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Die im November 2015 publizierte Botschaft zum Finanzdienstleistungsgesetz
(FIDLEG) bringt eine Reihe von signifikanten neuen Anforderungen an die
schweizerischen Finanzdienstleister mit sich. Hauptziele des FIDLEG sind ge-
mass Botschaft, die Schaffung einheitlicher Wettbewerbsbedingungen fur alle
schweizerischen Finanzdienstleister und die Verbesserung des Kundenschutzes.
Daneben sollen mit dem FIDLEG die Grundlagen geschaffen werden, um inter-
national weiterhin eine gleichwertige Regulierung im Finanzbereich ausweisen
zu konnen. Dies ist sowohl zur Sicherstellung der Reputation des Schweizer
Finanzplatzes als auch betreffend Grundvoraussetzung fur den grenzuberschrei-

tenden Marktzugang von Bedeutung.

Die Harmonisierung der Wettbewerbsbedingungen wird ers-
tens durch die Schaffung von einheitlichen Verhaltensregeln
fur alle Finanzdienstleister in Bezug auf die Erbringung von
Finanzdienstleistungen erreicht. Im Gegensatz zur bisherigen
vertikalen Regulierung im Finanzbereich, gelten die Vorschrif-
ten des FIDLEG als sogenannte horizontale Regulierung, neu
flr alle dem FIDLEG unterstellten Finanzdienstleister in der
gleichen Form. Zweitens werden mit dem FINIG neu die
unabhéangigen Vermdgensverwalter unter eine prudentielle
Aufsicht unterstellt. Zur Starkung des Kundenschutzes sieht
das FIDLEG eine Reihe von neuen Verhaltensregeln in Bezug
auf die Erbringung von Finanzdienstleistungen vor. Diese
sind inhaltlich stark an die Vorgaben der MiFID, welche inner
halb der ganzen Europaischen Union (EU) seit 2007 anwend-
bar ist und der voraussichtlich ab Anfang 2017 umzusetzen-
den MIFID I, angelehnt. Basierend auf den Erfahrungen mit
der EinfUhrung der MiFID innerhalb der EU ist davon auszu-
gehen, dass die Umsetzung dieser neuen Anforderungen
des FIDLEG nicht zu unterschétzende strategische und orga-
nisatorische Herausforderungen und einen betrachtlichen
Implementierungsaufwand mit sich bringen wird.

Uberblick iiber die neuen Anforderungen des FIDLEG
Folgende neue Anforderungen bringt das FIDLEG mit sich:
e Kundensegmentierung:
Neu sind sémtliche Kunden einem der folgenden drei
Kundensegmente zuzuordnen:
— Privatkunden,
— Professionelle Kunden oder
— Institutionelle Kunden.
Diese Zuordnung erfolgt anhand fix vordefinierter Seg-
mentierungskriterien. Abhangig von der Einstufung sind
weiter oder weniger weit gehende Aufklarungs- und Ver-
haltenspflichten zu beachten. So ist z.B. fUr institutionelle
Kunden im Rahmen des Anlageberatungsprozesses
weder eine Eignungs- noch eine Angemessenheitspri-
fung durchzufthren.
Ein Abweichen von der Einstufung der Kunden anhand
dieser fix vordefinierten Kriterien ist auf ausdricklichen
Wunsch des Kunden und bei Erflllen bestimmter Voraus-
setzungen maoglich. Vermbgende Privatpersonen kénnen
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sich auf Wunsch als professionelle Kunden einstufen las-
sen (Opting-out), und professionelle und institutionelle
Kunden im Gegenzug als Privatkunden (Opting-in).

Die Erklarung tber ein solches Opting-in respektive
Opting-out hat schriftlich zu erfolgen.

Die Anforderung eine Kundensegmentierung durchzufih-
ren, besteht in der Schweiz flir den Fondsbereich mit dem
Kollektivanlagengesetz bereits seit 2013 und innerhalb der
europaischen Union grundsatzlich seit 2007 Problema-
tisch ist in diesem Zusammenhang, dass die Segmentie-
rungskriterien dieser drei Regulierungen nicht einheitlich
sind. Wahrend die MiFID z.B. fir die Einstufung von
Unternehmen als professioneller Kunde auf Grossenkrite-
rien abstellt, stellt das FIDLEG hier auf das Vorhandensein
einer professionellen Tresorerie ab. Auch die Kriterien fir
das Opting-in und Opting-out sind nicht einheitlich zwi-
schen den einzelnen Regulierungen. In der praktischen
Umsetzung erhéht diese Divergenz die Komplexitat mass-
geblich und bringt einen nicht zu unterschatzenden Zusat-
zaufwand mit sich.

