Ubergeben (Kapitel 6). Ausfuhrliche Produktprospekte sind hingegen nur auf Anfrage zur Verfiigung
zu stellen. Bei bdrsenbezogenen Finanzdienstleistungen soll Gber die Ausfuhrungsplatze von Kun-
denauftrdgen informiert werden.

Weiterhin sind die fur den Kunden anfallenden direkten und indirekten Kosten und Nebenkosten von
Dienstleistung und Produkt in transparenter Weise offenzulegen. Wird eine Dienstleistung zusammen
mit einer anderen Dienstleistung oder einem Produkt als Teil eines Pakets angeboten, informiert der
Anbieter, ob die verschiedenen Bestandteile auch getrennt erworben werden kénnen und nennt die
entsprechenden Kosten.

Wird Anlageberatung erbracht, ist anzugeben, ob diese unabhéngig ist, ob sie auf einer umfassenden
oder eingeschrankten Marktanalyse beruht und ob dem Kunden eine fortlaufende Beurteilung Giber die
Eignung der Finanzinstrumente angeboten wird. Finanzdienstleister dirfen sich dabei nur als ,unab-
hangig" 0.a4. bezeichnen, wenn sie keine finanziellen oder sonstigen Anreize von Dritten entgegen-
nehmen und eine ausreichende Anzahl von Finanzinstrumenten einbeziehen.

Art und Weise der Informationserbringung

Die oben beschriebenen Informationen lber Anbieter, Finanzdienstleistung und Produkt sollen dem
Kunden rechtzeitig vor seinem Anlageentscheid zugehen. Sie muissen stets redlich, klar und nicht
irreflUhrend ausgestaltet sein. Werbematerial des Anbieters ist eindeutig als solches zu kennzeichnen.
In Werbungen ist zudem ausdricklich darauf hinzuweisen, ob und wo allfallige Prospekte und KIDs zu
einem Finanzprodukt erhaltlich sind. Die Informationen in Werbungen miissen mit den Aussagen der
regulatorischen Dokumente Ubereinstimmen. Die geforderten Informationen kénnen dem Kunden —
soweit angemessen — auch in standardisierter Form Gbermittelt werden.

7.2 Angemessenheits- und Eignungsprufung

Mit der Einfuhrung der oben beschriebenen Informationspflichten sollen Finanzdienstleister Transpa-
renz Uber die angebotenen Produkte, ihre Dienstleistungen und Interessenbindungen schaffen. Zu-
satzlich sollen die Finanzdienstleister die Ausibung ihrer Tatigkeit auf die Bedlrfnisse des konkreten
Kunden abstimmen. Die Tiefe dieser Abklarungen ist abhangig von der Art der zu erbringenden
Dienstleistung. Im Folgenden wird unterschieden zwischen einer Angemessenheits- sowie einer Eig-
nungsprufung und den Pflichten, die im Rahmen von ,Execution-only“-Geschéften entstehen. Weiter
ist bei der Angemessenheits- und Eignungsprifung auch die Unterscheidung zwischen Privatkunden
und professionellen Kunden zu beriicksichtigen (Kapitel 4.3).
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Angemessenheitsprifung vor Geschéften mit Finanzprodukten

Damit ein Finanzdienstleister im Interesse seines Kunden tatig werden kann, muss er zumindest die
Kenntnisse und Erfahrungen eines Kunden mit der in Frage stehenden Geschéftsart kennen. Finanz-
dienstleister sind daher im Vorfeld einer Dienstleistung zu einer Angemessenheitsprifung zu verpflich-
ten. Sie sollen gestitzt auf die Kenntnisse und Erfahrungen des Kunden beurteilen, ob der fragliche
Produkttyp oder die zu erbringende Dienstleistung fur diesen Kunden angemessen ist. Wenn sie eine
Transaktion flr unangemessen halten oder die Angemessenheitsprifung aufgrund fehlender Angaben
nicht durchfiihren kénnen, sollen sie den Kunden dartiber in Kenntnis setzen.

Eignungsprifung bei Beratung und Vermdégensverwaltung

Finanzdienstleister kdnnen ihre Kunden bei der Anlage ihres Vermdgens nur beraten, wenn sie deren
Erfahrungen, Kenntnisse, Anlageziele und finanziellen Verhaltnisse kennen. Gestitzt auf die Auskinf-
te ihres Kunden soll der Finanzdienstleister eine Eignungsprifung durchfiihren. Nur wenn der Kunde
nach Einschatzung des Dienstleisters 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 seinem Kunden
zur Durchfuhrung der fraglichen Transaktion raten. Die Erkundigung nach den Anlagezielen eines
Kunden soll auch eine Prifung von Risikobereitschaft und -fahigkeit des Kunden umfassen. Weiter ist
im Rahmen der Eignungsprifung die Risikodiversifikation eines Kundenportfolios zu bericksichtigen.
Da ein Finanzdienstleister bei fehlenden oder unvollstandigen Angaben Uber die Erfahrungen, Kennt-
nisse, Anlageziele und finanziellen Verhéltnisse keine Aussage Uber die Eignung eines Geschifts
machen kann, ist in diesen Fallen eine Empfehlung nicht angebracht. Der Finanzdienstleister hat dies
dem Kunden mitzuteilen und auf die Formulierung einer Empfehlung zu verzichten.

Die beschriebenen Vorschlage zur Eignungsprifung sollen nicht nur bei der Anlageberatung Anwen-
dung finden, sondern auch im Rahmen von Vermdgensverwaltungsmandaten. Die Eignungsprifung
bezieht sich dabei auf die Vermégensverwaltung selbst: Der Finanzdienstleister hat vor Abschluss des
Vermogensverwaltungsvertrags sicherzustellen, dass der Kunde die Dienstleistung ,Vermogensver-
waltung“ versteht und die gewdahlte Anlagestrategie den Zielen und Vermoégensverhaltnissen des
Kunden grundsétzlich entspricht — d.h. geeignet ist. Ausserdem muss der Vermdgensverwalter vor der
Durchfuhrung von Transaktionen prifen, ob diese in ihrem Zusammenspiel mit dem Restportfolio fur
den Kunden geeignet sind. Die Anlagen im Portfolio des Kunden sind schliesslich laufend zu Giberwa-
chen.

Sodann ist im Falle einer eigentlichen Beratung und bei Vermdgensverwaltungsmandaten sicherzu-
stellen, dass die Auswahl der Anlagen (z.B. Fonds vs. direkte Anlagen; passive vs. aktive Produkte) in
Bezug auf Qualitat und Kosten unter ausschliesslicher Berlicksichtigung der Kundeninteressen zu
treffen ist.

