Zilrlch

Dr. Christian Steinmann
Dr. Hedlm Peter Vogt
Dr. Felix R Ehrat

Prof. Dr. Rolf wWatter
Daniel Hochstrasser
Peter Reinarz*

OGr, Andreas Lanzlinger
Urs Brl‘.‘lgﬁer

Dr. Ralph Malacrida
Enc Stupp

Michele Bernasconl

Dr. Danlel U. Lehmann*°®
Dr. Markus Wang

Tina Wistemann

Dr. Andreas 1. Bar
Matthew T. Reiter

|
1
1
1

Bar & Karrer
Rechtsanwdlte

Roland Truffer

pr. Corrade Rampink
Dr. Dleter Dubs®®

ot Thomas U. Reutter
pr. Mani Reinert

pr. Christeph Neeracher
paniel €, Pfiffner
Brigitte 1. Sommer

pr. René Schwab
Flavia [, Bieri purge
pr. Peter Hsu

pr. Michael Schdll
yasmine Sabet|
philippe A. Hubrer
Thomas Rohde

pr. Caroline Mohrle

Barbara Lautenschlager
Dr. Michael G, Noth
Urs Kagl

Ariane Riedl Wicth

Dr. Sabina Niesch

Dr. Rashid Bahar
Andrea 8. Bolliger*

Dr. Marlel Hoch Classen
Astrid Gilli

Lukas Roesler

Michae| Barrot

Andrea Boog

Marcel Schaad

Nadja Jaisli

Stefan Bachmann

Dr. Till Spillmann
Tamer Dirr

Dr. Luca Jagmetti
Phyliis Scholl

Cerlna Glibert-Jucker
Cr. Nina Epper

Or. Danlel Leu

Or. Charlotte Wieser
Paula Alenso

Dr. Manuel Arroyo
Andrea C, Widmer
Barbara Messmer
Tina Balzll

Nicola Bernardon)
Dr. Christoph O. Schmid*
Nlna Probst

Claudia Peter

Genf

Christophe Buchwalder

Dr. Cédric Chapuis

Saverio Lembe

Anne Valérie Julen Berthod
Ludivine Bolsard

Rita Karam

Dr. Apdrew M. Garbarski
Héloise Rorderf
Marie-Christing Balzan

Lugano

Dr. Felix R. Ehrat
Paole Pottinl*

Cr. Cesare Jermini
Massimeo Yanottl
Andrea Gamba

Dr. Gilles Benedick
Nicola Bernargaoni

Zug

Michael Trippel
Themas Stoltz®
Philippe Strub
Othmar Aeschi®

Dr. Andreas 5idier®

London
Glanpagle Arrigonl
Markus Widmer

Konsulenten

Dr. Thomas Bir

Dr. Ropert Karrer

Dr. Hans-Ulrlch FreimOlier
Dr. Pater 1, Kienast

DOr. Marc Blessing

Dr. Robert E. Ziiflig

Frof. Dr, Marc Amstutz
Stephanie Comiesse

* Eidg. Dipl. Steuerexperte
® Notar / Notarin
“® nicht als Rechtsanwalt /
Rechtsanwditin zugelassen

sten E. D. Rasmussen

,'Gsch. Nr.
Dok. Nr.

Vorab per e-mail

Serge.husmann@ebk.admin.ch Eingang:

4
f

Sekretariat der Eidg. Bankenkommiss
Serge Husmann
Schwanengasse 12
Postfach

3001 Bern

BAR

Ziurich, 10, November 2008

360810/189/klj/x19040248

Offentliche Anhérung zum Entwurf Rundschreiben Eckwerte fiir die An-
erkennung von Selbstregulierung zur Vermdgensverwaltung als Mindest-
standard

Sehr geehrter Herr Husmann

Wir bedanken uns fiir die Gelegenheit zur Stellungnahme zum Entwurf Rund-
schreiben Eckwerte fiir die Anerkennung von Selbstregulierung zur Vermdégens-
verwaltung als Mindeststandard (EBK-RS 08/X Eckwerte zur Vermdigensverwal-
tung) und mdéchten Ihnen im Folgenden unsere Ansichten zu einzelnen Punkten
darlegen.

Allgemeine Bemerkungen

Wir begriissen dieses neue Rundschreiben. Das Rundschreiben wird fiir die von
ihm letztlich betroffenen Personenkreise, namentlich fir die Asset Manager i.S.
dieses Rundschreibens, flir die betreffenden unabh&ngigen Vermoégensverwalter
sowie flr die Banken und Effektenhéndler, mehr Rechtssicherheit schaffen. Dabei
ist davon auszugehen, dass dieses Rundschreiben rein faktisch auch eine gewisse
Reflexwirkung auf das Zivilrecht (insbesondere das Auftragsrecht) bzw. dessen
Konkretisierung und Auslegung haben wird. Das ist zu begriissen, weil damit
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Rechtssicherheit geschaffen wird, ohne dass diese alleine durch Urteile der Zivil-
gerichte erstritten werden muss. Uber den persdnlichen Geltungsbereich hinaus
kénnte dabei das neue Rundschreiben auch weiteren Kreisen, die nicht von die-
sem erfasst sind (z.B. unabhéngige Vermdgensverwalter, die keiner Branchenor-
ganisation angeschlossen sind) als eine Art unverbindlichen Referenzmassstab
dienen. '

Die Verdffentlichung des Bundesgerichtsentscheids BGE 132 III 460 betreffend
Retrozessionen fiihrte in der Finanzbranche zu einer grossen Unsicherheit.! Unse-
res Erachtens besteht daher vor allem beziiglich der Regelung der Entschadigung
des Vermdgensverwalters ein grosses Bedurfnis fir ein solches Rundschreiben.

