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Die Drittvergtitungsproblematik wird einerseits durch die zivilrechtli-
che Rechtsprechung zur Herausgabepflicht und andererseits seit dem
1. Januar 2020 durch die aufsichtsrechtliche Regelung des FIDLEG
geprdgt. Der Beitrag beschdiftigt sich mit dieser Rechtsprechung und
setzt sie in ein Verhdltnis zu Art. 26 FIDLEG. Dieser geht fiir Execution-
only lber die zivilrechtlichen Vorgaben hinaus; es besteht hier ein Po-
tential fiir eine Beeinflussung. Auch sind Unterschiede beim Verzicht,
bei der Durchsetzung und bei der Verjihrung der Anspriiche zu finden.
Zivilrechtlich ist ein nachtrdglicher Verzicht auf die Herausgabe mdg-
lich; aufsichtsrechtlich ist dagegen nur ein Vorausverzicht zuldssig.
Der Zzivilrechtliche Anspruch verjéhrt mit einer 10-jihrigen Frist; die
Einziehung nach Art. 35 FINMAG, mit der Art. 26 FIDLEG u.E. durch-
zusetzen ist, verjahrt mit einer VerfolgungsverjGhrungsfrist von sieben
Jahren und einer Vollstreckungsverjdhrungsfrist von 10 Jahren. Diese
und weitere Unterschiede werden vorliegend beleuchtet.
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La problématique des rémunérations recues de tiers est marquée d'une
part par la jurisprudence rendue en droit civil quant a l'obligation de
restitution et d'autre part, depuis le Ter janvier 2020, par la régle-
mentation prudentielle de la LSFin. L'article se penche sur cette juris-
prudence et la met en lien avec l'art. 26 LSFin, qui va plus loin que les
prescriptions de droit civil en ce qui concerne les mandats execution
only et offre ainsi un levier d'action. Il existe également des différences
en ce qui concerne la renonciation, la mise en ceuvre et la prescription
des prétentions. Sur le plan civil, il est possible de renoncer a poste-
riori a la restitution, tandis qu'en droit prudentiel, seule une renon-
ciation préalable est autorisée. La prétention civile se prescrit par dix
ans, la confiscation prévue a l'art. 35 LFINMA, qui sert, selon l'avis de
l'auteur, a faire appliquer l'art. 26 LSFin, se prescrit par sept ans en ce
qui concerne le délai d'action et par dix ans pour I'exécution. L'article
aborde ces différences et d'autres encore.
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I.  Einleitung

A. Gegenstand der Untersuchung

In diesem Beitrag wird die Drittvergiitungsproblematik
aus zivil- und aufsichtsrechtlicher Perspektive untersucht.
Dabei wird besonders auf das Verhiltnis zwischen diesen
beiden Teilrechtsgebieten eingegangen. Vorab wird in
das Thema eingefiihrt (I.B.) und eine kurze Erlduterung
der Begriffe «Retrozession» bzw. «Entschidigung durch
Dritte» gegeben (I.C.). Anschliessend wird die Ausstrah-
lungswirkung erortert, die das Verhéltnis zwischen dem
Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) und dem Zivil-
recht bestimmt (I.D.). Der Hauptteil beginnt mit einer
Analyse der bundesgerichtlichen zivilrechtlichen Recht-
sprechung zur Herausgabepflicht nach Art. 400 Abs. 1 OR
(I.A.), gefolgt von einer Analyse der aufsichtsrechtlichen
Regelung zur Herausgabepflicht nach Art. 26 FIDLEG
(IL.B.). Sodann werden die Verzichtsmodalititen im
Zivil- (II1.A.) und im Aufsichtsrecht (II1.B.) besprochen.
Ein besonderes Augenmerk gilt dem Verhiltnis zwischen
FIDLEG und Zivilrecht, weshalb das Potenzial fiir eine
gegenseitige Beeinflussung der beiden Teilrechtsgebie-
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te jeweils analysiert wird (II.C.; II1.C.). Es werden auch
die klageweise Durchsetzung des Herausgabeanspruchs
im zivilrechtlichen Bereich (IV.A.) und die aufsichts-
rechtliche Durchsetzung, die u.E. mittels der aufsichts-
rechtlichen Einziehung nach Art. 35 des Finanzmarktauf-
sichtsgesetzes (FINMAG) erfolgt, dargestellt (IV.B.) und
weiterfithrende Bemerkungen zu diesen Durchsetzungs-
modalititen angebracht (IV.C.). Schliesslich werden die
Verjdahrung des zivilrechtlichen Anspruchs (V.A.) und
jene der aufsichtsrechtlichen Herausgabeverpflichtung
(V.B.) besprochen und verglichen (V.C.). Der Beitrag
schliesst mit einer Zusammenfassung der wichtigsten Er-
kenntnisse und Schlussbemerkungen (V1.).

