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Neue Regulierungen 16sen Probleme nicht

Wichtiger Bundesgerichtsentscheid zum Verhdltnis zwischen Bank und Kunde — was bringt das Finanzdienstleistungsgesetz?

Mit der Finanzkrise ist die
Anlageberatung international

in den Fokus von Politikern und
Regulierern geriickt. Auch die
Schweiz kann sich dem nicht
entziehen.

MICHAEL FERBER

Die Verluste von Investoren mit Garan-
tiezertifikaten der US-Bank Lehman
Brothers sowie dem Schneeballsystem
des New Yorker Finanzbetriigers Ber-
nard Madoff haben auch in der Schweiz
die Regulierer zum Handeln veranlasst.
Sparern sollte es in Zukunft bei der An-
lageberatung nicht mehr so ergehen wie
2008 den «Lehman-Omas», die mit
Investitionen in die Zertifikate der ge-
nannten Bank Ersparnisse verloren hat-
ten. Hinzu kamen Anlegerschutz-Re-
gelwerke aus der Europdischen Union
wie beispielsweise die Richtlinie «Mi-
fid II», auf die die Schweiz mit dem Ent-
wurf eines Finanzdienstleistungsgeset-
zes (Fidleg) reagierte. Neben dem Fidleg
wurde auch mit den Urteilen des Bun-
desgerichts zu Retrozessionen sowie
den Protokollierungspflichten fiir den
Vertrieb von Anlagefonds das Ziel ver-
folgt, die Anleger und Sparer bei der Be-
ratung besser zu schiitzen.

Vertrauensverhiltnis als Faktor

Der auf Bankenrecht spezialisierte An-
walt Jean-Marc Schaller weist darauf
hin, dass die Rechtsprechung des Bun-
desgerichts im Bereich der Anlagebera-
tung eine viel einschneidendere Wir-
kung auf die Bankpraxis hat als die bis-
herigen Regulierungen. So geht es etwa
im Urteil BGE 133 III 97 vom 4. Januar
2007 um Umstidnde, unter denen eine
Bank tiber die Konto- bzw. Depotbezie-
hung hinaus Verpflichtungen als An-
lageberaterin eingeht. In dem entspre-
chenden Fall kam das Bundesgericht
zum Schluss, dass dies der Fall war, ob-
wohl dafiir keine Grundlage in Form
eines ausdriicklich geschlossenen An-
lageberatungsvertrags zwischen Bank
und Kunde bestand. Wegen der andau-
ernden Geschiftsbeziechung zwischen
den beiden Parteien habe sich in dem
Fall aber ein besonderes Vertrauensver-
hiltnis entwickelt, aus welchem der
Kunde nach Treu und Glauben auch un-
aufgefordert Beratung und Abmahnung
habe erwarten diirfen, heisst es in dem
Urteil. Die Vertragsbeziehung habe in
dem entsprechenden Fall rund zweiein-
halb Jahre gedauert, wobei Kunde und
Bank einen intensiven und héufigen
telefonischen Kontakt gehabt héitten.
Laut Schaller sind derzeit mehrere
Rechtsfille pendent, bei denen dieser
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In der Anlageberatung dndert sich das regulatorische Umfeld kontinuierlich.

Bundesgerichtsentscheid eine wesent-
liche Rolle spielt. Bei den Fillen gehe es
um Devisentransaktionen und die Fol-
gen der Aufhebung des Mindestkurses
des Euro zum Franken durch die
Schweizerische Nationalbank (SNB) am
15. Januar 2015. Banken konnten dabei
bereits zuvor in eine solche Anlagebera-
tungssituation «gerutscht» sein, in der
eine Beratung und auch Warnung hin-
sichtlich FEignung, Komplexitit und
Risiken solcher Devisengeschifte ge-
schuldet sei, sagt der Anwalt.

Aus Sicht der Professorin und Advo-
katin Monika Roth hatte zudem ein
Positionspapier der Finanzmarktauf-
sicht (Finma) einen wichtigen Einfluss
auf das Verhiltnis von Banken und
externen Vermogensverwaltern (EVV)
und damit wohl auch auf deren Bera-
tungspraxis. In dem im Oktober 2010
publizierten «Positionspapier Rechts-
risiken» legt die Behorde die gestiege-
nen Risiken im grenziiberschreitenden
Finanzdienstleistungsgeschéft dar und
fordert die Finanzinstitute auf, darauf zu
reagieren. Darin heisst es, Finanzhéduser
sollten bei der Auswahl auch potenzielle
Risiken beriicksichtigen, die durch die
Auslagerung von Kundenbeziehungen
an EVV entstehen konnten. Bei der
Auswahl von Partnern sei sorgfiltig vor-
zugehen. Gerade grosse Banken agier-

ten deshalb bei der Auswahl von EVV
kompromisslos und stellten hohe Anfor-
derungen, sagt Roth. Als Beispiel nennt
sie einen fiktiven russischen Kunden,
der bei einer Bank seinen Vermogens-
verwaltungsauftrag kiindigt und zu
einem EVV wechselt. In solchen Fillen
frage die Bank nach, ob der Vermogens-
verwalter iiberhaupt die entsprechen-
den Kompetenzen und Kenntnisse der
regulatorischen Vorgaben in Russland
habe. Falls sie zu dem Schluss komme,
dass dies nicht der Fall sei, konne dieser
das Depot des russischen Kunden bei
dieser Bank nicht verwalten.

