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Am 6. Februar 2019 endete die Vernehm-
lassungsfrist fiir die drei Verordnungen
zum Finanzdienstleistungsgesetz (Fid-
leg) sowie zum Finanzinstitutsgesetz
(Finig). Die Finanzdienstleistungsver-
ordnung (Fidlev), die Finanzinstituts-
verordnung (Finiv) und die Aufsichts-
organisationenverordnung (AOV) sol-
len im Sommer dieses Jahres publiziert
werden. Aufden 1. Januar 2020 diirften
Fidleg und Finig dann voraussichtlich
gemeinsam mit den Vollzugsverord-
nungen in Kraft treten.

Fiir Schweizer Finanzinstitute ist es
somit nun an der Zeit, die Implemen-
tierung der neuen gesetzlichen Anfor-
derungen konkret zu diskutieren. Ban-
ken sollten dabei insbesondere den fol-
genden drei Gebieten genug Bedeutung
beimessen.

Angebot ersetzt Vertrieb

Mit dem Fidleg wird die bisherige Ver-
triebsdefinition des Kollektivanlagen-
gesetzes (KAG) durch den Begriff des
«Angebots» ersetzt. Der Begriff des
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Angebots ist dabei enger definiert als
der Vertriebsbegriff des KAG. Als An-
gebot gilt «jede Einladung zum Erwerb
eines Finanzinstruments, die ausrei-
chende Informationen {iber die Ange-
botsbedingungen und das Finanzinstru-
ment selber enthdlty. Davon unterschie-
den wird das «offentliche Angeboty,
welches sich an ein breites Publikum
richtet.

Die noch heute giiltige Vertriebs-
definition des Kollektivanlagengesetzes
umfasst dagegen jedes Anbieten von
kollektiven Kapitalanlagen und jedes
Werben fiir kollektive Kapitalanlagen,
das sich nicht ausschliesslich an An-
leger gemiss Artikel 10 Abs. 3 Buch-
staben a und b richtet.

Der Begriff der Werbung wird im
Fidleg nun separat definiert. Die neue
gesetzliche Bestimmung soll insbeson-
dere die Konsistenz zwischen den ge-
setzlich erforderlichen Dokumenten
«Basisinformationsblatty und «Pro-
spekt» mit der Werbung sicherstellen.

Kundensegmentierung

Die Definition der Kundensegmente
des Fidleg unterscheidet sich von der
bisherigen Definition des KAG dahin-
gehend, dass nicht mehr zwischen
«qualifizierten Anlegern» und Retail-
kunden unterschieden wird. Zukiinftig
wird zwischen «privaten Kundinnen
und Kundeny», «professionellen Kun-
den» sowie «institutionellen Kunden»
unterschieden.

Art. 20 Fidleg definiert, dass die
Verhaltensregeln fiir «institutionelle
Kunden» keine Anwendung finden.
Professionelle Kunden konnen auf die
Anwendung eines Teils der Verhaltens-
regeln explizit verzichten.

Diese Bestimmung soll sicherstel-
len, dass den Kunden ein Schutz ent-
sprechend den Kenntnissen und Erfah-
rungen im Finanzbereich geboten wird.
Die Definitionen der Kundensegmen-
tierung sind denjenigen der europii-
schen Mifid-II-Richtlinie &hnlich, je-
doch nicht vollumfianglich identisch.

Fiir Banken, die ihre Kunden bereits
nach Mifid II segmentiert haben, ist es
lohnenswert, diese entsprechend zu
iiberpriifen.

Zusammenarbeit mit externen
Vermogensverwaltern und Beratern
Mit dem Inkrafttreten des Fidleg ent-
fallt die gesetzliche Grundlage fiir den
Erlass von Standesregeln fiir die Ver-
mogensverwaltung im Rahmen der
Selbstregulierung. Diese werden kiinf-
tig zentral im Fidleg geregelt. Deren
Einhaltung soll bei den «Vermdgens-
verwaltern und Trustees» durch Auf-
sichtsorganisationen liberwacht wer-
den. Die externen Vermdgensverwalter
miissen innerhalb von sechs Monaten
nach Inkrafttreten des Fidleg bei der
Finma anzeigen, dass sie eine entspre-
chende Unterstellung anstreben. Sie
haben anschliessend drei Jahre Zeit,
ein entsprechendes Bewilligungsge-
such einzureichen.

Die Verordnung liefert zwar wert-
volle Hinweise, wie das Regulatory
Framework ab dem 1. Januar 2020 aus-
sehen diirfte, dennoch sind zu ver-
schiedenen Punkten noch Prizisierun-
gen wiinschenswert — beispielsweise
hinsichtlich der Bestimmungen zur
Delegation von Aufgaben sowie zur Ei-
geninitiative des Kunden beim Angebot
bzw. Vertrieb von kollektiven Kapital-
anlagen.

Keine generelle Verschirfung
gegeniiber Mifid I1
Weitere Klarheit diirfte die Publikation
der definitiven Verordnungstexte brin-
gen. Bereits heute kann aber festgehal-
ten werden, dass die Schweizer Version
von Mifid II keine generelle Verschér-
fung gegeniiber dem européischen Pen-
dant darstellt, sondern insbesondere in
der Zusammenarbeit mit externen Ver-
mogensverwaltern und Beratern, aber
auch im Bereich der Kundensegmentie-
rung, Freiraum lésst.
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