B. Ausgangslage

In der finanzmarktrechtlichen Literatur der letzten Jah-
re wurde kaum ein Thema so héufig besprochen wie das
der Drittvergilitungen; dies nicht zuletzt aufgrund der vier
relevanten Leitentscheide des Bundesgerichts.! Bezogen
auf das Finanzdienstleistungsgeschéft handelt es sich
bei Drittvergiitungen und Retrozessionen — vereinfacht
ausgedriickt — um Zahlungen, die ein Finanzdienstleister
von einem Dritten allein dafiir erhélt, dass er bei der Er-
fiillung der Finanzdienstleistung gegeniiber seinem Kun-
den (z.B. Anlage des Vermogens) eine Dienstleistung die-
ses Dritten in Anspruch nimmt.?

In Bezug auf die Herausgabe von Drittvergiitungen
im Zusammenhang mit der Vermdgensverwaltung hat das
Bundesgericht in vier Entscheiden wichtige Eckpfeiler
gesetzt: In BGE 132 III 460 wurde entschieden, dass Ret-
rozessionen vorbehaltlich eines Verzichts des Kunden an
diesen herauszugeben sind. Die Anforderungen an einen
solchen giiltigen Herausgabeverzicht wurden in BGE 137
IIT 393 konkretisiert. In BGE 138 III 755 bestétigte das
Bundesgericht, dass auch Bestandespflegekommissionen
fiir den Vertrieb von kollektiven Kapitalanlagen und struk-
turierten Produkten, selbst wenn sie (bank-)konzernintern
ausgerichtet werden, der Herausgabepflicht unterliegen.

' BGE 132 11 460; BGE 137 I11 393; BGE 138 III 755; BGE 143 III
348.

2 SANDRO ABEGGLEN, Der Verzicht auf Ablieferung von Retrozessi-
onen — Einordnung und Anforderungen. Eine dogmatische Nachle-
se zu BGE 132 111 460 ff., recht 5/2007, 190 ff., 190; MoNikA RoTH,
Das Dreiecksverhdltnis Kunde — Bank — Vermogensverwalter —
Treue- und Sorgfaltspflichten unter besonderer Beriicksichtigung
von Retrozessionen, Finder’s Fee und anderen Vorteilen, auch im
Verhiltnis Kunde — Bank, 2. A. Ziirich/St. Gallen 2013, N 175 ff.;
JEAN-MARC ScHALLER, Handbuch des Vermdgensverwaltungs-
rechts — Grundlagen — Haftung — Zivilprozess — Aufsicht — Straf-
recht, Ziirich/Basel/Genf 2013, N 359.

Mit BGE 143 III 348 hat das Bundesgericht schliesslich
entschieden, dass der Herausgabeanspruch der ordentli-
chen zehnjdhrigen Verjdhrungsfrist von Art. 127 OR un-
tersteht und diese Frist fiir jede einzelne Drittvergiitung
mit deren Erhalt zu laufen beginnt. In diesen Entscheiden
wurde auch der Anspruch auf Rechenschaftsablage {iber
Drittentschddigungen angesprochen, wobei das Bundes-
gericht zu Recht auf die Herausgabepflicht bzw. auf die
dem Verzicht vorzugehende Information und nicht auf
die Rechenschaftsablage abstellte.® Bereits vor diesen
«Retro-Entscheideny des Bundesgerichts war weitgehend
unbestritten, dass Kunden iiber Drittvergiitungen zu infor-
mieren sind.*

Mit dem FIDLEG und dem Finanzinstitutsgesetz
(FINIG) wurde ein wesentlicher Teil des Finanzmarkt-
rechts neu geordnet. Ziele waren die Schaffung einheit-
licher Wettbewerbsbedingungen fiir alle Marktteilnehmer
und insbesondere eine Stirkung des Kundenschutzes.’
Die Gesetzesnovelle von FIDLEG und FINIG wurde
daher auch in relevanter Weise von der Retrozessions-
rechtsprechung des Bundesgerichts geprigt.® Mit Art. 26
FIDLEG findet sich entsprechend auch eine Regelung
dazu, wie Finanzdienstleister mit Entschadigungen durch