Beschrankung von Execution-only-Geschéften fur Privatkunden

Wendet sich ein Kunde von sich aus an einen Finanzdienstleister und bittet diesen um die Durchfih-
rung eines bestimmten Geschéfts, kann der Dienstleister dieses ,Execution-only“-Geschéaft ausfihren,
ohne eine Angemessenheit- oder Eignungsprifung vorzunehmen. Bei Privatkunden sollen die Fi-
nanzdienstleister solche ,Execution-only“-Geschéfte jedoch nur fur einfache Finanzprodukte vorneh-
men dirfen. Als einfache Finanzprodukte gelten Produkte, die gut verstandlich sind, den Kunden nicht
Uber die Anschaffungskosten hinaus verpflichten und regelmassig tber den Markt verkauft oder an
den Produzenten zuriickgegeben werden kdnnen.
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Frage

10. Erachten sie die vorgeschlagenen Kriterien fur die Beurteilung der Eignung und Angemessenheit
eines Geschéfts fir einen bestimmten Kunden als geeignet oder bestehen weitere Kriterien, die
herangezogen werden mussen?

7.3 Dokumentation und Rechenschaft

Dokumentation

Finanzdienstleister sollen nach den neuen Vorschriften die Vereinbarung, die sie mit einem Kunden
Uber das Erbringen einer Finanzdienstleistung geschlossen haben, dokumentieren. Erstens sollen die
wesentlichen Rechte und Pflichten der Parteien vor der erstmaligen Ausfihrung einer Dienstleistung
fur einen Kunden in einem schriftichen Rahmenvertrag niedergelegt werden. Zweitens sind auch alle
weiteren Vereinbarungen mit dem Kunden sowie die wesentlichen Informationen tber diesen Kunden
schriftlich festzuhalten. Bei Beratungsgesprachen sollen insbesondere die relevanten Ergebnisse
festgehalten werden wie namentlich die erhobenen Bedurfnisse und die Grinde fir abgegebene Emp-
fehlungen. Drittens sollen Finanzdienstleister Aufzeichnungen Uber die von einem Kunden eingegan-
genen Auftrdge sowie die fur Kunden durchgefiihrten Geschéafte machen. Dartber hinaus sind auch
die Ergebnisse der durchgefiihrten Angemessenheits- und Eignungsprifung angemessen zu doku-
mentieren. Nicht als zielfihrend erachtet das EFD hingegen die Einfihrung einer Pflicht, ein eigentli-
ches Wortprotokoll zu erstellen oder das Protokoll vom Kunden unterzeichnen zu lassen. Bei einer
derartigen Pflicht besteht ein erhebliches Risiko, dass das unterzeichnete Protokoll von Finanz-
dienstleistern standardmassig als Haftungserleichterung gegeniber dem Kunden gebraucht wird.

Rechenschaftsablage tUber ausgefiihrte Dienstleistungen

Finanzdienstleister sollen ihren Kunden in geeigneter Form Uber die ausgefiihrten Dienstleistungen
Rechenschaft ablegen. Dazu gehért, dass Finanzdienstleister regelméassig an ihre Kunden Bericht
erstatten. Eine solche Berichterstattung enthalt insbesondere Angaben zu den effektiv ausgefihrten
Geschéften sowie zu den direkten und indirekten Kosten dieser Geschéfte und der erbrachten Dienst-
leistungen. Weiter sollen Finanzdienstleister ihren Kunden im Rahmen von Vermodgensverwaltungs-
und Beratungsverhaltnissen auch darlegen, dass sie die Geschéafte mit dem Profil und den Winschen
des jeweiligen Kunden abgestimmt haben. Zudem sollen Finanzdienstleister, die fir ihre Kunden Fi-
nanzprodukte halten, diesen mindestens jahrlich eine Ubersicht der fur sie verwahrten Titel zustellen
und sie Uber die Verwahrstelle und deren Haftung informieren. Schliesslich soll ein Kunde jederzeit
verlangen konnen, dass der Finanzdienstleister die Dokumentation herausgibt, welche er im Zusam-
menhang mit einer Finanzdienstleistung fir diesen Kunden erstellt hat (Kapitel 9).

Frage

11. Wie soll lhrer Meinung nach die vorgeschlagene Dokumentationspflicht umgesetzt werden?

7.4 Organisationpflichten

Damit Finanzdienstleister die oben statuierten Verhaltensregeln einhalten und die Interessen der Kun-
den bei ihrer Tatigkeit angemessen berticksichtigen, sind auch gewisse organisatorische Pflichten fir
Finanzdienstleister zu statuieren. Der Grossteil dieser Pflichten wird bereits unter geltendem Recht fiir
einzelne Marktteilnehmer gefordert. Neu waren somit weniger die Pflichten als solche, sondern ihre
sektorubergreifende Verankerung fur alle Personen, die Finanzdienstleistungen an Kunden erbringen.
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Massnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten

Im Rahmen dieser Organisationspflichten sollen die Finanzdienstleister insbesondere Massnahmen
zur Vermeidung von Interessenkonflikten zwischen ihnen bzw. ihren Mitarbeitenden und ihren Kunden
treffen. Betriebsinterne Vorgaben an Umsatz, Volumen oder Ertrag durfen die Kundeninteressen und
die Erfullung der beschriebenen Verhaltensregeln nicht beeintrachtigen. Die Finanzdienstleister haben
auch Massnahmen zu ergreifen, um Mitarbeitergeschéafte zu verhindern, die ihren Kunden schaden
konnten.

Finanzdienstleister sollen zudem bei der Einstellung ihrer Mitarbeiter darauf achten, dass diese fir
ihre Aufgaben ausreichende Sachkunde und Kenntnisse der geltenden Verhaltensregeln aufweisen
(Kapitel 8). Bei der Auslagerung bestimmter Téatigkeiten, die im Zusammenhang mit einer Finanz-
dienstleistung stehen, sollen sie zusatzliche betriebliche Vorkehrungen treffen. Die Pflichten der Fi-
nanzdienstleister den Kunden gegeniber bleiben in solchen Delegationsverhaltnissen aber unveran-
dert. Weiter ist auch die Zusammenarbeit zwischen verschiedenen Finanzdienstleistern ausserhalb
von reinen Delegationsverhaltnissen zu regeln. So sollen etwa Finanzdienstleister nur noch Auftrage
von Vermittlern annehmen, die eine ausreichende Sachkunde und Kenntnisse der anwendbaren Ver-
haltensregeln vorweisen kénnen.

Transparenz und Sorgfalt bei der Bearbeitung von Kundenauftragen

Die Finanzdienstleister haben ferner fir die eigentliche Bearbeitung von Kundenauftrdgen gewisse
organisatorische Vorkehrungen zu treffen. Insbesondere sollen die Massnahmen sicherstellen, dass
eingehende Auftrdge moglichst unverziglich und in der Reihenfolge ihres Eingangs ausgefihrt wer-
den. Weiter sollen Produkte, die flr Kunden gehalten werden, nur unter Zustimmung des betroffenen
Kunden fur Wertschriftendarlehen und &hnliche Geschéfte verwendet werden. Allféllige Vergitungen
Dritter sind auch in diesem Zusammenhang offenzulegen. Eine ausdriickliche Zustimmung des Kun-
den muss auch vorliegen, wenn dessen Vermdgenswerte zusammen mit den Werten anderer Kunden
verwahrt werden sollen. Zudem sollen Finanzdienstleister Grundsétze erlassen, welche die bestmdgli-
che Ausfihrung von Kundenauftragen sicherstellen. Bei der Festlegung dieser Grundsatze sind alle
wesentlichen Aspekte — wie etwa der Kurs der Finanzprodukte, die Kosten der Dienstleistung und die
Schnelligkeit der Auftragsausfiihrung — zu bertcksichtigen.

