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Vernehmlassung zur Anderung der Verordnung iiber die kollektiven Kapi-
talanlagen (KKV)

Sehr geehrte Damen und Herren

Wir nehmen Bezug auf lhr Schreiben vom 11. Dezember 2012, mit welchem Sie
die Vernehmlassung zur Anderung der Verordnung tber die kollektiven Kapital-
anlagen (KKV) eroffneten, und danken lhnen fur die Einladung zur Einreichung
einer Stellungnahme. Der VQF Verein zur Qualitétssicherung von Finanzdienst-
leistungen ist die grosste Selbstregulierungsorganisation (SRO) nach Art. 24 ff.
des Bundesgesetzes zur Bekampfung der Geldwascherei im Finanzsektor
(Geldwaschereigesetz, GwG). Die Aktivmitgliedschaft beim VQF kann durch
berufsmassige oder nicht berufsmassige Finanzintermediére nach Art. 2 Abs. 3
GwG erworben werden (Art. 3 Abs. 1 Statuten des VQF). Der VQF ist eine
branchentbergreifende SRO und verfugt demnach Uber Mitglieder aus allen
Kategorien der Finanzintermediation im sogenannten "Ubrigen Finanzsektor"
(auch "Parabankensektor" oder "Nichtbankensektor" genannt). Als grosste, al-
teste und brancheniibergreifend tatige SRO verfugt der VQF Uber ca. 1'550
Aktivmitglieder sowie Uber langjahrige und umfangreiche Kenntnisse des Pa-
rabankensektors. Neben seiner Funktion als SRO ist der VQF auch eine Bran-
chenorganisation fir unabhingige Vermdgensverwalter (BOVV) geméss dem
Kollektivanlagengesetz (KAG) mit von der FINMA anerkannten Standesregein
in Sachen Ausiibung der Vermégensverwaltung. In diesen Standesregeln wird
geregelt, was ein Vermégensverwaltungsvertrag beinhalten und wie der Ver-
mégensverwaltungsvertrag umgesetzt werden muss. Damit wird dem Anleger-
schutz Rechnung getragen.

Gerne nehmen wir wie folgt Stellung.
A. Art. 3 Abs. 3 E-KKV

1. Darstellung der Neuerung

Nicht als Vertrieb gemass Art. 3 Referendumsentwurf zum KAG (nachfol-
gend ,RE-KAG") gilt geméass Art. 3 Abs. 2 lit. a RE-KAG ,[...] der Erwerb
kollektiver Kapitalanlagen, die auf Veranlassung oder auf Eigeninitiative
der Anlegerin oder des Anlegers erfolgen, insbesondere im Rahmen von
Beratungsvertrdgen und bloss ausfilihrenden Transaktionen®. Der Erwerb
kollektiver Kapitalanlagen erfolgt geméss Art. 3 Abs. 2 Vernehmlassungs-
entwurf KKV (nachfolgend ,E-KKV") dann auf Veranlassung oder Eigenini-
tiative der Anlegerin oder des Anlegers, wenn ,die Anlegerin oder der An-

\0\\% FORUM SRO|OAR|OAD



leger ohne vorgéngige Einwirkung oder Kontaktnahme namentlich des
Vermdgensverwalters kollektiver Kapitalanlagen, des Vertriebstrdgers o-
der des Vertreters [...] Anteile einer bestimmten kollektiven Kapitalanlage
erwirbt’. Als Beratungsvertrdge gemass Art. 3 Abs. 2 lit. a RE-KAG gelten
gemdss Art. 3 Abs. 3 E-KKV ,Vertrdge, die ein langfristiges entgeltliches
Beratungsverhdltnis bezwecken und mit einem beaufsichtigten Finanzin-
termedidr im Sinne von Artikel 10 Absatz 3 Buchstabe a des Gesetzes
schriftlich abgeschlossen werden®. Finanzintermedidre nach Art. 10 Abs. 3
lit. a RE-KAG sind dabei ,beaufsichtigte Finanzintermedidre wie Banken,
Effektenhéndler, Fondsleitungen und Vermégensverwalter kollektiver Ka-
pitalanlagen sowie Zentralbanken".