Zweck und Grundlagen

Der Regulierungsansatz "Mindeststandard fiir Mindeststandards” erscheint uns
zweckmassig, da er der Selbstregulierung weiterhin einen guten Ermessensspiel-
raum einraumt.

In sprachlicher Hinsicht wiirden wir empfehlen, den Text in Rz. 2 mehr im Sinne
einer Regelbestimmung anstatt als Beschreibung zu formulieren. Wir wirden da-
her vorschiagen, den Text in Rz. 2 durch folgenden Text zu ersetzen:

Die EBK anerkennt als Mindeststandard unterschiedliche Regelwerke, die von ver-
schiedenen Branchenorganisatignen als Interessenvertreter von in der Vermad-

gensverwaltung tétigen Unternehmen (Einzelfirmen, Personen- oder Kapitalge-
sellschaften) erlassen werden. Dieses Rundschreiben soll eine_minimale Gleich-
wertigkeit dieser Regelwerke gewdhrleisten, indem es die Eckwerte festlegt, die

mindestens in den betreffenden Verhaltensregeln konkretisiert werden miissen,
Das Rundschreiben gibt die fiir eine Anerkennung durch die EBK erforderliche

Inzwischen wurden im Urtell des Handelsgerichts des Kantons Zirich vom 26. Juni 2007 (Geschéfts-
Nr. HG050118/U/ei) die Voraussetzungen fUr einen gliltigen Verzicht auf Retrozessionen im Voraus etwas konkreti-
siert.
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inhaltliche Richtung insoweit an, als die darin festgelegten Eckwerte als eine Art
"Mindeststandard fir Mindeststandards" gelten.

Rz. 4 regelt unseres Erachtens nichts Neues und ist daher ersatzlos zu streichen:

Rz. 4:

Von Interesse ist in diesem Zusammenhang eher die Regelung der Frage, ob das
neue Rundschreiben als Mindeststandard i.S. des EBK-RS 04/2 Selbstregulierung
als Mindeststandard anerkannt und in die betreffende Liste aufgenommen wird.
Eine diesbeziigliche Bestimmung ware hinsichtlich der betroffenen Adressaten des
EBK-RS 04/2 Selbstregulierung als Mindeststandard daher allenfalls in Ziff. IV
Schlussbestimmungen aufzunehmen.

Geltungsbereich

Das Interesse an der mit dem neuen Rundschreiben zu erzielenden Rechtssicher-
heit liberwiegt unserer Ansicht nach die mégliche Gefahr, dass hier eine Regulie-
rung der unabhangigen Vermdgensverwalter quasi "durch die Hintertiar" erfolgt.
Vor dem Hintergrund solcher allfalliger Beflirchtungen wére es aber zu begri-
ssen, wenn der in Rz. 3 angesprochene persodnliche Geltungsbereich klarer fest-
gehalten wiirde, z.B. durch eine abschliessende Aufzdhlung der Typen der erfass-
ten Branchenorganisationen.

In sachlicher Hinsicht sollte in Rz, 5 klargestellt werden, dass die Eckwerte ledig-
lich fiir den Regelungsbereich der Vermégensverwaltung gelten. Wir méchten
daher vorschlagen, den ersten Satz von Rz. 5 durch folgenden Satz zu ersetzen:

Die Eckwerte in diesem Rundschreiben gelten als Massstab fir die Selbstregulie-
rungen betreffend den Bereich der Vermégensyerwaltung, welche Branchengrga-
nisationen der Vermégensverwaltung {auch Banken und Effektenhéndler) der EBK
zur Anerkennung als Mindeststandard unterbreiten, namlich fiir:
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i) Branchenorganisationen der unabhéngigen Vermdgensverwalter im Zusam-
menhang mit Art. 6 Abs., 2 KKY;

ii} Branchenorganisationen der Asset Manager gemdass Art. 14 Abs. 2 KAG und
Art. 27 KKV sowie

iii) Branchenorganisationen der Banken und Effektenhdndler, die im Bereich des
Vermdgensverwaltungsgeschafts tdtig sind.

Treuepflicht

Die Regelung in Rz. 11 und 12 ist inhaltlich sehr dhnlich wie in Art. 8 SBVg Ver-
haltensregeln fiir Effektenhdndler 1997.

