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Kundenschutz am Point of Sale und einheitliche Aufsicht Gber Finanzdienst-
leister in einem Finanzdienstleistungsgesetz

Urs Zulauf hat die Schwierigkeiten erlautert, die unter geltendem Recht beim Absatz von Finanzpro-
dukten entstehen kénnen. Im vorliegenden Diskussionspapier stellt die FINMA verschiedene Mass-
nahmen vor, mit denen die beschriebenen Probleme reduziert werden sollen. Im Folgenden werde ich
auf die wichtigsten dieser Massnahmen eingehen und darlegen, welche Schritte fir eine Umsetzung
der Massnahmen getroffen werden missten.

Sieben Massnahmen zur Verbesserung des Schutzes von Privatkunden

Um den Kundenschutz am Schweizer Finanzmarkt zu verbessern, erachtet die FINMA folgende sie-
ben Massnahmen als notwendig und stellt sie mit ihnrem Diskussionspapier zur Diskussion:

¢ Verstandliche Beschreibung der Risiken von Finanzprodukten
¢ Verhaltensregeln bei Kundenkontakt am Point of Sale
o Verbesserte Dokumentationspflichten am Point of Sale

o Verstarkte Regulierung des grenziberschreitenden Vertriebs von auslandischen Finanzpro-dukten
in der Schweiz

e Erleichterte Produkte- und Verhaltensregeln fir Geschéfte mit qualifizierten Kunden
e Registrierungspflicht fir nicht prudentiell beaufsichtigte Finanzdienstleister am Point of Sale
e Verbindliche, einfache und rasche Streiterledigung bei Privatkunden

1. Verstandliche Beschreibung der Risiken von Finanzprodukten

Um die Transparenz fur Privatkunden auf Stufe Produkt zu erhéhen, unterstitzt die FINMA den Aus-
bau und die Vereinheitlichung der geltenden Prospektpflichten fir Anlageprodukte. Die Prospekte sind
in einer einfach verstandlichen Sprache abzufassen und miussen Angaben Uber die Eigenschaften,
Chancen und Risiken eines Produkts wie auch Informationen tUber den Produkteemittenten sowie das
Profil des typischen Anlegers enthalten. Fir Finanzprodukte, die aus mehreren Bausteinen bestehen —
wie etwa strukturierte Produkte oder kollektive Kapitalanlagen — spricht sich die FINMA zudem fir die
Einfihrung einer produkteneutralen und standardisierten Information Uber die wesentlichen Eigen-
schaften solcher zusammengesetzten Finanzprodukte aus. Diese Produktebeschreibungen sind Pri-
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vatkunden vor dem Kauf eines solchen Produkts zusétzlich zur ausfiihrlichen Prospektdokumentation
abzugeben. Weiter weist die FINMA darauf hin, dass wichtige Informationen tber ein Produkt laufend
aktualisiert werden sollten.

2. Verhaltensregeln bei Kundenkontakt am Point of Sale

Die FINMA erachtet die Einfuhrung kohérenter Verhaltenspflichten fur sdmtliche Finanzdienstleister
am Point of Sale als zentrales Element zur Verbesserung des Kundenschutzes beim Erwerb von Fi-
nanzprodukten oder der Inanspruchnahme entsprechender Dienstleistungen. Insbesondere haben
sich Anlageberater und Vermogensverwalter Uber die Anlageziele, das Vermdgen und den Risikoap-
petit ihrer Kunden zu erkundigen und zu prifen, ob ein bestimmtes Finanzprodukt flr den betreffen-
den Kunden geeignet ist. Fir Dienstleister, die Finanzprodukte ohne Beratungsleistung an Kunden
vertreiben, sind die Erkundigungspflichten entsprechend tiefer anzusetzen: Die Priifung der Eignung
des Produkts wird durch eine sogenannte Angemessenheitspriifung ersetzt. Richtet sich ein Kunde fir
die reine Abwicklung eines bestimmten Geschéafts von sich aus an einen Finanzdienstleister, so hat
dieser weder eine Eignungs- noch eine Angemessenheitsprifung durchzufihren.