Fravio AMADO/GIOvANNI MoLo, Praxiskommentar Bundesgesetz
iber die Finanzdienstleistungen — Verhaltens-, Organisations- und
Verfahrensnormen des FIDLEG sowie ausgewdhlter Bestimmun-
gen des FINIG, Ziirich/St. Gallen 2022, Art. 26 FIDLEG N 2 (zit.
PraxKomm FIDLEG-AmaADO/MoL0); PETER NoBEL, Schweizeri-
sches Finanzmarktrecht, 4. A., Bern 2019, § 10 N 2.
Vgl. bereits Kraus J. Hopt, Rechtsprobleme der Anlageberatung
und der Vermdgensverwaltung der Schweizer Banken, in: Rudolf
v. Graffenried (Hrsg.), Beitrdge zum schweizerischen Bankenrecht,
Bern 1987, 135 ff., 157; FLoriaN S. JORG/OLIVER ARTER, Herausga-
be- und Rechenschaftspflicht des unabhéngigen Vermdgensverwalters
Ubergabepflichten richten sich nach dem Auftragsrecht, ST 4/2004,
297 ff., 299; WOLFGANG WIEGAND/CORINNE ZELLWEGER-GUTKNECHT,
Privatrechtliche Probleme der Vermogensverwaltung — Grundfragen
und Schnittstellen, in: Wiegand Wolfgang (Hrsg.), Vermogensver-
waltung und Nachlassplanung BBT 2004, Bern 2005, 27 ff., 43 £.
> Botschaft vom 4. November 2015 zum Finanzdienstleistungsge-
setz (FIDLEG) und zum Finanzinstitutsgesetz (FINIG), BBI. 2015,
8901 ff. (zit. Botschaft FIDLEG/FINIG), 8902; BSK FIDLEG/
FINIG-WATTER, Art. 1 FIDLEG N 5 ff., in: Rashid Bahar/Rolf Wat-
ter (Hrsg.), Basler Kommentar Finanzdienstleistungsgesetz Finanz-
institutsgesetz, Basel 2023 (zit. BSK FIDLEG/FINIG-Verfasser);
SusaN EMMENEGGER/MARTINA REBER, Zahlungsstrome im Konzern:
Aufsichtsrechtliche Folgen der Retrozessionsrechtsprechung, in:
Peter Jung/Frédéric Krauskopf/Conradin Cramer (Hrsg.), Theorie
und Praxis des Unternehmensrechts — Festschrift zu Ehren von Lu-
kas Handschin, Ziirich/Basel/Genf 2020, 165 ff., 169 f.
¢ NoseL (FN3), §10 N2; vgl. BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN
(FN 5), Art.26 FIDLEG N8 ff.,; SK FIDLEG-ScHOTT/ScHOTT,
Art. 27 N 1ff, in: Rolf Sethe/René Bosch/Oliver Favre/Stefan
Kramer/Ansgar Schott (Hrsg.), Schulthesskommentar Kommen-
tar zum Finanzdienstleistungsgesetz FIDLEG, Ziirich/Basel/Genf
2021 (zit. SK FIDLEG- Verfasser).
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Dritte umzugehen haben. Eine Annahme von Drittent-
schidigungen ist nur zuldssig, wenn der Kunde vorgéngig
ausdriicklich informiert wird, oder der Finanzdienstleister
die Entschiadigung an den Kunden herausgibt.” Mit dieser
Regelung sollten nicht primir neue Pflichten geschaffen
werden; vielmehr wurde bezweckt, bestehende Pflichten
sektoriibergreifend fiir alle Personen, die Finanzdienstlei-
tungen erbringen, aufsichtsrechtlich zu verankern.®

C. Retrozessionen und Entschadigungen
durch Dritte

Nach der ersten Definition des Bundesgerichts «wird un-
ter Retrozession der Vorgang bezeichnet, dass eine Bank
gestiitzt auf eine entsprechende Vereinbarung einem
Dritten (insbesondere einem Vermittler im Vermdgens-
verwaltungs- und Kapitalanlagegeschdft) einen Anteil
einer vereinnahmten Kommission weitergibt».’ In die-
ser ersten Entscheidung zu den Retrozessionen ging das
Bundesgericht davon aus, dass es sich bei Retrozessionen
um einen «Kommissionsertrag aus Borsengeschdiften
handeln muss und der Empfinger dieser Zahlungen ein
Vermogensverwalter ist.!” In neueren Entscheiden wurde
diese Definition jedoch erweitert. Insbesondere ist entfal-
len, dass ein spezifischer Kommissionsertrag vorliegen
muss und der Empfanger der Zahlungen wird nicht mehr
als Vermogensverwalter, sondern als Dritter bezeichnet. !
Unterdessen wird von Gerichten im Zusammenhang mit
Drittvergiitungen eine Vielzahl von Begriffen wie Ret-
rozessionen, Bestandespflegekommissionen, Courtagen,
Kickbacks, Finder’s Fees und Kommissionen verwen-
det.!> Obwohl die Begriffe unterschiedliche Bedeutungen
haben konnen, liegt der Fokus nicht auf der genauen Ter-
minologie, sondern vielmehr auf den unterschiedlichen
Interessen, die sich aus dem Dreiecksverhiltnis zwischen
Kunde, Finanzdienstleister und Drittem ergeben.'

7 Art. 26 Abs. 1 lit. a und b FIDLEG.

8 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8922 und 8965 f.

° BGE 132 IT 460 E. 4.

10 BGE 132 IIT 460 E.4; vgl. auch BGer, 6P.107/2005 bzw.
6S.316/2005, 3.2.2006, E. 5.6.

" Vgl. BGE 137 [I1 393 E. 2.1; BGE 138 111 755 E. 4.2; BGE 143 III
348 E.5.1.2.

12 Vgl. BGE 138 III 755 E. 5.4; vgl. FaBiaN SchMmID, Retrozessionen
an externe Vermogensverwalter — Privatrechtliche Fragen, Bern
2009 (Diss. Bern 2009) = ASR Bd. 762, 38 f. m.w.H.; KATHRIN
Kuppers, Neuordnung der Finanzmarktaufsicht im Bereich der
bankseitigen Erbringung und Vergiitung von Finanzdienstleistun-
gen, Ziirich/Basel/Genf 2020 (Diss. Ziirich 2017) = SSFM Bd. 131,
32 ff.

