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1 Einleitung

Vom 27. Juli 2011 bis zum 5. September 2011 fuhrte die FINMA eine Anhérung zum Entwurf fir eine
Anderung der BEHV-FINMA durch. Der Entwurf, der dazugehérende Erlauterungsbericht sowie die
Einladung zur Anhoérung wurden auf der Internet-Seite der FINMA publiziert, so dass samtliche Inte-
ressierten die Gelegenheit zur Stellungnahme hatten. Der vorliegende Bericht fasst die eingegange-
nen Stellungnahmen zusammen und halt die Position der FINMA fest. Ebenfalls erlautert er die im
Anschluss an die Anhérung vorgenommenen Anderungen des Entwurfs.

2 Eingegangene Stellungnahmen

Folgende sechs Teilnehmer haben an der Anhdrung partizipiert und der FINMA eine Stellungnahme
eingereicht (alphabetische Reihenfolge):

e Bar & Karrer

e Lenz & Staehelin

e Schweizerische Bankiervereinigung
e SIX Swiss Exchange AG

e SwissHoldings

e UBSAG

Die einzelnen Stellungnahmen sind auf der Internet-Seite der FINMA abrufbar.

3 Ergebnisse der Anhérung und Beurteilung der FINMA

3.1 Allgemeines

Das Revisionsvorhaben wird von den Anhérungsteilnehmern grossmehrheitlich beftrwortet. Lediglich
Lenz & Staehelin sprachen sich grundsatzlich gegen die geplante punktuelle Revision der BEHV-
FINMA aus, da aus ihrer Sicht weitere Bestimmungen der BEHV-FINMA einer Klarung bedurften. Sie
regten folglich ein Zuriickstellen des Revisionsvorhabens zugunsten einer Totalrevision der BEHV-
FINMA an.
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Wirdigung

Die BEHV-FINMA trat erst per 1. Januar 2009 in Kraft. Die Regelungen haben sich grosstenteils be-
wahrt und sind von den Marktteilnehmern akzeptiert. Eine Totalrevision drangt sich deshalb aus Sicht
der FINMA zur Zeit nicht auf.

3.2 Meldepflicht bei exaktem Erreichen eines Schwellenwerts (Art. 11 Abs. 3 BEHV-
FINMA — neu Art. 9 Abs. 4 BEHV-FINMA)

3.2.1 Vereinbarkeit von Art. 11 Abs. 3 BEHV-FINMA mit Art. 20 Abs. 1 BEHG

Die Préazisierung der Meldepflicht bei exaktem Erreichen eines Schwellenwertes wurde von der gros-
sen Mehrheit der Anhérungsteilnehmer begriisst. Einzig die SIX Swiss Exchange AG ausserte grund-
satzliche Bedenken hinsichtlich der Gesetzeskonformitat des vorgeschlagenen Art. 11 Abs. 3 BEHV-
FINMA. Angefiihrt wurde insbesondere, dass die geplante Prazisierung mit dem Wortlaut von Art. 20
Abs. 1 BEHG nicht vereinbar sei.

Wirdigung

Nach Art. 20 Abs. 1 BEHG ist meldepflichtig, wer bestimmte Schwellenwerte der Stimmrechte einer
borsenkotierten Gesellschaft ,erreicht, unter- oder Gberschreitet’. Entgegen der Ansicht der SIX Swiss
Exchange AG geht aus diesem Wortlaut nicht klar hervor, dass eine Person, welche das Erreichen
eines Grenzwerts offengelegt hat, erneut meldepflichtig wird, wenn sie den Grenzwert im Anschluss
nach oben oder unten verlasst. Wer das Erreichen eines Schwellenwerts meldet, befindet sich — bild-
lich gesprochen — genau auf der Schwelle. Ob das anschliessende Verlassen der Schwelle tatsachlich
ein ,Uberschreiten“ oder ein ,Unterschreiten“ im Wortsinn darstellt, ist daher mehr als fraglich. Mass-
geblich fur die geplante Prézisierung der Meldepflicht bei exaktem Erreichen eines Schwellenwerts ist
aus Sicht der FINMA aber ohnehin weniger der Wortlaut, sondern vielmehr der Sinn und Zweck von
Art. 20 Abs. 1 BEHG. Dieser erfordert, dass aus einer Meldung jederzeit klar abgeleitet werden kann,
in welcher Bandbreite zwischen zwei Schwellenwerten sich die Beteiligung eines Investors bewegt.
Diesem Erfordernis wird mit der geplanten Bestimmung Geniige getan.