3. Verbesserte Dokumentationspflichten am Point of Sale

Die Einfuhrung von Dokumentationspflichten kdnnte einen Beweis der Haftungsvoraussetzungen in
zivilrechtlichen Verfahren erheblich erleichtern. Die FINMA denkt etwa an die Einfihrung einer Doku-
mentationspflicht des Risikoprofils des Kunden samt der Griinde, die zu einer konkreten Empfehlung
ihm gegentber gefiihrt haben (Risiken, Gewinnaussichten, Kosten etc. von Produkten). In Frage kdme
aber auch die standardisierte Aufzeichnung von Beratungs- oder Kaufgesprachen.

4, Verstarkte Regulierung des grenzuberschreitenden Vertriebs von auslandischen Finanzpro-
dukten in der Schweiz

Die schweizerische Regulierung des Vertriebs von Finanzprodukten darf nicht isoliert betrachtet wer-
den. Insbesondere ist zu bertcksichtigen, dass Kunden in der Schweiz regelmassig auch durch aus-
landische Finanzdienstleister betreut werden. Die FINMA beflrwortet fir solche grenziiberschreiten-
den Dienstleistungen in die Schweiz die Einflhrung eines produkteneutralen Regulierungsansatzes.
Es ist fur samtliche auslandischen Finanzprodukte einheitlich festzulegen, welche Voraussetzungen
fur einen Vertrieb in die Schweiz erfillt sein missen.

5. Erleichterte Produkte- und Verhaltensregeln fir Geschéafte mit qualifizierten Kunden

Die Umsetzung der soeben beschriebenen Massnahmen fiihrt bei den betroffenen Produzenten, Fi-
nanzdienstleistern wie auch bei der FINMA selbst zu Mehraufwand. Es dirfen keine regulatorischen
Massnahmen eingefuhrt werden, deren Nutzen den daraus resultierenden Aufwand nicht zu rechtfer-
tigen vermag. Professionelle Kunden benétigen regelmassig ein geringeres Mass an Beratung und
kénnen sich relevante Informationen auch ohne das Vorliegen ausfihrlicher Prospektdokumentationen
beschaffen. Gestiitzt auf diese Uberlegung befiirwortet die FINMA die Einfiilhrung einer produkte-
neutralen Kundensegmentierung. Die Unterscheidung zwischen gewdhnlichen und qualifizierten Kun-
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den hat sich dabei an der Erfahrung und den Kenntnissen eines Kunden sowie an dessen verfiigbaren
Vermdgenswerten auszurichten.

6. Registrierungspflicht fiir nicht prudentiell beaufsichtigte Finanzdienstleister am Point of Sale

Eine einheitliche Einhaltung der Verhaltensregeln kann nur gewéhrleistet werden, wenn auch die bis-
her nicht beaufsichtigten Finanzdienstleister einer aufsichtsrechtlichen Uberpriifung unterstellt werden.
Eine umfassende prudentielle Beaufsichtigung sdmtlicher Finanzdienstleister mit Kundenkontakt ist —
jedenfalls im heutigen Zeitpunkt — jedoch nicht angezeigt. Es genugt die Einfihrung einer Registrie-
rungspflicht fiir bisher nicht beaufsichtigte Finanzdienstleister samt Uberpriifung der Einhaltung der
Verhaltensregeln durch die Aufsichtsbhehdrde oder mandatierte Dritte. Voraussetzungen fir eine sol-
che Registrierung sollten u.a. ein guter Leumund, das Vorliegen von geeigneten organisatorischen
Vorkehrungen zur Verhinderung von Interessenkonflikten und der Nachweis eines gewissen Kenntnis-
und Erfahrungsstands im Bereich der zu erbringenden Finanzdienstleistungen sein. Eine zusatzliche
Absicherung der Kundeninteressen konnte bei diesen nicht prudentiell beaufsichtigten Finanz-
dienstleistern durch die Pflicht zum Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung erreicht wer-den.
Zusatzlich mussen klare Bezeichnungen fir Finanzdienstleister eingefiihrt werden.

