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Aktuelle Rechtsprechung und Behordenpraxis

Die nachfolgenden Entscheide werden auch in der entsprechenden Rubrik in der nachsten Printausgabe der GeskR aufge-
fiihrt. Auf unserer Homepage finden Sie zudem eine Datenbank mit einschlagigen Entscheiden und Behérdenpraxis ab Ende
2005. Die Datenbank kénnen Sie nach Stichwort, Datum des Entscheids, Gericht wie auch Systematik durchsuchen.

Gesellschaftsrecht

Einfache Gesellschaft

OR 536; ZGB 2. Bei der Auslegung eines Konkurrenz-
verbots in einem Gesellschaftsvertrag kann nicht aus-
schliesslich auf den Wortlaut, welcher nur die Eréffnung
eines Solariums verbietet, nicht aber den Betrieb oder die
Unterstiitzung eines Konkurrenzunternehmens, abgestellt
werden, sondern es missen die gesamten Umstande be-
riicksichtigt werden. Es ist kaum nachvollziehbar, wes-
halb die Parteien mit Bezug auf eine Art der Konkurren-
zierung die dispositive gesetzliche Regelung von OR 536
durch die Androhung einer Konventionalstrafe verschar-
fen, gleichzeitig aber andere Konkurrenzierungsformen,
welche sich wirtschaftlich ebenso nachteilig auswirken
konnen, gestatten sollen. Eine Beschrankung auf den
Wortlaut und somit eine Einschrankung gegeniiber der
dispositiven gesetzlichen Regelung wirde das Konkur-
renzverbot, welches zusétzlich mit einer Konventional-
strafe verscharft wurde, aushohlen. Dies musste der Be-
schwerdefiihrer nach Treu und Glauben erkennen (E.2.2).
4A_119/2008; BGer, 10.06.2008.

OR 530; OR 62; OR 17. Bezahlung eines Ldsegeldes im
Zusammenhang mit der Entfiihrung eines Mitarbeiters
von Arzte ohne Grenzen. Die Zusammenarbeit einer Kor-
perschaft des 6ffentlichen Rechts und eines privatrechtli-
chen Vereins im Hinblick auf die Befreiung einer Geisel
begriindet keine einfache Gesellschaft. Allein die Tatsa-
che, dass die staatlichen Behorden beim Bezahlen des
Losegeldes davon ausgingen, dass der Verein das Geld
zurlickerstatten warde, fihrt nicht dazu, dass der Verein
sich in der Hohe der Losegeldsumme ungerechtfertigt
bereichert hat. Eine ungerechtfertigte Bereicherung - in
Form einer eingesparten Ausgabe - wirde nur vorliegen,
wenn der Verein seinerseits vorhatte, das Losegeld zu
bezahlen. Ein von Zeichnungsberechtigten unterzeichneter
Brief, in dem sich der Verein nachtraglich bereit erklart,
die Hélfte der Losegeldsumme zurlickzuerstatten, stellt
mangels gegenseitiger Konzessionen kein Vergleichsan-
gebot, sondern ein Schuldbekenntnis dar. 4A_174/2008;
BGer, 10.07.2008.

OR 530 I; OR 542 II; OR 216d IlI; OR 176. Einfache
Gesellschaft; Vorkaufsrecht; Schuldiibernahme. Uber-
tragung der Gesellschafterstellung mittels Zession bei
Zustimmung samtlicher einfacher Gesellschafter zuléssig.
Bei Auslibung eines unlimitierten Vorkaufsrechts unter-
werfen sich die Auslibenden des Vorkaufsrechts Grund-
sétzlich den zwischen Verkaufer und Drittem vereinbarten
Vertragsbedingungen. Dies gilt auch bezuglich einer Ver-

tragsklausel in einem Kaufvertrag uber eine Stockwerk-
einheit auf einem Grundstiick im gesamthdnderischen
Eigentum einfacher Gesellschafter, die den Ubergang der
Gesellschafterstellung an den Dritten statuiert. Falls im
Zeitpunkt des Vertragsschlusses Beitragsforderungen
gegen den verkaufenden Gesellschafter bestehen, ist je-
doch flr einen Schuldnerwechsel im Rahmen des Eintritts
in die Gesellschafterstellung eine externe Schuldiiber-
nahme erforderlich. Annahme der externen Schuldiber-
nahme ist konkludent durch Ausiibung des Vorkaufsrechts
mdglich. 4A_30/2008; BGer, 10.07.2008.

Aktiengesellschaft — Aktionarsbindungsvertrage

Zum Aktionérskonsortium vgl. BGE 4A_197/2008 vom
24.06.2008 (Abschnitt “Aktiengesellschaft — Generalver-
sammlung®).

Aktiengesellschaft — Aktionarsrechte

OR 706 1l Ziff. 3; ZGB 2 1l. Die Gleichbehandlung der
Aktiondre ist ein Grundprinzip des Rechts der Aktienge-
sellschaft. Dieser Grundsatz verlangt, dass bei einer Kapi-
talherabsetzung der proportionale Anteil eines Aktionars
am Aktienkapital erhalten bleibt. Der Grundsatz der
Gleichbehandlung der Aktionére stellt in Bezug auf ZGB
2 1l keine lex specialis dar; ein Beschluss der Generalver-
sammlung, der den Gleichbehandlungsgrundsatz respek-
tiert, kann dennoch als Rechtsmissbrauch qualifizieren.
Ein Mehrheitsbeschluss ist rechtsmissbrauchlich, wenn er
sich nicht durch wirtschaftliche Griinde rechtfertigen lasst,
die Interessen der Minderheit offenbar verletzt und die
besonderen Interessen der Mehrheit ohne Grund begins-
tigt. Ziehen die Mehrheitsaktionare einen gewissen Vor-
teil aus einer Kapitalherabsetzung, die auf verniinftigen
wirtschaftlichen Motiven basiert und die Interessen der
Minderheitsaktiondre nicht beeintrachtigt, liegt Kkein
Rechtsmissbrauch vor. 4A_205/2008; BGer, 19.08.2008.

Aktiengesellschaft — Generalversammlung

OR 690; OR 706b. Ein Aktionarskonsortium, welches als
einfache Gesellschaft qualifiziert, (bt das Eigentum an
seinen Aktien gemeinschaftlich geméass ZGB 653 aus. Die
Gesellschafter kdnnen sich jedoch darauf einigen, dass die
einfache Gesellschaft mit Mehrheitsbeschluss dariiber
bestimmt, wie sie ihre Rechte als Aktionarin wahrnehmen
soll. Besteht eine solche Einigung, so kann das Konsorti-
um durch Mehrheitsbeschluss einen Vertreter nach OR
690 zur Wahrnehmung der Aktiondrsrechte an einer Ge-
neralversammlung bestimmen und diesem Instruktionen
erteilen (E. 2.2). Die unrichtige Angabe des vertretenen
Aktienkapitals an einer Generalversammlung aufgrund
einer unzutreffenden Rechtsauffassung (die Gesellschafter
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hielten sich selbst und nicht das Konsortium fur Aktionére
der Aktiengesellschaft) und die deswegen nicht erfolgte
Bestellung eines Vertreters nach OR 690 stellt einen
Mangel dar. Dieser beschrénkt sich jedoch auf das formel-
le Vorgehen, wenn er sich nicht auf die Beschlussfassung
der Generalversammlung auswirkt, die Beschlussfassung
aufgrund des Protokolls nachvollziehbar bleibt und die
Beschliisse der Generalversammlung bei richtigem Vor-
gehen nicht anders hatten ausfallen kénnen (E. 2.3). Ein
solcher formeller Mangel ist jedenfalls nicht so schwer-
wiegend und offensichtlich, dass ein Generalversamm-
lungsbeschluss nichtig im Sinne von OR 706b wére, wenn
die anwesenden Gesellschafter des Konsortiums bei Ein-
stimmigkeit Uber die erforderliche Mehrheit zur internen
Beschlussfassung verfiigten und deshalb die Beschliisse
bei korrektem Vorgehen genauso hétten fassen kénnen,
wie sie dies tatsdchlich getan haben (E. 2.4).
4A_197/2008; BGer, 24.06.2008.

der Gesellschaft bloss im Rahmen der jahrlichen Buchpri-
fung genugt den Anforderungen an die Oberaufsicht nicht.
Kann ein Mitglied des Verwaltungsrats aus zeitlichen
Griinden nicht selbst aktiv zur Willensbildung der Gesell-
schaft beitragen, muss es seinen Aufsichts- und Uberwa-
chungspflichten Uber ein die Geschéafte der Gesellschaft
tatsachlich flhrendes, faktisches Organ von Anfang an
erhohte Aufmerksamkeit schenken (E. 6.4). H 10/07;
BGer, 07.03.2008.