7.5 Drittvergutungen

Kunden sind Uber den Umfang finanzieller (z.B. Retrozessionen) oder sonstiger Anreize von Seiten
Dritter zu informieren. An dieser Stelle missten Anbieter auch einen allfélligen Verzicht auf Weiterrei-
chung mit den Kunden vereinbaren. Ein Verzicht auf die Weitergabe von Drittvergitungen soll nur
dann zuléssig sein, wenn der Kunde vorgangig Uber den Betrag und die Berechnungsparameter in-
formiert wird, die Interessen der Kunden trotz der Drittvergiitungen gewahrt bleiben und die Vergitung
zu einer erhdhten Qualitat der Dienstleistung beitragt. Auch bei der Vereinbarung eines solchen Ver-
zichts soll der Kunde auf Nachfrage Transparenz Uber die effektiv geflossenen Drittvergiitungen erhal-
ten. Ebenfalls haben Anbieter auf unvermeidbare Interessenkonflikte in einer Weise hinzuweisen,
dass die Kunden die mdglichen Auswirkungen davon auf ihre Beziehung zum Dienstleister verstehen.
Als Alternative ware auch ein Verbot der Annahme von Drittvergitungen, insbesondere von unabhan-
gigen Vermogensverwaltern, moglich.
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8 Ausbildung der Kundenberater

Stossrichtungen

13. Kundenberater missen Uber hinreichende Kenntnisse der Verhaltensregeln verfligen. Mittels
regelmassiger Weiterbildung soll ihr Wissen zu den Verhaltensregeln sichergestellt werden.

14. Kundenberater missen tber die notwendige Fachkunde verfiigen, um die angebotenen Dienst-
leistungen zu erbringen. Mittels regelméssiger Weiterbildung sollen ihre Fachkenntnisse sicher-
gestellt werden.

15. Nur bei Nachweis einer geniigenden Aus- und Weiterbildung in Fachkunde und ber die Verhal-
tensvorschriften werden die Kundenberater in einem o6ffentlichen Verzeichnis eingetragen. Wer
nicht Uber einen entsprechenden Registereintrag verfugt, darf nicht als Kundenberater tatig wer-
den.

Der Kontakt mit einem Kunden erfolgt in der Regel Uber einen Kundenberater. Als Kundenberater
gelten alle naturlichen Personen, die mit dem Kunden in Kontakt treten und diesem gegeniiber eine
Finanzdienstleistung anbieten oder ausfuhren. Dies sind neben Anlageberatern insbesondere auch
Versicherungsvermittler und Vertriebstrager. Kundenberater bilden regelméassig die Schnittstelle zwi-
schen einem Finanzdienstleister und seinen Kunden. Um eine Umsetzung der neuen Verhaltensre-
geln und eine angemessene Beratung der Kunden beim Erbringen von Finanzdienstleistungen in die
Praxis sicherzustellen, sollen die Kundenberater einen Nachweis Uber ausreichende Kenntnisse zu
Verhaltensregeln und Fachkunde erbringen missen. Weiter sollen Kundenberater nur tatig werden
diurfen, wenn sie in einem o6ffentlichen Verzeichnis registriert sind. Die folgenden Pflichten gelten
grundséatzlich fur in- und auslandische Kundenberater, die in der Schweiz tatig sind.

8.1 Kenntnisse zu Verhaltensregeln und Fachkunde

Aufgrund ihrer zentralen Bedeutung fur die Umsetzung der Verhaltensregeln gegeniiber Kunden sol-
len Kundenberater zu einer gentigenden Aus- und Weiterbildung verpflichtet werden. Auch Kundenbe-
rater, die als Angestellte oder auf vertraglicher Basis fir beaufsichtigte Finanzdienstleister tétig sind,
mussen die Voraussetzungen an die Aus- und Weiterbildungspflicht erfullen.

Gegenstand der Aus- und Weiterbildungspflicht sind zum einen die neuen Verhaltensregeln. Dabei
handelt es sich um eine einheitliche Basisausbildung fiir alle Kundenberater. Diese missen Uber
Kenntnisse hinsichtlich Inhalt und Bedeutung der Verhaltensregeln fiir Finanzdienstleister verfiigen.
Sie mussen insbesondere wissen, welche Informationspflichten sie ihren Kunden gegentuiber haben,
ob eine Angemessenheits- oder Eignungsprifung durchzufihren ist und wie sie ihre Dienstleistungen
dokumentieren mussen. Weiter sollen sie Kenntnis Uber ihre Pflicht zur Rechenschaftsablage tber die
erbrachten Dienstleistungen haben und wissen, dass sie die mit den Kunden getroffenen Vereinba-
rungen und ihre Beratung dokumentieren mussen.

Dariiber hinaus bestehen Aus- und Weiterbildungspflichten in Bezug auf die Fachkenntnis, Uber wel-
che der Kundenberater in seinem spezifischen Téatigkeitsbereich verfiigen muss. Nur auf der Basis
geniigender Fachkenntnisse ist es Kundenberatern mdglich, den Verhaltensvorschriften der Finanz-
dienstleister nachzukommen. Kundenberater missen daher auch Kenntnisse Uber den Finanzmarkt,
die angebotenen Finanzprodukte und die Finanzberatung haben. Darunter fallen insbesondere Kennt-
nisse Uber das Funktionieren der Finanzmarkte, Uber die Eigenschaften, Kosten und Risiken sowie die
regulatorischen Vorgaben der wichtigsten Finanzinstrumente sowie Kenntnisse der Bedarfsermittiung
und der Portfolioverwaltung.

8.2 Ausbildungsnachweis

Kundenberater sollen ihre Kenntnisse tber Inhalt und Bedeutung der Verhaltensregeln in einer obliga-
torischen Priifung nachweisen miissen. Mit diesem Vorgehen soll sichergestellt werden, dass jeder
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Kundenberater weiss, wie er sich seinen Kunden gegeniiber zu verhalten hat. Die Prufung kann durch
die FINMA oder einen Dritten durchgefiihrt werden. Konkreter Inhalt, Ablauf und Organisation der
Prufung kénnten im Rahmen einer ausfiihrenden Verordnung geregelt werden.

In Bezug auf die Fachkunde soll der Nachweis durch den Besuch und Abschluss einer anerkannten
Ausbildung erfolgen. Die Anforderungen an Tragerschaft, Inhalt und Umfang einer geniigenden Aus-
bildung in Fachkunde kénnen im Rahmen einer ausfihrenden Verordnung geregelt werden. Gestitzt
darauf wirde die zustandige Stelle entscheiden, ob ein bestimmter Abschluss als geniigender Fach-
kundenachweis dient, und tber die anerkannten Ausweise eine 6ffentliche Liste fuhren.