7. Verbindliche, einfache und rasche Streiterledigung bei Privatkunden

Die Einfliihrung konsistenter Verhaltensregeln fir Finanzdienstleister sowie erweiterter Transparenz-
vorschriften auf Stufe Produkt bewirken nur dann eine Verbesserung des Kundenschutzes, wenn Pri-
vatkunden auch bei der Durchsetzung ihrer Rechte unterstitzt werden. Die FINMA befilirwortet daher
die Schaffung einer obligatorischen Streitschlichtungs- oder Ombudsstelle fir samtliche Finanz-
dienstleister. Sie erachtet die Starkung vereinfachter Prozesse zur Streitbeilegung im Zusammenhang
mit der Erbringung von Finanzdienstleistungen als geeignetes Mittel, um die Interessen von Privat-
kunden effizient zu schitzen. Um eine effektive Konfliktbeilegung zu gewahrleisten, kdnnte der neu zu
schaffenden Ombudsstelle auch die Kompetenz zur Entscheidung von Streitigkeiten zugesprochen
werden. Wie der Fall der von Lehman Brothers Holdings Inc. ausgegebenen strukturierten Produkte
gezeigt hat, ware auch die Mdoglichkeit kollektiver Streiterledigung von gleichgelagerten Fallen zu be-
grussen, welche eine Vielzahl von Privatkunden in dhnlicher Weise betreffen.

Drei Schritte zur Umsetzung der vorgeschlagenen Massnahmen

Die Umsetzung der erlauterten Massnahmen muss auf verschiedenen Ebenen ansetzen. Einerseits
sind Anforderungen, die bisher noch nicht bestanden haben, auf der geeigneten Regulierungsstufe zu
verankern. Andererseits ist den erkannten Problemen bereits unter den geltenden rechtlichen Grund-
lagen soweit als mdglich entgegenzuwirken. Die FINMA schlagt folgende drei Schritte zur Umsetzung
der von ihr zur Diskussion gestellten Massnahmen vor:

Ein kurzfristiger, ...

Im Rahmen ihrer Aufsichtstatigkeit prift die FINMA bereits gestitzt auf das geltende Recht, ob die
durch die beaufsichtigten Finanzdienstleister aktuell bestehenden Pflichten am Point of Sale eingehal-
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ten werden. Sie wird bei gravierenden Féllen von Verstdssen gegen geltende Regeln auch Enforce-
mentverfahren er6ffnen. Zusatzlich erwagt die FINMA, die Gesetzeskonformitéat von vereinfachten
Prospekten fur strukturierte Produkte mittels Stichproben zu Uberprifen sowie Qualitatskontrollen bei
Finanzdienstleistern mittels Mystery-Shopping durchzufiihren. Uber diese Tatigkeiten wird die FINMA
in geeigneter Weise informieren.

... ein mittelfristiger ...

Eine auf Gesetzesstufe angesiedelte, umfassende Vereinheitlichung der Verhaltensregeln fir Finanz-
dienstleister hat das Gesetzgebungsverfahren zu durchlaufen. Wahrend dieses Entstehungsprozes-
ses sind die Kunden nur unzureichend gegen Fehlverhalten von Finanzdienstleistern geschutzt. Zwar
statuieren insbesondere Art. 11 BEHG und Art. 20 KAG fir bereits beaufsichtigte Einheiten Informati-
ons-, Sorgfalts- und Treuepflichten. Die bestehenden Konkretisierungen dieser Bestimmungen regeln
jedoch nicht sdmtliche Bereiche in der erforderlichen Tiefe. Durch die Schaffung einer Bundesratsver-
ordnung konnten die Verhaltensregeln am Point of Sale fur den Zeitraum bis zur Inkraftsetzung eines
Finanzdienstleistungsgesetzes — dazu sogleich — zumindest teilweise vereinheitlicht und vervollstan-
digt werden. Die Verordnung hatte sich auf die erwahnten gesetzlichen Bestimmungen zu stitzen und
kénnte etwa die bereits bestehenden Ansétze einer produkteneutralen Kundensegmentierung weiter
ausbauen.