Regulierung institutioneller Investoren

Aktiengesellschaft — Verantwortlichkeit

OR 716b; OR 754 Il. Haftbarkeit des Verwaltungsrats fir
Handlungen des Geschéftsfihrers. Das Erfordernis eines
Reglements zur giiltigen Ubertragung der Geschaftsfiin-
rung mit einem gesetzlich vorgeschriebenen Mindestinhalt
setzt voraus, dass eine Delegation auch in formeller Hin-
sicht gewissen Mindestanforderungen zu geniigen hat (E.
3.2.1). Damit von einer befugten Delegation ausgegangen
werden kann, ist der Erlass eines Organisationsreglements
nach OR 716b I, welches die nach OR 716b Il vorgesehe-
nen Elemente der Organisation der Geschéftsfiihrung re-
gelt, zwingend vorgeschrieben (E. 3.2.2). Aus der unbe-
fugten Delegation der Geschéftsfihrung folgt, dass sich
die Verwaltungsrate nicht auf die Haftungsbeschrénkung
berufen kénnen und ihnen der Sorgfaltsheweis geméss OR
754 11 nicht offen steht. Auch die Befreiung des Verwal-
tungsrats durch den Nachweis, dass das schadigende Ver-
halten des Untergebenen auch bei Erfullung der Sorgfalts-
pflicht nicht zu verhindern gewesen ware, setzt eine wirk-
same Delegation voraus (E. 3.3). Fir eine Haftung nach
OR 754 11 bedarf es keines personlichen Verschuldens (E.
5). 4A_503/2007; BGer 22.02.2008.

AHVG 51; OR 716a | Ziff. 5. Nichtbezahlung der Beitra-
ge; Verletzung der Arbeitgeberpflicht zur Ablieferung der
AHV-Beitrdge geméss AHVG 51. Fir ausstehende Sozi-
albeitrdge besteht eine subsididre Verantwortlichkeit der
Organe, die sich aus der uniibertragbaren Pflicht des Ver-
waltungsrats zur Oberaufsicht tber die mit der Geschafts-
fihrung der Gesellschaft betrauten Personen ergibt (OR
716a | Ziff. 5) (E. 5). Wenn mehrere (tatsdchliche oder
faktische) Organe einer Gesellschaft einen Schaden verur-
sacht haben, haften diese solidarisch; die beherrschende
Stellung eines Organs entbindet die Ubrigen Organe nicht
von ihrer eigenen Verantwortlichkeit, wenn deren Verhal-
ten ebenfalls eine schwere Pflichtverletzung darstellt und
keine Rechtfertigungsgriinde bestehen (E. 6.2). Die Ver-
pflichtung zur Oberaufsicht umfasst auch die Kontrolle,
ob die Sozialversicherungsbeitrdge regelmassig bezahlt
werden. Bei einem einzigen Verwaltungsratsmitglied ist
ein erhohter Sorgfaltsmassstab zu verlangen, wobei die
Delegation dieser Aufgabe es nicht von der Kontrolle tber
deren tatsachliche Erflllung entbindet (E. 6.3). Eine Pru-
fung der korrekten finanziellen Abwicklung der Geschéfte

Berufliche Vorsorge

AHVG 52. Frage der Kenntnis des Schadenseintritts
durch die Ausgleichskasse. Eine Anwendung des Prinzips
des ,,ne bis in idem* ist grundsatzlich auch im &ffentlichen
Recht denkbar (E. 2.1). Die erneute Geltendmachung ei-
ner Forderung mittels behérdlicher Entscheide verletzt das
Prinzip ,,ne bis in idem* nicht, sofern der erste behordli-
che Entscheid nicht in formelle Rechtskraft erwachsen ist
(E. 2.2). Die flnfjahrige Verjahrungsfrist fir ausstehende
Sozialversicherungsbeitrage geméass dem neuen AHVG 52
Il beginnt fir noch ausstehende Forderungen mit dem
Inkrafttreten des neuen AHVG am 1.1.2003 neu zu laufen
(E. 3.1). Der Schaden der Ausgleichskasse aufgrund aus-
stehender Sozialversicherungsbeitrage entsteht im Kon-
kurs einer Gesellschaft in dem Zeitpunkt, in welchem die
Beitrdge nicht mehr im ordentlichen Verfahren geltend
gemacht werden konnen (E. 3.2). Die Ausgleichskasse
erlangt Kenntnis des Schadens, wenn sie unter Beachtung
der ihr zumutbaren Sorgfalt erkennen muss, dass es die
tatsachlichen Gegebenheiten nicht mehr erlauben, die
ausstehenden Sozialversicherungsbeitrage auf dem or-
dentlichen Weg einzufordern (E. 3.3), jedoch nicht bereits
bei der Einstellung des Geschaftsbetriebs der Aktienge-
sellschaft (E. 3.3.2). Bei einer Einstellung des Konkurses
mangels Aktiven erfolgt die Kenntnis des Schadens mit
der Publikation der Verfahrenseinstellung im SHAB (E.
3.3.3). Im ordentlichen Konkursverfahren liegt die Kennt-
nis des Schadens im Zeitpunkt der Publikation der Lo-
schung der Aktiengesellschaft im SHAB vor (E. 3.4).
9C_280/2007; BGer, 26.05.2008.

Vermogensverwaltung

OR 398 II. Beratungs- und Warnpflichten bei Anlagege-
schaften. Personen und Unternehmen, die sich berufsmaés-
sig mit dem Anlagegeschéft befassen, unterstehen bei der
Anbahnung und Abwicklung von Vertrdgen uber die
Vermdgensverwaltung neben einer besonderen Aufkla-
rungspflicht auch Beratungs- und Warnpflichten, deren
gemeinsame Wurzel in der auftragsrechtlichen Sorgfalts-
und Treuepflicht nach OR 398 Il liegt. Der Inhalt dieser
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Pflichten bestimmt sich durch den Wissensstand des Kun-
den einerseits und die Art des in Frage stehenden Anlage-
geschéfts andererseits; insbesondere obliegt es dem Be-
auftragten, sich einlasslich Gber den Wissensstand und die
Risikobereitschaft des Kunden zu informieren. Die An-
forderungen an die Aufkl&rungspflicht sind hoher, wenn
der Auftraggeber nicht nur mit seinem Vermogen, son-
dern auch mit von der Bank gewahrten Krediten speku-
liert (E. 7.1). Von der Vorinstanz festgestellte Pflichtver-
letzung bei fehlender Aufklarung eines im Ruhestand
stehenden Kunden (ber die allfallige Unangemessenheit
und die Verlustrisiken einer kreditfinanzierten, hochspe-
kulativen Anlagestrategie (E. 7.2). Die Annahme, dass
eine im Bereich der Finanzplanung fur den dritten Le-
bensabschnitt unerfahrene Person nach der allgemeinen
Lebenserfahrung bei gehdriger Aufklarung ihre bisherige
riskante Anlagestrategie andern wiirde, ist nicht zu bean-
standen (E. 8.3). Dass ein Kunde sich in der Finanzpla-
nung fur den dritten Lebensabschnitt nicht durch prakti-
sche und konkrete Erfahrung auszeichnet, entbindet ihn
nicht davon, die in seinem eigenen Interesse aufzuwen-
dende Sorgfalt zu beachten und dadurch ein allfélliges
Selbstverschulden auszuschliessen (E. 12.3).
4A_74/2008; BGer, 13.06.2008.
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Sondernummer zur grossen Aktienrechtsrevision

Soeben ist die GesKR-Sondernummer zur grossen Aktienrechtsrevision erschienen. Darin nehmen namhafte Autoren im Rah-
men der nachfolgend aufgefiihrten Beitrdge zum Revisionsprojekt Stellung. Flyer und Bestellschein finden Sie am Ende dieses
Newsletters. Erganzend stellt GeskR eine Konkordanztabelle auf der Homepage gratis zur Verfiigung.