8.3 Pflicht zur Weiterbildung

Damit die Kundenberater ihr Wissen erhalten und vertiefen kénnen und Uber Verédnderungen auf den
Finanzméarkten oder im regulatorischen Umfeld informiert bleiben, sollen sie ihre Kenntnisse in perio-
dischen Weiterbildungen auffrischen und verbessern. Dazu wird einerseits vorgeschlagen, dass Kun-
denberater im Abstand von jeweils zwei Jahren, erstmals vier Jahre nach Bestehen der Prifung tber
ihre Kenntnisse der Verhaltensregeln, eine Weiterbildungspriifung tber die Verhaltensregeln absolvie-
ren (,refresher").

Andererseits sollen Kundenberater im Abstand von jeweils zwei Jahren einen Nachweis Uber eine
geniigende Weiterbildung in Fachkunde erlangen missen. Welche Weiterbildungsmodule als Weiter-
bildungen anerkannt werden, kénnte die zustdndige Stelle in einer offentlich zuganglichen Liste fest-
halten.

Frage

12. Erachten Sie einen Nachweis Uber absolvierte Aus- und Weiterbildungen zu den Verhaltensre-
geln und zur Fachkunde fir erforderlich?

8.4 Offentliches Verzeichnis der Kundenberater

Kundenberater sollen ihre Tatigkeit nur ausiiben dirfen, wenn sie in ein 6ffentliches Verzeichnis fir
Kundenberater eingetragen sind. Die Registrierungspflicht soll dabei auch fur Kundenberater gelten,
die als Angestellte oder auf anderer vertraglicher Basis fir beaufsichtigte Finanzdienstleister tétig
sind. Beaufsichtigte Finanzdienstleister mussen ihrerseits sicherstellen, dass ihre Mitarbeiter, die als
Kundenberater tatig sind, in das Verzeichnis eingetragen sind. Weiter sollen sie nur mit eingetragenen
Beratern zusammenarbeiten durfen. Die Einfihrung der neuen Minimalstandards entbindet beaufsich-
tigte Institute jedoch nicht von ihrer Pflicht, ihr Personal fir die spezifischen Aufgaben angemessen
auszubilden.

Voraussetzungen fir einen Registereintrag sind das erfolgreiche Bestehen der Prifung im Bereich
Verhaltensregeln sowie der Nachweis einer ausreichenden Fachkunde. Weiter miissen Kundenbera-
ter, die nicht in einem Anstellungsverhéltnis zu einem beaufsichtigten Finanzdienstleister stehen, den
Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung belegen oder den Nachweis anderer finanzieller Garan-
tien erbringen. Die Kundenberater miissen schliesslich nachweisen, dass sie ihre Kenntnisse in Wei-
terbildungen regelméssig auffrischen und verbessern.

Das Verzeichnis kann durch die FINMA oder durch Dritte gefiihrt werden. Die Ubertragung der Regis-
terfuhrung auf private Trager — wie etwa bereits heute bestehende Selbstregulierungsorganisationen —
wirde die Beriicksichtigung branchenspezifischer Ausbildungsbedirfnisse insbesondere im Bereich
Fachkunde erleichtern. Die Selbstregulierungsorganisationen waren durch die FINMA zu beaufsichti-
gen und hatten sicherzustellen, dass nur Kundenberater in ihren Verzeichnissen aufgefuhrt sind, wel-
che die beschriebenen Anforderungen dauernd erflllen. Weiter miissten sie Uberwachen, dass die bei
ihnen eingetragenen Kundenberater die Verhaltenspflichten einhalten und hétten bei Verstossen ent-
sprechende Sanktionen auszusprechen. Bei wiederholten oder schweren Fehlleistungen héatten sie
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den betroffenen Kundenberater aus dem Register auszuschliessen. Der Ausschluss wére im Register
kenntlich zu machen.

Neben der zustandigen Registrierungsstelle sollen die entsprechenden Informationen auch der Offent-
lichkeit zugéanglich gemacht werden. So kénnen sich die Kunden jederzeit informieren, ob ein be-
stimmter Kundenberater registriert ist und somit tUber die erforderlichen Minimalkenntnisse verfiigt.
Das Verzeichnis soll im Abrufverfahren allgemein zugénglich sein und als elektronische Plattform
funktionieren. Das 6ffentliche Verzeichnis soll neben den grundlegenden Angaben der eingetragenen
Kundenberater inshesondere Angaben zu deren Aus- und Weiterbildung in Fachkunde und Verhal-
tensregeln enthalten sowie offenlegen, ob der Kundenberater an einen beaufsichtigten Finanz-
dienstleister gebunden ist oder nicht.

Frage

13. Soll ein 6ffentliches Register fir Kundenberater geschaffen werden?
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9 Durchsetzung von Ansprichen von Privatkunden

Stossrichtungen

16. Macht ein Kunde eine Verletzung der Verhaltensregeln durch einen Finanzdienstleister geltend,
soll eine zivilrechtliche Beweislastumkehr zur Anwendung kommen. Dariiber hinaus sollen die
Kunden gegeniber ihrem Finanzdienstleister jederzeit eine Kopie ihres Kundendossiers verlan-
gen kénnen.

17. Das Ombudswesen soll gestarkt werden. Dies kann durch die Einflihrung einer Anschlusspflicht
an eine Ombudsstelle mit Empfehlungskompetenz geschehen. Als Alternative wird die Einrich-
tung einer staatlichen Ombudsstelle mit Entscheidkompetenz zur Diskussion gestellt.

18. Die Ombudsstelle spricht nach der Prifung des Falles eine Empfehlung aus oder erlasst eine
Entscheidung. Kommt sie zum Schluss, dass der Anspruch des Kunden wahrscheinlich berech-
tigt ist, soll der Finanzdienstleister — soweit er den Anspruch weiterhin nicht anerkennt — dazu
verpflichtet werden, dem Kunden die Kosten fir die Einleitung einer Klage sowie fir das an-
schliessende Verfahren (ohne Rickzahlungspflicht des Kunden im Fall des Unterliegens) zur
Verfligung zu stellen.

Das Rechtsverhaltnis zwischen einem Finanzdienstleister und seinen Kunden untersteht den in Kapi-
tel 7 dargestellten Verhaltensregeln. Die Einhaltung dieser Vorschriften wird gegeniiber beaufsichtig-
ten Finanzdienstleistern durch die FINMA Uberwacht und durchgesetzt. Dartber hinaus haben die
Kunden sowohl im Verhdltnis zu beaufsichtigten wie auch zu nicht beaufsichtigten Finanz-
dienstleistern die Mdglichkeit, sich mit den Instrumenten der privatrechtlichen Rechtsdurchsetzung
gegen Verstisse der Regeln zu wehren. Damit die Kunden mit diesen Mitteln eine effektive Chance
zur Durchsetzung ihrer Anspriiche haben, sollen verschiedene zivilprozessuale Erleichterungen ge-
schaffen werden. Im Vordergrund stehen eine Beweislastumkehr flir den Nachweis, dass ein Finanz-
dienstleister die Verhaltenspflichten verletzt hat, sowie eine Starkung des Ombudswesens.

