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Was bringt das FIDLEG?
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Mit der Inkraftsetzung des FIDLEG und des FINIG versucht die Schweiz, ihre Regulierung
der Finanzdienstleistungen derjenigen der EU anzupassen. Wir haben Prof. Dr. Rolf H. We-
ber, Prof. em. an der Universitat Ziirich, und Dr. Florian S. J6rg, beide Rechtsanwalte bei
Bratschi AG, gefragt, was das FIDLEG auch im Vergleich zu MIFID Il den Kunden und den
Anbietern bringt.
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Neue Anlegerschutz-Regulierungen vor
der Tiire

In der Européischen Union (EU) und in der Schweiz
hat der Gesetzgeber in den letzten Jahren versucht,
durch ein engeres Geflecht an Regulierungen den
Schutz der Anleger und Investoren im
Finanzmarktbereich zu verbessern. Neben den
Anlegerschutz-Anliegen geht es auch um die erhdhte
Marktintegritat, die verbesserte Transparenz und die
erleichterte grenziiberschreitende
Dienstleistungserbringung.

In der EU ist im Jahre 2018 die (zweite) Richtlinie Uber
Markte fUr Finanzinstrumente (Markets in Financial
Instruments Directive, MiFID II) in Kraft getreten, die
von den Schweizer Finanzinstituten, die im Ausland
mit Kunden in Kontakt treten, zu beachten ist. Im
Sinne eines Nachvollzugs hat die Schweiz mit Blick auf
die Aquivalenz der Regulierungen nach jahrelangen
Arbeiten im Sommer 2018 das
Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) verabschiedet;
dieses Gesetz wird - mit einzelnen verlangernden
Ubergangsbestimmungen - ab anfangs 2020
anwendbar sein.

Das FIDLEG beabsichtigt, den Kundenschutz auf dem
Schweizer Finanzmarkt zu starken, gleichzeitig aber
auch die Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes zu
fordern und vergleichbare Voraussetzungen fur das
Erbringen von grenziberschreitenden
Finanzdienstleistungen zu schaffen. Zentrale
Elemente sind ausreichende Informationen Uber die
angebotenen Finanzprodukte und die
Finanzdienstleister; konkret geht es um die
Angemessenheit und die Eignung von
Finanzdienstleistungen fur den Kunden im Lichte
seiner individuellen Umstande.
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Das FIDLEG verlangt die Vornahme einer
Kundensegmentierung durch die Banken; die an-
wendbaren Regulierungen (z.B. die Informations- und
Verhaltenspflichten der Banken) sind fur die
einzelnen Kategorien nicht deckungsgleich. Zur
Verfugung stehen die folgenden drei Kategorien:
Privatkunden, professionelle Kunden und
institutionelle Kunden; immerhin mit der Flexibilitat,
dass die eigentlich zutreffende Kundenkategorie auf
ausdruckliches Verlangen eines Kunden gewechselt
werden kann.

Vor- und Nachteile fiir Anleger

Die kuinftigen Regelungen des FIDLEG bringen den
Kunden/innen verschiedene Vorteile:

—  Beratungsgesprache am Telefon und andere
elektronische Kommunikationen missen aufge-
zeichnet werden, was zusatzliche Sicherheit fur
die Kunden und die Bank schafft.

—  Vor jeder Ausfuhrung eines Wertpapiergeschafts
im Beratungsbereich erhalt der Kunde eine ge-
naue Kostenaufstellung (Kaufpreis, Abwicklungs-
und laufende Kosten).

Bevor in gewisse Finanzinstrumente investiert
werden kann, ist zu beurteilen, ob die Investition
fur die betroffene Person angemessen und ge-
eignet ist. Anlageprodukte werden kunftig fur
bestimmte Kundengruppen entwickelt und nur
diesem Personen-kreis angeboten; damit erhéht
sich fir Kunden die Gewissheit, dass sie nur Pro-
dukte angeboten erhalten, die wirklich zu ihnen
und ihrer (finanziellen) Situation passen.

Die kiinftigen Regulierungen haben aber auch
einzelne negative Folgen, die unter Umstanden nicht
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von allen Kunden geschatzt werden. Die
Ubermittlung von Dokumentationen (in Papier oder
elektronisch) an die Kunden wird erheblich
zunehmen, und zwar nicht nur zu Beginn, wenn das
neue ,Regime” in Kraft tritt, sondern auch
kontinuierlich bei jeder Investition (z.B. detaillierte
Produkt- und Kosteninformationen) und am Ende des
Quartals (Dreimonats-Bericht). Die Mitteilungen
werden sich kunftig also haufen; von den Kunden
wird deren Beachtung bzw. das Studium der
Dokumentationen erwartet. Zudem durfte sich die
Auswahl an Produkten fir die einzelnen Kunden
verringern: Weil die Banken beim Produktangebot
strenge Auflagen zu erfillen haben, ist abzusehen,
dass zur Minimierung der Risiken in der Beratung
eine strikte Ausrichtung der Angebote auf das
jeweilige Anlegerprofil erfolgt.