. Beurteilung durch den VQF

Gemass Art. 3 Abs. 2 lit. a RE-KAG erfolgt die ,Veranlassung oder Eigen-
initiative der Anlegerin oder des Anlegers" zwar ,insbesondere” im Rah-
men ,eines Beratungsvertrages® verbunden mit ,bloss ausfiihrenden
Transaktionen’. Das Gesetz schliesst jedoch den Rahmen weiterer Ver-
tragstypen nicht aus. Nicht nachvollziehbar ist deshalb die in Art. 3 Abs. 3
E-KKV vorgesehene Beschrénkung der Beratungsverirdge i.S.v. Art. 3
Abs. 2 lit. a RE-KAG auf solche, welche ,mit einem Finanzintermediér im
Sinne von Artikel 10 Absatz 3 Buchstabe a des Gesetzes" abgeschlossen
wurden. Es gibt keinen nachvollziehbaren Grund, mit Banken, Effekten-
handlern, Zentralbanken u. dgl. abgeschlossene ,exection-only'-
Beratungsvertrage aus dem Anwendungsbereich des KAG auszuschlies-
sen und damit gegenlber ,exection-only*-Beratungsvertrdge mit unab-
hangigen Anlageberatern zu privilegieren. Weder der Anlegerschutz noch
die Ubernahme internationaler Standards rechtfertigen, dass ein ,executi-
on-only“-Beratungsvertrag, welcher mit einem unabhéngigen Anlagebera-
ter abgeschlossen wurde, nicht mehr wie im geltenden Recht aus dem
Anwendungsbereich des KAG ausgenommen wird, sondern neu als Ver-
trieb im Sinne von Art. 3 RE-KAG gelten soll.

Art. 3 Abs. 3 E-KKV ist deshalb vollsténdig ersatzlos zu streichen. Even-
tualiter ist der 2. Halbsatz der genannten Bestimmung (,und mit einem
beaufsichtigten Finanzintermedidr im Sinne von Artikel 10 Absatz 3 Buch-
stabe a des Geselzes schriftlich abgeschlossen werden®) ersatzlos zu
streichen. Subeventualiter ist der 2. Halbsatz der genannten Bestimmung
wie folgt zu ergénzen (Ergénzungen in Eckklammern): ,und mit einem be-
aufsichtigten Finanzintermediér im Sinne von Artikel 10 Absatz 3 Buch-
stabe a des Gesetzes [oder im Sinne von Artikel 2 Absatz 3 Buchstabe e
des Geldwaschereigesetzes vom 10. Oktober 1997] schriftlich abge-
schlossen werden".

Art. 6 Abs. 1 lit. a Ziff. 1 E-KKV

Darstellung der Neuerung

Gemass Art. 10 Abs. 3bis RE-KAG ,[kénnen] vermdgende Privatpersonen
[...] schriftlich erkldren, dass sie als qualifizierte Anlegerinnen und Anleger
gelten wollen®, wobei ,der Bundesrat [...] die Eignung dieser Personen als




qualifizierte Anlegerinnen und Anleger zusétzlich von Bedingungen, na-
mentlich von fachlichen Qualifikationen, abhdngig machen [kann]*. Art. 6
Abs. 1 lit. a E-KKV legt fest, dass als vermogende Privatperson nach
Art. 10 Abs. 3bis RE-KAG ,jede natiirliche Person" gilt, die im Zeitpunkt
des Erwerbs kollektiver Kapitalanlagen nachweist, dass sie kumulativ
(1) ,aufgrund der persénlichen Ausbildung und der persénlichen berufli-
chen Erfahrung tiber Marktkenntnisse verfiigt, die mit denjenigen der An-
leger im Sinne von Artikel 10 Absatz 3 vergleichbar sind" und (2) ,dber ein
Anlagevermégen von mindestens 500 000 Franken verfligt'.