... und ein langfristiger Ansatz

Die bestehenden Verhaltens- und Produkteregeln sind nicht produkteneutral ausgestaltet und finden
nicht auf alle Finanzdienstleister Anwendung. Gerade gegeniber nicht beaufsichtigten Dienstleistern
kommt der FINMA nur ein beschranktes Instrumentarium zu. Die Einfihrung konsistenter Verhaltens-
pflichten, die Vereinheitlichung von Prospektvorschriften oder die Einfihrung einer obligatorischen
Ombudsstelle kdnnen nur mittels Schaffung von entsprechenden gesetzlichen Grundlagen erreicht
werden. Um eine koharente Umsetzung der vorgeschlagenen Massnahmen zu gewdhrleisten, halt die
FINMA daher ein Tatigwerden des Gesetzgebers flir unausweichlich.

Mit der Schaffung eines sogenannten Finanzdienstleistungsgesetzes konnten samtliche produkte-
neutralen Vertriebs- und Produkteregeln ,vor die Klammer“ gezogen werden. Ahnlich wie mit dem
2009 in Kraft getretenen FINMAG wirden dadurch jene Regeln, die auf eine Vielzahl verschiedener
Finanzdienstleistungen oder -transaktionen Anwendung finden, einheitlich geregelt und in Ubersichtli-
cher Weise festgehalten. Bei der Festlegung dieser umfassenden Vertriebs- und Produkteregeln kdnn-
te an bereits bestehende Vorschriften wie Art. 11 BEHG, Art. 20 KAG oder das FINMA-RS 09/1 ,Eck-
werte zur Vermdgensverwaltung“ angeknlpft werden. Angestrebt wirde somit nicht eine von Grund
auf neue Regulierung der Verhaltenspflichten am Point of Sale, sondern eine Starkung und Verein-
heitlichung des bereits bestehenden Regelwerks.

Wie weiter?

Die FINMA Iadt alle am Thema Interessierten ein, sich bis Mitte April 2011 zu den Vorschlagen des
heute publizierten Diskussionspapiers zu dussern. Diese Einladung richtet sich nicht nur an die Inte-
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ressenverbénde der Finanzdienstleister, sondern ausdricklich auch an deren Kunden oder ihre Ver-
treter. Ausdricklich willkommen sind auch Stellungnahmen interessierter Einzelpersonen sowie sei-
tens der Wissenschaft. Die FINMA wird die Stellungnahmen analysieren, veréffentlichen und gestiitzt
darauf ihre Vorstellungen zum weiteren Vorgehen formulieren und vorstellen. Sie hat das fir die Vor-
bereitung der Finanzmarktregulierung auf Stufe Gesetz und Bundesratsverordnung zustandige Eidg.
Finanzdepartement auf Sachbearbeiterstufe am Projekt beteiligt und Uber das Diskussionspapier in-
formiert. Die FINMA bleibt aber ausschliesslich dafiir verantwortlich.

Fazit

Im vorliegenden Diskussionspapier weist die FINMA auf verschiedene Schwachen der geltenden Ver-
triebs- und Produkteregeln hin und legt dar, mit welchen Massnahmen Kunden besser geschutzt wer-
den sollten. Die vorgeschlagenen Anderungen vermdgen Fehlverhalten von Finanzdienstleistern zwar
nicht per se zu verhindern. Sie wirden jedoch klar festlegen, welche Pflichten Finanzdienstleister ih-
ren Kunden gegenuber zu erfullen haben, und kdnnten damit eine wichtige Grundlage zu einer Ver-
besserung der Rechtssicherheit sowohl fir die Kunden wie auch fur die Finanzdienstleister selbst
schaffen. Dies lage auch im Interesse eines global attraktiven Finanzplatzes.
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