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Neue Verhaltensregeln fur Finanzdienstleister

Mit dem Bundesgesetz tiber die Finanzdienstleistungen (FIDLEG) werden ab Januar 2020 neue Verhal-

tensregeln fir Finanzdienstleister am “Point of Sale” eingefiihrt. Damit wird die schweizerische

Finanzmarktgesetzgebung an die MiFID Il angeglichen. Der Anwendungsbereich der neuen Bestim-

mungen hangt davon ab, in welches Kundensegment ein Kunde fallt, und ob es sich bei der Dienstleis-

tung um Vermaogensverwaltung, Anlageberatung oder blosse Ausfiihrung von Transaktionen handelt.

Die Vernehmlassung des Verordnungsentwurfs zum FIDLEG (E-FIDLEV) endet am 6. Februar 2019.

1 EINLEITUNG

Mit dem Finanzmarktinfrastrukturgesetz (FinfraG) wurde
die Regulierung von Finanzmarktinfrastrukturen und
Derivate-Transaktionen bereits an das EU-Recht ange-
passt. Mit dem neuen FIDLEG und dem Bundesgesetz liber
die Finanzinstitute (FINIG) wird die schweizerische Finanz-
marktgesetzgebung nun zudem an die MiFID Il angegli-
chen. Damit wird u.a. bezweckt, dass die EU Behdrden die
Schweizer Gesetzgebung im Rahmen der MiFID II-Markt-
zugangsregeln fur Finanzdienstleister aus Drittstaaten als
“dquivalent” anerkennen.

Die neuen Verhaltensregeln gemass FIDLEG verlangen
von Finanzdienstleistern u.a., (i) die Kunden fiir die Zwecke
des FIDLEG in Privatkunden, professionelle Kunden und
institutionelle Kunden einzuteilen (anstelle der bisherigen
Unterscheidung zwischen qualifizierten und nicht qualifi-
zierten Anlegern), (i) neue Informationspflichten neben
der bisherigen standardisierten Risikoaufklarung einzu-

halten, (iii) eine Angemessenheits- und Eignungspriifung
fir Vermadgensverwaltung- und Beratungskunden durch-
zufiihren, (iv) neue Regeln zur bestmaglichen Ausfiihrung
von Auftragen, zur Offenlegung von Interessenkonflikten
und zur Gleichbehandlung der Anleger zu beachten, (v)
Retrozessionen an Kunden herauszugeben, soweit diese
auf den Herausgabeanspruch nicht verzichtet haben und
(vi) Kundenberater unter gewissen Voraussetzungen in
einem Register einzutragen.

Die neuen Verhaltensregeln des FIDLEG gelten fir
Finanzdienstleister, d.h. Personen, die gewerbsmassig
Finanzdienstleistungen in der Schweiz oder fiir Kunden
in der Schweiz erbringen. Versicherungsunternehmen
und Vorsorgeeinrichtungen werden vom Geltungsbereich
ausgenommen. Die Definition der Finanzdienstleistung
im FIDLEG orientiert sich an derjenigen von MiFID Il und
umfasst die folgenden Aktivitaten, soweit sie fir Kunden
erbracht werden:
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> Erwerb oder Verausserung von Finanzinstrumenten;

> Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, die Finanz-
instrumente zum Gegenstand haben;

> Verwaltung von Finanzinstrumenten (Vermdgensver-
waltung);

>  Erteilung von personlichen Empfehlungen, die sich auf
Geschifte mit Finanzinstrumenten beziehen (Anlage-
beratung); und

> Gewdhrung von Krediten fir die Durchfihrung von
Geschaften mit Finanzinstrumenten.

Es ist nicht erforderlich, dass der Finanzdienstleister von
der FINMA prudenziell beaufsichtigt wird, um in den Gel-
tungsbereich der FIDLEG-Verhaltensregeln zu fallen.

Gemé&ss FIDLEG sind Finanzinstrumente (i) Effekten, die
als Beteiligungspapiere gelten oder in Beteiligungspapiere
umgewandelt werden kénnen, (ii) Forderungspapiere (ein-
schliesslich Anleihen und andere Schuldtitel) in der Form
von Effekten, [(iii) Anteile an kollektiven Kapitalanlagen, (iv)
strukturierte Produkte, (v] Derivate im Sinne des FinfraG
und (vi) strukturierte Einlagen. Der Anwendungsbereich
der Verhaltensregeln fiir Finanzdienstleister nach FIDLEG
verlangt - ausser beziiglich (i) und (ii] - nicht, dass die
Finanzinstrumente auch Effekten sind.