ANDREAS VON PLANTA: Der Entwurf 2007 eines neuen Aktienrechts: Allgemeine Bemerkungen und Wiirdigung

PETER V. KUNz: Geplante Neuerungen bei einigen Generalien der aktuellen Aktienrechtsrevision

LukAs GLANZMANN: Verrechnungsliberierung

PETER R. ISLER / GAUDENZ G. ZINDEL: Kapitalerh6hungen

URs KAGI: Revision des Kapitalherabsetzungsrechts

DIETER GERICKE: Das Kapitalband

TILL SPILLMANN: Partizipationsscheine

JAQUES IFFLAND: Le rachat d'actions propres

JEAN NicoLAs DRUEY: Die Rechnungslegung

ANDREAS BINDER: Die aktienrechtliche Riickerstattung ungerechtfertigter Leistungen

URS BERTSCHINGER: Aktienrechtsrevision: Vinkulierung und Securities Lending, Repurchase Agreements etc.
HANS CASPAR VON DER CRONE / MARTINA ISLER: Dispoaktien

DIeTER DuBS: Die vorgeschlagenen Neuerungen bei der institutionellen Stimmrechtsvertretung

PATRICK SCHLEIFFER / CLAUDE LAMBERT: Auskunfts- und Einsichtsrecht

KARIM MAIzAR: Offenlegung von Vergiitungen bei borsenkotierten und nicht borsenkotierten Aktiengesellschaften
RoLF H. WEBER / ORSOLYA FERCSIK SCHNYDER: VVon der Sonderpriifung zur Sonderuntersuchung

INES POSCHEL: Die Generalversammlung: Einberufung, Traktandierung und Durchfiihrung

RoLF WATTER / KATJIA ROTH PELLANDA: Geplante Neuerungen betreffend die Organisation des Verwaltungsrats
URSs SCHENKER: Anzeigepflichten des Verwaltungsrats (Art. 725 — 725d E-OR)

FRANK GERHARD: Die Klage auf Auflésung aus wichtigem Grund

RASHID BAHAR / RITA TRIGO TRINDADE: Revision des Verantwortlichkeitsrechts: Differenzierte Solidarhaftung der Revisions-
stelle und ubrige Anderungen

MICHAEL GWELESSIANI: Das Handelsregister in der Revisionsvorlage
HARALD BARTSCHI: Geschaftsfirmen

PIERRE-MARIE GLAUSER: Steuerrechtliche Aspekte der Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts
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Vorschau auf die nachste Ausgabe

Auf unserer Homepage konnen Sie als Abonnentin/Abonnent auf das Archiv sé&mtlicher bisheriger Ausgaben der GeskR

zugreifen.

GesKR 4/2008 - (erscheint anfangs Dezember 2008)

COUNSEL’S PAGE

AUFSATZE

FRAGEN & ANTWORTEN

KURZBEITRAGE

ENTSCHEIDBESPRECHUNGEN

DISSERTATIONEN

Scott Sullivan (Julius Bar), The rapid rise and fall of principles-based regulation

Urs Bertschinger, Finanzmarktregulierung 2008: Schwerpunktthemen und Bemerkenswertes
Lukas Handschin, Der KMU-Konzern

Edgar Philippin, L exclusion des minoritaires en droit suisse (selon la LFus et la LBVM)

Ralph Malacrida / Till Spillmann, Say on pay - Ex post Kontrolle von Management-
Entschadigungen?

Daniel Daeniker / Claude Lambert, Kann ein Manager Uberhaupt noch Aktien seiner Gesell-
schaft erwerben?

Olivier Hari, Verhaltnis von paulianischer Anfechtungsklage und Sanierungsdarlehen
Marco Borsari/Markus Vischer, BGE 6B_54/2008 (Fiduziarisches Verwaltungsratsmitglied)
Patrik R. Peyer, BGE 4A_357/2007 (Vertretung der AG)

Daniel Emch, BGE 4A_205/2007 (Kapitalherabsetzung, Gleichbehandlung)

Sarah Brunner-Dobler, Fusion und Umwandlung von Genossenschaften

Franziska Buob, Aktiengesellschaften mit staatlicher Beteiligung

Max Haller, Organhaftung und Versicherung

Bernd Hauck, Méngel des Unternehmens beim Unternehmens- und Beteiligungskauf
Thomas Jutzi, Verwaltungsratsausschiisse im schweizerischen Aktienrecht

Renaud Rini, La responsabilité des autorités de surveillance bancaire en Europe
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Aktuelles aus Rechtsetzung und Regulierung

Auf unserer Homepage finden Sie ausfiihrlichere Informationen uber laufende und abgeschlossene Rechtsetzungs- und Regu-

lierungsvorhaben.

Aktuelles zu pendenten Rechtsetzungs- und
Regulierungsvorhaben

Revision des Aktien-
rechts

und Rechnungslegungs-

Am 21. Dezember 2007 verabschiedete der Bundesrat zu-
sammen mit einem Entwurf die Botschaft zur Revision des
Aktien- und Rechnungslegungsrechts. Gemdss Mitteilung
vom 28. Oktober 2008 ist die Kommission fur Rechtsfragen
des Sténderats (Erstrat) einstimmig auf die Vorlage zur Re-
vision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts eingetreten
(Geschaftsnummer 08.011). Sie ist der Ansicht, dass im
Bereich der Starkung der Aktionérsrechte, aber auch in den
weiteren von der Revision betroffenen Bereichen der Kapi-
talstrukturen, der Modernisierung der Generalversammiung
sowie des Rechnungslegungsrechts gesetzgeberischer Hand-
lungsbedarf besteht. Die Kommission wird die Fragen im
Zusammenhang mit der Corporate Governance prioritar be-
handeln. Sie arbeitet darauf hin, dass das Parlament bis zur
Abstimmung tber die Volksinitiative ,gegen die Abzocke-
rei’ Uber diejenigen Teile der Revision, welche einen Zu-
sammenhang mit der Initiative haben, beschlossen hat. Diese
Teile des Entwurfs sollen als Antwort zur Volksinitiative
dienen. Ob bis dann die Beratung der ganzen Revision abge-
schlossen sein wird, kann zum heutigen Zeitpunkt nicht ge-
sagt werden.

Haager Wertpapier-Ubereinkommen

Das Haager Wertpapier-Ubereinkommen enthélt Regeln
betreffend das bei grenziberschreitenden Wertpapier-
geschéaften anzuwendende Recht. Diesem Kollisionsrecht
kommt angesichts des hohen Anteils der grenziber-
schreitenden Wertpapiergeschédfte und der zugleich herr-
schenden Rechtsunsicherheit grosse Bedeutung zu. Die Re-
gelung lésst eine begrenzte Rechtswahl durch die Parteien zu
und gewaéhrleistet eine einheitliche Rechtsanwendung.

Am 3. Oktober 2008 haben beide Réte der Umsetzung des
Wertpapierubereinkommens vom 5. Juli 2006 zugestimmt.
Die Referendumsfrist lauft bis zum 22. Januar 2009.

Bucheffektengesetz

Das Bundesgesetz liber die Verwahrung und Ubertragung
von Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG) hat die Rege-
lung der zentral verwahrten Wertpapiere (Aktien, Obligatio-
nen usw.) zum Gegenstand. Das geltende Wertpapierrecht

kann den heutigen Verhéltnissen im Umgang mit Kapital-
marktpapieren (Verwahrung durch eine zentrale Stelle,
Ubertragung Uber Wertpapierabwicklungssysteme ohne phy-
sischen Transfer, zum Teil Verzicht auf die Verbriefung)
nicht mehr genligend Rechnung tragen. Je nach Verwah-
rungsform richtet sich die Ubertragung dieser Wertpapiere
zudem nach sachen- oder nach schuldrechtlichen Grundsét-
zen. Die Regelung des Bucheffektengesetzes erfolgt parallel
zur Ratifikation des Haager-Wertpapieriibereinkommens.

