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Forum Finanzmarktregulierung vom 16. September 2014

Bundesgesetz tber die Finanzdienstleistungen
(Finanzdienstleistungsgesetz, FIDLEG)
vom ...

Die Bundesversammlung der Schweizerischen Eidgenossenschaft,
gestutzt auf die Artikel 95, 97, 98 und 122 Absatz 1 der Bundesverfassungz,
nach Einsicht in die Botschaft des Bundesrats vom .....

beschliesst:
1. Titel: Allgemeine Bestimmungen

Art. 1 Zweck und Gegenstand

1 Dieses Gesetz bezweckt den Schutz der Kundinnen und Kunden von
Finanzdienstleistern sowie die Schaffung vergleichbarer Bedingungen fiir das Erbringen
von Finanzdienstleistungen durch die Finanzdienstleister.

2 Dazu legt es die Anforderungen fiir die getreue, sorgféltige und transparente
Erbringung von Finanzdienstleistungen fest und regelt das Anbieten von
Finanzinstrumenten und die Durchsetzung zivilrechtlicher Anspriiche der Kundinnen und
Kunden von Finanzdienstleistern.

3 Es regelt zudem die Organisation und die Zulassung von:

a. der Registrierungsstelle fiir Kundenberaterinnen und -berater;

b. Prufstellen flr Prospekte;

c. Ombudsstellen.

Art. 2 Geltungsbereich

Dem Gesetz sind unabhéngig von der Rechtsform unterstellt:

a. Finanzdienstleister;

b. Kundenberaterinnen und -berater;

c. Anbieter von Effekten und Ersteller von Finanzinstrumenten.

Art. 3 Begriffe

In diesem Gesetz gelten als:

a. Vermdgenswerte: Finanzinstrumente und andere Finanzanlagen;
b. Finanzinstrumente:

1SR 101

Seite 1



"M Universitat
‘) Ziirich™

Rechtswissenschaftliche Fakultat

Inhalt
1. Einleitung (Stand des Gesetzgebungsprozesses)

2. Vorgeschichte und Hintergrund eines
Finanzdienstleistungsgesetzes («Fidleg»)

Zweck des Fidleg

Rechtsnatur des Fidleg

Schutznormlehre im Allg. (vs. Doppel- / Ausstrahlungsnormen)
(maogliche) Fidleg-Schutznormen im Besonderen

N o 0o bk~

«Take-Aways»

J.-M. Schaller --- Forum Finanzmarktregulierung vom 16. September 2014 Seite 2



Al Universitit
: : Zurich™

Rechtswissenschaftliche Fakultat

1. Einleitung (Stand Gesetzgebungsprozess)
 Vorarbeiten durch FINMA (Diskussionspapiere und Berichte)
 Hearingbericht vom 18. Februar 2013

e 25.Juni 2014;

 (Vernehmlassungs-) Entwurf zum Fidleg [/Finanzinstituts-gesetz
(«Finig»)] — «VE-Fidleg»

. Erlauternder Bericht des EFD zum Fidleg [/Finig]

 Regulierungsfolgenabschatzung des EFD zum Fidleg [/Finig]
 Vernehmlassungsfrist bis 17. Oktober 2014.
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2. Vorgeschichte und Hintergrund des Fidleg

Finanzkrise inkl. Lehman und Madoff als «Triggering Events»;
FINMA-Untersuchungsbericht «<Madoff/Lehman» (Marz 2010);
FINMA-Vertriebsbericht (Oktober 2010);
FINMA-Positionspapier «Vertriebsregeln» (Februar 2012);

Uberarbeitung «MiFID I» — Richtlinie 2014/65/EU («MiFID I1»):
. In Kraft seit 2. Juli 2014;
«  Ubergangsfrist bis 3. Januar 2017.

Ziele: Verbesserung des Kundenschutzes; Sicherstellung des
Marktzugangs.
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3. Zweck des Fidleg
Vgl Art. 1 VE-Fidleg:

e  «Schutz der Kundinnen und Kunden von Finanzdienstleistern»;

« «Schaffung vergleichbarer Bedingungen fur das Erbringen von
Finanzdienstleistungen»;,

e Erlauternder Bericht:

 «Ungentgender Kundenschutz im geltenden Recht» (1. Nennung);
 «Ungleiche Bedingungen flr Finanzinstitute» (2. Nennung);

* «lInternationale Entwicklungen» (3. Nennung).
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4. Rechtsnatur des Fidleg

« Fidleg als Teil des Aufsichtsrechts:

 Vorgeschichte (div. FINMA-Publ.; Hearingbericht, S. 1;
Anlehnung an MIFID II);

 (neuer) Art. 1 Abs. 1 lit. i FINMAG,;
 Fidleg + FiniG = 1 Vernehmlassungsvorlage,;

 Erlauternder Bericht: Erganzung BankG, BEHG, KAG etc. ,
Verstarkung und Gegenpol zum Finanzmarktprivatrecht.

«  Uberwachungs- u. Sanktionskompetenz der FINMA (vgl. Art.
117 Abs. 1 VE-Fidleg).