9.1 Beweislastumkehr fur die Einhaltung der Verhaltenspflichten

Der Nachweis, dass ein Finanzdienstleister pflichtwidrig oder unsorgfaltig gehandelt hat, gestaltet sich
oft schwierig. Durch die Einfuhrung von Beweiserleichterungen zu Gunsten der Kunden von Finanz-
dienstleistern kann eine erhebliche Schranke bei der gerichtlichen Geltendmachung von Anlegerschéa-
den beseitigt werden. Die vorgeschlagene Beweislastumkehr knipft dabei unmittelbar an die in Kapi-
tel 7 beschriebenen Verhaltensregeln an: Wer diesen Verhaltenspflichten untersteht, soll im Zivilver-
fahren nachweisen miissen, dass er sie einem bestimmten Kunden gegeniber tatsachlich eingehalten
hat. Gelingt dem Dienstleister dieser Nachweis nicht, wird zugunsten des Kunden vermutet, dass die
betreffenden Pflichten nicht eingehalten worden sind.

Die vorgeschlagene Beweislastumkehr erscheint auch deshalb angemessen, weil der Finanz-
dienstleister — anders als sein Kunde — mit einer sorgféltigen Dokumentation seiner Tétigkeit die ent-
sprechenden Beweismittel ohne weiteres vorlegen kann. Die mit dieser Massnahme verbundene Ver-
besserung des Kundenschutzes hat geringes Missbrauchspotential. Lebt ein Finanzdienstleister den
Verhaltensregeln nach und halt er sich an die vorgeschlagenen Dokumentationsvorschriften, hat die
Beweislastumkehr fur ihn keine nachteiligen Folgen.

In Ergadnzung zur bundesgerichtlichen Rechtsprechung soll ein gesetzlicher Anspruch geschaffen
werden, mit dem der Finanzdienstleister verpflichtet wird, auf schriftliches Gesuch hin dem Kunden,
innert 30 Tagen eine Kopie des Dossiers zuzustellen, welches der Finanzdienstleiter Uber ihn fahrt.
Dies wirde es dem Kunden ermdglichen, die Beweislage zu sichten und seine Prozesschancen abzu-
schatzen, bevor er eine Klage einleitet.
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Frage

14. Wie stellen sie sich zur Idee der Beweislastumkehr?

9.2 Ausbau des Ombudswesens

Eine weitere Schranke bei der Rechtsdurchsetzung bilden die Prozesskosten bzw. das Prozessrisiko.
Es soll deshalb die Mdéglichkeit eingerichtet werden, dass Kunden bereits bei der Vorbereitung eines
Prozesses — etwa beim Verfassen der Klageschrift — eine Vorfinanzierung der anfallenden Kosten
erhalten. Dies kann erreicht werden, wenn die Ombudsstelle nach der Beurteilung des Falles eine
Empfehlung bzw. ein Entscheid erlasst, wie die Angelegenheit zu bereinigen sei. Kommt sie zum
Schluss, dass der Anspruch des Kunden wahrscheinlich berechtigt ist, soll der Finanzdienstleister
verpflichtet werden, die Prozesskosten des Kunden in einem nachfolgenden Zivilverfahren vorzu-
schiessen und in jedem Fall unabhangig vom Verfahrensausgang schliesslich auch zu tibernehmen.

Zur Diskussion gestellt werden vorliegend zwei Varianten: eine Ombudsstelle mit Anschlusspflicht und
Empfehlungskompetenz sowie eine staatliche Ombudsstelle mit (beschrankter) Entscheidkompetenz.

Variante 1: Ombudsstelle mit Anschlusspflicht und Empfehlungskompetenz

Die bisherigen Erfahrungen mit dem Ombudswesen haben gezeigt, dass ein Ombudsverfahren in
vielen Fallen zu einer Bereinigung der Streitigkeit fiihrt, auch wenn die Ombudsstelle nicht verbindlich
entscheiden kann. Unter geltendem Recht missen sich die Finanzdienstleister jedoch nicht zwingend
einer Ombudsstelle anschliessen oder sich auf ein solches Verfahren einlassen. Eine mdgliche Ver-
besserung der geltenden Organisation des Ombudswesens besteht deshalb darin, sémtliche Finanz-
dienstleister zu verpflichtet, sich einer Ombudsstelle anzuschliessen und sich auf ein Verfahren vor
dieser Ombudsstelle einzulassen.

Gemass dieser Variante haben die Ombudsstellen nach wie vor keine Entscheidkompetenzen. Sie
sollen im Anschluss an das Verfahren aber eine Empfehlung abgeben, wie die Angelegenheit berei-
nigt werden soll. Erachtet die Ombudsstelle den Anspruch des Kunden als wahrscheinlich begriindet,
wird dies in der Empfehlung festgehalten. Mit dieser Empfehlung wird der Kunde berechtigt, beim
zustandigen Zivilgericht die Vorfinanzierung seiner Prozesskosten durch den Finanzdienstleister zu
verlangen. Gleichzeitig wird eine unwiderlegbare Vermutung aufgestellt, dass der Kunde in guten
Treuen zur Prozessfihrung berechtigt war, so dass die Prozesskosten unabhéngig vom Ausgang des
Prozesses in jedem Fall durch den Finanzdienstleister getragen werden mussen (vgl. Art. 107 der
Schweizerischen Zivilprozessordnung).

Variante 2: Staatliche Schlichtungsstelle mit Entscheidungskompetenz

Als zweite Variante wird vorgeschlagen, Ombudsstellen fiir Angelegenheiten bis zu einem bestimmten
Streitwert (beispielsweise CHF 100'000) als eigentliche Entscheidungsinstanz vorzusehen. Die Kos-
tenlosigkeit und die Formlosigkeit des Verfahrens werden auch in dieser Variante beibehalten, so
dass der Kunde seine Anspriche unter erleichterten Bedingungen durchsetzen kann. Bei einem héhe-
ren Streitwert erteilt die Ombudsstelle — entsprechend Variante 1 — dagegen lediglich eine Empfeh-
lung.

Der Ombudsstelle muss aufgrund ihrer Entscheidkompetenz institutionelle Unabh&angigkeit zukom-
men. Zu berticksichtigen ist dabei, dass die Entscheide der Ombudsstelle zur Erledigung von Zivilan-
sprichen fuihren, die gestutzt auf die Bundesverfassung und internationale Verpflichtungen einer ge-
richtlichen Kontrolle zu unterstehen haben. Die Entscheide der Ombudsstelle miissen daher vor ei-
nem Zivilgericht angefochten werden kénnen.

Um die Sachkompetenz der staatlichen Ombudsstelle sicherstellen zu kdnnen, ist es naheliegend,
ihre drtliche Zustandigkeit moglichst weit zu fassen. Sachgerecht erscheint ein Modell mit einer An-
laufstelle pro Sprachregion.

Mit einer Umsetzung von Variante 2 kann den internationalen Standards im Bereich der Streitschlich-
tung angemessen Rechnung getragen werden. So hat etwa die Weltbank im Januar 2012 eine Publi-
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kation zur Losung von Konflikten zwischen Konsumenten und Finanzdienstleistern durch eine Om-
budsstelle veréffentlicht. Auch die im Oktober 2011 von der G20 veréffentlichten ,High-Level Prin-
ciples on Financial Consumer Protection“ verlangen, dass die Staaten faire, einfach zugéngliche, kos-
tenglinstige und effiziente Verfahren zur Geltendmachung von Schadenersatzanspriichen der Privat-
kunden vorsehen.