2 KUNDENSEGMENTIERUNG

2.1 KUNDENKATEGORIEN

Finanzdienstleister miissen ihre Kunden als Privatkunden,
professionelle Kunden oder institutionelle Kunden einstu-
fen, es sei denn, sie behandeln alle Kunden als Privatkunden.

Institutionelle Kunden sind beaufsichtigte Finanzinter-
mediare (Banken, Wertpapierhduser, Fondsleitungen und
zugelassene Vermogensverwalter bzw. Treuhander), Ver-
sicherungsgesellschaften, Zentralbanken und gewisse
offentlich-rechtliche Korperschaften mit professioneller
Tresorerie.

Professionelle Kunden sind, zusatzlich zu den institutio-
nellen Kunden, auch Pensionskassen, offentlich-rechtli-
che Korperschaften und Unternehmen mit professioneller
Tresorerie, grosse Unternehmen (definiert als Unterneh-
men, die zwei der folgenden Schwellenwerte Uberschrei-
ten: Bilanz von CHF 20 Mio., Umsatz von CHF 40 Mio. oder
Eigenkapital von CHF 2 Mio.) und private Anlagestrukturen
mit professioneller Tresorerie fiir vermogende Privatkun-
den, die berechtigt sind, ein Opting-out vorzunehmen.

Kunden sind grundsatzlich Privatkunden, wenn sie keine
institutionellen oder professionellen Kunden sind.

Zudem wird bei kollektiven Kapitalanlagen weiterhin eine
Klassifizierung der Kunden in qualifizierte und nicht quali-
fizierte Anleger notwendig sein.

2.2 0PTING-OUT VON PRIVATKUNDEN

Privatkunden konnen erklaren, dass sie als professionelle
Kunden gelten wollen, wenn sie entweder (i) Gber ein Ver-
mogen von mindestens CHF 500°000 und aufgrund ihrer Aus-
bildung und Berufserfahrung oder aufgrund gleichwertiger
Erfahrung im Finanzsektor Gber die notwendigen Kenntnisse

verfligen, um die Risiken der Anlagen zu verstehen, oder (ii)
Uber ein Vermdgen von mindestens CHF 2 Mio. verfligen.

Das anrechenbare Vermégen umfasst gemass E-FIDLEV
(i) Bankguthaben auf Sicht oder auf Zeit, (ii) Wertpapiere
einschliesslich kollektiver Kapitalanlagen und strukturier-
ter Produkte, (iii) Derivate, (iv] Edelmetalle, (v) Lebensver-
sicherungen mit Riickkaufswert und (vi] Treuhandanlagen.
Nicht enthalten sind jedoch Anlagen in Immobilien und
Anspriiche aus Sozialversicherungen. Dies im Gegensatz
zur aktuellen Regelung fir die Unterscheidung zwischen
qualifizierten und nicht qualifizierten Anlegern, wonach
das Opting-out in den Status eines qualifizierten Anlegers
mit investierten Vermogenswerten von mindestens
CHF 5 Mio. madglich ist, wobei auch Immobilien bis zu
CHF 2 Mio. berlcksichtigt werden.

Privatkunden, die gemeinsam am Vermdgen beteiligt sind,
konnen nur gemeinsam ein Opting-out erklaren.

Handelt ein Privatkunde ber einen Vermdgensverwal-
ter, kann er schriftlich erklaren, dass die Kenntnisse und
Erfahrungen dieses Vermdgensverwalters beriicksichtigt
werden sollen. Allerdings ist ein Vermdgensverwaltungs-
kunde - im Gegensatz zur heutigen Einstufung als quali-
fizierter Anleger - nicht automatisch als professioneller
Kunde zu beurteilen.