3.2.2 Wortlaut von Art. 11 Abs. 3 BEHV-FINMA

Von einigen Anhdrungsteilnehmern wurde eine alternative Formulierung von Art. 11 Abs. 3 BEHV-
FINMA vorgeschlagen, ohne dass damit eine inhaltliche Anderung der Regelung erfolgen sollte.

So empfahl die SIX Exchange AG folgende Anpassung des Wortlauts:

,Das Erreichen eines Grenzwerts gilt als Uberschreiten dieses Grenzwerts.*

Die Schweizerische Bankiervereinigung sprach sich fur folgenden Wortlaut aus:

,Keine Meldepflicht entsteht, wenn das Erreichen eines Grenzwerts gemeldet, dieser in der Folge uber-
schritten, aber der nachsthdhere Grenzwert nicht erreicht oder ein als Uberschritten gemeldeter Grenz-
wert von ober wieder erreicht, aber nicht unterschritten wird.*
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Wirdigung

Der von der SIX Swiss Exchange AG vorgeschlagene Wortlaut kdnnte nach Auffassung der FINMA zu
Missverstandnissen fihren. Denn wenn das Erreichen eines Grenzwerts nach Art. 11 Abs. 3 BEHV-
FINMA als Uberschreiten ,gilt“, bedeutet dies in erster Linie, dass dieser Umstand gemeldet werden
muss. Aus der Formulierung SIX Swiss Exchange AG geht zu wenig deutlich hervor, dass das nach-
malige Verlassen des Grenzwerts nach oben nicht noch einmal eine Meldepflicht auslést. Der von der
Schweizerischen Bankiervereinigung gemachte Formulierungsvorschlag ist ebenfalls nicht ganz voll-
standig. Insbesondere geht aus ihm nicht hervor, dass nach dem Erreichen eines Grenzwerts nur
solange keine Meldepflicht entsteht, als dass der nachsthhere Grenzwert Giberschritten wird. Aus den
genannten Griinden wird am bisherigen Wortlaut festgehalten.

3.2.3 Gesetzessystematische Uberlegungen — neu Art. 9 Abs. 4 BEHV-FINMA statt Art. 11 Abs. 3
BEHV-FINMA

Aus gesetzessystematischen Uberlegungen erscheint die Aufnahme der neuen Bestimmung in Artikel
9 BEHV-FINMA sinnvoller. Da Artikel 11 nur den Zeitpunkt, in dem die Meldepflicht entsteht (oder
nicht entsteht), zum Gegenstand hat, und Art. 9 demgegentber die Grundsatze der Meldepflicht re-
gelt, ist Art. 9 der Ort, wo die beiden neuen Grundséatze der Meldepflicht geregelt werden sollten.

Die beiden neuen Grundsatze werden deshalb in Art. 9 Abs. 4, der bereits einen Grundsatz der Mel-
depflicht regelt (,Daytrading), aufgenommen. Inhaltlich andert sich wie oben dargelegt nichts.

3.3 Meldepflicht fiir Beteiligungen von nicht zum Vertrieb genehmigten auslandi-
schen kollektiven Kapitalanlagen (Art. 17 Abs. 3 und 3 BEHV-FINMA)

Das Ziel des Revisionsvorhabens, die Meldepflicht fiir Beteiligungen von nicht zum Vertrieb genehmig-
ten auslandischen kollektiven Kapitalanlagen neu zu ordnen, wurde von den Anhdérungsteilnehmern
Uberwiegend begrisst. Hinsichtlich der konkreten Umsetzung des Vorhabens machten die Anhérungs-
teilnehmer teilweise Vorschlage, die vom Entwurf abwichen. Diese sollen im Folgenden einzeln dar-
gestellt werden:

3.3.1 Erfordernis eines Unabhéngigkeitsnachweises

Der Entwurf der FINMA sah vor, dass nicht zum Vertrieb genehmigte auslandische kollektive Kapital-
anlagen, welche bestimmte, in Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA néaher umschriebene, Anforderungen an
die Unabhangigkeit erfillen und dies geméass Art. 17 Abs. 3" BEHV-FINMA gegeniiber der Offenle-
gungsstelle nachweisen, ihre Beteiligungen nach den gleichen Bestimmungen wie die inldndischen
kollektiven Kapitalanlagen offen legen und damit insbesondere die in Art. 17 Abs. 2 lit. b BEHV-FINMA
statuierte Befreiung von der Konsolidierungspflicht im Konzern in Anspruch nehmen kdnnen. Diese
Regelung entspricht der Grundkonzeption kollektiver Kapitalanlagen: Bewilligungstrager bzw. Fonds-
leitungen, die Teil eines Konzerns sind, haben den Entscheid Uber die Auslibung der Stimmrechte
oder auch den Erwerb bzw. die Verdusserung von Beteiligungen unabhéngig vom Interesse des Kon-
zerns zu treffen. Die Entscheide sind einzig im Interesse der Anleger zu fallen.
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Die SIX Swiss Exchange AG regte an, auf das Erfordernis eines Unabhangigkeitsnachweises zu ver-
zichten. An deren Stelle hatte nach Auffassung der SIX Swiss Exchange AG fur die Anwendbarkeit
der fir die inlandischen kollektiven Kapitalanlagen geltenden Bestimmungen darauf abgestellt werden
kénnen, ob die nicht zum Vertrieb genehmigten auslandischen kollektiven Kapitalanlage einer von der
FINMA anerkannten Aufsicht unterstellt sind.

Wirdigung

Fur die Ausnahme kann nicht massgebend sein, dass die auslandische kollektive Kapitalanlage einer
im Vergleich zur inlandischen kollektiven Kapitalanlage ,gleichwertigen® Aufsicht untersteht, sondern
dass die Fondsleitung vom ubrigen Konzern in ,gleichwertigem® Mass unabhangig ist. Der Umstand,
dass eine auslandische kollektive Kapitalanlage einer von der FINMA anerkannten Aufsicht unterstellt
ist, gibt mit anderen Worten nicht Aufschluss daruber, ob die Fondsleitung — wie in Art. 17 Abs. 3
BEHV-FINMA naher umschrieben — vom Ubrigen Konzern unabhéngig ist. Zu beachten ist weiter
auch, dass der Vorschlag der SIX Swiss Exchange AG lberhaupt nur umsetzbar ware, wenn der Beg-
riff der ,von der FINMA anerkannten Aufsicht bereits vordefiniert wére. Die von der SIX Swiss Ex-
change AG vorgeschlagene Losung erweist sich aus den genannten Griinden als nicht gangbar.

3.3.2 Konzeption des Unabhangigkeitsnachweises

Der vorgeschlagene Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA sprach davon, dass die nicht zum Vertrieb geneh-
migte auslandische kollektive Kapitalanlage der zustandigen Offenlegungsstelle vorab den ,Nachweis®
erbringen musse, dass sie vom Konzern unabhangig sei und fihrte hierzu in lit. a und b aus, wie diese
Unabhangigkeit ,nachgewiesen® werde. Der vorgeschlagene Art. 17 Abs. 3" BEHV-FINMA hielt wei-
ter fest, welche Dokumente der Offenlegungsstelle zum Nachweis der Unabh&ngigkeit vorgelegt wer-
den mussen. Diese im Entwurf verfolgte Konzeption eines ,Nachweises der Unabhangigkeit wurde
von den Anhoérungsteilnehmern verschiedentlich kritisiert. So gab die SIX Swiss Exchange AG zu be-
denken, dass unklar sei, wie der Nachweis im Einzelnen zu erbringen sei und welches die Aufgabe
der Offenlegungsstelle in diesem Zusammenhang sei. Insbesondere wurde geltend gemacht, der Of-
fenlegungsstelle wiirden die Kompetenzen und Mittel fiir eine entsprechende Uberpriifung fehlen. Bar
& Karrer und Lenz & Staehelin kritisierten vor allem, dass zur Erbringung des Nachweises ein Organi-
gramm vorgelegt und Anderungen desselben laufend nachgeliefert werden sollten. Lenz & Staehelin
wiesen schliesslich auch darauf hin, dass der Unabhé&ngigkeitsnachweis nach der vorgeschlagenen
Regelung innert der viertagigen Meldefrist nach Art. 22 Abs. 1 BEHV-FINMA hatte erbracht werden
mussen, die genaue Abklarung, ob die Unabhéangigkeitserfordernisse erfillt sind, unter Umstanden
aber viel langer dauern kdnne.