3 EBK, Anreizsysteme und Interessenkonflikte beim Vertrieb von
Finanzprodukten — Aufsichtsrechtliche Sicht — Diskussionspapier

In eine dhnliche Richtung geht das Aufsichtsrecht,
das in Art. 26 Abs. 3 FIDLEG festhilt, dass «/a/ls Ent-
schddigungen [...] Leistungen [gelten], die dem Finanz-
dienstleister im Zusammenhang mit der Erbringung einer
Finanzdienstleistung von Dritten zufliessen, insbesondere
Courtagen, Kommissionen, Provisionen, Rabatte oder
sonstige vermogenswerte Vorteile.» Die Auflistung von
Art. 26 Abs. 3 FIDLEG allein ist nicht ausschlaggebend
fiir die Bestimmung dessen, was als Entschiadigung zu be-
trachten ist. Vielmehr miissen auch die spezifischen Um-
stinde des Einzelfalls beriicksichtigt werden, um genau
zu eruieren, was als Entschadigung gilt.'*

D. Ausstrahlungswirkung zwischen FIDLEG
und Zivilrecht

Das FIDLEG enthilt sektoriibergreifende Verhaltensre-
geln fiir Finanzdienstleister und schafft — entsprechend
dem Grundsatz same business, same risks, same rules —
ein einheitliches «level playing field» fir alle Finanz-
dienstleister, welche die gleichen Finanzdienstleistungen
erbringen.”” Die regulatorischen Vorgaben an Finanz-
dienstleister!® fiir das Erbringen von Finanzdienstleistun-
gen'’” sind unabhédngig von der Person des Dienstleisters
ausgestaltet und nur von der erbrachten Dienstleistung
bestimmt. Ausserdem wurden mit dem FIDLEG neben
der Schaffung einheitlicher Wettbewerbsbedingungen fiir
alle Finanzdienstleister auch die Verbesserung des Kun-
denschutzes und die Stirkung der Wettbewerbsfdhigkeit
des Finanzplatzes Schweiz angestrebt.!® Das FIDLEG
verfolgt diese Ziele durch unterschiedliche Ansitze,

der Eidg. Bankenkommission, vom August 2008, 2; PETER V. Kunz,
Retrozessionen im Wandel der Zeit — Praxisentwicklungen durch
BGE 138 111 755, recht 6/2013, 289 ff., 289 f.; Kuppers (FN 12), 25
und 35 ff.; StmoN ScHAREN, Rechenschafts- und Herausgabepflicht
des Vermogensverwalters im Bezug auf «Retrozessionen», Urteil
des Handelsgerichtes Ziirich vom 26. Juni 2007 und dessen Ein-
ordnung im Lichte der bisherigen Lehre und Rechtsprechung, AJP
10/2008, 1204 ff., 1205.

4 EFD, Erlduterungen zu Finanzdienstleistungsverordnung (FIDLEV),
Finanzinstitutsverordnung (FINIV) und Aufsichtsorganisationen-
verordnung (AOV) vom 6. November 2019, 33; vgl. BSK FIDLEG/
FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 17 f.; SK FIDLEG-
Scuott/Schott (FN 6), Art. 26 N 27 ff.

15 FEidgendssisches Finanzdepartement EFD, Regulierungsfolgenab-
schitzung zum Finanzdienstleistungsgesetz FIDLEG und zum Finan-
zinstitutsgesetz FINIG vom 26. Juni 2014, 8§ f.; BSK FIDLEG/FINIG-
WarTer (FN 5), Art. 1 FIDLEG N 5; vgl. auch statt vieler PETER V.
Kunz, Wirtschaftsrecht — Grundlagen und Beobachtungen, Bern 2019,
§ 3N 60.

¢ Art. 3 lit. d FIDLEG.

17 Art. 3 lit. ¢ Ziff. 1 — 5 FIDLEG.

18 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8902.
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wie beispielsweise Verhaltenspflichten geméss Art. 7 ff.
FIDLEG oder die Organisationspflichten von Art. 21 ff.
FIDLEG. Gemiss dem ausdriicklichen Willen des Ge-
setzgebers sind die Verhaltenspflichten des FIDLEG dem
Offentlichen Recht zuzuordnen (Art. 7 Abs. 1 FIDLEG)."”

Neben der aufsichtsrechtlichen Erfassung der Kun-
den-Finanzdienstleisterbeziehung durch die Verhaltens-
pflichten des FIDLEG besteht zwischen Kunde und Fi-
nanzdienstleister gleichzeitig oft eine zivilrechtliche
Beziehung. Dieses Verhéltnis unterliegt meist — abhén-
gig von der erbrachten Dienstleistung — entweder dem
Auftrags- (Art. 394 ff. OR) oder dem Kommissionsrecht
(Art. 425 ff. OR).* Aus diesem zivilrechtlichen Verhilt-
nis ergeben sich fiir die Finanzdienstleister ebenso Pflich-
ten, die im Rahmen der Finanzdienstleistung eingehalten
bzw. erfiillt werden miissen. Dazu zdhlen insbesondere
die auftragsrechtlichen Pflichten wie die Herausgabe- und
Rechenschaftspflicht von Art. 400 Abs. 1 OR oder die aus
der Sorgfalts- und Treuepflicht von Art. 398 Abs. 2 OR
abgeleiteten Verhaltenspflichten.!