Fur die Kunden von Bedeutung ist weiter, dass die
unabhangigen Vermoégensverwalter und die Trustees,
die bisher nicht direkt von der FINMA bewilligt und
Uberwacht worden sind (mit Ausnahme der direkten
oder indirekten ,Unterstellung” hinsichtlich der
Einhaltung der Geldwasche-Vorschriften) neu
grundsatzlich als Anbieter von Finanzdienstleistungen
gelten, wenn sie gewerbsmassig im Namen und fur
Rechnung der Kunden Uber Vermdgenswerte
verfiigen. Damit unterliegen sie in Zukunft der
Bewilligungspflicht und einer Aufsicht. Das
Regulierungsregime ist aber im Laufe des
Gesetzgebungsverfahrens entscharft worden, d.h. die
Anforderungen erscheinen als verhaltnismassig. Die
Kunden, die insbesondere Uber unabhangige
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Vermogensverwalter mit den Banken in Kontakt
treten, durfen deshalb héhere Erwartungen an die
Sachkenntnisse, Erfahrungen und Verlasslichkeit
dieser Drittpersonen haben.

Vorlaufiger Vergleich EU - Schweiz

Im Vergleich zwischen MIFID II und FIDLEG ist positiv
zu vermerken, dass die Schweizer Regelung viel mehr
als die EU-Regelung vom Prinzip des ,mundigen
Anlegers” ausgeht. Weil aber die Anforderungen der
MIFID II im Bereich der Angemessenheit und der
Geeignetheit strenger sind, stellen sich offene Fragen
mit Blick auf die Aquivalenz des Schutzniveaus und
damit betreffend die Zulassigkeit der grenziber-
schreitenden Tatigkeit schweizerischer Anbieter.
Immerhin vermag in der Schweiz im Einzelfall auch
das Zivilrecht einzugreifen, d.h. die Nichteinhaltung
einer Verhaltenspflicht durch die Bank kann
gegebenenfalls, selbst wenn sie aufsichtsrechtlich
nicht zu beanstanden ist, Grundlage fir einen
Anspruch aus Auftragsrecht sein.

MiIFID II und FIDLEG enthalten aus der Sicht der
Kunden viele sinnvolle Massnahmen. Doch die neuen
Regulierungen bringen nicht nur den Banken,
sondern auch den Kunden mehr ,Blrokratie” und
verringern moglicherweise die Alternativen in der
Geldanlage. Zudem widersprechen die mit den
kiinftigen Gesetzesnormen einhergehenden
(steigenden) Standardisierungen im Produkt- und
Dienstleistungsangebot dem zunehmenden
Bedurfnis der Kunden nach individuellen Lésungen.

Rolf H. Weber, Rechtsanwalt in Zurich sowie Profes-
sor an der Universitat in ZUrich und im Ausland, be-
schaftigt sich seit vielen Jahren mit Finanzmarktregu-
lierungen. Dank seiner breiten Erfahrungen kann er
Banken und Kunden in erfolgskritischen Fragen best-
maoglich unterstitzen.

Florian S. J6rg berat nationale und internationale Kli-
enten im Finanz- und im Gesellschaftsrecht.

Schroders plc Schroders ist eine globale Vermdgensverwaltungsgesellschaft mit Filialen in 32 Landern in Europa, Nord- und Sudamerika,
Asien, dem Nahen Osten und Afrika und 5000 talentierten Mitarbeitern. Das Unternehmen verwaltet CHF 529 Milliarden (31.12.18) und zahlt
renommierte institutionelle Anleger und Privatanleger, Finanzinstitutionen, Wohltatigkeitsorganisationen und High-Net-Worth-Personen aus
der ganzen Welt zu seiner Kundschaft. Das Geschaftsfeld Wealth Management, zu dem die Schroder & Co Bank AG in der Schweiz zahlt,

macht ca. 10% des gesamten Schroders plc Geschafts aus.

Als Unternehmen mit einer Uber 215-jahrigenTradition und dank der stabilen Eigentimerschaft kann sich Schroders eine langfristige Be-
trachtung sowohl der Markte und der Kundenbeziehungen als auch des Geschéaftsausbaus erlauben. Schroders ist seit 1959 an der Londo-

ner Borse notiert und Mitglied im FTSE 100.

In der Schweiz beschaftigt Schroders 250 Mitarbeiter und administriert CHF 79.2 Milliarden kumuliertes Vermégen (31.12.18). Die Schroder &
Co Bank AG fokussiert als spezialisierte Privatbank auf die Bedirfnisse von anspruchsvollen Anlagekunden und externen

Vermaogensverwaltern.
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Kundenservice: Ihre Fragen oder Anregungen sind uns wichtig. Bitte verwenden Sie dazu folgende E-Mail-Adresse: feedback@schroders.com
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