Pflicht zur Prifung der Angemessenheit und der Eignung:
Ein zentrales Element bezlglich Starkung des Kunden-
schutzes sind die neu eingeflihrten Pflichten in Bezug auf
die Prifung der Angemessenheit und Geeignetheit eines
Finanzinstrumentes, oder der Dienstleistung an sich fr
den Kunden. Der Umfang dieser Pflichten hangt sowohl
von der Art der erbrachten Dienstleistung als auch von der
Einstufung des jeweiligen Kunden ab. Diese neuen
Regeln gehen signifikant Gber das heute notwendige
Mass an Beratung und Aufklarung des Kunden hinaus und
es ist davon auszugehen, dass fir viele Schweizer Finanz-
dienstleister hier ein Grossteil des Handlungsbedarfs
besteht. Fir Details in Bezug auf die neuen Anforderun-
gen sei auf den nachsten Abschnitt verwiesen.
Informationspflichten:

Ein weiteres zentrales Element zur Starkung des Kunden-
schutzes sind die in Artikel 9 und 10 FIDLEG festgehalte-
nen Informationspflichten. Diese Pflichten beziehen sich
einerseits auf allgemeine Informationen Uber den Finanz-
dienstleister selbst, z.B. dessen Tatigkeitsfeld und Auf-
sichtsstatus. Andererseits auch auf Informationen Gber



die konkret erbrachte Finanzdienstleistung oder die ange-
botenen Finanzinstrumente. DiesbezUglich wird u.a. ver
langt, dass der Finanzdienstleister Uber die mit der
Finanzdienstleistung bzw. dem Finanzinstrument verbun-
denen Kosten und Risiken informiert. Dabei ist auch ange-
messen Uber die historische Wertentwicklung und spezifi-
sche Eigenschaften des Finanzinstrumentes zu
informieren. Ausserdem hat der Finanzdienstleister beste-
hende wirtschaftliche Bindungen in Zusammenhang mit
der Dienstleistung / dem Finanzinstrument, z.B. allfallige
Retrozessionsvereinbarungen offenzulegen und die Kun-
den darlber zu informieren, welches Markangebot er flir
die empfohlenen Finanzinstrumente berlcksichtigt hat.
Weitere Informationspflichten ergeben sich aus den
neuen, umfassenden Prospektpflichten der Artikel 37 ff.
FIDLEG. Neu wird u.a. ein «Basisinformationsblatt»
gewissermassen als «Beipackzettel» verlangt, falls ein
Finanzinstrument Privatkundinnen und -kunden angebo-
ten wird. Dieses Basisinformationsblatt soll leicht ver
standlich die wesentlichsten Risiken und Merkmale eines
Finanzinstrumentes zusammenfassen und so die Grund-
lage fUr eine fundierte Anlageentscheidung schaffen und
die Vergleichbarkeit zwischen den Finanzinstrumenten
verbessern.

e Dokumentations- und Rechenschaftspflichten:
Im Vergleich zu den innerhalb der EU geltenden Vorgaben
der MiFID geht die Ausgestaltung dieser Pflichten
sowohl inhaltlich als auch in Bezug auf die zur Verfu-
gungstellung gegentber dem Kunden bedeutend weni-
ger weit. Hinsichtlich der Dokumentationspflichten wird
insbesondere verlangt, dass die mit den Kunden getroffe-
nen Vereinbarungen Uber Finanzdienstleistungen und die
erbrachten Finanzdienstleistungen, die Uber den Kunden
erhobenen Informationen und die durchgefihrten Eig-
nungspridfungen dokumentiert werden. Die Rechen-
schaftspflicht sieht vor, dass dem Kunden eine Kopie die-
ser Dokumentation zur Verfligung zu stellen ist. Ferner ist
Uber die vereinbarten und erbrachten Finanzdienstleistun-
gen inklusive der damit einhergehenden Kosten und Uber
die Zusammensetzung und Wertentwicklung des Portfo-
lios gegenlber dem Kunden Rechenschaft abzulegen. Fir
die Praxisumsetzung wichtige Punkte, wie der Zeitpunkt
oder der genaue Mindestinhalt der vorgesehenen
Rechenschaft, werden erst in der noch ausstehenden
Verordnung prazisiert.