Der Bundesrat hat am 15. November 2006 die Botschaft zu
Handen des Parlaments verabschiedet. Der Standerat nahm
am 17. Dezember 2007 die Vorlage mit Abweichungen zum
Entwurf des Bundesrats an (Geschéftsnummer 06.089). Der
Nationalrat hat am 25. September 2008 als Zweitrat ent-
schieden, die Neuregelung der Dispoaktien aus der Vorlage
herauszustreichen und eine umfassende Regelung unter
Wirdigung aller Gegebenheiten im Zuge der Aktienrechtsre-
form anzustreben. Der Standerat ist im Rahmen des Diffe-
renzbereinigungsverfahrens einstimmig auf diesen Ande-
rungsvorschlag des Nationalrats eingegangen. Am 3. Okto-
ber 2008 haben schliesselich beide Réte das BEG ange-
nommen. Die Referendumsfrist lauft bis zum 22. Januar
2009.

Umsetzung der revidierten GAFI-Empfehlungen,
inklusive Insiderstrafnorm

Insiderstraftatbestand: Nachdem bereits der Sténderat der
Vorlage zugestimmt hatte, hiess am 13. Mdarz 2008 auch der
Nationalrat die Streichung von Art. 161 Ziff. 3 StGB gut.
Damit wird das Verbot des Ausniitzens vertraulicher Tatsa-
chen auf jegliche kursrelevanten Tatsachen ausgeweitet. Der
Bundesrat hat die revidierte Insiderstrafnorm auf den 1. Ok-
tober 2008 in Kraft gesetzt.

GAFI-Empfehlungen: Am 15. Juni 2007 hat der Bundesrat
einen Botschaftsentwurf zur Umsetzung der revidierten
Empfehlungen des GAFI verabschiedet. Die Vorlage sieht
zwolf Massnahmen vor, die sich verschiedenen Themen-
bereichen zuordnen lassen: So sollen die Sorgfaltspflichten
systematisiert und die bestehende Praxis ins Gesetz aufge-
nommen werden. Das Geldwaschereigesetz soll auf die Ter-
rorismusfinanzierung ausgeweitet und die Wirksamkeit des
Meldesystems verbessert werden. Schliesslich ist bei der
Umsetzung des GwG eine Delegation der Rechtsetzungs-
befugnisse an den Bundesrat vorgesehen. Am 5. Marz 2008
nahm der Standerat die Vorlage mit einigen formellen Ab-
weichungen an. (vgl. AmtlBull 2008 SR, S. 42 ff.). Am 11.
Juni 2008 nahm auch der Nationalrat die VVorlage an. Aller-
dings sollen Verdachtsmeldungen von Finanzintermedidren
im Zusammenhang mit Geldwdschereidelikten nach dem
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http://www.parlament.ch/ab/frameset/d/s/4802/263865/d_s_4802_263865_263888.htm
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Willen des Nationalrates von der Meldestelle lediglich in
anonymisierter Form weitergeleitet werden. Der Standerat
hat daraufhin im Differenzbereinigungsverfahren zwar
grundsatzlich der anonymisierten Weiterleitung zugestimmt,
allerdings hat er verlangt, dass gewahrleistet sein muss, dass
die Meldestelle und die zustandige Strafverfolgungsbehérde
unverziglich mit dem Finanzintermediar Kontakt aufneh-
men kann. Das Bundesgesetz zur Umsetzung der revidierten
Empfehlungen der Groupe d’action financiere ist ver-
fligbar.

Am 3. Oktober 2008 haben nun beide Rate dieser Version
zugestimmt. Die Referendumsfrist 1auft bis zum 22. Januar
2009.

Aufsicht lUber die berufliche Vorsorge

Wahrend die Kantone fur die Aufsicht Gber die in ihrem
Kantonsgebiet tatigen  Vorsorgeeinrichtungen, verant-
wortlich sind, beaufsichtigt der Bund national und internati-
onal tatige Vorsorgeeinrichtungen. Die national tatigen Or-
ganisationen sind in den meisten Fallen Sammelstiftungen,
welche von einem Lebensversicherer geflihrt werden. Dabei
werden Sammelstiftungen vom BSV beaufsichtigt, der hin-
ter ihnen stehende Lebensversicherer dagegen vom BPV.
Gestltzt auf einen Entscheid des Bundesrats vom August
2004 wurde die Erarbeitung von Gesetzesgrundlagen fir die
Optimierung der Aufsicht Uber die berufliche Vorsorge, die
Sanierung Offentlichrechtlicher Vorsorgeeinrichtungen und
die Einfihrung einer eigenen Rechtsform fir Vorsorgeein-
richtungen einer Expertenkommission tbertragen.

Am 5. Juli 2006 hat der Bundesrat einen Entwurf fur eine
Strukturreform betreffend die berufliche Vorsorge in die
Vernehmlassung geschickt. Die Vorlage sieht verschiedene
Massnahmen zur Verstarkung der Aufsicht tiber die berufli-
chen Vorsorgeeinrichtungen vor. Angesichts der wider-
spriichlichen Forderungen in der Vernehmlassung beschloss
der Bundesrat am 28. Februar 2007, die Grundziige der Ver-
nehmlassungsvorlage unveréndert in die Revisionsvorlage
aufzunehmen und zusétzlich Governance-Bestimmungen
einzufiigen. Am 15. Juni 2007 hat der Bundesrat die Bot-
schaft zur Strukturreform betreffend die berufliche Vorsorge
verabschiedet. Im Januar 2008 beschloss die vorbehandelnde
Kommission des Sténderats, auf die Vorlage einzutreten
(Geschaftsnummer 07.055).

Als erstbehandelnder Rat hat der Stdnderat am 16. Septem-
ber 2008 einen Beschluss abweichend vom Entwurf des
Bundesrats gefallt. Detailliertere Informationen finden sie

len, muss der Gesetzgeber den Umwandlungssatz rascher
und weiter senken, als im Rahmen der 1. BVG-Revision
bereits vorgesehen. Das geltende Recht sieht eine Senkung
auf 6,8% bis 2014 vor. Der Mindestumwandlungssatz soll
per 2011 neu 6,4% betragen. Am 22. November 2006 wurde
die Botschaft vom Bundesrat zu Handen des Parlaments
verabschiedet (Geschaftsnummer 06.092). Als erstbehan-
delnder Rat lehnte der Stdnderat die Vorlage am 12. Juni
2007 in der Gesamtabstimmung ab.

Der Nationalrat hingegen hat in der Herbstsession 2008 der
Vorlage mit 115 zu 57 Stimmen zugestimmt. Die Kommis-
sion folgte anschliessend in der ersten Lesung den Antragen
des Nationalrats und beauftragte die Verwaltung, aktualisier-
te Zahlen Uber die Folgen dieser Beschliisse vorzulegen. In
Kenntnis dieses Berichts wird sie am 24. November 2008
die definitiven Entscheide fiir die Dezembersession féllen.

In Kraft getretene Rechtsetzungs- und Re-
gulierungsvorhaben

Insiderstrafnorm

Am 1. Oktober 2008 ist die Streichung von Ziff. 3 des Art.
161 StGB in Kraft getreten. Das revidierte StGB finden sie

Bundesrat genehmigt FINMA-Personalverordnung

Der Bundesrat hat am 27. August 2008 die vom Verwal-
tungsrat der FINMA und dem EFD beantragte

genehmigt. Diese ist auf eine starke
Leistungsorientierung bei gleichzeitig hoher Flexibilitat
ausgerichtet. Die Personalverordnung regelt die Grundsétze
der Arbeitsverhéltnisse sadmtlicher Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter der FINMA. Die FINMA finanziert sich voll-
stdndig Uber Gebiihren und Abgaben der Beaufsichtigten.
Diese Vorgabe bedeutet, dass die FINMA eine effiziente
Verwendung der Mittel unter Beriicksichtigung eines ange-
messenen Verhdltnisses von Kosten und Nutzen nachzu-
weisen hat. Zusatzlich wird die FINMA durch Offenlegung
ihrer Kostenstruktur Transparenz schaffen und eine verant-
wortungsbewusste Kostenkontrolle fiihren. Gegeniiber dem
Bundesrat wird sie in ihrem Geschéftsbericht Rechenschaft
ablegen. Gepruft wird die FINMA durch die Eidgendssische
Finanzkontrolle als externe Revisionsstelle.