Der Gesetzgeber hat festgelegt, dass zwischen dem
FIDLEG und dem Zivilrecht eine Wirkungsbeziehung
besteht, die als «Ausstrahlungswirkung»* bezeichnet
wird und von der herrschenden Lehre anerkannt wird.®
Nach der hier vertretenen Ansicht ist die Ausstrahlungs-
wirkung reziprok, wirkt also sowohl vom Aufsichts- zum
Privatrecht wie auch vom Privat- zum Aufsichtsrecht.”*

19 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8921.

Insbesondere im Vertrieb von kollektiven Kapitalanlagen besteht

auch die Situation, in der zwischen Finanzdienstleister und Kunde

keine vertragliche Beziehung besteht. Dazu Tnomas Jutzi/KsEnia

WEss, «Vertrieb» kollektiver Kapitalanlagen unter dem FIDLEG,

AJP 4/2022,310 ff., 319 f.

2l THomAs JuTzi/FABIAN EISENBERGER, Das Verhiltnis von AufSichts- und
Privatrecht im Finanzmarktrecht, AJP 1/2019, 6 ff., 17 ff.; THomAS
Jurz/QUIRIN' MEIER, Ausstrahlungswirkung im Finanzmarktrecht —
Zum Verhiltnis von AufSichtsrecht und Privatrecht beim Erbringen
von Finanzdienstleistungen, recht 2/2022, 79 ff., 80 beide m.w.H.

22 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8921, 8924, 8966.

2 Statt vieler Jurzi/MEiEr (FN 21), 80 f. und insb. die umfassenden
Nachweise zur h.M. und m.M. in FN 15 (S. 80); ToBiAS AGGTELEKY,
Zivil- und aufsichtsrechtliche Verhaltenspflichten beim Execution-
only-Geschift, Ziirich/Genf 2022 (Diss. Ziirich 2022) = SSFM
Bd. 140, N 280 ff.; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Vor
Art. 21 FIDLEG N 18 f.; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5),
Art. 26 FIDLEG N 6; BSK FIDLEG/FINIG-REICHART/MANZONI
(FN 5), Art. 15/16 FIDLEG N 47 f.; BSK FIDLEG/FINIG-ScHoTT/
Stocker (FN 5), Art. 87 FIDLEG N 17; im Ergebnis dhnlich BSK
FIDLEG/FINIG-BUHLER (FN 5), Art. 7 N 22, der allerdings davon
auszugehen scheint, dass nur im Anlageberatungs- und Vermogens-
verwaltungsverhéltnis eine parallele Erfassung durch beide Teil-
rechtsgebiete besteht.

2 Jutzi/MEER (FN 21), 81 und 89; gl.A. BENEDIKT MAURENBRECHER,
Privatrechtliche Haftung fiir die Verletzung aufsichtsrechtlicher
Vorschriften, in: Rolf H. Weber/Walter A. Stoffel/Jean-Luc Chen-

Fiir die (finanzmarktrechtliche) Rechtsdogmatik ist der
Begriff der «Ausstrahlungswirkung» neu.” Die Botschaft
FIDLEG/FINIG fiihrt lediglich aus, dass die Ausstrah-
lungswirkung ein Effekt ist, der sich aus der «Konkreti-
sierung» von Bestimmungen ergibt.® Entsprechend ist
die Wirkungsweise methodologisch herzuleiten, was tiber
das Prinzip der Einheit der Rechtsordnung®’ und die Aus-
legungsmethoden gelingt.”® Die Ausstrahlung ist demnach
das Ergebnis des methodischen Vorgangs der systema-
tisch-teleologischen Auslegung und beeinflusst das Aus-
legungsergebnis einer Norm iiber die Teilrechtsgebiets-
grenzen hinaus.”” Die Ausstrahlungswirkung — im Sinne
der Wirkung zwischen FIDLEG und Zivilrecht — ist zu be-
schreiben «als Ergebnis der systematisch-teleologischen
Auslegung. Die Ausstrahlung wirkt so, dass Normen, die
in einer systematischen Verbindung stehen, in einen Sinn-
und Wertzusammenhang gebracht werden.»* Indessen
konnen durch die Ausstrahlung nicht neue Pflichten {iber
die Teilrechtsgebiete hinaus geschaffen, sondern nur be-
stehende Pflichten konkretisiert werden.*!