Beurteilung durch den VQF

Zwar macht der Bundesrat von der Befdhigung geméss Art. 10 Abs. 3bis
RE-KAG in Art. 6 Abs. 2 lit. a Ziff. 1 E-KKV Gebrauch, letztere Bestim-
mung enthalt jedoch ausschliesslich auslegungsbedurftige Begriffe: ,mit
Anleger im Sinne von Art. 10 Abs. 3 (des Gesetzes) vergleichbare Markt-
kenntnisse", aufgrund der ,persénlichen Ausbildung” sowie der ,persdnli-
chen beruflichen Erfahrung”. Statt Art. 10 Abs. 3bis RE-KAG zu konkreti-
sieren, wirft Art. 6 Abs. 1 lit. a Ziff. 1 E-KKV neue Fragen auf: Wann gelten
die Marktkenntnisse einer natirlichen Person als mit einer Bank, einer
Fondsleitung oder etwa einer Versicherungseinrichtung vergleichbar?
Was gilt als ausreichende persénliche Ausbildung bzw. berufliche Erfah-
rung? Die Verordnung lasst diese Fragen offen. Damit Gberlasst der Bun-
desrat die Auslegung den Gerichten, so dass Rechtssicherheit erst nach
einer diesbezliglichen Rechtsprechung geschaffen werden kann. Dies ist
vor dem Hintergrund der Konsequenzen einer im Nachhinein zu Unrecht
angenommenen vermégenden Privatperson nach Art. 10 Abs. 3bis RE-
KAG i.V.m. Art. 6 Abs. 1 lit. a E-KKV infolge mangelnder Umschreibung
der entsprechenden Voraussetzungen in der Verordnung nicht annehm-
bar.

Aus Rechtssicherheitsgriinden sowie um ein ,Swiss finish” in der Umset-
zung der internationalen Standards zu vermeiden, dréangt es sich auf, in
Art. 6 Abs. 2 lit. a Ziff. 1 E-KKV die Formulierung der — an dieser Stelle zu
Grunde gelegten — Richtlinie 2004/39/EG (MIFID), Anhang 2 (Titel I,
Ziff. 1 letzter Absatz), zu Ubernehmen und die genannte Bestimmung
durch Folgende zu ersetzen: ,(1.) mindestens ein Jahr lang in einer beruf-
lichen Position im Finanzsektor, welche Kenntnisse (ber die geplanten
Geschéfte oder Dienstleistungen voraussetzt, tétig ist oder war".

Art. 6 Abs. 1 lit. b E-KKV

Darstellung der Neuerung

Art. 6 Abs. 1 lit. b E-KKV sieht vor, dass als vermdgende Privatperson
i.S.v. Art. 10 Abs. 3bis RE-KAG ferner jede natlrliche Person gilt, welche
zum Zeitpunkt des Erwerbs kollektiver Kapitalanlagen ,schriftlich bestétigt,
dass sie [...] tber ein Vermdgen von mindestens 5 Millionen Schweizer
Franken verfigt".




Beurteilung durch den VQF

In Art. 6 Abs. 1 der geltenden KKV liegt der Grenzbetrag bei ,mindestens
2 Millionen Franken". Zwar kann das Vermdgen i.S.v. Art. 6 Abs. 1 lit. b E-
KKV gemass Art. 6 Abs. 4 E-KKV immobile Vermégenswerte von héchs-
tens 2 Millionen Franken umfassen. Diese 2.5-fache Erhéhung der
Schwelle zur vermdgenden Privatperson als qualifizierter Anleger nach
Art. 10 Abs. 3bis RE-KAG lasst sich jedoch aus Griinden weder der An-
passung an internationale Standards noch des Anlegerschutzes rechtfer-
tigen. Im Gegenteil liegt die Grenze der Finanzanlagen zum ,professionel-
len Anleger" gemass AIFMD und MiFID auf EUR 500'000.00. Die gelten-
de Schwelle von CHF 2 Millionen Franken ist somit AIFMD und MiFID-
kompatibel und muss folglich beibehalten bleiben.