Wirdigung

Mit der vorgeschlagenen Formulierung sollte nach dem Willen der FINMA nicht zum Ausdruck ge-
bracht werden, dass die nicht zum Vertrieb genehmigte auslandische kollektive Kapitalanlage der
Offenlegungsstelle gegeniiber einen ,Nachweis® im technischen Sinn erbringen muss. Insbesondere
wurde nicht das Ziel verfolgt, ein eigentliches Verfahren — vergleichbar etwa mit einem Verfahren nach
Art. 26 BEHV-FINMA — vor der Offenlegungsstelle vorzusehen. Der Meldepflichtige sollte nach der
Konzeption des Entwurfs in der Lage sein, die Unabhéangigkeit mittels Dokumenten im Sinne einer Art
von Glaubhaftmachung plausibel zu machen.
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Vorgesehen wird neu, dass der Meldepflichtige, der nach Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA melden will,
zusammen mit der Meldung einzig eine Liste mit den Namen der Fondsleitungen oder der Gesell-
schaften und eine Erklarung vorlegen muss. Auf die Vorlage eines Organigramms kann der Melde-
pflichtige verzichten. Diese reduzierten Angaben wird der Meldepflichtige ohne Weiteres innert der
Frist nach Art. 22 Abs. 1 BEHV-FINMA aufbereiten kénnen. Nach einer entsprechenden Meldung
kann die zustandige Offenlegungsstelle gestiitzt auf den neuen Art. 17 Abs. 3" BEHV-FINMA weitere
Belege verlangen, mit welchen der Konzern die Einhaltung der Unabhangigkeitserfordernisse plausi-
bel macht. Gefordert werden kann so beispielsweise die Vorlage eines Dokuments in der Form eines
Organigramms, welches die fir den Beleg der personellen und organisatorischen Unabhangigkeit
erforderlichen Informationen enthalt und insbesondere die relevanten personellen Verflechtungen
innerhalb des Konzerns graphisch darstellt. Der Meldepflichtige muss also damit rechnen, dass seine
Erklarung gemass Art. 17 Abs. 3" BEHV-FINMA in diesem Sinn nach Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA
L=uberpruft* wird. Fur den Meldepflichtigen wird es auf Grund der noch deutlicheren Formulierungen der
Unabhéngigkeitserfordernisse in Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA (vgl. unten) noch eindeutiger erkennbar
sein, ob er die Unabhangigkeitserfordernisse erfiillt oder nicht. Ist er sich dennoch nicht sicher, ob er
unter Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA fallt, kann er einen entsprechenden Vorabentscheid nach Art. 20
i.vV.m. Art. 26 BEHV-FINMA einholen. Ansonsten erfolgt eine Meldung nach Art. 17 Abs. 3 BEHV-
FINMA aber auf das Risiko des Meldepflichtigen. Stellt sich im Nachhinein heraus, dass die Erklarung
nach Art. 17 Abs. 3" BEHV-FINMA unzutreffend war, musste sich der Meldepflichtige wegen einer
Meldepflichtverletzung verantworten.