Anpassung des Mindestumwandlungssatzes in der
obligatorischen beruflichen Vorsorge

Aufgrund der heute zu erwartenden Renditen an den Fi-
nanzmarkten, insbesondere am Obligationenmarkt, ist der
geltende Mindestumwandlungssatz zu hoch. Um die auf
lange Frist angelegte Finanzierung der Renten sicher zu stel-

SIX: Inkraftsetzung der Richtlinie betreffend
elektronische Melde- und Veroffentlichungs-
plattformen

Mitteilung der Zulassungsstelle Nr. 10/2008 vom 3. Novem-
ber 2008: Die Zulassungsstelle hat mit Beschluss vom 10.
April 2008 die neuen Art. 75b und 75c

erlassen und per 1. September 2008 in Kraft gesetzt. Diese


http://www.admin.ch/ch/d/ff/2008/8313.pdf
http://www.parlament.ch/ab/frameset/d/s/4805/276533/d_s_4805_276533_276733.htm
http://www.admin.ch/ch/d/sr/3/311.0.de.pdf
http://www.ebk.ch/d/publik/medienmit/20080827/FINMA_Personalverordnung_D.pdf
http://www.swx.com/download/about/publications/rules_listing_de.pdf
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Bestimmungen stellen die kotierungsrechtliche Grundlage
fur die

dar. Die RLEMV regelt die
technischen Rahmenbedingungen und die Nutzung der elekt-
ronischen Meldeplattform fir die Offenlegung von Mana-
gement-Transaktionen ( ) sowie der elek-
tronischen Veroffentlichungsplattform fir die Offenlegung
von Beteiligungen ( ). Die
MT-Meldeplattform ist bereits seit Juli 2005 erfolgreich in
Betrieb und erfahrt durch die RLEMV keine Anderung. De-
ren technische Rahmenbedingungen und Nutzungsbestim-
mungen fanden sich bislang im Nutzungsreglement zur web-
basierten Meldeplattform fiir die Offenlegung von Manage-
ment-Transaktionen. Dieses wird per 30. November 2008
aufgehoben und durch die neue RLEMV ersetzt. Die Inbe-
triebnahme der OLS-Veroffentlichungsplattform erfolgt in
der ersten Hélfte November 2008. Die RLEMYV sieht dabei
ab Inkrafttreten per 1. Dezember 2008 eine 30 tigige Uber-
gangsfrist vor, wéhrend welcher die Offenlegungs-
meldungen auch wahlweise, wie bis anhin, in einem bedeu-
tenden elektronischen Medium und im Schweizerischen
Handelsamtsblatt publiziert werden kénnen. Ab dem 1. Ja-
nuar 2009 sind Offenlegungsmeldungen ausschliesslich tiber
die OLS-Veroffentlichungsplattform zu publizieren.

Ubrige Informationen

(diese Aufzéhlung gilt sinngemass fur die Anwender von
anderen anerkannten Rechnungslegungsstandards):

1. Bewertung und Offenlegung von Finanzinstrumenten
(IAS39/IFRS 7)

2. Wertminderung von Vermogenswerten (IAS 36)
3. Vorsorgeaktiven und -verpflichtungen (1AS 19)

4. Zur Veréusserung gehaltene Vermdgenswerte und aufge-
gebene Geschéftsbereiche (IFRS 5)

Die SIX plant im Frihjahr 2009 zusétzlich die Schwerpunk-
te betreffend Durchsicht der Halbjahresabschlisse 2009 in
Form einer separaten Mitteilung zu publizieren. Dabei ist
unter anderem vorgesehen, dass die Einhaltung der Bestim-
mungen fir Geschéftssegmente (IFRS 8) einer schwer-
punktméssigen Kontrolle unterzogen wird. Die Anforderun-
gen von IFRS 8 unterscheiden sich dabei massgeblich von
den bisherigen Regelungen zur Segmentberichterstattung
nach IAS 14. Insbesondere ist davon auszugehen, dass IFRS
8 zur ldentifikation und damit zum Ausweis von zusétzli-
chen Segmenten flihren wird.

IFRS-Anwendern wird empfohlen, das per 9. Oktober 2008
aktualisierte der Zulassungsstelle zu
beachten. Dieses Rundschreiben verweist auf Sachverhalte,
die Anlass zu Beanstandungen durch die SIX gegeben ha-
ben.

SWX Swiss Exchange wird SIX Swiss Exchange —
EXFEED heisst neu SIX Exfeed

Wie die SWX am 30. September 2008 mitteilte, hat sie ihren
Namen von "SWX Swiss Exchange AG" auf "SIX Swiss
Exchange AG" und den Namen der Tochtergesellschaft
"EXFEED" (Rohdatenprovider) auf "SIX Exfeed AG" geén-
dert. Die neue Markenarchitektur SIX Group unterstreicht
einerseits die Zusammengehdrigkeit ihrer in den Bereichen
Wertschriftenhandel, Wertschriftendienstleistungen, Finanz-
informationen und Zahlungsverkehr tatigen Unternehmen.
Andererseits profitiert sie von der bisherigen Markenprasenz
der integrierten Gesellschaften. Dies geschieht, indem den
friheren Unternehmensnamen das Kirzel SIX vorangestellt
wird, das fur Swiss Infrastructure and Exchange steht. Die
Homepages von SIX Swiss Exchange und SIX Exfeed sind
neu unter folgenden Adressen zu finden:

SIX - Lancierung neuer Restlaufzeit und neuem
Sektor fir den SBI®

Die SIX lancierte am 1. Oktober 2008 ein neues Restlaufzei-
tenband ,,10-15 Jahre* fiir den SBI®. Zeitgleich wird der
SBI® Domestic um den Sektor ,,Swiss Pfandbrief* erwei-
tert. Zugang zu diesem neuen Sektor erhalten sémtliche An-
leihen der beiden Schweizer Pfandbriefinstitute, sofern die
Anleihen die Kriterien fur eine Aufnahme in den SBI® er-
fullen. S&mtliche Stammdaten der neuen Indizes (Symbole,
Valorennummern etc.) sind auf der verfligbar.

SIX - Schwerpunkte betreffend Durchsicht der
Jahresabschlisse 2008 und aktualisiertes
Rundschreiben Nr. 6 der Zulassungsstelle
betreffend IFRS

Mitteilung der Zulassungsstelle Nr. 9/2008 vom 9. Oktober
2008: Die SIX beabsichtigt, bei der Durchsicht der Jahresab-
schliisse fur das Geschéftsjahr 2008 insbesondere die Ein-
haltung der folgenden IFRS-Bestimmungen zu tberwachen

SIX Indices - Definitive Anpassungen per 22.
September 2008

Am 22. August 2008 hat SIX Indices eine provisorische
Liste mit den neu glltigen Aktienzahlen und Free-Float-
Werten veroffentlicht (vgl. ).
Bis zum 15. September 2008 sind nochmals einige kurzfris-
tige Anderungen beriicksichtigt worden. Diese Massnahmen
sollen sicherstellen, dass die neuen Indexkorbgewichtungen
mdoglichst dem aktuellen Stand entsprechen. Die endgltige
Liste mit sdmtlichen Indexanpassungen per 22. September
2008 ist nun verfugbar. Fur den SLI®-Index und die
SXI®-Indexfamilie werden grosskapitalisierte Titel, gestltzt
auf die Schlusswerte vom 12. September 2008, wieder auf
9% resp. 4.5% (SLI®) und 10% (SXI®) gekappt. Die Kap-
pungsfaktoren finden Sie ebenfalls in der erwéhnten Liste.


http://www.swx.com/download/admission/regulation/guidelines/swx_guideline_20081201_de.pdf
http://www.swx.com/download/admission/regulation/guidelines/swx_guideline_20081201_de.pdf
https://www.swx.com/admission/being_public/mtrans/ddeal/login_de.html
https://www.swx.com/admission/being_public/mtrans/ddeal/login_de.html
http://www.six-swiss-exchange.com/
http://www.six-swiss-exchange.com/
http://www.six-exfeed.com/
http://www.swx.com/download/admission/regulation/circulars/abcircular_006_de.pdf
http://www.swx.com/swx_messages/online/swx_message_200809171735_de.pdf
http://www.swx.com/swx_messages/online/swx_message_200808221733_de.pdf
http://www.swx.com/trading/products/indices_de.html
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SIX - Anpassung Weisung 16: Reduzierung der
Handelsgebihren per 1. Oktober 2008