Art. 6 Abs. 1 lit. b E-KKV ist deshalb wie folgt anzupassen (Ergénzung in
Eckklammern): ,die Anlegerin oder der Anleger bestétigt, dass sie oder er
tiber ein Vermégen von mindestens [2] Millionen Schweizer Franken ver-
fugt”.

Art. 6 Abs. 6 E-KKV

Darstellung der Neuerung

Als letzter Absatz der Bestimmung sieht Art. 6 Abs. 6 E-KKV vor, dass
.die FINMA [...] die Einzelheiten tiber den Nachweis [regelt]".

Beurteilung durch den VQF

An dieser Stelle ist darauf hinzuweisen, dass die Anforderungen an den
Nachweis der beweisbedurftigen Elemente von Art. 6 E-KKV aus Rechts-
sicherheitsgriinden so gering als mdéglich gehalten werden mussen.

Art. 8 E-KKV

Darstellung der Neuerung

Art. 13 Abs. 3 RE-KAG legt fest, dass ,der Bundesrat [...] Vermbgensver-
walter kollektiver Kapitalanlagen, Vertriebstréger sowie Verireter, die be-
reits einer anderen gleichwertigen staatlichen Aufsicht unterstehen, von
der Bewilligungspflicht befreien [kann]".

Beurteilung durch den VQF

Zwar sind geméss Art. 8 E-KKV Fondsleitungen, Banken, Effektenhandler
und Versicherungseinrichtungen von der Bewilligungspflicht fir Vermé-
gensverwalter kollektiver Kapitalanlagen sowie fir Vertriebstrager
(Abs. 1), Trager einer Bewilligung als Vermégensverwalter kollektiver Ka-
pitalanlagen von einer Vertriebstragerbewilligung (Abs. 2) und Vertreter
ausléndischer kollektiver Kapitalanlagen von der Bewilligungspflicht fur
Vertriebstrager (Abs. 3) befreit. Unter ,einer anderen gleichwertigen staat-
lichen Aufsicht' gemass Art. 13 Abs. 3 RE-KAG mdisste ferner die dele-




gierte Beaufsichtigung durch eine Branchenorganisation fur die Vermé-
gensverwaltung zu verstehen sein, da die Aufsicht einer solchen Bran-
chenorganisation Uber die Beaufsichtigung durch die Eidgendssische Fi-
nanzmarktaufsicht als ,staatliche Aufsicht* zu qualifizieren ist, eine solche
Branchenorganisation somit als ,gleichwertige Aufsicht* betrachtet werden
sollte, unter der Bedingung, dass deren Verhaltensregeln mit den ggf. feh-
lenden KAG-Bestimmungen ergénzt werden.

Wiirde in Art. 8 E-KKV die Beaufsichtigung durch eine Branchenorganisa-
tion fur die Vermdgensverwaltung als ,andere gleichwertige staatliche
Aufsicht" definiert werden, missten Mitglieder einer Branchenorganisation
fur die Vermégensverwaltung keine FINMA-Bewilligung mehr beantragen.
Diese Auslegung wirde dartber hinaus fir die FINMA selbst von Vorteil
sein, da die Anzahl der direkt Beaufsichtigten der FINMA und die daftr
nétigen Ressourcen entsprechend gering gehalten werden kénnten.

Priifung der FINMA-Bewilligungsvoraussetzungen durch Branchen-
organisationen fiir die Vermégensverwaltung

Wiurden Branchenorganisationen fur die Vermdgensverwaltung nicht als
.andere gleichwertige staatliche Aufsicht* gemass Art. 13 Abs. 3 RE-KAG
anerkannt werden (vgl. Bst. E des vorliegenden Schreibens), misste fol-
gendes Anliegen bericksichtigt werden:

Art. 13 Abs. 1 RE-KAG sieht vor, dass ,wer kollektive Kapitalanlagen ver-
waltet, aufbewahrt oder an nicht qualifizierte Anlegerinnen und Anleger
verireibt, [...] eine Bewilligung der FINMA [braucht]’. Gemass Art. 13
Abs. 2 lit. f RE-KAG ,[...] missen [u.a.] Vermbgensverwalter kollektiver
Kapitalanlagen [eine Bewilligung] beantragen®.