Fiir die Ausstrahlungswirkung innerhalb der syste-
matisch-teleologischen Auslegung konnen fiir die Funk-
tionsweise die folgenden Voraussetzungen identifiziert
werden:

— Norm als «Einfallstor» mit verbleibendem Auslegungs-
spielraum;

— Konkrete ausstrahlende Norm;

— Potenzgefille zwischen den Normen;

— Regelungszusammenhang zwischen den Normen.*

aux/Rolf Sethe (Hrsg.), Aktuelle Herausforderungen des Gesell-
schafts- und Finanzmarktrechts — Festschrift fiir Hans Caspar von
der Crone zum 60. Geburtstag, Ziirich/Basel/Genf 2017, 556 ff.,
567; NINa REISER, Durchsetzung heterogener borsengesellschafts-
rechtlicher Normen, Ziirich/St. Gallen 2017 (Habil. Ziirich 2017),
N 201; JorG Scumip, Informationspflichten des Finanzdienstleisters
bei «Execution-only-Geschéften», in: Susan Emmenegger (Hrsg.),
Bankvertragsrecht, SBT 2017, Basel 2017, 221 ff., 235; Rorr H.
WEBER, Finanzdienstleistungen im Spannungsfeld von Zivil- und
Aufsichtsrecht, SJZ 109/2013, 405 ff., 410.

2 Jurzi/MEIER (FN 21), 90; vgl. aber bereits Urs ZuLaur, Glaubiger-
schutz und Vertrauensschutz — zur Sorgfaltspflicht der Bank im
offentlichen Recht der Schweiz, Buchs 1994 (Diss. Bern 1994) =
ZSR 1994, 349 ff., N 82 ff., der bereits von einer Beeinflussung der
zivilrechtlichen Entscheidung spricht.

% Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8921.

27 Grundlegend zum Konzept der Einheit der Rechtsordnung KarL
Enaisch, Die Einheit der Rechtsordnung, Heidelberg 1935.

2 Jutzi/MEIer (FN 21), 91 ff.

2 Jurzi/MEER (FN 21), 94 m.w.H.; Jurzi/EiseNBERGER (FN 21), 14;
Scumip (FN 24), 235.

30 Jutzi/MEIER (FN 21), 94.

31 Jutzi/EiseNBERGER (FN 21), 16; Jutzi/MEIER (FN 21), 96 ff.

32 Jurz/MEIER (FN 21), 95 m.w.N.
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Als sog. «Einfallstor» dient eine auslegungsbediirftige
Norm, die einen geniigenden Auslegungsspielraum be-
lasst. Innerhalb dieses Auslegungsspielraums wird sie
durch die systematisch-teleologische Beriicksichtigung
einer Regelung aus einem anderen Teilrechtsgebiet aus-
gefiillt. Diese ausstrahlende Norm hat selbst geniigend
konkret zu sein, dass aus ihr ein Erkenntnisgewinn fiir
die auszulegende Norm gezogen werden kann; es muss
insofern ein «Potenzgefille» bestehen. Schliesslich miis-
sen die ausstrahlende und die auszulegende Norm densel-
ben Lebenssachverhalt im Geschéftsverhalten adressieren
und insofern ein Regelungszusammenhang bestehen.?
Die gegenseitige Beeinflussung zwischen aufsichtsrecht-
lichen und privatrechtlichen Normen muss im Einzelfall
ermittelt werden.*

Il. Voraussetzungen der Herausgabe

A. Herausgabe gemass Art. 400 OR
1. Grundlage

Das Bundesgericht hat in seiner Rechtsprechung zur He-
rausgabepflicht einige viel beachtete Entscheide gefllt®
und die Pflicht des beauftragten Finanzdienstleisters be-
jaht, unter bestimmten Voraussetzungen Zahlungen, die
ihm durch eine Bank oder einen anderen Finanzmarktteil-
nehmer fiir die Zufiihrung von Kunden und die Vermitt-
lung von Kommissionsertridgen geleistet werden, an die
Kunden herauszugeben. Nach dem Wortlaut von Art. 400
Abs. 1 OR hat der Beauftragte im Rahmen einer Ge-
schiftsfiihrung dem Auftraggeber «alles, was ihm infol-
ge derselben aus irgendeinem Grunde zugekommen ist zu
erstatten.» Auf dieser Grundlage hdlt das Bundesgericht
fest, dass «/d]er Beauftragte [ ...] durch den Auftrag — ab-
gesehen von einem allfilligen Honorar — weder gewinnen
noch verlieren [soll]; er muss daher alle Vermogenswer-
te herausgeben, welche in einem inneren Zusammenhang
zur Auftragsausfiihrung stehen; behalten darf er nur, was
er lediglich bei Gelegenheit der Auftragsausfiihrung,
ohne inneren Zusammenhang mit dem ihm erteilten Auf-
trag, von Dritten erhdlt [...].»*® Das vom Bundesgericht
verwendete Instrument des inneren Zusammenhangs
beschrinkt die Herausgabepflicht. Was einen inneren
Zusammenhang mit dem Auftrag hat, ist herauszugeben

3 Jurzi/MEIER (FN 21), 95 f. m.w.H.

3% Jurz/MEIER (FN 21), 96 und 98 m.w.H.

