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Schaller, Jean-Marc: Handbuch des Vermdgensverwaltungs-
rechts. Grundlagen - Haftung - Zivilprozess - Aufsicht - Straf-
recht, XL, 345 S. (Ziirich 2013. Schulthess). Geb., CHF 98.00.

Das Vermdgensverwaltungsgeschift in der Schweiz hat sich in
den letzten Jahren wegen der Finanz-, Wahrungs- und Schulden-
krise, verschiedener Skandale (Madoff-Betrug, Lehman-Konkurs)
und des steigenden ausldndischen Druckes auf den Finanzplatz
Schweiz (Steuerstreit, ausldndische Rechtsentwicklungen etc.)
grundlegend und nachhaltig verdndert. Diese Umwalzungen ha-
ben sich auch in den rechtlichen Rahmenbedingungen zur Vermo-
gensverwaltung niedergeschlagen. Der Autor des rezensierten
Werkes, PD Dr. iur. Jean-Marc Schaller, praktizierender Rechtsan-
walt in Zirich und Privatdozent fiir Privat- und Bankenrecht an
der Universitat Ziirich, hat diese Entwicklungen zum Anlass ge-
nommen, um die verschiedenen Teilaspekte des Vermdgensverwal-
tungsrechts in der Schweiz in der vorliegenden Monografie um-
fassend aufzuarbeiten und damit eine Liicke im teilweise veralteten
oder nur fragmentarisch vorhandenen Schrifttum zu schliessen.

Der Adressatenkreis des Handbuches ist weit gefasst: Ange-
sprochen sind nicht nur Bankjuristen, Wirtschaftsanwélte sowie
Mitglieder von Aufsichts- und Justizbehorden (FINMA, Gerichte,
Staatsanwaltschaften etc.), sondern auch Vermdgensverwalter,
Finanzjournalisten, Okonomen sowie juristisch interessierte An-
leger. Entsprechend ambiti6s ist das Unterfangen, den vielen un-
terschiedlichen Anspriichen an das Handbuch gerecht zu wer-
den. Schon an dieser Stelle kann verraten werden, dass dieser
Versuch zweifellos gelungen ist.

Der Autor fiihrt die Leserschaft zu Beginn mit einem kurzen
geschichtlichen Abriss geschickt an die Thematik heran und zeigt
anhand der Ereignisse der letzten Jahre auf, mit welchen Proble-
men die Vermdgensverwaltungsbranche gegenwartig konfrontiert
ist sowie welche «Trends» sich abzeichnen. Damit wird bei der Le-
serschaft ein Verstindnis fiir das geschaftliche Umfeld von Vermo-
gensverwaltern geschaffen, welches im Folgenden mit einer illus-
trativen Darstellung des Berufes des Vermdgensverwalters vom
ersten Kundenkontakt bis hin zur «Asset Allocation» und deren
Uberpriifung vertieft wird. Bedauerlicherweise wurde es an dieser
Stelle verpasst, im Sinne eines Uberblicks die verschiedenen Ak-
teure (Banken, externe Vermogensverwalter etc.) sowie die Markt-
struktur in der Schweiz vorzustellen und das Vermdgensver-
waltungsgeschaft von verwandten Finanzdienstleistungen abzu-
grenzen. Eine kurze Einordnung hatte m.E. insbesondere der weni-
ger sachverstindigen Leserschaft, eine hilfreiche Orientierungs-
hilfe flir die nachfolgenden Abhandlungen gegeben.

In einem ersten Hauptteil behandelt das Handbuch die ver-
tragsrechtlichen Grundlagen zwischen Kunde und Vermdgens-

verwalter. Eingehend analysiert werden der Vermdgensverwal-
tungsvertrag sowie die daraus resultierenden Rechte und
Pflichten (inkl. vorvertragliche Pflichten). Die mit viel Kasuistik
angereicherten Ausfiihrungen, insbesondere zu den Sorgfalts-
und Treuepflichten und den davon abgeleiteten Abklarungs- und
Aufklarungspflichten, zur Festlegung der Anlagestrategie, zur
Verglitung sowie zu Inhalt und Umfang der Rechenschafts- und
Herausgabepflicht, bieten den Adressaten niitzliche Richtlinien
fir den praktischen Berufsalltag. Besonders wertvoll sind die
Ausflihrungen zur AGB-Problematik, worin im Lichte des relativ
neuen Art. 8 UWG typische Vertragsklauseln von Vermdgensver-
waltungsvertrigen auf ihre Missbrauchlichkeit hin untersucht
werden. Eine spezielle Aktualitdit kommt zudem der umfassenden
Darstellung der vielbeachteten bundesgerichtlichen Rechtspre-
chung zu Drittvergiitungen und den daraus resultierenden Kon-
sequenzen zu (Herausgabepflicht, Anforderungen an einen Her-
ausgabeverzicht, Verjahrungsfrage etc.).

Einen Akzent legt der Autor auf die vertiefte Abhandlung der
zivilrechtlichen Haftung von Vermdgensverwaltern. Die einzel-
nen Haftungsvoraussetzungen werden im Detail durchleuchtet
und kommentiert. Ausflihrlich besprochen wird unter anderem
die in der Praxis stets grosse Miihe bereitende Schadensberech-
nung. Wertvolle praktische Hinweise zum Prozessieren vor den
fiir Anlegerschadigungsprozesse zustandigen Gerichten runden
diesen ersten Haftungsteil ab.

Nach einem Perspektivenwechsel wird auch die mdogliche
Haftung der Depotbank fiir unrechtmassige Handlungen eines
externen Vermdgensverwalters thematisiert und anhand zweier
Szenarien erlautert. Allerdings erscheint dieser Teil - vielleicht
wegen des eingangs fehlenden Uberblicks iiber die verschiede-
nen Akteure - etwas «verloren» und nur sehr beschrankt in den
Rest des Werkes eingebunden.