Unumestritten ist, dass die Erteilung der Bewilligung lediglich von der FIN-
MA selbst (Uber eine Verfligung) erteilt werden kann.

Gemass FINMA-Mitteilung Nr. 35 vom 20. Februar 2012 missen Bewilli-
gungstréager dabei folgende Bewilligungsvoraussetzungen erfillen (Uber-
blick): (1) Sitz/Wohnsitz in der Schweiz; (2) Rechtsform geméass Art. 18
KAG (juristische Person); (3) Verwaltung mindestens einer kollektiven Ka-
pitalanlage; (4) Beschéaftigung von qualifiziertem Personal (guter Ruf und
fachliche Qualifikationen, keine Verwicklung in Gerichtsverfahren);
(5) finanzielle Garantien (bar einzuzahlendes Mindestkapital von
CHF 200'000.00 zur Gewahrung der sicheren Ertragslage und zur Abfe-
derung allfalliger Haftungsanspriiche); (6) organisatorische Massnahmen
(Wahrnehmung von getrennten Organen der Aufgaben der Oberleitung,
Aufsicht und Kontrolle einerseits und der Geschéaftsleitung andererseits);
(7) Verfassung von Statuten; (8) Verfassung eines schriftlichen Vertrages
mit den Kunden und (9) Einhaltung der Verhaltensregeln nach Art. 20 ff.
KAG i.V.m. Art. 31 ff. KKV.

Die Prufung der Bewilligungsvoraussetzungen ist in der FINMA-Mitteilung
Nr. 36 vom 23. Méarz 2012 geregelt und sieht auf Seite 6 vor, dass ,die
materielle Beurteilung [der Bewilligungsvoraussetzungen] [...] einen ver-



tieften Einblick in die Geschéftsfelder, Strukturen und Abldufe im Unter-
nehmen voraus[setzt]. Oftmals verlangt die FINMA deshalb vom Gesuch-
steller in diesem Verfahrensstadium zusétzliche Auskiinfte und Unterla-

it

gen“.

Die meisten der genannten Bewilligungsvoraussetzungen (1, 2, 4, 8 u. 9)
umfassen Elemente, die bereits fir die Aufnahme in eine Branchenorga-
nisation fur die Vermégensverwaltung verlangt werden. Um die Erfillung
der FINMA-Bewilligungsvoraussetzungen zu beurteilen, missten Bran-
chenorganisationen fiir die Vermégensverwaltung somit nur wenige zu-
satzliche Informationen Uber das eigene Mitglied einholen.

Die Prufung der FINMA-Bewilligungsvoraussetzungen misste deshalb an
die Branchenorganisationen fir die Vermbgensverwaltung delegiert wer-
den. Die Branchenorganisationen fir die Vermégensverwaltung sind ge-
radezu pradestiniert, diese Aufsicht wahrnehmen zu kénnen. Zwar enthalt
Art. 13 Abs. 1 RE-KAG keine Delegationsnorm, die Prifung der Bewilli-
gungsvoraussetzungen wird jedoch in den genannten FINMA-Mitteilungen
geregelt, so dass vorliegendes Anliegen in der betreffenden FINMA-
Mitteilung (Nr. 36 vom 23. Méarz 2012) umgesetzt werden musste.