Gemass Mitteilung vom 29. August 2008 reduziert die SIX
die Handelsgebiihren und passt die Weisung 16 per 1. Okto-
ber 2008 wie folgt an: Im Anhang 1: Schweizer Beteili-
gungsrechten (Aktien) wird beim Standard Tarif die ad-
Valorem-Gebhr firr den Poster gestrichen und beim Balan-
ced Tarif fur Poster und Aggressor auf 0.29 bp gesenkt. Im
Anhang 2: Bei ausléndischen Beteiligungsrechten (Aktien)
wird die Transaktionsgebuhr fir den borslichen und ausser-
borslichen Handel von CHF 1.50 auf CHF 1.00 gesenkt Im
Anhang 3: Im Sponsored Segment wird die Transaktionsge-
bihr fir den bérslichen und ausserbérslichen Handel von
CHF 1.50 auf CHF 1.00 gesenkt. Alle anderen Gebiihren
bleiben unverandert. Die Uberarbeitete Weisung 16 finden
Sie

SIX Europe Rule 2.11 states that a member shall not, di-
rectly or indirectly, take any action that could reasonably be
regarded as: a) having a detrimental effect on the integrity or
reputation of SIX Europe or its system or b) damaging the
fairness or integrity of the SIX Europe market (which in-
cludes SIX Swiss Block). According to SIX Europe these
provisions will remain in force until 19 December 2008.

SIX - Verbot von ungedeckten Leerverkaufen

Die SIX hat ihre Marktteilnehmer am 19. September 2008
daran erinnert, dass ungedeckte Leerverkdufe (“naked short
sales”) an der SIX verboten sind. Ungedeckt sind die Ab-
schliisse, wenn die entsprechenden Effekten nicht rechtzeitig
geliefert werden konnen. Die Nichtlieferbarkeit der Effekten
stellt sodann ein Indiz dar, dass die geltenden Marktverhal-
tensregeln nicht eingehalten wurden. Die SIX wird in sol-
chen Fallen eine Untersuchung einleiten und die notwendi-
gen Massnahmen bis hin zur sofortigen Suspendierung oder
Beendigung der Teilnehmerschaft einleiten. Gedeckte Leer-
verkdufe bleiben grundsétzlich erlaubt. Die SIX Europe pub-
lizierte in vorliegender Angelegenheit eine Market Notice
(vgl. unten, SIX Europe Market Notice Nr. 31). Die Be-
stimmungen der Market Notice gelten mutatis mutandis
ebenfalls fur Teilnehmer der SIX Swiss Exchange. Die Teil-
nehmer mussen sicherstellen, dass ihre Kunden diese Verbo-
te ebenfalls einhalten.

Im Ubrigen wurde daran erinnert, dass die Vorbereitung und
Weiterleitung von Gerlichten, die geeignet sind, gegen die
geltenden Marktverhaltensregeln zu verstossen, ebenfalls
verboten sind. Am 30. September 2008 wurde zusétzlich ein
Q&A erstellt, welcher laufend aktualisiert wird und
abrufbar ist.

EBK betont Verbot von Leerverkaufen ohne De-
ckung

Die EBK weist am 19. September 2008 im Zusammenhang
mit dem aktuellen Marktumfeld darauf hin, dass Leerverkéu-
fe ohne Deckung ("naked short sales™) unzuldssig und mit
den Anforderungen des EBK-Rundschreibens tber Auf-
sichtsregeln zum Marktverhalten nicht zu vereinbaren sind,
namentlich wenn damit Marktverzerrungen beabsichtigt sind
oder sie zu Marktmanipulationen eingesetzt werden. Solche
Leerverkéaufe fur Nostro und fur Kunden sind verboten. Die
Banken haben sicherzustellen, dass bei Effektenverkdufen
fur Kunden diese in der Lage sind, zum Abwicklungstermin
die Effekten zu liefern. Die EBK wird gegen entsprechende
Missbrauche einschreiten. Weiter erinnert die EBK alle
Marktteilnehmer daran, sich im gegenwartigen Marktumfeld
konsequent an die Aufsichtsregeln zu halten.

SIX Europe - Market Notice Nr. 31 on Naked
Short Positions in Financial Stocks

On 19 September 2008 SIX Europe advised its members that
the FSA has introduced new provisions to the Code of Mar-
ket Conduct applying to net short positions in publicly
quoted financial companies and the disclosure of those posi-
tions. Whilst SIX Europe regarded short selling as a legiti-
mate activity, in view of current market conditions it consid-
ers the provisions in Rule 2.11 governing market integrity,
to include the creation of net short positions in financial
stocks as specified in the appendix to this Market Notice.

EBK - Subprime-Krise: Untersuchung der EBK zu
den Ursachen der UBS Wertberichtigungen

Gemass Mitteilung vom 16. Oktober 2008 hat die EBK die
Ursachen flr die hohen Wertberichtigungen der UBS auf
Positionen, deren Risiken mit minderwertigen Hypotheken
in den USA verbunden sind (,,Subprime-Hypotheken®) un-
tersucht. Sie hat sich dabei auf die internen Untersuchungen
der UBS, auf eigene Abklarungen sowie auf zahlreiche Ge-
sprache mit Verantwortlichen der Bank gestiitzt. Die Unter-
suchung der EBK bestatigt im Wesentlichen die Schlussfol-
gerungen der UBS. Die Bank kannte bis Anfang August
2007 das Ausmass und die Natur ihrer Risiken im Subprime-
Bereich und in angrenzenden Gebieten nicht und war daher
ausser Stande, rechtzeitig geeignete Gegenmassnahmen zu
ergreifen. Darin liegen organisatorische Fehler, die in einem
aussergewohnlichen Marktumfeld verheerende Folgen hat-
ten. Die fehlende Aufmerksamkeit fir die mit dem Bilanz-
wachstum verbundenen versteckten Risiken und ein zu un-
kritisches Vertrauen in die bestehenden Mechanismen zur
Risikoerfassung erscheinen im Rickblick als schwer-
wiegendes Versdumnis der Bank. Die Untersuchung der
EBK hat jedoch nichts zu Tage gebracht, das darauf schlies-
sen wirde, dass die aktuellen Organe der Bank keine Ge-
wahr fir eine einwandfreie Geschéftstatigkeit bieten. Die
Untersuchung der EBK umfasst den Zeitraum vor August
2007. Nicht Gegenstand der Untersuchung waren die Mass-
nahmen der UBS zur Bewaltigung der Krise ab diesem Zeit-
punkt. Die EBK hat ihre Resultate in einem fest-
gehalten.


http://www.swx.com/swx_messages/online/swx_message_200808291334_at0_de.pdf
http://www.swx.com/trading/regulation/faq_de.html
http://www.ebk.ch/d/publik/medienmit/20081016/ubs-subprime-bericht-ebk-d.pdf
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EBK begrisst Massnahmenpaket zur Starkung des
Schweizer Finanzsystems

Der Bundesrat, die SNB sowie die EBK haben ein Mass-
nahmenpaket zur Starkung der Eigenkapitalbasis bei Gross-
banken geschaffen. Die Verscharfung der globalen Finanz-
krise sowie die im Ausland eingefiihrten oder geplanten
staatlichen Kapitalbeteiligungen an Banken und Garantien
fir Interbankverbindlichkeiten und Publikumseinlagen ha-
ben zu einer Verschlechterung der Lage in Bezug auf die
Liquiditatsbeschaffung gefthrt. UBS macht von diesem
Massnahmenpaket Gebrauch und kann damit ihre Risikopo-
sitionen wesentlich abbauen. UBS verfiigt damit tber eine
solide Kapitalausstattung. Credit Suisse macht von diesem
Massnahmenpaket nicht Gebrauch; stattdessen hat sie sich
fiir eine massive Kapitalerhdhung tber den Markt entschie-
den. Die Kapitalerhthung hat sie insbesondere ergriffen, um
den von der EBK, in Zusammenarbeit mit der SNB, langer-
fristig geplanten strengeren Eigenmittelanforderungen fir
Grosshanken gerecht zu werden. Die EBK hat sich mit der
Credit Suisse auf die Eckpunkte einer von der EBK zu erlas-
senden Verfligung geeinigt. Mit der Kapitalerhdhung Uber-
trifft sie aus heutiger Sicht die fir 2013 angestrebte risiko-
gewichtete Eigenmittelzielgrosse sowie die Mindestgrosse
der Leverage Ratio. Mit UBS wird in den n&chsten Wochen
eine gleiche Einigung angestrebt. Die Situation der Ubrigen
Banken in der Schweiz ist gut. Sie verfligen tber eine solide
Kapital- und Liquiditatssituation.

und den FINMA Verwaltungsrat per 31. Dezember 2008
verlassen, um Anfang Januar 2009 das Prasidium des Ver-
waltungsrats der Bank Clariden Leu zu tbernehmen. Die
Ersatzwahl in den FINMA Verwaltungsrat erfolgt zu einem
spateren Zeitpunkt.

