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Schwelzer Regulierung: «Swiss finish» nlcht immer nétig

Fonds ohne Schwelzar Vertrlabszulassung sind nicht grunds&tzlich riekanter. Die EBK wlil deshalb die
Bewilligungshiirdan sanken.

In Sachen Autos gelten de Schwelzer Im Internatianalen Varglaich als anspruchsvall, Auf unseren Strassen sind denn auch hdchst selten dle
Basismodelle bestimmter Autatypen zu sshen, sondarn Ausstattung und Motorlslerung miszen haheren Ansprichen genagen.Oeshalb
kamen elnzelne Madella auch mit dam Zusatz «Swiss Edltion> oder «Swiss Finlshs auf den Marke. Zahlrelche Schwelzer Unternehmen mit
engllschen Firmennaman

wlederum haben darauf geachtet, dass der Begriff «Swiss» Bectandtall des Namens lst ~ und sle dbrften davon prafitleren, dass dleser
BegrIff mit Qualltt In Verbindung gebracht wird.Wer aber gaganaber Vertretern der Fondsbranche den Begr|ff «Swiss Finisha erwahnt, wird
kaum auf Begelsterung stossen. Der Grund: Darunter waren 2.8, Auflagen zu verstehen, welche andsrswo berefts bewllligte Fonds
zusdtziich erfiilen missten, um ven der Aufsichtsbehdrde elne Bewllilgung zym Vertriab In der Schwelz zu erhaften.

Bel den maisten Anlegern jedoch gelten Fonds mit Schwelzer Zulassung als vertrayenswilrdlger als solche ohne.Dleses positiva Image ist
zwar varstindllch, besteht jedoch nicht In allen Punktan 2u Recht, wie Glann! Valsecchl von der Fondsleltung der BFW-Gruppe beront: «Mit
dar Zulassung

der Fonds hat der Kunde einerselts Gew#hr, dass aln Fonds den rechtiichen Vargaben entspricht upd Im Falle ainas auslandischen Fonds
von einer der £idg. Bankenkommisslap (EBK) verglalchharan Aufsichtsbehdrde regullert wird, Gewlsse Vergaben, wie atwa die Trennung
von Depotbank und Fondsleltung, sind dadurch Oherprif. Dle Vertriebsbewllligung sagt aber anderersejts nlehts aus (iber die Qualltdt des
Anlageprozesses oder des Fandsmanagers und damit Uber dle Wahrschelnlichkelt, dass eine positive

Performance erzlelt wird.»

MIt dem neuen Gaset2 ber kollektive Kapltalaniagen (KAG) wurde unter andersm dis Miglichkelt geschaffen, durch gegenseltigs
anerkennung ven ausldndischen Zulassungsstellen einfachere Bawliigungsvarfahran zuzulassen. Mit elner entsprechenden Verordnung
kannte nun der Bundesrat den Weg dazu fral machan. For dle Aufsicht Uber dle Anlagefonds Ist In der

Schwelz dle EBK zustindlg. Nur mit threm Segen darf eln Fonds hier 8ffentlich vertrieben warden und auch dle Vertriebstrdger, also

dle aVerk3ufar» dar Fands, massen lber elne entsprechende Bewilligung

varfigen. Dass far Produkte ohne Vertriebszulassung auch nlcht Warbung gemacht werden darf, macht gemdss Glannl Valsecchl van der
BFW-Gruppe durchaus Sinn; «Fonds, fiir dla dffantiich gewarben werden darf, sallten gewlsse Minimumkriterian bazigilch Anlegerschutz
erflillen, Insbesandere wann damit Kleinanleger angesprochen werden sollen. Dles Ist mit der Zulassung sichergestellt. Das
Zulassungavarfahran, wie es heute praktizlert wird, sollte aber 2.B, fir Fonds aus dam EU- oder EWR-Raum verelnfacht werden und sollte
Inshesondere Innerhalb weniger Wochen abgeschlossen seln.» Dlesem In waltan Branchenkrelsen immer wieder gefussertan Wunsch
schelnt nun dle EBK zu entsprechen, wle Sprecherin Tanja Kocher arganzt: «In der neuen bundesrdtlichen Verordnung 2um KAG sind Im
veralnfachtan Genehmigungsverfahren fir Schwalzer Publikumsfonds Fristen zwischen vler bls acht Wochen vorgesehen, abhédnglg van der
Art der kollektiven Kapitalanlage.»