Frage

15. Welcher der beiden vorgeschlagenen Regulierungsvarianten fur den Ausbau des Ombudswesens
geben Sie den Vorzug? Welches sind die ausschlaggebenden Grinde? Sehen sie noch weitere
Varianten?

Einrichtung einer Informations- und Beratungsstelle fiir geschadigte Kunden

Unabhéangig von ihrer Ausgestaltung gemass Variante 1 oder 2 soll der Ombudsstelle zusatzlich eine
Beratungsrolle zugewiesen werden. Namentlich sollen geschadigte Kunden tber das Verfahren und
die Erfolgsaussichten ihres Falles belehrt werden. Dies ermdglicht es, einen Teil der Streitigkeiten
informell zu erledigen, wie dies bereits heute teilweise geschieht. Dabei ist sicherzustellen, dass die
Beratungsstelle personell unabhangig von der eigentlichen Schlichtungsbehdérde ist, um keine Befan-
genheitssituationen wegen Vorbefassung hervorzurufen.

Die Beratungsstelle soll ausserdem interessierten Kunden Informationen tiber abgeschlossene, han-
gige oder bevorstehende Verfahren vor der Schlichtungsstelle erteilen, sofern dies von den jeweiligen
Klagern gewinscht wurde. Dies wirde eine Kontaktaufnahme und eine Vernetzung unter Geschadig-
ten fordern, was wiederum gemeinsame Klagen oder ein Engagement gemeinsamer Rechtsvertreter
und damit eine Herabsetzung der Rechtsbarrieren bewirken wirde.

9.3 Sammelklagen und weitere Instrumente des kollektiven Rechtsschutzes

Im Kontext der Anlegerschadigungen wird regelmassig vorgebracht, dass nur die Einfiihrung einer
Sammelklage nach US-amerikanischem Vorbild Abhilfe schaffen kdnnte. In Fallen, in denen im indivi-
duellen Beratungsverhaltnis eine Fehlberatung oder eine andere Pflichtwidrigkeit geltend gemacht
wird, greift diese Argumentation allerdings zu kurz, weil es hier auf die Umstande des Einzelfalls an-
kommt und eine pauschale Abwicklung deshalb in der Regel ausscheidet. Bei strukturellen Pflichtwid-
rigkeiten, so wenn beispielsweise in einem Prospekt falsche Angaben gemacht worden sind oder sich
ein Vermdogensberater auf Weisung seines Vorgesetzten gegeniber den Kunden systematisch
pflichtwidrig verhalten hat, kdme die Anwendung von Sammelklagen dagegen grundsatzlich in Frage.

Im Rahmen der Ausarbeitung der Zivilprozessordnung hat der Gesetzgeber bewusst auf die Einfiih-
rung von Sammelklagen und anderen Instrumenten des kollektiven Rechtsschutzes verzichtet. Im
Nachgang an die Finanzkrise wurde die Diskussion tber eine Einfiihrung solcher Instrumente dann
aber neu belebt. Das BJ untersucht zurzeit in breit angelegter Form die Eignung von Instituten der
kollektiven Rechtsdurchsetzung zur Geltendmachung von (Schaden-) Ersatzanspriichen bei einer
Vielzahl von Geschadigten mit gleichen oder gleichartigen Ansprichen. Auch das Problem der Anle-
gerschaden wird darin thematisiert werden. Es ist vorgesehen, dass dieser Bericht in Laufe des Jah-
res 2013 vom Bundesrat verabschiedet wird. Vor diesem Hintergrund wird diese Fragestellung vorlie-
gend nicht weiter verfolgt.

9.4 Weitere gepriufte Massnahmen zur Verbesserung des Anlegerschutzes

Der Vertriebsbericht FINMA nennt als mdgliche Massnahme zur Verbesserung der Situation der Kun-
den auch die Einfihrung einer Inhaltskontrolle allgemeiner Geschaftsbedingungen, da mit der Einfiih-
rung eines solchen Instituts in spezifischen Konstellationen auch Kunden auf dem schweizerischen
Finanzmarkt vor weitreichenden Haftungsfreizeichnung oder anderen fir sie nachteiligen Vertragsbe-

26/32



stimmungen geschitzt werden kénnten. Die rechtliche Situation hat sich seither massgebend geén-
dert: Am 1. Juli 2012 ist der revidierte Art. 8 des Bundesgesetzes gegen den unlauteren Wetthewerb
in Kraft getreten, dessen Formulierung weitgehend der Europaischen Richtlinie entspricht.” Der Ge-
setzgeber wollte ausdriicklich eine offene Inhaltskontrolle allgemeiner Geschéftsbedingungen nach
europaischem Vorbild einfihren. Aus gesetzgeberischer Sicht besteht in dieser Hinsicht deshalb zur-
zeit kein Handlungsbedarf.

Ferner wurde die Frage aufgeworfen, ob mit der Gewahrung eines Rucktritts- oder Kiindigungsrechts
die Interessen der Kunden besser geschiitzt werden kénnten. Eine solche Losung wird indessen nicht
als zielfihrend erachtet, da dadurch nicht die eigentlichen Finanzmarkttransaktionen, sondern ledig-
lich das entsprechende Grundgeschéft (beispielsweise der Vermdgensverwaltungsvertrag oder der
Depotvertrag) erfasst werden konnte; ein allgemeines und voraussetzungsloses Recht zum Rucktritt
vom Kauf einzelner Finanzanlagen ist dagegen nicht denkbar, da ansonsten das Spekulationsrisiko
vom Kunden auf den Verkaufer oder Berater abgewalzt werden kénnte. Aus diesem Grund wird diese
Maoglichkeit vorliegend nicht weiterverfolgt.

% Art. 3 Abs. 1 der Richtlinie 93/13/EWG des Rates vom 5. April 1993 Uber missbrauchliche Klauseln in Verbrau-
chervertragen.
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10 Grenzuberschreitende Tatigkeit in die Schweiz

Stossrichtungen

19. Auslandische Finanzdienstleister sollen bei der grenziiberschreitenden Erbringung von Finanz-
dienstleistungen in die Schweiz die gleichen Verhaltensregeln einhalten missen wie Schweizer
Anbieter.

20. Auslandische Anbieter von Finanzdienstleistungen sollen sich in der Schweiz registrieren mus-
sen, sofern diese Tatigkeit in der Schweiz der Aufsicht untersteht. Ein Registereintrag ist dabei an
bestimmte Voraussetzungen zu kniipfen.

21. An Stelle einer Registrierungspflicht kénnte fir auslandische Finanzdienstleister, die grenziber-
schreitend tatig sind, auch eine Niederlassungspflicht in der Schweiz eingefihrt werden.

22. Die Regulierung grenziiberschreitender Finanzdienstleistungen vom Ausland in die Schweiz soll
nicht strenger sein als nétig, um den Kundenschutz und ein Funktionieren der Markte zu gewahr-
leisten.