EBK erdffnet Anhdrung betreffend Abschaffung
»owiss Finish* fir kollektive Kapitalanlagen

Am 16. September 2008 hat die EBK die Anhdrung zur Ab-
schaffung des ,,Swiss finish* eréffnet. Neben der Streichung
von formellen VVorgaben handelt es sich dabei insbesondere
um den Verzicht auf eine kasuistische Regulierung betref-
fend die Bezeichnung von kollektiven Kapitalanlagen. Auch
eine  Anpassung von Art. 31 Abs. 4  der

an den européischen Mindest-
standard ist geplant, indem die Hohe der erhobenen Verwal-
tungskommission neu den Bewilligungstragern Uberlassen
werden soll. Die Anhorung erfolgt in Absprache mit dem
EFD. Die Abschaffung des ,,Swiss finish“, welche von der
EBK bereits im Februar 2008 mit dem Verzicht auf die Re-
gulierung der ,,Performance Fee“ initiiert wurde, soll zur
Forderung des Produktionsstandorts Schweiz fiir kollektive
Kapitalanlagen beitragen. Auch der STAFI beschloss am 2.
September 2008, dass er diese Massnahme der EBK unter-
stiitzen wird. Stellungnahmen konnten bis zum 10. Oktober
2008 bei der EBK eingegeben werden. Mehr dazu finden Sie

EBK eroffnet Anhdrung zum EBK-
Diskussionspapier "Anreizsysteme und Interes-
senkonflikte beim Vertrieb von Finanzproduk-
ten”

Am 5. September 2008 eréffnete die EBK die Anhérung zu
den Anreizsystemen und Interessenkonflikten beim Vertrieb
von Finanzprodukten im Vermdégensverwaltungsgeschaft.
Eine verstarkte Auseinandersetzung mit der Thematik léste
das Bundesgerichtsurteil vom 22. Marz 2006 (BGE
4C.432/2005, GesKR 2-3/2006, S. 202 ff) aus. In diesem
zivilrechtlichen Streitfall wurde ein unabhéangiger Ver-
maogensverwalter verpflichtet, seinem Kunden ,Retro-
zessionen’ weiter zu geben. Die EBK griff den Themen-
komplex vor diesem Hintergrund und ihrem Bestreben nach
vermehrter Transparenz im Vermdogensverwaltungsgeschaft
auf und diskutierte diesen mit ausgewahlten Banken, Ver-
mogensverwaltern, Fondsleitungen und Experten. Im Dis-
kussionspapier ,Anreizsysteme und Interessenskonflikte
beim Vertrieb von Finanzprodukten® stellt sie die Thematik
nun unter Beriicksichtigung dieser Abklarungen aus auf-
sichtsrechtlicher Sicht dar. Weil sich in den Abklarungen der
EBK keine Hinweise ergaben, dass sich Vertriebs-
vergiitungen tatsachlich negativ auf die Qualitat der Vermo-
gensverwaltungsdienstleitungen auswirken und alle befrag-
ten Anbieter organisatorische Vorkehrungen getroffen hat-
ten, um entsprechende Anreize zur Ubervorteilung ihrer
Kunden zu verhindern, ist geméss EBK keine regulatorische
Radikallésung nétig. Allerdings soll die Transparenz Uber
Vertriebsvergiitungen gegeniliber den Endkunden verbessert
wirden. Die Vermdogensverwalter sollten ihre Kunden im
Voraus Uber die Existenz und die Berechnung von Leist-
ungen Dritter sowie den Umgang mit allfalligen Interessens-
konflikten informieren. Auf Anfrage der Kunden soll zudem
die Hohe bereits erhaltener Leistungen Dritter offen gelegt
werden, soweit diese individuell ausgewiesen werden kon-
nen. Stellungnahmen zur Anhérung zum Diskussionspapier
konnten bis zum 10. November 2008 eingegeben werden.
Weitere Informationen finden sie

Peter Eckert verlasst die EBK und den FINMA
Verwaltungsrat per Ende 2008

Peter Eckert ist seit 1. Juli 2007 Mitglied der Eidgendssi-
schen Bankenkommission (EBK) und seit Januar 2008 Vi-
zeprasident des FINMA Verwaltungsrats. Er wird die EBK

EBK eroffnet Anhdrung zu ihrem Entwurf des
Rundschreibens "Eckwerte zur Vermdgensverwal-
tung”

Am 5. September 2008 hat die EBK die Anhdrung zum
Entwurf betreffend das Rundschreiben ,Eckwerte zur Ver-
maogensverwaltung’ erdffnet und einen Bericht dazu verof-
fentlicht. In diesem Rundschreiben hat die EBK Mindest-
standards bezlglich Treuepflichten, Sorgfaltspflichten oder
Informationspflichten festgelegt, an denen sich die Bran-
chenorganisationen fiir ihre Bestimmungen zur Selbstregu-
lierung orientieren kdnnen. Dariber hinaus fordert sie ver-


http://www.admin.ch/ch/d/sr/9/951.311.de.pdf
http://www.ebk.ch/d/regulier/regulierungsprojekte.html
http://www.ebk.ch/d/regulier/regulierungsprojekte.html
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bindliche Prozesse zur Selbstkontrolle durch die Branchen-
organisationen und zur Entschadigung der Vermdgens-
verwalter. Sie gibt damit die fuir eine Anerkennung durch die
EBK erforderliche inhaltliche Richtung vor. Hinsichtlich
Selbstregulierung herrschen hier bisher unterschiedliche
Ansétze vor. Die EBK legt mit ihren Eckwerten nun eine
Basis, damit unterschiedliche Regelwerke als Mindest-
standards zur Selbstregulierung anerkannt werden konnen
und bis zu einem gewissen Grad eine Gleichwertigkeit die-
ser Standards gewdhrleistet ist. Stellungnahmen zur Anho-
rung konnen bis zum 10. November 2008 eingegeben wer-
den. Weitere Informationen finden sie

STAF1 verabschiedet erste Massnahmen und ein
Arbeitsprogramm

Der STAFI hat am 2. September 2008 erste konkrete Mass-
nahmen verabschiedet, durch welche der Finanzplatz
Schweiz im internationalen Standortwettbewerb mittelfristig
gestarkt werden soll. Vorweg soll ein Kreisschreiben der
Eidgendssischen Steuerverwaltung die Steuerproblematik
der Performance Fee und des Carried Interest klaren und so
zur Steigerung der Attraktivitat des Hedge-Fund- und Priva-
te-Equity-Standorts Schweiz fihren. Die betroffenen Unter-
nehmer erhalten neu die nétige Rechtssicherheit fir ihre
Steuerplanung. Da das Kreisschreiben auf bestehenden Ge-
setzen basiert, kann diese Massnahme rasch umgesetzt wer-
den. Im Weiteren soll Vermdgensverwaltern in der Schweiz,
die "Offshore Funds" verwalten (insbesondere Managern
von Single Hedge Funds), die freiwillige Unterstellung unter
die Aufsicht der EBK erleichtert werden. Schliesslich soll
zur Verbesserung des Monitoring internationaler regulatori-
scher Entwicklungen eine standige gemeinsame Monitoring-
Gruppe eingerichtet werden, welche internationale Regulie-
rungsbestrebungen im Finanzmarktbereich friihzeitig erken-
nen und analysieren soll, damit Behdrden und Branchen
rasch auf Entwicklungen auslandischer Rahmenbedingungen
reagieren koénnen. Eine technische Arbeitsgruppe soll sich
zudem mit dem internationalen Standardsetting zur Bek&amp-
fung der Finanzkriminalitat befassen.