e Anforderungen an Transparenz und Sorgfalt bei Kunden-
auftragen:
In Art. 23 ff. sieht das FIDLEG eine Reihe von sogenann-
ten Organisationspflichten vor. Zentral sind hier insbeson-
dere die Pflichten in Bezug auf die bestmogliche Ausfih-
rung von Kundenauftrégen (Best Execution), den Umgang
mit Interessenskonflikten und die Aus- und Weiterbildung
der Kundenberater.
Wie aus dem MiFID-Raum bereits bekannt, verlangt der
aktuelle Vorschlag hinsichtlich Best Execution, dass fur die
Kunden das «bestmaogliche Ergebnis in finanzieller, zeitli-
cher und qualitativer Hinsicht» erreicht wird. Dies muss
zukinftig fur jede einzelne Transaktion so umgesetzt und
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dokumentiert werden. Wie die Erfahrung aus dem Aus-
land lehrt, kann die Umsetzung hier betrachtliche Heraus-
forderungen mit sich bringen.

Im Gegensatz zu den Vorgaben der MiFID I, welche die
Annahme von Retrozessionen fir die unabhdngige Anla-
geberatung und die Vermogensverwaltung ganzlich ver
bietet, gehen die Vorschriften des FIDLEG hinsichtlich
Retrozessionen wesentlich weniger weit. So ist die
Annahme von sogenannten «Entschadigungen» von Drit-
ten nach wie vor erlaubt, es werden lediglich gewisse auf-
sichtsrechtliche Vorgaben an die Transparenz gemacht.
Diese gehen jedoch nicht Uber die schon bestehende Pra-
xis des Bundesgerichtes hinaus. Eine Unterscheidung
zwischen abhéngiger und unabhéngiger Anlageberatung
ist im FIDLEG im Gegensatz zur MiFID Il nicht
vorgesehen.

Schliesslich ist neu zwingend sicherzustellen, dass Kun-
denberater ausreichend aus- und weitergebildet werden.
Hier besteht die Mdglichkeit, dass die Branchenverbédnde
nach dem Prinzip der Selbstregulierung eigene Vorgaben
erlassen konnen.

Die konkreten Anforderungen an die Priifung der
Geeignetheit und Angemessenheit:

Das FIDLEG unterscheidet analog der MiFID zwischen der
Eignungs- (Suitability) und der weniger umfangreichen
Angemessenheitsprifung (Appropriateness). Eine Eig-
nungsprifung beinhaltet eine Priifung der finanziellen Ver
haltnisse, der Anlageziele und der Kenntnisse und Erfah-
rung des Kunden in Bezug auf die empfohlenen
Finanzinstrumente und/oder Dienstleistungen. Im Gegen-
satz dazu beschrankt sich die Angemessenheitsprifung auf
die Beurteilung, ob die empfohlenen Finanzinstrumente
und/oder Dienstleistungen im Verhaltnis zu den Kenntnis-
sen und Erfahrungen des jeweiligen Kunden angemessen
sind. D.h. konkret, ob der Kunde aufgrund seiner bestehen-
den Kenntnisse und Erfahrungen in der Lage ist, das ihm
empfohlene Finanzinstrument bzw. die Dienstleistung und
die damit einhergehenden Risiken zu verstehen und ange-
messen zu beurteilen.

Der konkrete Umfang der Pflichten variiert abhangig von der
Art der erbrachten Dienstleistung und der Einstufung des
Kunden als Privatkunde, professioneller oder institutioneller
Kunde:

e Sofern Vermdgensverwaltung oder eine portfoliobezogene
Anlageberatung erbracht wird, ist grundsétzlich eine Eig-
nungsprufung durchzufihren (d.h. der finanziellen Verhalt-
nisse, der Anlageziele und der Kenntnisse und Erfahrung).

e Hingegen genlgt fur die rein transaktionsbezogene Anla-
geberatung ohne Bertiicksichtigung des Kundenportfolios
eine Prifung der Angemessenheit. Es ist nur die Ange-
messenheit des Finanzinstrumentes / der Dienstleistung
in Bezug auf die Kenntnisse und Erfahrung des Kunden,
nicht aber die Geeignetheit in Bezug auf dessen finanziel-
le Verhéltnisse und Anlageziele zu prifen.