Stehen Kunden in der Schweiz ausléndischen Finanzdienstleistern gegeniber, sollen sie grundsatz-
lich gleich gut geschitzt werden, wie wenn sie die Dienstleistungen von inldndischen Anbietern in
Anspruch nehmen. Eine grenziberscheitende Dienstleistung liegt vor, wenn ein Anbieter mit Sitz im
Ausland eine Dienstleistung an einen Kunden in der Schweiz erbringt. Dabei kann die Dienstleistung
ohne physische Anwesenheit des Anbieters oder Gber dessen Angestellte oder Beauftragte mit einer
Prasenz in der Schweiz erbracht werden.

Um den Kunden auch bei grenziiberschreitenden Dienstleistungen einen angemessenen Schutz zu
gewabhrleisten, sollen auslandische Anbieter die gleichen oder zumindest gleichwertige Verhaltensre-
geln einhalten missen wie Schweizer Anbieter. Zusétzlich sollen sich die Anbieter von Dienstleistun-
gen, die in der Schweiz bewilligungspflichtig sind, in der Schweiz registrieren lassen. Ein Registerein-
trag ist dabei an bestimmte Voraussetzungen zu kniipfen. Denkbar ist fiir auslandische Anbieter auch
die Einflhrung einer Niederlassungspflicht in der Schweiz. Fur die Ausbildung der Kundenberater
gelten die Ausfuihrungen in Kapitel 8.

10.1 Verhaltensregeln fur auslandische Anbieter

Auslandische Anbieter mit grenziiberschreitender Tatigkeit in die Schweiz sollen die nach Schweizer
Recht geltenden Verhaltensregeln einhalten. Auslandische Anbieter missen somit ihre Schweizer
Kunden Uber ihre Person und ihre Dienstleistungen, ihre Produkte und deren Eigenschaften, Kosten
und Risiken informieren, eine Angemessenheits- und Eignungsprifung durchfiihren sowie ihren Do-
kumentations- und Rechenschaftspflichten nachkommen (Kapitel 7). Die Kunden kénnen bei einer
Verletzung dieser Verhaltensregeln durch den auslandischen Anbieter die gleichen zivilrechtlichen
Anspriiche geltend machen, wie gegeniiber einem Schweizer Anbieter. Allerdings kann der Umstand,
dass sich der Anbieter im Ausland befindet, die zivilrechtliche Durchsetzung der Kundenrechte er-
schweren. Dies gilt namentlich bei der Anerkennung und Vollstreckung eines in der Schweiz erstritte-
nen Urteils im Ausland.

Alternativ kdnnte es ausreichen, wenn auslandische Finanzdienstleister aus bestimmten Landern die
Verhaltenspflichten unter dem Recht ihres Herkunftsstaates einzuhalten hétten. Geméass einem sol-
chen Aquivalenzkonzept wiirden die Schweizer Verhaltenspflichten als erfillt gelten, sofern sich die
auslandischen Finanzdienstleister an die entsprechenden Vorgaben im Recht ihres Sitzstaates halten
und diese Regeln und die entsprechende Aufsicht von der Schweiz als gleichwertig anerkannt wur-
den. Die Gleichwertigkeitsprifung hétte ergebnisorientiert zu erfolgen und auf einen gleichwertigen
Kundenschutz im Herkunftsstaat abzustellen. Die ausléndischen Finanzdienstleister wéaren bei einer
positiven Aquivalenzanerkennung grundsatzlich nur einem Aufsichtsregime, namlich demjenigen des
Herkunftsstaates, unterstellt. Allfallige Doppelspurigkeiten mit dem Schweizer Recht wirden damit
vermieden. Allerdings kdnnte bei den Kunden eine erhdhte Rechtsunsicherheit bestehen. Sie missten
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sich fur die Geltendmachung ihrer Anspriiche am auslandischen Recht orientieren. Die Frage des
Gerichtsstands wird von dieser Regelung nicht berthrt.

Frage

16. Sollen auslandische Finanzdienstleister bei grenziiberschreitender Tatigkeit in der Schweiz
schweizerische oder gleichwertige auslandische Verhaltensregeln einhalten missen ?

10.2 Register- oder Niederlassungspflicht

Damit die Kunden von auslandischen Anbietern gleich gut geschitzt werden wie die Kunden der in-
landischen Finanzdienstleister, sollen sich auslandische Anbieter, die eine in der Schweiz bewilli-
gungspflichtige Téatigkeit erbringen wollen, vorgangig bei der FINMA registrieren lassen. Eine Regist-
rierung kann nur unter den folgenden Voraussetzungen erfolgen:

e Bewilligung und gleichwertige Aufsicht des ausl&ndischen Anbieters durch die Aufsichtsbe-
hérde im Herkunftsland;

o Kooperationsvereinbarung zwischen der FINMA und der Aufsichtsbehérde im Herkunftsland
zwecks Informationsaustausch und Méglichkeit von Vor-Ort-Kontrollen durch die FINMA,;

e Bestehen einer Berufshaftpflichtversicherung oder Hinterlegung finanzieller Mittel zur Befriedi-
gung allfalliger Kundenanspriiche;

e Auskunftspflicht gegeniber der FINMA.

Mit der Registrierung ist keine laufende Aufsicht durch die FINMA verbunden. Die Registrierung er-
laubt jedoch eine Kontrolle darliber, welche auslandischen Anbieter Uberhaupt auf dem Schweizer
Finanzmarkt tatig werden. Uber die Registrierungsanforderungen wird zudem sichergestellt, dass
Kunden bei Verstdéssen gegen die Verhaltensregeln ahnlich gut geschitzt werden, wie wenn ein
Schweizer Anbieter die Dienstleistung erbracht hat. Allerdings besteht aufgrund der fehlenden Auf-
sicht durch die FINMA keine gleich wirksame Mdglichkeit zur aufsichtsrechtlichen Rechtsdurchsetzung
wie bei einem Schweizer Anbieter. Der auslandische Anbieter soll Schweizer Kunden utber die fehlen-
de FINMA-Aufsicht sowie die Moglichkeit zur Rechtsdurchsetzung der Verhaltenspflichten auf zivil-
rechtlichem Weg in der Schweiz informieren.

Zusatzlich zu den soeben beschriebenen Sicherungsmassnahmen kénnten auslandische Anbieter von
grenziiberschreitenden Dienstleistungen auch eine dauerhafte physische Prasenz in der Schweiz —
zumindest in Form einer Zweigniederlassung — nachweisen missen. Die Zweigniederlassung musste
bewilligt werden und prudenzielle Anforderungen erfillen, wie sie heute bereits nach der Banken- und
Borsengesetzgebung bestehen. Insbesondere héatte die Zweigniederlassung die Voraussetzungen der
Gewahr fur eine einwandfreie Geschaftsfuhrung nach Schweizer Aufsichtsrecht einzuhalten. Die
Zweigniederlassung musste weiter Uber ein Geschaftsreglement verfligen und eine angemessene
Verwaltungsorganisation vorsehen. Schliesslich waren der Zweigniederlassung ein ihrer Geschéftsta-
tigkeit angemessener Anteil an finanziellen Ressourcen zur Verfligung zu stehen.