2.3 0PTING-IN VON PROFESSIONELLEN UND INS-
TITUTIONELLEN KUNDEN

Umgekehrt kénnen professionelle Kunden den Status
eines Privatkunden wahlen. Ebenso kdnnen institutionelle
Kunden erklaren, dass sie als professionelle Kunden gel-
ten wollen. Ein Finanzdienstleister muss seine professio-
nellen und institutionellen Kunden uiber ihre Opting-in-
Mdglichkeiten informieren.

“Kunden sind grundsatzlich Privat-
kunden, wenn sie keine institutio-

nellen oder professionellen Kun-
den sind.”

3 BESTIMMUNG DER DIENSTLEISTUNGSART

Um den Umfang seiner Point-of-Sale-Verpflichtungen zu
bestimmen, muss der Finanzdienstleister seine Kunden-
beziehungen in die Kategorien (i) Vermégensverwaltungs-
vertrdge, (i) Anlageberatungsvertrdge und (iii] Execut-
ion-0Only-Beziehungen einteilen.

4 NEUE VERHALTENSREGELN AM “POINT OF
SALE”

4.1 PERSONLICHER GELTUNGSBEREICH

Wahrend die neuen Verhaltensregeln nicht fir institutio-

nelle Kunden gelten, gelten sie in vollem Umfang fir Pri-

vatkunden. Professionelle Kunden konnen auf die unter

4.2 und 4.4 genannten Rechte verzichten.

4.2 INFORMATIONSPFLICHTEN VOR VERTRAGSAB-
SCHLUSS

Vor Vertragsabschluss bzw. Dienstleistungserbringung

muss ein Finanzdienstleister seine Kunden iber (i) seinen

Namen und seine Adresse, (ii) sein Tatigkeitsfeld, (iii) sei-

nen Aufsichtsstatus, (iv) die Méglichkeit, ein Vermittlungs-
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verfahren vor einer anerkannten Ombudsstelle einzuleiten,
und (v) die allgemeinen mit Finanzinstrumenten verbunde-
nen Risiken informieren. Diese Informationen kdonnen in
einer standardisierten Broschiire erbracht werden, zum
Beispiel in einem ahnlichen Format wie die heute von der
Schweizerischen Bankiervereinigung verdffentlichte Bro-
schiire Giber Besondere Risiken im Effektenhandel.

Dariber hinaus umfassen die Informationspflichten auch
Folgendes:

> Information iiber die Kosten im Zusammenhang mit
den Finanzdienstleistungen: Der Finanzdienstleister
muss nach E-FIDLEV die einmaligen Kosten (z.B. Kon-
toeréffnungs- oder Kiindigungsgebiihren) und die lau-
fenden Kosten (z.B. jahrliche Depot- oder Verwal-
tungsgebihren) offenlegen, die im Zusammenhang mit
der Finanzdienstleistung anfallen. Diese Information
muss bei Abschluss des jeweiligen Vertrages (z.B. fur
einen Vermdgensverwaltung- oder Beratungsvertrag)
oder vor der ersten Erbringung der betreffenden
Finanzdienstleistung (z.B. fir den Abschluss von
Transaktionen) erfolgen. Die Offenlegung muss so
genau wie moglich vorgenommen werden und kann -
soweit nicht anders maglich - auf der Grundlage allge-
meiner Tarife erfolgen. Gemass FIDLEG besteht die
Pflicht zur Offenlegung der Kosten im Zusammenhang
mit einer Transaktion nur, wenn der Finanzdienstleis-
ter das Produkt empfiehlt. Dies ware z.B. bei einem
Anlageberatungsverhaltnis der Fall.

> Information iiber die Risiken im Zusammenhang mit
den Finanzdienstleistungen: Bei der Anlageberatung
sind dies Angaben Uber die zu erwerbenden Finanzins-
trumente unter Berlicksichtigung des Kundenportfo-
lios. Bei Vermdgensverwaltungsvertragen sind die
Risiken, die sich aus der Anlagestrategie ergeben, dar-
zustellen.

> Information iiber potenzielle Konflikte: Die Informa-
tion muss wirtschaftliche Bindungen mit Dritten, die
zu einem Interessenkonflikt fihren konnten, und alle
Massnahmen zur Minderung dieser Risiken umfassen.

> Information des beriicksichtigten Marktangebots:
Diese Offenlegung muss Informationen dariiber ent-
halten, ob Angebote von Dritten bezogen wurden.