 Rechtsvergleich: WpHG = ebenfalls Teil des (dt.) Aufsichts-
rechts (vgl. etwa 8§ 4 WpHG re BaFin-Aufsicht/-Anordnungen).
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5. Schutznormlehre im Allg. (vs. Doppel-

[Ausstrahlungsnormen) (1)

 Abgrenzung: Doppel- und Ausstrahlungswirkung (/-Normen)
Doppelwirkung (-norm): Aufsichts- + Privatrecht (BEHG 11);

e Ausstrahlungswirkung (-norm): Aufsichtsrecht kann Privatrecht
beeinflussen (u. vice versa); keine zwingende Bindung (insb.)
des Zivilrichters;

e Aus der neueren Doktrin:
. ROLF H. WEBER, SJZ 2013, 4009 ff.;
. RoLF SETHE, Handbuch Verm.-verw. 2012, 8§ 4 N 254 ff.;

« Erlauternder Bericht, S. 15, 18: «Ausstrahlungswirkung»
* betr. Verhaltensregeln (Art. 6-20 VE-Fidleg) bejaht.
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5. Schutznormlehre im Allg. (vs. Doppel-
[Ausstrahlungsnormen) (2)
e  Schutzwirkung (Schutznormen)

 Vermogensschutz vor «Schadigungen der eingetretenen Art»;

e Geschadigter zahlt mind. zum (auch) geschutzten Personen-
kreis (ausschliesslicher Individualschutz nicht erforderlich);

*  Obj. + subj. TB der Schutznorm muss erfullt sein;

 «Gesamtkontext der Rechtsordnung» zu bertcksichtigen; insb.
die Strafbestimmung (Art. 121 VE-Fidleg) re Verhaltensnormen;

v

Fidleg-Verhaltensnormen = mogliche Schutznormen;

» Fidleg-Organisationsnormen # Schutznormen.
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (1)
o Art. 7 (8/9) VE-Fidleg (Inhalt/Form der Informationen)

 Abs. 1: Informationspflichten u.a. betr. Risiken (lit. f) und Kosten
(lit. g); Abs. 2: Informationspflichten betr. Unabhangigkeit,
Eignungs-Check und Marktanalyse in AB u. VV;

o Art. 7 wird tlw. konkretisiert in Art. 8/9 VE-Fidleg;
e  MiIFID I: Art. 19 (3); WpHG: § 31 (3); MIiFID II: Art. 24 (4);

 Eingegrenzter Personenkreis: (potentielle) Kunden in entspr.
Geschaftsarten Execution-Only (Abs. 1), AB und VV (Abs. 1/2)

 Konkreter Vermdgensschutz: mangelnde Risiko-/Kosteninfor-
mation » unmittelbar schadigend; weniger Kklar betr. Abs. 2; vgl.
indes flankierende Regeln betr. Beweis(last)verteilung sowie
Straftatbestand (Art. 121 Abs. 1 lit. a VE-Fidleg).
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (2)

e Art. 10 VE-Fidleg (Eignungsprtfung)
. Pflicht zum «Suitability»-Check;
e gilt bei Anlageberatung und Vermogensverwaltung;
«  MiFID I: 19 (4); WpHG: § 31 Abs. 4/4a; MiFID II: 25 (2):

 Eingegrenzter Personenkreis: Kunden / potentielle Kunden in
den Bereichen Verm.-verw., Anlageberatung.

 Konkreter Vermdgensschutz: fehlende Eignungsprtfung kann
zu Investition des Kunden in Anlagen und Prod. fiihren, die
seinen Vermogensverhaltnissen nicht entsprechen.

» Schutznormcharakter (wohl) zu bejahen.
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (3)
 Art. 11 VE-Fidleg (Angemessenheitsprifung)

Pflicht zum «Appropriateness»-Check;
e qilt (u.a.) beli Konto-/Depotfuhrung, Execution-Only;
« MIiFID I: Art. 19 (5); WpHG: § 31 Abs. 5; MIiFID II: Art. 25 (3);

 Eingegrenzter Personenkreis: Kunden / potentielle Kunden
(u.a.) in den Bereichen Konten/Depots, Execution-Only.

 Konkreter Vermdgensschutz: fehlende Angemessenheits-
prafung kann zu Investition des Kunden in Anlagen und Prod.
fihren, die er nicht / zu wenig «versteht». Risiko von
unfreiwilligen Vermogenseinbussen (Anlageschaden).