3.3.3 Umschreibung der erforderlichen Unabhangigkeit

Der vorgeschlagene Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA ging davon aus, dass die erforderliche Unabhéngig-
keit dann besteht, wenn die in lit. a und b formulierten Anforderungen erfillt sind. Die Formulierung
dieser Anforderungen wurde zum Teil als zu wenig bestimmt kritisiert.

Wirdigung

Es liegt grundsatzlich in der Natur einer generell-abstrakten Regelung wie der BEHV-FINMA, dass sie
nicht jeden Einzelfall explizit ansprechen kann. Dennoch sollen die Anforderungen an die Unabhén-
gigkeit in Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA noch etwas deutlicher gefasst werden um auszuschliessen,
dass die Rechtsunterworfenen irgendwelchen Risiken ausgesetzt sind (vgl. oben). Hierzu wird in Art.
17 Abs. 3 (2. Satz) BEHV-FINMA im Sinne einer Grundsatzbestimmung festgehalten, dass eine
Fondsleitung oder eine Gesellschaft dann melderechtlich als unabhangig gilt, wenn sie die Stimmrech-
te aus den von ihr verwalteten Beteiligungspapieren nach freiem Ermessen ausiiben kann. Konkreti-
siert wird dieser Grundsatz durch die lit. a — ¢ der Bestimmung, die inhaltlich weitestgehend mit lit. a
und b Ziff. 1 und 2 des Entwurfs Ubereinstimmen. Die neu gewahlte Formulierung soll auch besser
zum Ausdruck bringen, dass es sich bei den in Abs. 3 genannten Anforderungen um inhaltliche Anfor-
derungen handelt und nicht um Anforderungen an den ,Nachweis®. Art. 17 Abs. 3 lit. a BEHV-FINMA
wird durch die Wendung ,nicht in Form von Weisungen oder in anderer Weise® erganzt. Damit soll
zum Ausdruck gebracht werden, dass ein méglicher Fall des Einwirkens auf die Stimmrechtsausiibung
in der Erteilung von Weisungen besteht. Die Aussage ist, wie mit der Formulierung ,oder in anderer
Weise“ ausgedriickt wird, allerdings nicht auf solche Falle beschrankt. Erfasst werden von Art. 17 Abs.
3 lit. a BEHV-FINMA damit sowohl Weisungen, die der Fondsleitung oder der Gesellschaft aufgeben,
die Stimmrechte in einem bestimmten Fall so oder anders auszuiiben, als auch andere Vorgange die
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dazu fuhren, dass das freie Ermessen der Fondsleitung oder der Gesellschaft bei der Stimm-
rechtsaustibung zu Lasten der Interessen des Konzerns eingeschrankt wird.

3.3.4 Ausdehnung der Ausnahme von der Konsolidierungspflicht im Konzern auf ,Vermégensver-
waltunsgesellschaften®

Bar & Karrer regten die Einfihrung eines neuen Art. 17 BEHV-FINMA an, nach welchem einem

Konzern angehérende ,Vermdgensverwaltungsgesellschaften® (die durch ihre Auftraggeber dazu er-

machtigt werden, die Stimmrechte der in den jeweiligen Portfolios gehaltenen Beteiligungen auszu-

Uben) bei entsprechendem Nachweis gemass Art. 17 Abs. 3 lit. a und b sowie Abs. 3" BEHV-FINMA

ihre Beteiligungen ebenfalls vom Ubrigen Konzern segregiert hatten offenlegen kénnen.