> Basisinformationsblatt (BIB): Wird ein Finanzinstru-
ment Privatkunden angeboten, muss der Ersteller,
ahnlich wie in der EU gemass der PRIIPS-Verordnung,
ein BIB erstellen. Diese Verpflichtung gilt nicht fir
Aktien (einschliesslich Wandelanleihen) und Forde-
rungspapiere ohne derivativen Charakter (z.B. fest-
verzinsliche Anleihen, unbefristete Anleihen oder
Plain-Vanilla-Schuldverschreibungen). Soweit ein BIB
erstellt werden muss, hat der Finanzdienstleister die-
ses bei personlicher Empfehlung des Produkts an Pri-
vatkunden am Point of Sale zur Verfligung zu stellen.
Demgegeniiber muss das BIB nicht von einem Finanz-
dienstleister zur Verfligung gestellt werden, soweit
dieser nur Execution-Only-Finanzdienstleistungen
erbringt; es sei denn, ein BIB ist bereits verfiigbar. Soll
ein Finanzinstrument nur Kunden im Rahmen von Ver-
mogensverwaltungsvertragen angeboten werden,
muss kein BIB erstellt werden.

> Prospekt: Soweit ein Prospekt zu erstellen ist (siehe
unseren letzten Newsletter vom Januar 2019), hat der
Finanzdienstleister diesen auf Anfrage zur Verfligung
zu stellen.

4.3 ANGEMESSENHEIT UND EIGNUNG
Finanzdienstleister, die eine Vermogensverwaltung
erbringen, miissen fiir ihre Kunden eine Eignungspriifung
durchfihren. Dies gilt auch, wenn es sich um eine Anlage-
beratung unter Beriicksichtigung des Kundenportfolios
handelt. Ist die Anlageberatung auf einzelne Transaktionen
beschrankt, hat der Finanzdienstleister nur eine Ange-
messenheitspriifung durchzufiihren.

Im Rahmen einer solchen Angemessenheitspriifung hat der
Finanzdienstleister die Kenntnisse und Erfahrung seiner
Kunden zu Uberprifen, um festzustellen, ob das empfohlene
Finanzinstrument fir den Kunden angemessen ist. Die Eig-
nungsprifung muss dariiber hinaus die finanziellen Verhalt-
nisse des Kunden und dessen Anlageziele beriicksichtigen.

Fur Kunden mit Execution-Only-Beziehungen - im Gegen-
satz zur MiIFID Il, wo dies nur bei nicht komplexen Finanz-
instrumenten der Fall ist - ist keine Eignungs- oder Ange-
messenheitsprifung erforderlich. Der Finanzdienstleister
hat diese Kunden dariber zu informieren, dass kein sol-
cher Test durchgefihrt wird.

"Finanzdienstleister missen vor

Vertragsschluss Uber die Kosten
informieren.”

4.4 DOKUMENTATIONS- UND RECHENSCHAFTS-
PFLICHTEN

Ein Finanzdienstleister muss die mit den Kunden verein-

barten Finanzdienstleistungen und die liber den Kunden

erhobenen Informationen dokumentieren. Er muss dem

Kunden auf Anfrage innerhalb von drei Werktagen eine

Kopie der Dokumentation zur Verfiigung stellen.

5 BESTMOGLICHE AUSFUHRUNG
Finanzdienstleister missen sicherstellen, dass bei der Aus-
fihrung der Auftrage ihrer Kunden das bestmagliche Ergeb-
nis in finanzieller, zeitlicher und qualitativer Hinsicht erreicht
wird. Sie definieren in einer Best Execution Policy, die jahr-
lich Uberprift wird, Kriterien fir die Ausfihrung von Kun-
denauftragen, namentlich Kurs, Kosten, Schnelligkeit und
Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung und Abwicklung.

6 RETROZESSIONEN

Retrozessionen sind Zahlungen und anderweitige Ent-
schadigungen oder Leistungen, die dem Finanzdienstleis-
ter im Zusammenhang mit der Erbringung einer Finanz-
dienstleistung von Dritten zukommen. Nach geltendem
Recht hat der Kunde Anspruch auf solche Zahlungen oder
Entschadigungen, es sei denn, er habe wirksam auf dieses
Recht verzichtet. Eine gliltige Verzichtserkldarung setzt
voraus, dass der Kunde mindestens die Bandbreite der
jeweiligen Zahlung oder Entschadigung kennt.