Art. 12 Abs. 6 E-KKV und Art. 12a Abs. 4 E-KKV

Darstellung der Neuerung

Art. 12 E-KKV und Art. 12a E-KKV konkretisieren Art. 14 Abs. 1 lit. ¢ RE-
KAG und definieren die Bewilligungsvoraussetzungen in Bezug auf die
Betriebsorganisation bzw. das Riskmanagement, das interne Kontrollsys-
tem und die Compliance der Bewilligungstrager. Art. 12 Abs. 6 E-KKV und
Art. 12a Abs. 4 E-KKV legen fest, dass ,[die FINMA] [...] in begriindeten
Féllen von diesen Anforderungen Abweichungen gewdahren [kann]".

Beurteilung durch den VQF

Diese Bestimmungen bieten der FINMA einen grossen Auslegungsspiel-
raum und bergen die Gefahr, dass die Anforderungen an die Betriebsor-
ganisation, das Riskmanagement, das interne Kontrollsystem und die
Compliance eines Bewilligungstragers tiber Gebuhr ausgedehnt werden.
Eine Erhéhung der entsprechenden Anforderungen muss einen risikoba-
sierten Ansatz haben. Art. 12 Abs. 6 E-KKV und Art. 12a Abs. 4 E-KKV
missen deshalb zumindest zwingend vorsehen, dass die Organisations-
vorgaben von Art. 12 E-KKV und Art. 12a E-KKV lediglich dann von der
FINMA erhoht werden dirfen, wenn dies durch das Gberdurchschnittlich
hohe Geschaftsvolumen oder die ausserordentliche komplexe Geschéfts-
tatigkeit gerechtfertigt wird.




Art. 19 Abs. 1bis E-KKV

Darstellung der Neuerung

Gemass Art. 19 Abs. 1 E-KKV, welcher Art. 14 Abs. 1 lit. d und Art. 18
Abs. 3 KAG konkretisiert, ,[muss] das Mindestkapital von Vermdgensver-
waltern [...] 200°000 Franken betragen und bar einbezahlt sein®. Diese
Bestimmung soll jedoch lediglich fur Vermégensverwalter ausschliesslich
schweizerischer Fonds gelten, denn Art. 19 Abs. 1bis E-KKV sieht vor,
dass ,das Mindestkapital von Vermégensverwaltern, die fiir ausldndische
kollektive  Kapitalanlagen  das  Fondsgeschéaft  ausiben, |[...]
500 000 Franken betragen und bar einbezahlt sein [muss]‘. Diese erhéhte
Mindestkapitalanforderung fir Vermégensverwalter auslandischer kollek-
tiver Kapitalanlagen wird im Bericht mit der Argumentation begrindet,
dass damit eine Aquivalenz mit der AIFM-Richtlinie gewahrleistet werde,
wobei sich ein gegenuber Art. 9 AIFM-Richtlinie ,/eicht erhéhtes® Mindest-
kapital dadurch rechtfertige, dass das Fondsgeschaft fir ausléndische
kollektive Kapitalanlagen mit einem erhéhten Reputationsrisiko verbunden
sei.

Beurteilung durch den VQF

Entgegen des im Bericht Ausgefiihrten wird in Art. 9 Abs. 1 AIFM-
Richtlinie von einem externen Vermégensverwalter kollektiver Kapitalan-
lagen lediglich ein Mindestkapital von EUR 125000.00 verlangt. Diesem
Erfordernis wird bereits in Art. 19 Abs. 1 E-KKV entsprochen. Das Erfor-
dernis eines Mindestkapitals in Héhe von CHF 500°000.00 gemass Art. 19
Abs. 1bis E-KKV geht folglich weit Gber die internationalen Standards hin-
aus und stellt somit einen — sich auch nicht im Hinblick auf den Anleger-
schutz rechtfertigenden — ,Swiss finish® dar. Art. 19 Abs. 1bis E-KKV ist
deshalb ersatzlos zu streichen.

Art. 22 E-KKV

Darstellung der Neuerung

Art. 22 E-KKV, welcher ebenfalls Art. 14 Abs. 1 lit. d KAG konkretisiert,
sieht eine Liste der dem vorausgesetzten Mindestkapital von Vermégens-
verwaltern gemadss Art. 19 E-KKV anrechenbaren eigenen Mittel vor.

