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«Wie bei jedem
neuen Regelwerk
gibt es oft eine
Diskrepanz zwischen
dem, was der
Regulierer und dem,
was der Markt will.»
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FONDS IN DER SCHWEIZ: GROSSE UND
PRAGMATISMUS

Mit einem Marktanteil von 27 Prozent

ist die Schweiz der weltweit grosste
Finanzplatz fir grenziiberschreitende
Vermogensverwaltung. Die von Schweizer
Banken verwalteten Privatvermdgen
belaufen sich heute auf Gber CHF 3,7
Billionen. Sie sind jedoch nicht der

einzige Grund fir die Attraktivitat des
Schweizer Marktes fiir auslandische Fonds:
Die Schweiz hat einen pragmatischen
regulatorischen Rahmen geschaffen,

der den Investmentmanagern einen
einfachen und kostengtlinstigen Zugang
zum Markt ermoglicht. Durch das Gesetz
Uiber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG)
von 2015 wurde die Regelung in der
Schweiz an die europdische Richtlinie
Uber die Verwaltung alternativer
Investmentfonds (AIFMD) angepasst. Das
Finanzdienstleistungsgesetz (Fidleg) und
das Gesetz Gber Finanzinstitute (Finig) von
2020 bringen die Regelung in der Schweiz
mit der MiFID Ilin Einklang.

Diese fuhrt zu einer Reihe neuer
Anforderungen an die Marktteilnehmer.

Mit dem richtigen institutionellen Partner
kdnnen diese jedoch problemlos umgesetzt
werden. Mehr denn je richten sich die
Fonds an institutionelle Partner, die ihr
Geschaft verstehen und als eine einzige
Gegenpartei Unterstiitzung Uber die reine
Administration hinaus bieten konnen.

FONDSVERTRIEB IN DER SCHWEIZ - KAG UND JETZT
AUCH FIDLEG UND FINIG

Der Vertrieb von Fonds in der Schweiz wird
seit 2007 fur Kleinanleger und seit 2015
fur qualifizierte Anleger durch das KAG
geregelt. Das schuf die Voraussetzung,
dass ausldndische Fonds einen Schweizer
Vertreter und eine Schweizer Zahlstelle
benennen missen, um Vermdgenswerte
von in der Schweiz ansdssigen Anlegern
zu beschaffen. Seit dem 1. Januar 2020
mussen sich die Fonds nach den Regeln
des neuen Fidleg und Finig richten. Diese

beiden Gesetze bringen die Schweiz
ndher an die MiFID Il heran und sollen
Finanzdienstleistungen und das Angebot
von Finanzprodukten in der Schweiz
regulieren. Es ist wichtig zu beachten,
dass Fidleg und Finig das KAG nicht
ersetzen, sondern Teile davon erganzen
und modifizieren - was oft zu Verwirrung
Uber die Anforderungen und sogar zu
einigen reqgulatorischen Liicken fihrt. Ohne
auf die regulatorischen Feinheiten der
neuen Gesetzgebung und ihre Umsetzung
einzugehen, sind dies die wichtigsten
Anderungen, die sich letztlich auf die
Distribution der Fonds in der Schweiz
auswirken werden:

- Kundensegmentierung: Die Kunden
werden jetzt als private, professionelle
oder institutionelle Kunden klassifiziert,
im Gegensatz zur friiheren Einteilung des
KAG in qualifizierte und nicht qualifizierte
Anleger. Fir den Vertrieb an HNWI

und Privatkunden sind eine Schweizer

Vertretung und eine Zahlstelle erforderlich.

- Vertrieb wird zum Angebot: Die weite
Definition von «Vertrieby als jeder Akt der
Werbung fir eine Anlage in einen Fonds
wird nun durch die engere Definition von
«Angebot» ersetzt. Gemass Fidleg muss
ein Antrag, um ein «Angebot» zu bilden,
gentigend Informationen Uber den Fonds
und seine Bedingungen enthalten, damit
eine Anlageentscheidung getroffen
werden kann.

- Register der Kundenberater und
Ombudsstelle: Kundenberater - auch
diejenigen, die Anteile von kollektiven
Kapitalanlagen anbieten, missen in
einem Beraterregister eingetragen
sein. Kundenberater von auslandischen
Finanzdienstleistern, die im Ausland
beaufsichtigt werden, sind davon
ausgenommen, wenn die von ihnen in
der Schweiz erbrachten Dienstleistungen
ausschliesslich fur professionelle

oder institutionelle Kunden bestimmt

sind. Kunden von Finanzdienstleistern
haben zudem die M&glichkeit, sich an
eine Ombudsstelle zu wenden. Alle
Finanzdienstleister (schweizerische und
auslandische) missen einer der sieben
behordlich anerkannten Ombudsstellen
angeschlossen sein.