Wirdigung

Die FINMA steht einer solchen Ausdehnung der Ausnahme von der Konsolidierungspflicht kritisch
gegeniber. Zu beachten ist zunachst, dass es sich beim Begriff der ,Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft* anders als bei der kollektiven Kapitalanlage — zumindest im schweizerischen Recht — nicht um
einen klar definierten, rechtlichen Terminus handelt. Fir die melderechtliche Erfassung von Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften musste somit eine eigenstandige Begriffsbildung erfolgen. Die Ab-
grenzungsproblematik wirde damit nicht beseitigt, sondern lediglich verlagert. Zu beachten ist auch,
dass der Begriff der ,Verwaltungsgesellschaft® im europaischen Recht die Bezeichnung der Fondslei-
tung darstellt (vgl. Artikel 1 und 2 der Richtlinie 2009/65/EG). Damit kennt auch das européische
Recht keine weitergehende Ausnahme von der Konsolidierungspflicht fir ,Vermégensverwaltungsge-
sellschaften, sondern lediglich solche fiir Fondsleitungen (im schweizerischen Sinn). Die vorgesehe-
ne Regelung steht damit bereits in Einklang mit dem européischen Recht. Aus diesen Grunden ist
eine Ausdehnung der Ausnahme von der Konsolidierungspflicht fur ,Vermdgensverwaltungsgesell-
schaften® nicht angezeigt.

3.4 Verfahrensbestimmungen

3.4.1 Meldefrist fir Anderungen der gemeldeten Angaben (Art. 21 Abs. 4 und 22 Abs. 1 BEHV-
FINMA)

3.4.1.1 Wortlaut der Bestimmung

Der geltende Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA haélt fest, dass Anderungen der gemeldeten Angaben ,un-
verzuglich® zu melden sind. Der Vorschlag zielte darauf ab, die Frist fir solche Meldungen ausdrick-
lich —im Sinne einer Frist von vier Borsentagen — zu regeln. Entsprechend wurde vorgeschlagen, den
bisherigen Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA zu streichen und dessen Inhalt neu bei Art. 22 Abs. 1 BEHV-
FINMA zu integrieren. Die SIX Swiss Exchange AG regte an, die Frage der Frist weiterhin im Zusam-
menhang mit dem Inhalt der Meldung in Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA zu regeln.
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Wirdigung

Die vom geltenden Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA statuierte Pflicht, Anderungen der gemeldeten Anga-
ben zu melden, ist systematisch tatsachlich besser beim ,Inhalt der Meldung® in Art. 21 Abs. 4 BEHV-
FINMA verortet, als bei den ,Fristen“ in Art. 22 BEHV-FINMA. Daher wird der Vorschlag der SIX Swiss
Exchange AG umgesetzt und der bisherige Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA — erganzt um die ausdriickli-
che Regelung der Frist — beibehalten.

3.4.1.2 Beschrankung auf wesentliche Anderungen

Vereinzelt wurde die bereits im geltenden Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA vorgesehene Verpflichtung,
Jjede* Anderung der gemeldeten Angaben zu melden, als zu weitgehend erachtet und es wurde des-
halb angeregt, die Pflicht zur Mitteilung auf ,wesentliche“ Anderungen zu beschranken oder ganz ab-
zuschaffen.

Wirdigung

Nach der Konzeption von Art. 20 Abs. 1 BEHG wird die Meldepflicht durch das Erreichen, Unter- oder
Uberschreiten von bestimmten Grenzwerten der Stimmrechte ausgelést. Durch das Auslésen der
Meldepflicht entsteht die Verpflichtung, eine Meldung mit dem von Art. 21 BEHV-FINMA umschriebe-
nen Inhalt zu erstatten. Als Anderungen im Sinne von Art. 21 Abs. 4 BEHV-FINMA gelten einzig Ver-
anderungen von nach Art. 21 BEHV-FINMA gemeldeten Tatsachen, die keine eigentliche Meldepflicht
im Sinne von Art. 20 BEHG auslésen kénnen. Es handelt sich in erster Linie um Meldungen, wie bei-
spielsweise die Umfirmierung einer Gesellschaft. Die FINMA sieht keine Veranlassung, diese Praxis
zu andern.

3.4.2  Ubersichtlichere Darstellung der Meldungen auf der Verodffentlichungsplattform (Art. 23 Abs. 1
BEHV-FINMA)

Die geplante Ermdglichung einer Ubersichtlicheren Darstellung der Meldungen auf der Veroffentli-
chungsplattform wurde von den Anhorungsteilnehmern, die hierzu Stellung nahmen, durchwegs be-
grusst. SwissHoldings regte an, den Wortlaut von Art. 23 Abs. 1 BEHV-FINMA leicht anders zu fas-
sen, namlich dahingehend, dass die Gesellschaften zu einem Verweis ,auf die vorangegangene Ver-
offentlichung“ und nicht wie von der FINMA vorgeschlagen ,auf frihere Veroffentlichungen® verpflich-
tet werden.