Beurteilung durch den VQF

Die Mindestkapitalanforderung von Art. 14 Abs. 1 lit. d RE-KAG i.V.m.
Art. 19 E-KKV dient dem Kundenschutz, da diese die Liquiditat des Ver-
mogensverwalters gewahrleisten sollte. Letzteres Ziel wird gleichermas-
sen erreicht, wenn der Vermdgensverwalter eine Berufshaftpflichtversi-
cherung abschliesst. Die Liste von Art. 22 E-KKV sieht jedoch keine Er-
leichterungen bei Vorliegen einer Berufshaftpflichtversicherung vor. Des-
halb misste in Art. 22 E-KKV ein neuer Absatz eingefugt werden, nach




welchem bei Nachweis einer Berufshaftpflichtversicherung Erleichterun-
gen in Bezug auf die Eigenmittelregelung gewahrt werden.

Da die Mindestkapitalanforderung von Art. 14 Abs. 1 lit. d RE-KAG flir den
Schutzzweck des Gesetzes nur von Relevanz ist, wenn das Geschaftsvo-
lumen Uberdurchschnittlich hoch ist, sind in Art. 22 E-KKV ferner die in
den Anwendungsbereich von Art. 18 Abs. 3 RE-KAG fallenden Vermé-
gensverwalter von den Eigenmittelanforderungen nach Art. 14 Abs. 1 lit. d
RE-KAG vollsténdig zu befreien.

J.  Art. 36 Abs. 4 E-KKV

1. Darstellung der Neuerung

In Art. 26 RE-KAG geht es um den Inhalt eines Fondsvertrages. Art. 26
Abs. 3 RE-KAG sieht vor, dass ,der Bundesrat [...] den Mindestinhalt
fest[legt]”. In Anwendung der Delegationsnorm von Art. 26 Abs. 3 RE-
KAG wurde der Mindestinhalt eines Fondsvertrags in Art. 36 Abs. 1 E-
KKV festgelegt. Art. 36 Abs. 4 E-KKV sieht allerdings vor, dass ,die FIN-
MA [...] den Inhalt des Fondsvertrages an internationale Entwicklungen
anpassen [kann]”.

2. Beurteilung durch den VQF

Art. 36 Abs. 4 E-KKV verstosst gegen die klare Delegationsnorm des Ge-
setzgebers an den Bundesrat zur abschliessenden Festlegung des Min-
destinhalts eines Fondsvertrages. Ferner verstdsst diese Bestimmung
gegen den Grundsatz der Rechtssicherheit. Sie ist deshalb ersatzlos zu
streichen.

K. Umsetzung der Delegation von Art. 14 Abs. 1ter RE-KAG

1. Darstellung der Neuerung

Gemass Art. 14 Abs. 1ter RE-KAG ,[kann] der Bundesrat, unter Beriick-
sichtigung internationaler Entwicklungen, zusétzliche Bewilligungsvoraus-
setzungen festlegen. Er kann zudem die Erteilung der Bewilligung vom
Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung oder vom Nachweis finan-
zieller Garantien abhéngig machen".

2. Beurteilung durch den VQF

Die vorliegend genannten ,zusétzlichen Bewilligungsvoraussetzungen®
mussten in der KKV zwingend abschliessend geregelt werden, denn die
Formulierung ,unter Beriicksichtigung internationaler Entwicklungen* darf
die Rechtssicherheit nicht ungeblihrlich tangieren und somit nicht bedeu-
ten, dass das geltende Recht laufend angepasst werden kénnte.

Wir danken lhnen fur die Beriicksichtigung unserer Anliegen, stehen lhnen flr
weitere Auskiinfte selbstverstéandlich gerne zur Verfligung und verbleiben




LSI ordnungshalber

mit freundlichen Griissen

VQF

Verein zur Qualitiatssicherung
von Finanzdienstleistungen

Dr. Martin Neesg Patrick Rutishauser
Préasident Geschaftsfihrer