3 BGE 143 111 348; BGE 138 111 755; BGE 137 111 393; BGE 132 III
460.

6 BGE 132111460 E. 4.1.

und was keinen inneren Zusammenhang zum Auftrag auf-
weist, gilt als «bei Gelegenheit erlangt» und darf behalten
werden. Die beiden Kategorien schliessen sich wechsel-
seitig aus: Wo der innere Zusammenhang entfillt, fillt die
Zuwendung automatisch unter den Begriff des «bei Gele-
genheit Erlangteny.’’

Seit dem ersten Leitentscheid BGE 132 III 460 hat
sich folgendes Priifungsschema fiir die Herausgabe von
Drittvergiitungen etabliert:*®

(1) Zwischen Kunde und Finanzdienstleister muss Auf-
tragsrecht zur Anwendung kommen, damit Art. 400 Abs. 1
OR gilt.* Dies ist fiir die Vermogensverwaltung und die
Anlageberatung der Fall, diese unterliegen nach h.L.
und Rechtsprechung dem Recht des einfachen Auftrags
(Art. 394 ff. OR).* Auch flir Execution-only-Verhéltnisse,
deren Transaktionen i.d.R. im Rahmen der Kommission
erfolgen, kommt kraft Verweisung von Art. 425 Abs. 2
OR Auftragsrecht zur Anwendung.*' Besteht zwischen
dem Kunden und dem Finanzdienstleister kein vertragli-
ches Verhéltnis und kommt somit kein Auftragsrecht zur
Anwendung, besteht keine Herausgabepflicht.*? In Situa-
tionen also, in denen ein Finanzdienstleister eine Finanz-
dienstleistung i.S.d. FIDLEG fiir einen Kunden erbringt,*
jedoch mit dem Kunden nicht vertraglich verbunden ist,
besteht zivilrechtlich keine Herausgabepflicht. Dies ist
bspw. der Fall bei einem Absatzmittler, der einzig als di-
rekter Stellvertreter eines Tridgers einer kollektiven Kapi-

37 SusaN EMMENEGGER/FABIAN ScuMID, Die Herausgabepflicht des Be-
auftragten, in: Peter Gauch/Franz Werro/Pascal Pichonnaz (Hrsg.),
Meélanges en I’honneur de Pierre Tercier, 215 ff., 216 f.

Vgl. zu den nachfolgenden Ausfithrungen auch SANDRO ABEGGLEN,
«Retrozession» ist nicht gleich «Retrozession»: Zur Anwendbar-
keit von Art. 400 Abs. 1 OR auf Entschiddigungen, die an Banken
geleistet werden, insbesondere im Fondsvertrieb, SZW 2/2007,
122 ff., 125 ff.; RoLr H. WEBER/THOMAS ISELI, Vertriebstrager im
Finanzmarktrecht — Aufsicht, Selbstregulierung, Vertragsverhélt-
nisse, Ziirich/Basel/Genf 2008 = SSFM Bd. 89, N 364 ff.

3 ABEGGLEN (FN 38), 124 und insb. FN 6 (124).

4 Vgl. BGE 132 1II 460 E. 4.1; BGE 124 III 155 E. 3.a beide m.w.H.;
ABEGGLEN (FN 38), 126; Tnomas Gross, Fehlerhafte Vermogens-
verwaltung — Klage des Anlegers auf Schadenersatz, AJP 2/2006,
161 ff., 162; CHristopH GUTZWILLER, Schadensstiftung und Scha-
densberechnung bei pflichtwidriger Vermogensverwaltung und An-
lageberatung, SJZ 101/2005, 357 ff., 358 ff.; THomas JuTzI/KSENIA
WEss, Retrozessionen und sonstige Entschiddigungen, GesKR
1/2022, 76 ff., 80 alle m.w.H.

Vgl. Tomas Jurzi/Ksenia WEess, Die (neuen) Pflichten im Execu-
tion-only-Geschéft: Zusammenspiel von FIDLEG und OR, SZW
6/2019, 589 ff., 596 f.; Kuppers (FN 12), 69 f.; Schweizerische
Bankgeschéft-StapLEr, N 1860, in: Reto Arpagaus/Ralph Stalder/
Thomas Werlen (Hrsg.), Das Schweizerische Bankgeschift, 8. A.,
Ziirich/Basel/Genf 2021 (zit. Schweizerische Bankgeschift-Ver-
fasser).