7 BERATERREGISTER

Kundenberater eines Finanzdienstleisters, der nicht von der
FINMA bzw. einer Aufsichtsorganisation nach dem Finanz-
marktaufsichtsgesetz beaufsichtigt wird (z.B. Schweizer Anla-
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geberater oder auslandische Finanzdienstleister ohne
Schweizer Prasenz), unterliegen der Registrierungspflicht in
der Schweiz nach den Regeln des FIDLEG. Die neuen Regeln
sehen eine beschrankte Ausnahme fiur Kundenberater eines
auslandischen Finanzdienstleisters vor, wenn (i) sie Teil einer
Finanzgruppe sind, die unter die konsolidierte Aufsicht der
FINMA fallt, und (ii) die Kundenberater in der Schweiz nur mit
professionellen oder institutionellen Kunden Geschafte tati-
gen. Angesichts des engen Anwendungsbereichs der Aus-
nahme wird die Registrierungspflicht voraussichtlich fiir zahl-
reiche ausldandische Marktteilnehmer gelten.

8 AUSBLICK

Es bleibt abzuwarten, ob die Angleichung des schweizeri-
schen Rechts an das EU-Recht im Rahmen des FIDLEG
ausreicht, um den “Aquivalenzstatus” fiir die Marktzu-
gangsregeln der MiFID Il fiir Drittstaaten zu erhalten. In
einigen Kernpunkten verfolgt das schweizerische Recht

Kontakte

einen liberaleren Ansatz als das EU-Recht, z.B. indem es
weiterhin den Erhalt von Retrozessionen erlaubt, wenn
der Kunde eine giltige Verzichtserklarung abgegeben hat,
oder indem es keine Vorschriften zur separaten Bezah-
lung von Research-Dienstleistungen einfiihrt. Das Schwei-
zer Recht ist auch liberaler beziiglich der Regeln zur “pro-
duct governance’.

Die Schweizer Regeln werden voraussichtlich am
1. Januar 2020 in Kraft treten. Fir die Durchfiihrung der
neuen Kundensegmentierung und die Einhaltung der
neuen Verhaltensregeln am “Point of Sale” (vgl. 2 und 4]
gilt eine Ubergangsfrist von einem Jahr. Registrierungs-
pflichtige Kundenberater (vgl. 7) missen ihren Antrag auf
Registrierung bis zum 1. Juli 2020 stellen.

Der Inhalt dieses Newsletter stellt keine Rechts- oder Steuerauskunft dar und darf nicht als solche verwendet werden.
Sollten Sie eine auf lhre personlichen Umstande bezogene Beratung wiinschen, wenden Sie sich bitte an |hre Kontaktper-
son bei Schellenberg Wittmer oder an eine der folgenden Personen:

Olivier Favre

Partner in Zirich
olivier.favre@swlegal.ch

Philippe Borens

Partner in Zirich
philippe.borens@swlegal.ch

53 INNOVATIVE
LAWYERS2017

FINANCIAL
TIMES

AWARDS 2018

SCHELLENBERG WITTMER AG / Rechtsanwilte

WXL

AWARDS

Switzerland

IRM OF THE YE

Tarek Houdrouge

Partner in Genf
tarek.houdrouge@swlegal.ch

Grégoire Wuest

Partner in Genf
gregoire.wuest@swlegal.ch

‘ x‘; CHAMBERS
AWM? VDRI

Switzerland

WINNER
W hRsor e

FIRM OF THE YEAR 2015

R 2016

ZURICH / Léwenstrasse 19 / Postfach 2201 / 8021 Ziirich / Schweiz / T +41 44 215 5252
GENF /15bis, rue des Alpes / Postfach 2088 / 1211 Genf 1/ Schweiz / T+41 22 707 8000
SINGAPUR /Schellenberg Wittmer Pte Ltd / 6 Battery Road, #37-02 / Singapur 049909 / www.swlegal.sg

www.swlegal.ch

Dieser Newsletter ist auf unserer Website www.swlegal.ch auf Deutsch, Englisch und Franzdsisch verfiigbar.