e Bei «Execution-Only»- und «Reverse-Solicitation»-
Auftragen schliesslich entféallt die Pflicht zur Prifung der



Angemessenheit und Geeignetheit. Es besteht aber eine
Pflicht, den Kunden vor Erbringung der Dienstleistung da-
riber zu informieren, dass keine solche Priifung durchge-
fahrt wird. Als «Execution-Only»-Auftrage definiert das
FIDLEG Dienstleistungen, welche «ausschliesslich in der
Ausfiihrung oder Ubermittlung von Kundenauftragen be-
stehen» «Reverse Solicitation» bedeutet, dass die Ge-
schéfte «auf Veranlassung des Kunden erbracht werden».
Neben der geforderten vorgdngigen Information der Kun-
den, sollte hier insbesondere auf die Abgrenzung zur An-
lageberatung und die entsprechende Dokumentation,
dass tatsachlich nur ein «Execution-Only» oder «Reverse
Solicitation»-Auftrag vorlag, geachtet werden. Denn die
Erfahrung mit den bereits seit 2007 in sehr dhnlicher
Form bestehenden Bestimmungen der MiFID zeigt, dass
die Grenze zwischen Anlageberatung und «Execution-On-
ly» respektive «Reverse Solicitation»-Geschéaften in der
Praxis oft fliessend ist und es haufig im Nachhinein auch
schwer nachzuweisen ist, dass tatsachlich nur ein reiner
«Execution-Only» oder «Reverse Solicitation»-Auftrag
vorlag.

Flr Privatkunden gilt das héchste Schutzniveau und die
Pflichten in Bezug auf die Angemessenheits- und Eignungs-
prifung kommen, wie oben dargestellt, voll zur Anwendung.
Fir professionelle Kunden hingegen kann ohne vorherige
Prifung davon ausgegangen werden, dass diese Uber die
notwendigen Kenntnisse und Erfahrung verfligen und, dass
die mit der Finanzdienstleistung einhergehenden Risiken
finanziell tragbar sind. Fir institutionelle Kunden ist weder
eine Eignungs- noch eine Angemessenheitspriifung
vorgesehen.

Banken und Vermégensverwalter sind gut beraten, sich
schon friihzeitig mit den Bestimmungen zur Geeignetheit
auseinanderzusetzen, da sie ein zentrales Element der \Wert-
schopfungskette betreffen und sich damit inskinftig sowohl
als Wettbewerbsvorteil wie auch -nachteil auswirken kén-
nen. Es ist daher zu empfehlen, mdglichst frihzeitig eine
Analyse durchzuflhren, welche basierend auf dem konkre-
ten Geschaftsmodell und den individuellen Bedingungen,
die zu treffenden strategischen und geschéftspolitischen
Entscheide wie auch den anstehenden notwendigen Umset-
zungsaufwand identifiziert. Tendenziell ist davon auszuge-
hen, dass v.a. die Aktualisierung der Kundenstammdaten
(z.B. in Bezug auf Kenntnisse und Erfahrung) einen verhalt-
nismassig hohen Aufwand mit sich bringt. Denn abhangig
von Qualitat und Umfang der bestehenden Kundenda-
tenstammdaten, kann dies allenfalls bedeuten, dass samtli-
che Kunden angeschrieben werden missen, um die not-
wendigen Informationen zu erhalten.

Mogliche Realisierung von Effizienzgewinnen und Erhé-
hung der Compliance Sicherheit durch Automatisierung
Die neuen Anforderungen des FIDLEG zur Sicherstellung
des Kundenschutzes und insbesondere in Bezug auf die
Prifung der Eignung und Angemessenheit bringen eine
Reihe von Herausforderungen und einen nicht zu unter
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schatzenden Arbeitsaufwand fur die Finanzdienstleister mit

sich. Durch (Teil-)Automatisierung des Anlageberatungs-

und Vermdgensverwaltungsprozesses kann dem in vielen

Fallen wirksam begegnet werden, es kénnen Effizienzge-

winne realisiert werden und zusatzlich kann die Compli-

ance Sicherheit erhéht werden. Konkrete Beispiele hierfir
sind:

e Erfassung des Kundenprofils: Um eine umfassende Ein-
schatzung des Kundenprofils vornehmen zu kénnen mus-
sen zahlreiche Informationen tber den Kunden eingeholt
und erfasst werden. Diese mlssen zudem laufend aktuell
gehalten werden. Die Erfassung dieser Daten innerhalb
einer automatisierten Lésung stellt sicher, dass die Infor
mationen komplett und jederzeit abrufbar sind und durch
automatische Erinnerungsfunktionen regelméassig aktuali-
siert werden.