Da Zweigniederlassungen keine eigenstandigen rechtlichen Einheiten sind, musste das auslandische
Stammhaus auch bei dieser Variante Uber eine angemessene Organisation und ausreichende finan-
zielle Mittel verfigen. Zudem misste der auslandische Anbieter im Heimatstaat einer effektiven ho-
heitlichen Aufsicht unterstehen. Betreffend Regulierung und Aufsicht ware dabei eine Gleichwertigkeit
zu den relevanten Schweizer Anforderungen nachzuweisen.

Durch die Einflhrung einer solchen Niederlassungspflicht fiir grenziberschreitend téatige Anbieter
ware sichergestellt, dass die Schweizer Kunden einen direkten Zugang zum Finanzdienstleister ha-
ben. Privatrechtliche Anspriiche der Kunden kénnten unter Anwendung von schweizerischem Recht
vor einem Schweizer Gericht geltend gemacht und in der Schweiz durchgesetzt werden. Weiter wiirde
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die FINMA als Aufsichtsbehdrde eine hoheitliche Aufsicht Uber die bewilligte Zweigniederlassung aus-
Uben und kodnnte rechtzeitig die notwendigen Aufsichtsmassnahmen einleiten.

Frage

17. Ist fUr einen effektiven und gleichwertigen Schutz der Schweizer Kunden gegeniiber auslandi-
schen Anbietern eine dauerhafte physische Prasenz in der Schweiz samt Aufsicht erforderlich
oder sichert die vorgeschlagene Registrierung ein angemessenes Schutzniveau?

Die neuen Bestimmungen sollen maéglichst einheitlich fur alle Arten von grenziberschreitenden Fi-
nanzdienstleistungen gelten. Bestehende Anforderungen, die Uber die beschriebenen Vorschlage
hinausgehen, waren jedoch beizubehalten. So sollen insbesondere die Vorschriften fir den Vertrieb
von auslandischen kollektiven Kapitalanlagen und die Vorgaben fiir ausl&ndische Versicherungsun-
ternehmen mit Tatigkeit in der Schweiz bestehen bleiben. Aufgrund der Besonderheiten dieser Dienst-
leistungstypen, insbesondere der langfristigen Verpflichtungen gegentiber den Kunden und des Zu-
sammenspiels zwischen Aufsichtsrecht und Privatrecht, halt das EFD eine abweichende Behandlung
fir sachgerecht. Die bestehenden Regelungen entsprechen schliesslich auch der gangigen Praxis in
auslandischen Jurisdiktionen.
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Fragen

Geltungsbereich der neuen Vorschriften

1.

Veranderter Kreis der Beaufsichtigten

4.

Dokumentation der Produkteigenschaften

7.

Verhalten und Organisation der Finanzdienstleister

10.

11.

Wie stellen Sie sich zum Anliegen, den Anlegerschutz im Sinne der vorliegenden Vorschlage zu
starken?

Soll im Rahmen des FIDLEG-Projekts die in der EU anwendbare Regulierung inhaltlich unver-
andert ubernommen werden oder soll eine abweichende Regelung getroffen werden. Falls ja, in
welchen Bereichen?

Soll das Schweizer Recht in Bezug auf die Kundensegmentierung die in der relevanten EU-
Regulierung3 geltenden Regelungen im Bereich der Kundensegmentierung unveréndert tber-
nehmen oder ist eine abweichende Regelung zu treffen Soll z.B. der Nachweis entweder eines
gewissen frei verfliigbaren Vermoégens oder angemessener fachlicher Qualifikationen bzw. eine
Kombination aus beidem massgebend sein?

Welcher der beiden vorgeschlagenen Regulierungsvarianten fur Vermdgensverwalter geben
Sie den Vorzug? Welches sind die ausschlaggebenden Griinde? Sehen sie noch weitere Vari-
anten?

Wie beurteilen Sie die vorgeschlagene Aufhebung der Bewilligungspflicht fur Vertriebstrager
und der Registrierungspflicht fiur Versicherungsvermittler bei gleichzeitiger Unterstellung dieser
Marktteilnehmer unter die im Rahmen der Ausbildung neu konzipierte obligatorische Registrie-
rungspflicht fir Kundenberater?

Wie beurteilen Sie die vorgeschlagene Aufhebung der geldwaschereirechtlichen Bewilligungs-
pflicht fir DUFI bei gleichzeitiger Einfihrung einer Anschlusspflicht an eine GwG-SRO?

Sollen nebst den vorgeschlagenen weitere Ausnahmen oder Erleichterungen von der Prospekt-
pflicht vorgesehen werden, zum Beispiel bei Emissionen von Bund, Kantonen, Gemeinden oder
sonstigen o6ffentlich-rechtlichen Einrichtungen?

Sollen neben den komplexen Finanzprodukten weitere Finanzprodukte — wie etwa Versiche-
rungsprodukte ohne Anlagecharakter oder einfache Aktien und Anleihen — von der Pflicht zur
Erstellung eines KID erfasst werden?

Halten Sie die vorgeschlagene Priifung der Produktdokumentation fir zielfiihrend oder sehen
Sie zusatzliche Elemente, die berticksichtigt werden missten? Durch welche Stellen sollte eine
derartige Prifung vorgenommen werden?

Erachten sie die vorgeschlagenen Kriterien fur die Beurteilung der Eignung und Angemessen-
heit eines Geschafts fiir einen bestimmten Kunden als geeignet oder bestehen weitere Krite-
rien, die herangezogen werden mussen?

Wie soll Ihrer Meinung nach die vorgeschlagene Dokumentationspflicht umgesetzt werden?

® Gemass Financial Instruments Directive (MiFID), ist ein Privatkunde dann zu einem Opting-out berechtigt, wenn
er zwei der drei folgenden Kriterien erfillt: i) Der Kunde hat wéhrend der vier vorhergehenden Quartale durch-
schnittlich pro Quartal zehn Geschéfte von erheblichem Umfang getatigt, ii) das Anlage-Portfolio des Kunden
Ubersteigt 500.000 EUR, iii) der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Position im
Finanzsektor tétig, die Kenntnisse uber die geplanten Geschéfte voraussetzt.
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Ausbildung der Kundenberater

12. Erachten Sie einen Nachweis tUber absolvierte Aus- und Weiterbildungen zu den Verhaltensre-
geln und zur Fachkunde fir erforderlich?

13. Soll ein offentliches Register fur Kundenberater geschaffen werden.
Durchsetzung der Anspriiche von Privaten

14. Wie stellen sie sich zur Idee der Beweislastumkehr?

15. Welcher der beiden vorgeschlagenen Regulierungsvarianten fir den Ausbau des Ombudswe-
sens geben Sie den Vorzug? Welches sind die ausschlaggebenden Griinde? Sehen sie noch
weitere Varianten?

Grenziberschreitende Tatigkeit in die Schweiz

16. Sollen auslandische Finanzdienstleister bei grenziiberschreitender Téatigkeit in der Schweiz
schweizerische oder die gleichwertigen auslandischen Verhaltensregeln einhalten miissen?

17. st fur einen effektiven und gleichwertigen Schutz der Schweizer Kunden gegeniber auslandi-
schen Anbietern eine dauerhafte physische Prasenz in der Schweiz samt Aufsicht erforderlich
oder sichert die vorgeschlagene Registrierung ein angemessenes Schutzniveau?
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