Wirdigung

Die von SwissHoldings angeregte Anderung zielt auf die Frage ab, ob die Gesellschaften den Auf-
wand fiir die erstmalige Implementierung der neuen Ubersicht zu tragen haben. Die Implementierung
der neuen Ubersicht setzt voraus, dass eine neue Meldung eines Investors mit der letztfriiheren Mel-
dung desselben Investors verkniipft wird. Damit die neue Ubersicht den Marktteilnehmern innert ver-
nunftiger Zeit zur Verfigung gestellt werden kann, ist aus Sicht der FINMA erforderlich, dass die Ge-
sellschaften bei Inkrafttreten von Art. 23 Abs. 1 BEHV die jeweils aktuellsten Meldungen samtlicher
Investoren auf der elektronischen Veréffentlichungsplattform markieren. Ohne eine solche einmalige
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Bestandesaufnahme bestiinde die Gefahr, dass die Ubersicht noch wéhrend langerer Zeit unvollstan-
dige Angaben enthielte. Bei Inkrafttreten von Art. 23 Abs. 1 BEHV wird den Gesellschaften somit ein
gewisser Mehraufwand entstehen. Dieser ist aus Sicht der FINMA zur Schaffung der gebotenen
Transparenz aber unabdingbar und vertretbar. Nach dieser einmaligen Bestandesaufnahme wird nur
noch erforderlich sein, dass die Gesellschaft eine neu eingegebene Meldung mit der letztfriiheren
Meldung des Investors verknipft. Art. 23 Abs. 1 BEHV wird in diesem Sinn prézisiert und mit einer
Ubergangsbestimmung erganzt, welche die einmalige Bestandesaufnahme zum Inhalt hat (vgl. unten).

Die konkrete technische Umsetzung dieser Vorgabe wird schliesslich der Offenlegungsstelle als
Betreiberin der Veroffentlichungsplattform Gberlassen.

3.4.3 Verfahren in Offenlegungssachen (Art. 26 Abs. 5, 6 und 7)

Der vorgeschlagene Art. 26 Abs. 7 BEHV-FINMA sieht vor, dass die FINMA in den Fallen nach Art. 26
Abs. 4 BEHV-FINMA unverziglich ein Verfahren eréffnet und dies der Offenlegungsstelle sowie den
Parteien anzeigt. Lenz & Staehelin regten an, diesen Begriff der ,Parteien” zu prazisieren und insbe-
sondere klarzustellen, ob von ihm auch die Gesellschaft erfasst werde.

Wirdigung

Auf das Verfahren vor der FINMA findet nach Art. 53 FINMAG das VwVG Anwendung. Art. 26 Abs. 7
BEHV-FINMA enthélt insofern einen Verweis auf den Parteibegriff von Art. 6 VWVG. Darunter kann im
Einzelfall nach der Rechtsprechung des Bundesgerichts in melderechtlichen Angelegenheiten auch
die Gesellschaft fallen.*

3.5 Ubergangsbestimmung

Der Entwurf hielt in Art. 48a BEHV-FINMA fest, dass die Meldepflichten nach den revidierten Art. 17
Abs. 3 und Abs. 3 BEHV-FINMA bis zu einem bestimmten Zeitpunkt zu erfullen seien. Von Lenz &
Staehelin wurde diese Formulierung insbesondere deshalb kritisiert, weil aus ihr nicht deutlich hervor-
gehe, ob die nicht zum Vertrieb genehmigten ausléndischen kollektiven Kapitalanlagen nach Art. 17
Abs. 3 und Abs. 3”° BEHV-FINMA melden miissten oder bloss kénnten. Bar & Karrer regten an, dass
im Rahmen der Ubergangsbestimmung festgehalten werden sollte, dass der Unabhangigkeitsnach-
weis entfalle, wenn eine nicht zum Vertreib genehmigte auslandische kollektive Kapitalanlage diesen
schon nach dem bisherigen Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA erbracht habe. Von SwissHoldings wurde
schliesslich zu bedenken gegeben, dass fur die Umsetzung von Art. 23 Abs. 1 BEHV-FINMA eine