¢ Extensive Informations- und Dokumentationspflichten:
Das FIDLEG enthalt nicht nur eine Reihe von Vorgaben zu
Inhalt, Zeitpunkt und Form von Informationspflichten ge-
genlUber dem Kunden, sondern verlangt von den Finanz-
dienstleistern auch, dass diese jederzeit Rechenschaft zu
den erbrachten Dienstleistungen und deren Entschei-
dungsgrundlagen gegenlber dem Kunden sowie der Auf-
sichtsbehorde ablegen kdnnen. Eine automatisierte Lo-
sung kann z.B. Gber Reminderfunktionen auf notwendige
Informationspflichten hinweisen und zudem standardisier
te Informationen generieren.

e Fignungs- und Angemessenheitsprifung: Da dem Kun-
den nur fir ihn geeignete oder angemessene Produkte
angeboten werden dirfen, missen Kundenprofil und Pro-
duktuniversum aufeinander abgestimmt werden. Ein ma-
nueller Abgleich ist v.a. aufgrund der hohen Mengen an
bendtigten Produktinformationen und des haufig sehr um-
fangreichen Produktuniversums kaum effizient machbar.
Durch sogenannte Product Risk Classifications, welche
selbst erstellt oder von externen Datenprovidern angelie-
fert werden konnen, ist es moglich, Kundenprofil und Pro-
duktuniversum automatisiert miteinander abzugleichen
und es kann sichergestellt werden, dass dem Kunden nur
fr ihn geeignete Produkte empfohlen werden.

e Cross Border Vorschriften: Werden neben schweizeri-
schen Kunden auch Kunden mit Domizil innerhalb der EU
betreut, ist es aus Risikosicht zu empfehlen, neben den
Bestimmungen des FIDLEG auch die Anforderungen der
MiFID Il in diesem Bereich umzusetzen. Denn es be-
steht ein signifikantes Risiko, dass diese in einem im
Ausland héngigen Rechtsfall als zwingend anzuwenden-
de Konsumentenschutzbestimmungen eingestuft wer
den. Ausserdem sind, da es sich bei der MiFID Il um
eine Richtlinie handelt, welche in jedem Mitgliedstaat
einzeln umzusetzen ist, neben den Vorgaben der Richtli-
nie selbst auch die nationalen Umsetzungsrechtakte zu
beachten. Dies erhdht die Komplexitat zusatzlich. Eine
automatisierte Losung kann Abhilfe schaffen, indem sie
einen Uberblick iber die 1anderspezifischen Anforderun-
gen geben und sicherstellen kann, dass jeweils die richti-
ge Vorschrift, abhdangig vom Kundendomizil, zur Anwen-
dung gelangt.
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Die neuen Anforderungen des FIDLEG bringen fir die
meisten Finanzdienstleister einen nicht zu unterschat-
zenden Implementierungsaufwand mit sich. Ausserdem
sind vor der Implementierung eine Reihe von strategi-
schen Entscheidungen zu treffen, z.B. in Bezug auf den
Umgang mit den Unterschieden zwischen dem FIDLEG
und der MiFID Il, mégliche Automatisierung von
Geschaftsprozessen und zukinftige Geschaftsmodelle
und den Umgang mit Retrozessionen. Es ist daher zu
empfehlen, sich mdglichst friih mit der Thematik zu
befassen und basierend auf dem konkreten Geschafts-
modell und den individuellen Bedingungen, die zu
treffenden strategischen und geschaftspolitischen

Entscheide wie den anstehenden notwendigen Umset-
zungsaufwand zu identifizieren. Eine gute Mdglichkeit
zur Beantwortung dieser Fragestellungen und als Start-
punkt fur das folgende regulatorische Umsetzungspro-
jekt, ist die Durchflhrung eines regulatorischen

Impact Assessment. Ein solches Impact Assessment
sollte konkret in Bezug auf die neuen Vorgaben des
FIDLEG den aktuellen Umsetzungsstatus, bestehende
Licken in der Umsetzung und mdgliche relevante
Problemstellungen identifizieren, damit basierend dar
auf die notwendigen strategischen Entscheide getroffen
und mit der Planung der Umsetzung begonnen werden
kann.
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