Ins Arbeitsprogramm hat der STAFI zudem weitere Verbes-
serungen fir den schweizerischen Produktionsstandort von
Anlagefonds, die Vertiefung verschiedener Initiativen im
Versicherungssektor sowie vertiefte Abklarungen der
volkswirtschaftlichen Effekte einer gesteigerten Wettbe-
werbsfahigkeit des Finanzplatzes aufgenommen.

CESR - Short selling

CESR published on 22 September 2008 a statement that
facilitates an overview of actions taken by CESR Members
in relation to short-selling. The - that will be
updated on a continuous basis - includes either the state-
ments or links to the statements published by CESR Mem-
bers explaining the measures taken.

CESR published on 2 October 2008 its amended

on eligible assets for investments by UCITS. CESR
amended its guidelines on eligible assets upon a request
from the European Commission to clarify prohibition of
physical short-selling by UCITS.

FSA and its Chairman Callum McCarthy on short
positions in financial stocks

On 18 September 2008 the FSA introduced new provisions
to the Code of Market Conduct to prohibit the active crea-
tion or increase of net short positions in publicly quoted
financial companies. In addition, the FSA required from 23
September 2008 daily disclosure of all net short positions in
excess of 0.25 per cent of the ordinary share capital of the
relevant companies held at market close on the previous
working day. Disclosure of such positions held at close on
19 September 2008 will also be required on 23 September
2008. The FSA also stated, that it stands ready to extend this
approach to other sectors if it judges it to be necessary.
These provisions will remain in force until 16 January 2009,
although they will be reviewed after 30 days. A comprehen-
sive review of the rules on short selling will be published in
January 2009.

Extract from the held on 18 September 2008 by
Callum McCarthy, Chairman of the FSA: "We have been
much concerned — as have many — at the volatility and what
I would describe as incoherence in the trading of equities,
particularly for financial institutions. There is a danger in a
trading system which allows financial institutions to be tar-
geted and subject to extreme short selling pressures, because
movements in equity prices can be translated into uncer-
tainty in the minds of those who place deposits with those
institutions with consequent financial stability issues. (...)
We intend this prohibition to run in the first instance for
some 120 days, during which time we will review both its
effectiveness and the general policy we wish to adopt in
respect of short selling more generally. This is a measure
which reflects the present turbulence in markets. It is de-
signed to have a calming effect — something which the eg-
uity markets for financial firms badly need".


http://www.ebk.ch/d/regulier/regulierungsprojekte.html
http://www.cesr.eu/popup2.php?id=5238
http://www.cesr.eu/popup2.php?id=5280
http://www.fsa.gov.uk/pages/Library/Communication/PR/2008/103.shtml
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Aktuelle Literatur, Online Beitrage und Studentenzugang

Online Literaturdatenbank

Auf der GesKR-Homepage finden Sie gratis die systematisiert dargestellte Literatur aus dem Bereich des Gesellschafts- und
Kapitalmarktrechts. Die Literaturiibersicht umfasst ca. 50 schweizerische und auslandische Zeitschriften sowie die Publikati-

onen der Schweizer Verlagshauser. Die Datenbank wird regelmassig aufdatiert und kann einfach und komfortabel nach Stich-
wort, Autor, Publikationszeitpunkt sowie nach der GesKR-Systematik durchsucht werden.

GesKR-Online Beitrage

GesKR hat neu die Rubrik der GeskKR-Online Beitrage geschaffen. Im Rahmen dieser Rubrik kénnen auch langere Beitrdge

zitierfahig publiziert werden. Die Rubrik steht zudem fiir Vorabpublikationen von Beitrdgen zur Verfiigung, welche spéter in
der GesKR erscheinen. Mehr dazu auf der GeskKR Homepage.

GesKR-Studentenzugang

Die GesKR bietet fir Studierende und Doktorierende einen gratis Zugang zum gesamten Archiv ihrer Homepage. Mehr dazu
finden Sie hier.


http://www.geskr.ch/index.asp?mMenu=5
http://www.geskr.ch/
http://www.geskr.ch/Files/Studentenzugang.pdf
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__________________________________________________________________________________________________________________________|

Schriftleitung GeskR
Postfach 1548
CH-8027 Ziirich
schriftleitung@geskr.ch
www.geskr.ch

Der GesKR-Newsletter kann auf unserer Homepage kostenlos abonniert werden.

Die Angaben ber Rechtsetzungs- und Regulierungsvorhaben beruhen z.T. oder ganz auf den veréffentlichten Informationen
der jeweiligen Behdrden oder Selbstregulierungsorganisationen. Obwohl die Schriftleitung der GeskKR bemiiht ist, den Inhalt
des GesKR-Newsletters nach bestem Wissen zu erstellen, kann fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben keine
Haftung Gibernommen werden


mailto:schriftleitung@geskr.ch
http://www.geskr.ch/
http://www.geskr.ch/index.asp?mMenu=4

GESELLSCHAFTS- UND KAPITALMARKTRECHT

DIE GROSSE AKTIENRECHTSREVISION
MIT BEITRAGEN VON

* Rashid Bahar/Rita Trigo Trindade * Peter R. Isler/Gaudenz G. Zindel
* Harald Bértschi * Urs Kégi

* Urs Bertschinger * Peter V. Kunz

* Andreas Binder * Claude Lambert/ Patrick Schleiffer
* Jean Nicolas Druey e Karim Maizar

e Dieter Dubs * Ines Pdschel

* Frank Gerhard * Urs Schenker

* Dieter Gericke e Till Spillmann

* Lukas Glanzmann * Hans Caspar von der Crone/Martina Isler
* Pierre-Marie Glauser * Andreas von Planta

¢ Michael Gwelessiani ¢ Rolf Watter/Katja Roth Pellanda

Jacques Iffland Rolf H. Weber/ Orsolya Fercsik Schnyder

In dieser knapp 180 Seiten starken GesKR Sondernummer nehmen 30 renommierte Autoren aus Wissenschaft und
Praxis umfassend Stellung zur anstehenden grossen Aktienrechtsrevision. Vertieft behandelt werden insbesondere die
zentralen Themen der Revision wie die Starkung der Aktionarsrechte, in deren Rahmen auch auf die Regelung der
Managemententschadigung und eine allfallige Rickerstattung eingegangen wird, die Flexibilisierung der Kapitalstruktu-
ren (etwa durch Einfihrung eines Kapitalbands) und die rechtsformibergreifende Neuregelung und Modernisierung des
Rechnungslegungsrechts.

Diese Sondernummer ist fur die in den Gesetzgebungsprozess involvierten Personen unentbehrlich. Darlber hinaus
bietet sie allen Interessierten aus Wissenschaft und Praxis aufschlussreiche Hinweise aus erster Hand in Bezug auf dieses
seit langem wichtigste und einschneidendste Revisionsprojekt im schweizerischen Gesellschaftsrecht.

Eine Konkordanztabelle zur Sondernummer, welche das geltende Recht dem Entwurf gegenlberstellt, kann gratis unter
www.geskr.ch abgerufen werden.

2008. 176 Seiten, broschiert, CHF 78.— (ISBN 978-3-03751-137-4)
(Fiir GesKR-Abonnenten Sonderpreis von CHF 39.-; ausschliesslich beim Verlag zu beziehen)

Bestellschein

Ich / Wir bestelle(n): «GesKR-Sondernummer: Die grosse Aktienrechtsrevision»

U als GeskKR-Abonnent zum Sonderpreis von CHF 39.— (+ Versandspesen)
U zum Buchhandelspreis von CHF 78.— (+ Versandspesen)

Firma:

Name: Vorname: Akad. Titel:
Strasse: Postfach:

PLZ/Ort: E-Mail:

Datum: Unterschrift:

88 DIKE  ccionmaiecnmmndiecs




	U_Newsletter_November.pdf
	12 GesKR-Newsletter November 2008 LeadDoc.pdf
	Prospekt_Sondernummer.pdf