Mit den beiden letzten Teilen tragt das Handbuch der Ent-
wicklung Rechnung, dass das 6ffentliche Recht (Aufsichts- und
Strafrecht) im Vermdgensverwaltungsrecht eine immer bedeut-
samere Rolle einnimmt. Der Autor spricht gar von der zuneh-
menden «Verstaatlichung» des Rechts der Vermdgensverwaltung
(vgl. Rz.3). Im Teil zu den aufsichtsrechtlichen Rahmenbedin-
gungen wird eingangs erklart, wie verschiedene Skandale sowie
Rechtsentwicklungen im In- und Ausland eine immer intensivere
staatliche Intervention im Vermdgensverwaltungsbereich mit
aufsichtsrechtlichen Mitteln ausgeldst haben. Etwas knapp aus-
gefallen sind m.E. die Ausfiihrungen dazu, wie viele dieser requ-
latorischen Anpassungen u.a. auch auf Druck aus dem Ausland
sowie zur Sicherung der Wettbewerbsfihigkeit des Vermdgens-
verwaltungsstandorts Schweiz erfolgten. Das Handbuch geht
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sodann einerseits auf die neusten regulatorischen Anderungen
(KAG-Revision, neues Insiderstrafrecht, FATCA-Staatsvertrag
etc.) ein, andererseits beleuchtet es ebenfalls kiinftige Regulie-
rungsprojekte wie z.B. die neue Geldwéschereigesetzgebung
oder das geplante Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG). Zur
Sprache kommen Uberdies die Probleme rund um die grenziiber-
schreitende Vermogensverwaltungstatigkeit sowie die zuneh-
mende Verzahnung von Privat- und Aufsichtsrecht. Ausgewahlte
Verfahrens- und Sanktionsaspekte, insbesondere zum Verfahren
und den Sanktionsmdglichkeiten der FINMA, schliessen den auf-
sichtsrechtlichen Teil ab.

Gegenstand des letzten Teils bilden die strafrechtlichen As-
pekte pflichtwidriger Vermdgensverwaltungstatigkeit: Abgehan-
delt werden insbesondere die Straftatbestdnde der ungetreuen
Geschaftsbesorgung im Hinblick auf Verletzungen der vereinbar-
ten Anlagestrategie/-richtlinie oder «Spesenschinderei» (Chur-
ning), das Ausniitzen von Insiderinformationen im Hinblick auf
Front Running sowie die Privatbestechung bzw. ungetreue Ge-
schaftsbesorgung im Hinblick auf die ungerechtfertigte Verein-
nahmung von Retrozessionen. Uber Art. 102 StGB kdnnen auch
Depotbanken wegen aktiver Privatbestechung strafrechtlich ver-
antwortlich gemacht werden. Im Anschluss lassen sich viele hilf-
reiche Hinweise zur Strafuntersuchung bzw. zum Strafprozess
finden.

In Anbetracht der wachsenden Bedeutung des Aufsichts-
rechts im Vermogensverwaltungsrecht pladiert der Autor im Epi-
log des Handbuches fiir Augenmass bei kiinftigen Regulierungs-
projekten im Vermogensverwaltungsbereich (N 894).

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass das «Handbuch des
Vermdgensverwaltungsrechts» sowohl vom Konzept wie auch

von der Umsetzung her in jeder Hinsicht liberzeugt und einem
reellen Bedlrfnis entspricht. Das Werk weist einen hohen Praxis-
bezug auf und arbeitet die bereits erfolgten und noch bevorste-
henden Umwilzungen im Vermdgensverwaltungsrecht in einer
sehr lbersichtlichen und zugédnglichen Art und Weise auf. Lob
gebiihrt dem Autor u.a. auch fiir seine gepflegte, klare und ein-
fach verstindliche Sprache. Die Gewichtungen der Ausfiihrun-
gen sind problembezogen angelegt und treffend gewahlt. Rand-
ziffern, ein Ubersichtliches Inhalts- sowie Stichwortverzeichnis
am Ende des Buches erleichtern der Leserschaft den Zugang zu
spezifischen Fragestellungen. Besonders anerkennend ist hervor-
zuheben, dass der Autor das rezensierte Werk neben seiner prak-
tischen Tatigkeit als Rechtsanwalt verfasst hat. Viele seiner dabei
gesammelten Berufserfahrungen sind in die Arbeit eingeflossen
und haben diese massgebend bereichert.

Fiir die nachste Auflage wére lediglich zu wiinschen, dass am
Anfang des Handbuches, insbesondere fiir die «Neueinsteiger»,
eine kurze Einordnung als Orientierungshilfe eingefiigt wiirde
und die Entwicklungen auf internationaler Ebene angesichts ih-
rer Relevanz noch etwas eingehender behandelt wiirden. Diese
kleinen Abstriche triiben allerdings das liberaus positive Gesamt-
bild des Werkes, mit welchem dem relativ breiten Adressatenkreis
ein nitzliches Instrument fiir die praktische Tatigkeit an die
Hand gegeben wird, in keiner Weise. Das «Handbuch des Vermo-
gensverwaltungsrechts» ist eine vorziiglich gelungene, konzise
Darstellung der rechtlichen Rahmenbedingungen der Vermo-
gensverwaltung, die fir all diejenigen, die sich mit Vermdgens-
verwaltungsrecht befassen, zur Pflichtlektiire gehort.

Dr. iur. Damian Fischer, LL.M., Rechtsanwalt, Ziirich