Dla grasse Anzahl ven mittierwelle Uber 5000 In der Schwelz zum Vertrieb zugelassenen Fonds darf nlcht dardbar hinwagtauschan, dass
waltarhin sehr viele Im Ausland registrierte Fonds gar nicht bei der EBK angemeldet werden, Dles llegt auch daran, dass das Fondsgeschdft
van dan bilateralen Vertrdgen

mit der EU zur Plenstlelstungsfrelhelt ausgaklammart Ist. Es ist

also welterhin eln separates Schwelzer Bewilligungsverfahren nétlg, woflir Zelt und Geld Investlert werden massen, was manche
ausldndlschen Fondsgesalischaften scheuen. Unter den Fonds, die 2.8, nicht In der

Schwalz, aber In Deutsehland zugelassen sind, befinden slich vlela Intaressanta Pradukte. Diese =Kirschen In Nachbars Garten» sind oftmals
nlcht nur sehdner anzuschauen, sondern kinnan dia Parfarmance

tatsachllch versissen. Schwelzer Anlager warden sich vialleicht fragen, wle es um dle Qualltdt des Anlegarschutzes steht, Der mit den
rechtlichen Bestmmungen In beldan Landern vartraute Rechtsanwalt David Brunner sleht kalna namhaftan Unterschiede: «Dle Regullerung
der Aplagefonds In

Deutschland und [n dar Sehwez Ist glelchwertlg, Dle Bafin (Deutsche Bundesanstalt fOr Finanzdienstlelstyngsaufsicht) und dle EBK haben
elna Bhnllch strenge Praxls.» Grundsdtziich empflehlt David Brunner Schweizer Anlegern aber, selbst zu prifen, ab der Fands elner
glalchwertigen ausléndlschen Regullerung untarsteht. Zudem mehnt der Jurist: =Anleger soliten sich der Tatsache bawusst seln, dass der
Gerichtsstand In der Regel Im Land des Fands Ist « und nicht In der Schwelz, wie bel all jenen Fends, dle hier zum Vertriab zugelassen sind,
stauerlich sind dle Fonds unter Umstdnden auch nicht auf schwelzerische Verhdltnisse hln optimiert. Beachtung zu schenken [st auch einer
alifalllgen Quellensiever Im Land des Fonds.» Hat ain Fonds kelne Schwelzer Vertrlebsbewllligung, splelt es schon elne Rolle, In welchem
Lang der Fondsprospekt genehmigt wurde, erganzt

der auch fir Anleger tatiga deutschalRachtsanwalt Peter Mattll: «Es Ist zu beachten, dass diz Genehmigungsvoraussetzungen und
Oberwachungen nlcht [n allen Stzaten glalch streng regullert sInd.Dles glit Insbesandera fir LAnder ausserhalb der EU und den USAWIr
hatten z.B.Anlegar alnas Fonds aus Hangkana, der véillg Intransparent war und dessen GeschaftsfQhrung

nleht elnmal (n der Lage war, dle Anlage der Kundengelder nachzuweisen. Es handalte sich schilchiweg um elne Betrugsgesalischaft.»

Kampakt

- Eln Fonds, der von elner Aufsichtsbeharde zum Vartrieb zugelassen wurde, entspricht den rechtilchan Vorgaban des jewelligen Landes
(z B. dle Trennung von Dapotbank und Fendsleltung).

- Dle Vertriebszulassung Ist keln Glteslegel fir den Anlageprazass des Fonds und fUr den Fendsmanager,

E‘Fegdg mit Zulessung In elnem EU-Land sind punkto Anlegerschutz grundsdtzlich glelch gut gestellt wie Fonds mit Vertriebszulassung flr
e Schwelz,

- Hat aln Fands keine Vertriebsbewliligung fOr dle Schwelz, Ist es van Bedeutung, In welchem Land der Fandspraspekt genehmigt wurde,
Detalls, wle dle Bedingungen fir dle Genehmigung sowle dla Oherwachung der Fonds, werden ausserhalb der EU und den USA oftmals
weniger streng gehandhabt,

nmanw

Europdischar Pass: Noch nicht Realltdt

Elner welteran EU-RIchtlinle zufolge erhalten dle Wertpaplerhduser elnen «eurapdischen Pass». Er soll (hnen gestatien, [n der gesamien EV
auf der Grundlage Ihrer Zulassung Im Herkunftsland granziiberschreltand tatig 2u

seln. So kdnnen Wartpaplarhguser Kundenauftrdge ausserhalb der geregelten Bérsen abwickein, was bisher In elnigen Mitglledstaaten nicht
mbglich war. Ausserdem soll dle Richtiinle elnen hehen Anlegerschutz garantieran, unabhénglg daven, in welchem Mitglledstaat das
wartpaplerhaus seinen Sitz hat, Mit dleser Rlehtlinie (st Im Ubrigan erstmals der Versuch unternommen warden, elnen umfassenden
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