«Eher listige Protokolle»

Ausserdem miissen Finanzberater seit
Anfang 2014 die Bediirfnisse von Kun-
den und die Griinde fiir Empfehlungen
schriftlich festhalten, wenn sie diesen
Anlagefonds verkaufen. Das Protokoll
erhalten anschliessend die Kunden. Die-
se Regelung basiert auf der Revision des
Kollektivanlagengesetzes (KAG). In
Deutschland, das bereits grossere Erfah-
rungen mit solchen Beratungsprotokol-
len hat, sind die Erfahrungen damit
allerdings eher schlecht. An einem An-
lass des Verbands Schweizerischer Kan-
tonalbanken in Ziirich im vergangenen
Jahr berichteten Géste des Deutschen
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Sparkassen- und Giroverbands sowie
einer deutschen Sparkasse, viele Kun-
den empfianden die Protokolle eher als
lastig. Wihrenddessen sei bei den
Finanzinstituten der biirokratische Auf-
wand deutlich gestiegen.

Trotz den genannten Regelungen
und Gerichtsentscheiden geht Advoka-
tin Roth davon aus, dass sich an der Be-
ratungspraxis der Banken in den vergan-
genen Jahren wenig geédndert hat. Da
den Finanzhédusern an der Borse ein eisi-
ger Wind ins Gesicht blase und sie unter
grossem Ertragsdruck stiinden, gehe es
auch heute fiir die Berater darum, mog-
lichst viele und obendrein hochmargige
Finanzprodukte zu verkaufen — mog-
lichst solche der eigenen Bank. Bank-
berater seien auch heute noch in erster
Linie Verkéufer. Da die Anreizsysteme
gleich geblieben seien, dnderten auch
neue Ausbildungen fiir Berater daran
wenig. Viele Banken betrieben das An-
lagegeschift heute «bewusster» als noch
vor einigen Jahren, sagt Schaller. Wiir-
den Kunden in ungeeignete Geschifte
und Produkte geleitet, konne dies recht-
liche Konsequenzen haben. Bankintern
sei dieses Risiko durch ein entsprechen-
des Warnsystem zu begrenzen.

Roth &dussert sich derweil enttduscht
iiber die Entwicklung im Bereich Retro-
zessionen. Dabei handelt es sich um Pro-

visionen, die Berater von Drittanbietern
kassieren. Dafiir verkaufen sie ihnen die
Finanzprodukte der Anbieter, von de-
nen sie die Zahlungen erhalten haben.
Einige Banken hitten in der Vergangen-
heit damit geworben, auf Retrozessio-
nen zu verzichten, sagt Roth. Konse-
quent téten dies aber auch heute nur die
wenigsten. Daran hitten auch die Ent-
scheide des Schweizer Bundesgerichts
wenig gedndert. Ende Oktober 2012
hatte das Bundesgericht in einem dritten
Entscheid zu dem Thema festgelegt,
dass Finanzhiduser Retrozessionen, die
sie in der Vergangenheit von Produkt-
anbietern bekommen haben, an Kunden
mit  Vermogensverwaltungsmandaten
zuriickzahlen miissen.

Kunden scheuen Aufwand

Zum Teil seien die Kunden auch selbst
schuld, dass sich in diesem Bereich nicht
allzu viel gedndert habe, sagt Roth.
Viele scheuten den Aufwand, sich mit
Finanzthemen zu beschiftigen und auf
retrozessionsfreien Produkten zu behar-
ren. Viele seien auch triage und wechsel-
ten ihr Finanzinstitut nicht, wenn sie un-
zufrieden seien. Viele Banken liessen
heute die Kunden einfach unterschrei-
ben, dass sie auf die Riickerstattung der
Retrozessionen verzichteten, sagt Roth.
Schweizer Banken haben derweil auch
bei ihren Beratungsangeboten auf die
Retrozessionsthematik reagiert. Dabei
geht es darum, sich die Beratung ver-
mogender Kunden direkt bezahlen zu
lassen — und nicht mehr indirekt iiber
Retrozessionen.

Neue Regelungen zur Anlagebera-
tung wird auch das Fidleg bringen. Des-
sen Ziel ist es, Anleger besser zu schiit-
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Der Text zum Einfluss des regulatori-
schen Umfelds auf das Anlagegeschaft
ist der dritte Teil einer achtteiligen Serie
zum Thema Anlageberatung. Am néchs-
ten Montag beschaftigt sich der vierte
Teil mit dem Thema Robo-Advising, also
der maschinellen Anlageberatung.

www.nzz.ch/finanzen

zen. Allerdings drohen auch biirokrati-
scher Aufwand und Mehrkosten, die auf
die Sparer umgelegt werden konnten.
Positiv am Fidleg wertet Roth die darin
vorgesehenen Eignungs- und Angemes-
senheitspriifungen. Die Beziehung zwi-
schen dem Kunden und dem Finanz-
dienstleister werde in diesem Bereich
nun geklart, das habe etwas Gutes. Allzu
weitreichende Folgen fiir die Anlage-
beratung diirfte das Gesetz aber letztlich
nicht haben, so ihre Erwartung.
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Credit Suisse Invest — die neue Anlageberatung

Beste Kontrolle dank

transparenten Leistungen.

Bei Credit Suisse Invest ist Exklusives inklusive: Sie wéhlen den Umfang an Beratung durch unsere Experten
und profitieren dabei von umfassenden Services wie einer laufenden Portfolioliberwachung, regelméssigem
Marktausblick oder von individuellen Anlageideen. Das alles zu attraktiven und transparenten Preisen.
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