Ubergangsfrist von sechs Monaten eingeraumt werden sollte.
Wirdigung

Der vorgeschlagene Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA stellt eine ,Kann“-Bestimmung dar. Insofern ist der
Einwand berechtigt, dass die Ubergangsbestimmung von Art. 48a BEHV-FINMA missverstandlich

! BGer 2C _77/2008, 2C_78/2009, Zwischenentscheid vom 2. Juni 2009, Erw. 4.
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formuliert war. Festzuhalten ist somit, dass die betroffenen nicht zum Vertrieb genehmigten auslandi-
schen kollektiven Kapitalanlagen nach dem Inkrafttreten von Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA gemaéss
dieser Bestimmung melden kdnnen, dies aber nicht missen. Nicht zum Vertrieb genehmigte auslandi-
sche kollektive Kapitalanlagen, die bis anhin nach dem bisherigen Art. 17 Abs. 3 BEHV-FINMA ge-
meldet haben, unterstehen nach dem Inkrafttreten ebenfalls den neuen Bestimmungen von Art. 17
Abs. 3 und Abs. 3”° BEHV-FINMA. D.h. sie haben zwar keinen eigentlichen Nachweis fiir die Unab-
hangigkeit zu erbringen, sind aber mit der ersten Meldung nach dem Inkrafttreten der Bestimmung
verpflichtet, der Offenlegungsstelle die in Art. 17 Abs. 3" BEHV-FINMA genannten Dokumente vorzu-
legen. Fir von ihnen bereits erstattete Meldungen ist eine ,riickwirkende” Vorlage dieser Dokumente
hingegen nicht erforderlich. Auf die Statuierung einer besonderen Ubergangsregelung hinsichtlich Art.
17 Abs. 3 und Abs. 3" BEHV-FINMA ist daher zu verzichten. In Bezug auf Art. 23 Abs. 1 BEHV-
FINMA wurde im Entwurf keine Ubergangsregelung vorgesehen. Um dem fir die Gesellschaften ent-
stehenden Aufwand bei der Implementierung der neuen Bestimmung gebuhrlich Rechnung zu tragen
(vgl. oben), wird neu eine Frist von drei Monaten fir die Vornahme der einmaligen Bestandesaufnah-
me festgehalten.

3.6 Weitere Anregungen

Mehrere Anhérungsteilnehmer machten verschiedene Anregungen zu aus ihrer Sicht notwendigen
Verbesserungen ausserhalb der von der laufenden Revision erfassten Bereiche der BEHV-FINMA. An
dieser Stelle ist noch einmal festzuhalten, dass sich die Regelungen der BEHV-FINMA aus Sicht der
FINMA grosstenteils bewahrt haben. Die Wiinschbarkeit ebenso wie die konkrete Umsetzbarkeit der
von den Anhdrungsteilnehmern gemachten Vorschlage wurde vertiefter Abklarungen bedirfen und die
laufende Revision damit ungebuhrlich verzégern. Gewisse von den Anhdrungsteilnehmern gemachte
Vorschlage wie beispielsweise die Abschaffung des Gruppenprivilegs wirden schliesslich auch eine
Gesetzesrevision voraussetzen und kénnten von der FINMA ohnehin nicht im Rahmen einer Verord-
nungsrevision an die Hand genommen werden.

4 Fazit

Die FINMA halt an der geplanten Teilrevision fest. Die revidierten Bestimmungen der BEHV-FINMA
werden auf den 1. Januar 2012 in Kraft gesetzt. Da die technische Umsetzung der Anderungen des
revidierten Art. 23 Abs. 1 BEHV-FINMA durch die Offenlegungsstelle noch einige Zeit in Anspruch
nehmen wird, erfolgt die Inkraftsetzung dieses Artikels erst auf den 1. Juni 2012.
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