Und was nun? Bis auf weiteres bleibt der
Status quo wahrend der zweijahrigen
Ubergangsperiode bis zum 31. Dezember
2021 bestehen. Wahrend dieser Zeit
mussen sich bestimmte Marktteilnehmer
in das Beraterregister eintragen lassen,
sich einer Ombudsstelle anschliessen

und fir Unternehmen wie unabhangige
Vermdgensverwalter, Family Offices und
Treuhdnder direkt von der Finma bewilligt
und requliert werden. Bis alle Zielkunden
eines Fonds die neuen Anforderungen
des Fidleg umgesetzt haben, gilt fir das
Fondsangebot in der Schweiz das bereits
bestehende KAG, und die Ernennung eines
Schweizer Vertreters und einer Schweizer
Zahlstelle ist weiterhin erforderlich.

WER MEHR TUN KANN, KANN AUCH WENIGER TUN

Wie bei jedem neuen Regelwerk gibt es oft
eine Diskrepanz zwischen dem, was der
Regulierer und dem, was der Markt will.
Diskussionen mit Fonds, Prime-Brokern,
Anwadlten und sogar Banken haben
gezeigt, dass sich der Markt insgesamt

flr eine pragmatischere und eigentlich
konservative Haltung entschieden hat. Die
Fonds verstehen, dass sie méglicherweise
nicht fir alle ihre Anleger einen

Schweizer Vertreter und eine Zahlstelle
bendtigen. Aber es ist oft kostenglinstiger,
die Einhaltung der Vorschriften zu
gewdhrleisten, indem sie ihren derzeitigen
Regulierungsrahmen fir die Schweiz
beibehalten.
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WICHTIGER HINWEIS - Dieses Dokument wird von der
REYL & Cie Holding AG oder / und einem ihrer Organe
(im Folgenden ,,REYL" genannt) herausgegeben und
dient lediglich zu Informationszwecken und ist fir die
interne Verwendung bestimmt. Diese Dokument stellt
weder eine personlich Empfehlung noch ein Angebot
oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren, Bank- oder Anlageprodukten dar. Der
Inhalt ist nur fiir den persoénlichen Gebrauch des
Empfangers bestimmt. Er darf weder vollumfénglich
noch teilweise kopiert, reproduziert, verbreitet oder
an Dritte weitergegeben werden. Nichts in diesem
Dokument stellt eine Anlage-, rechtliche, buchhalteri-
sche oder steuerliche Beratung oder eine Zusicherung
dar, dass eine Anlage oder Strategie fir die jeweiligen
persdnlichen Umstande angemessen oder geeignet ist.
Alle Anlageentscheidungen liegen in der alleinigen
Verantwortung des Empfangers und stiitzen sich aus-
schliesslich auf die Einschdtzung seiner persénlichen
Umstdnde sowie seiner eigenen Interpretation der
Informationen. Die Informationen und Daten dieses
Dokuments stammen aus Quellen, die als zuverldssig
angesehen werden; dennoch haftet oder garantiert
REYL, ihre Verwaltungsratsmitglieder, Direktoren,
Mitarbeiter, Vertreter und Aktiondre, weder jetzt noch
zukiinftig und weder ausdriicklich noch implizit fiir
die Zuverldssigkeit, Richtigkeit oder Vollstandigkeit
dieses Dokuments oder der Daten, die diesem
Dokument zugrunde liegen und tbernimmt keine
Verantwortung dafiir, dass irgendeine Person auf die
Angaben in diesem Dokument vertraut. Im Besonderen
wird keine Haftung oder Garantie fiir die Erreichung
oder Angemessenheit zukiinftiger Prognosen,
Ziele, Einschdtzungen oder Vorhersagen, die dieses
Dokument enthdlt, ibernommen. Der Wert einer
Kapitalanlage sowie der mit ihr erzielte Ertrag kann
sowohl steigen als auch sinken, und Anleger erhalten
den investierten Betrag unter Umstanden nicht in
vollem Umfang zuriick. Die in der Vergangenheit
erzielte Performance ist kein zuverldssiger Massstab
fur die zukiinftige Wertentwicklung. Das Dokument
wurde von einer Abteilung erstellt, die nicht der orga-
nisatorischen Einheit der Finanzanalyse unterstellt ist.
REYL unterliegt unterschiedlichen rechtlichen und
requlatorischen Anforderungen, und es kann vorkom-
men, dass moglicherweise daher Wertpapiere und
Anlageprodukte nicht in allen Rechtsordnungen und /
oder fir alle Personen angeboten werden kénnen. REYL
hat nicht die Absicht, Wertpapiere und Anlageprodukte
in Landern und Rechtsordnungen anzubieten, wo dies
rechtlich und aufsichtsbehordlich untersagt ist. Den
Empfangern dieses Dokuments wird daher empfohlen,
sich dementsprechend personlich lokal zu informieren.
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