Wir méchten empfehlen, diese Bestimmung im ersten Satz von Rz, 11 naher an
den Wortlaut von Art. 8 SBVg Verhaltensregein fir Effektenhdndler 1997 anzu-
gleichen und schlagen daher vor, den ersten Satz in Rz. 11 zu andern und einen
zusatzlichen Satz im Anschluss an den zweiten Satz anzubringen: '

Rz. 11:

Der Vermogensverwalter hat &rifft zweckdienlicher organisatorischena Massnah-
men_zu treffen, um zom—Vermeiden—ven [nteressenkonflikter—zwischen ihm und
seinen Kunden oder zwischen seinen Mitarbeitern und den Kunden zu vermeiden
oder die Benachteiligung der Kunden durch solche Interessenkonflikte auszu-
schliessen. Kénnen solche trotz Massnahmen nicht in jedem Fall ausgeschlossen
werden, weist der Vermdgensverwalter seine Kunden darauf hin. Dieser Hinweis

kann im Rahmen einer standardisierten Information_erfolgen.

Im Kommentar des EBK Berichts Eckwerte zur Vermdgensverwaltung S. 10 zu
Rz. 14 letzter Satz heisst es: "Vereinbarungen, welche die Entscheidungsfreiheit
der Bewilligungstréger oder ihrer Beauftragten einschréanken sind unzuldssig.”.
Falls zum Rundschreiben noch ein Kommentar verfasst wiirde, wére es zu begri-
ssen, wenn durch Auffiihren von Beispielen etwas konkretisiert wiirde, was hier
unter Einschrdnkung der Entscheidungsfreiheit zu verstehen ist. Eine solche diirf-
te z.B. im Falle einer Vereinbarung einer Exklusivitdtsvereinbarung schon vorlie-
gen, nicht aber schon bei Bezahlung von Vertriebsvergltungen.

Sorgfaltspflicht

Rz. 18 zweiter Satz wiirden wir wie folgt dndern, da der Auftrag des Vermdgens-
verwalters durch den Vermdgensverwaltungsvertrag bestimmt wird und die Voll-
macht das Aussenverhaitnis zwischen Kunde und Depotbank betrifft:
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Rz. 18:

Sofern er nicht durch die EBK als Bank oder Effektenhéndler bewilligt ist, hélt der
Vermogensverwalter keine Vermogenswerte im eigenen Namen auf Rechnung
des Kunden. Die ihm anvertrauten Vermogenswerte werden bei einer Bank; oder
einem Effektenhdndler deponiert urd-, wobei er sich fir die Vornahme der Ver-
waltungshandlungen-gestiitztauf durch eine schriftlich erteilte Vollmacht verwat-
tet-der Kunden erméchtigen ldsst, deren Umfang klar definiert ist.

Informationspflicht

Wir sind der Ansicht, dass die Information der Kunden {iber Wechsel im Personal,
in der Organisation oder in den Beteiligungsverhaltnissen nicht so wesentlich ist,
dass sie im Rundschreiben als Eckwert vorzuschreiben ist. Wir mdchten daher
empfehlen, die Rz. 25 ersatzlos zu streichen.

Rz. 25:

En_tschﬁﬁdigu ng des Vermogensverwalters

Wir begriissen es, dass im Rundschreiben geregelt wird, wie, in welcher Form
und zu welchem Zeitpunkt die Kunden Uber die Entschidigung des Vermdgens-
verwalters zu informieren sind bzw. was mit den Kunden zu regeln ist.

Es ware unseres Erachtens wiinschenswert, wenn klargestellt wirde, dass die
Informationen und schriftliche Vereinbarung gemdass Rz. 29, 30 und 31 auch in
standardisierter Form erfolgen kdnnen und mittels Verweis im Vermdgensverwal-
tungsvertrag Vertragsbestandteil werden, Wir mdchten daher vorschiagen, zwi-
schen Rz. 31 und Rz. 32 folgende neue Randziffer mit nachfolgendem Text einzu-
fligen (Rz. 31a):

Rz. 31a:

Die Information und Vereinbarung gemaéss Rz. 29, 30 und 31 k&énnen in standar-
disierter Form erfolgen,
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Diese Stellungnahme gibt die Auffassung des Banking Teams von Bar & Karrer
AG wieder und wiederspiegelt nicht die Meinung jeder einzelnen Rechtsanwaltin
bzw. jedes einzelnen Rechtsanwalts unserer Kanzlei. Es wiirde uns freuen, wenn
Sie diese Stellungnahme im Rahmen der weiteren Bearbeitung des Rundschrei-
bens wohlwollend bericksichtigen. Sollten Sie Fragen zu Ausfihrungen in dieser
Stellungnahme haben, stehen Thnen Eric Stupp (e.stupp@baerkarrer.ch), Urs

Briigger (u.bruegger@baerkarrer.ch) oder Peter Hsu (p.hsu@baerkarrer.ch) sehr

gerne zur Verfigung.
m e
Urs Btilgge ' Peter Hsu

Mit freundlichen Griissen

ﬁ/
/T

Eric Stupp