» Schutznormcharakter (wohl) zu bejahen.
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (4)
 Art. 13 VE-Fidleg (Fehlende Eignung oder Angemessenheit)

«  Warnpflicht (Abs. 1); Pflicht zur Abstandnahme u. Informations-
pflicht bei fehlenden Informationen flr Suitability-Check (Abs. 2 lit.
a) + bei erkannter fehlender Suitability in Anlageber./VVerm.-verw.
(EB, S. 47) [Exkurs: m.E. unangebracht]; Warnpflicht bei fehlenden
Informationen flr Appropriateness-Check (Abs. 2 lit. b);

« MIiFID I: Art. 19 (5); WpHG: § 31 Abs. 4/4a/5; MIFID II: Art. 25 (3);

 Eingegrenzter Personenkreis: (potentielle) Kunden in den entspr.
Geschaftsarten Verm.-verw., Anlageber., aktiv (beworbene od.
angebotene?) Konto-/Depotfiihrung/Handel;

e Konkreter Vermdgensschutz: Ohne Warnung / Abstandnahme
besteht Risiko d. Investition in [ungeeignete/Junangemessene
Prod./Finanzinstr.; » (wohl) Schutznorm.
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (5)

« Art. 14 VE-Fidleg (Ausnahme von der Pflicht zur
Angemessenheitsprifung)

 Kein «Appropriateness»-Check bei Konto-/Depotfiihrung/Handel
auf Veranlassung des Kunden (Abs. 1); Informationspflicht betr.
fehlenden Suitability- und «Appropriateness»-Check (Abs. 2);

« MIFID I: 19 (6); WpHG: § 31 Abs. 7; MIFID II: Art. 25 (4);

 Eingegrenzter Personenkreis: Kunde, der Konto-
/Depotfihrung/Handel von sich aus veranlasst.

 Vermogensschutz beabsichtigt? » Suitability-/ «Appropriateness»-
Check zwar gerade nicht geschuldet; keine Information hiertber
indes evtl. schadigend; vgl. auch Art. 121 Abs 1 lit. b VE-Fidleg.
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (6)
 Art. 18 VE-Fidleg (Bestmdgliche Ausflihrung von Kundenauftragen)

« Bestmadgliches Ergebnis finanziell, zeitlich, qualitativ (Abs. 1);
 Finanziell: Preis, Kosten, Vorteile («Retros») zu beachten (Abs. 2);
« MIFID I: Art. 21; WpHG: § 33a; MIFID II: Art. 27;

 Personenkreis: Kunden, deren Auftrage auszufuhren sind.
Hinreichend eingegrenzt?

 Vermogensschutz? » Schutznorm-Charakter nicht ganzlich
undenkbar, da «bestmdgliches Ergebnis» auch und gerade
«finanziell»; allenfalls Vermdgensschaden bei Nichtbefolgung,
jedoch wegen Generalklausel-Charakter unklar/offen; zudem nicht
Teil der Strafbestimmung (Art. 121 Fidleg).
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (7)

« Art. 19 VE-Fidleg (Verwendung von Finanzinstrumenten)

Wertpapierleihe nur bei vorgangiger ausdrucklicher Spezialzu-
stimmung (# AGB) (Abs. 1); (Zustimmungsvoraussetzungen in Abs.
2/3); Retalil: Unzulassigkeit ungedeckter Geschafte (Abs. 4);

«  Ubernahme der bish. FINMA-Praxis (Erlauternder Bericht, S. 51);

. Konkreter Personenkreis: Kunden, deren Finanzinstrumente
Gegenstand einer Wertpapierleihe sind.

 Vermogensschutz? » Schutznorm-Charakter denkbar, da (i)
Risikoaufklarung; (ii) Anspruch auf Ausgleichszahlung/Fees; (iii)
Unzulassigkeit ungedeckter Geschafte; freilich nicht Teil der
Strafbestimmung (Art. 121 VE-Fidleg).
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6. (mogliche) Fidleg-Schutznormen (8)
 Art. 26 VE-Fidleg (Annahme von Vorteilen)

« Annahmeverbot bei fehlendem/r Verzicht / Information;
. MIFID I: D-RL Art. 26; WpHG: § 31d; MIFID II: Art. 24 (7)b), (8), (9)

Konkreter Personenkreis: ja (Kunden, die Anspruch auf Herausgabe
von Vorteilen haben);

 Vermogensschutz? » Schutznorm-Charakter mdglich, da (i) in sep.
Artikel geregelt (<« Art. 25 «Organisatorische Vorkehrungen»); (ii)
konkrete Schadigung des Kundenvermdgens bei unzulassiger
Vorteilsannahme und (iii) wegen kundenseitigen Nichterkennens
des Interessenkonflikts und damit «zu teurem» Dienstleistungs-
einkauf. Aber: «Auskehr» tGber OR 398 (SE) statt Uber OR 400 in
CH (noch) nicht gangig. » Wille des Gesetzgebers?
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/. «Take-Aways»

» Schutznormfrage bis anhin (noch) unbeantwortet
» im Allgemeinen («Soll das Fidleg Schutznormen bieten?»)

» im Besonderen («Welche Fidleg-Verhaltensnormen sollen
Schutznormcharakter aufweisen?»)

» evtl. Schutznormen: Art. 7-9, 10, 11, 13/14, 18/19, 26 VE-Fidleg;

» bei gegebener Fidleg-Zielsetzung und Formulierung der
entsprechenden Verhaltensnormen ist Schutznormqualitat indes
tberwiegend wahrscheinlich; letztlich rechtspolitischer Entscheid,;

» Aus Grinden der Rechtssicherheit ware ein bewusster und
«informierter» Entscheid Uber die Schutznormfrage sowie eine klare
Formulierung der entspr. Fidleg-Normen wiinschenswert.
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