4 ABEGGLEN (FN 38), 128.

4 Siehe unten Abschnitt I1.B.2.c.

41

921




922

Thomas Jutzi/Quirin Meier

AJP/PJA 8/2023

talanlage tétig ist. Der Absatzmittler ist hier einzig Beauf-
tragter des Tragers der kollektiven Kapitalanlage.*

(i1) Der Finanzdienstleister muss eine Drittvergiitung
bzw. Entschddigung Dritter erhalten. Die konkrete Be-
zeichnung der Zahlung ist nicht von Bedeutung.*® Na-
mentlich sind auch Zahlungen von «Dritten», die dem
Konzern des Finanzdienstleisters angehdren, miterfasst.*

(ii1) Zwischen der Zahlung und dem Finanzdienstleis-
tungsverhéltnis muss ein sog. «innerer Zusammenhangy
bestehen.*’” Was der Finanzdienstleister ohne inneren
Zusammenhang und nur bei Gelegenheit erlangt hat, ist
nicht herauszugeben.”® Ein innerer Zusammenhang soll
nach der Rechtsprechung gegeben sein, wenn durch die
Zahlung ein der Treuepflicht zuwiderlaufender Interes-
senkonflikt droht.* Fehlt der innere Zusammenhang, ist
eine Zahlung nicht i.S.v. Art. 400 Abs. 1 OR herauszu-
geben — darauf ist noch zuriickzukommen.* Zahlungen
konnen demnach einbehalten werden, wenn folgende
Voraussetzungen kumulativ erfiillt sind: (1) Die Zah-
lung muss als Gegenleistung fiir eine vom beauftragten
Finanzdienstleister erbrachte, genuine Dienstleistung
an den Dritten erfolgen.’! (2) Die vom Finanzdienstleis-
ter erbrachte Dienstleistung zugunsten des Dritten muss
unabhéngig sein, d.h. der Finanzdienstleister (z.B. eine
Bank) darf dem Kunden die Dienstleistung nicht bereits
im Rahmen eines anderen Vertragsverhéltnisses (z.B. Ver-
mogensverwaltung) schulden. (3) Die erbrachte Leistung
und die Gegenleistung miissen dquivalent sein und sich
im Rahmen der iiblichen objektiven Kriterien bewegen.
(4) Schliesslich darf die Entschidigung nicht zu einem
potenziellen Interessenkonflikt fiihren, der sich zum
Nachteil des Kunden auswirken kénnte.*?

(iv) Besteht eine Herausgabepflicht, darf die Zahlung
trotzdem einbehalten werden, wenn der Kunde ausdriick-
lich darauf verzichtet hat.>® Der Verzicht kann nachtrig-
lich erfolgen, ist aber auch im Voraus moglich. An einen

4 Vgl. Jurzi/Wess (FN 40), 80.

4 Siehe bereits oben Abschnitt I.C.

4 BGE 138111 755 E. 8.3 f.; EMMENEGGER/REBER (FN 5), 167.

¥ BGE 132111460 E. 4.1.

% BGE 132111460 E. 4.1.

¥ BGE 138 III 755 E.5.5; ABEGGLEN (FN38), 126; CoRINNE
ZELLWEGER-GUTKNECHT, Zur Annahme und Herausgabe von Retro-
zessionen und anderen Drittvergiitungen, in: Rolf Sethe/Thorsten
Hens/Hans Caspar von der Crone/Rolf H. Weber, Anlegerschutz im
Finanzmarktrecht kontrovers diskutiert, Ziirich/Basel/Genf 2013,
213 ff. = SSFM Bd. 108, 228 ff.

0 Jutzi/WEss (FN 40), 81 und FN 66 (81) m.w.H.

St Jurzi/WEss (FN 40), 81 m.w.H.

2 Vgl. zum Ganzen ABEGGLEN (FN 38), 129 ff.; Jutrzi/Wess (FN 40), 80 f.

3 BGE 13711393 E. 2.4.

(Voraus-)Verzicht werden strenge Voraussetzungen ge-
kntipft.>*

Anfangs war die Anwendbarkeit dieser Rechtspre-
chung zur Herausgabepflicht auf alle durch das Auftrags-
recht gepréigte Finanzdienstleistungen umstritten; insb. in
Bezug auf die Vermogensverwaltung durch Banken wur-
de die Auffassung vertreten, dass keine Herausgabepflicht
bestehe.” Seit dem Entscheid BGE 138 III 755 geht
das Bundesgericht von einer umfassenden Geltung von
Art. 400 Abs. 1 OR aus: Eine Herausgabepflicht besteht
auch bei der Vermdgensverwaltung durch Banken. Ebenso
sind vermogensverwaltende Banken erfasst, die zugleich
als Vertriebstrager bzw. Absatzmittler agieren.’® Die amt-
lich publizierten Entscheide betrafen bisher nur Vermo-
gensverwaltungsverhéltnisse, eine Herausgabepflicht von
Drittvergiitungen im Rahmen eines Anlageberatungsver-
héltnisses wurde bisher nur in einem nicht publizierten
Entscheid im Versicherungsbereich angesprochen;*” kan-
tonale Gerichte haben indessen im Rahmen von Anlage-
beratungsverhéltnissen eine Herausgabepflicht gestiitzt
auf Art. 400 Abs. 1 OR angenommen.*® Auch in der Leh-
re ist allgemein anerkannt, dass im Anlageberatungsver-
hiltnis die Herausgabepflicht gem. Art. 400 Abs. 1 OR
greift.”® Hochstrichterlich ungeklart ist bis heute die Fra-
ge, inwiefern Entschddigungen Dritter im Rahmen von

% Siehe unten Abschnitt ITL.A.

35 Jurz/WEss (FN 40), 81 m.w.N.; vgl. ZELLWEGER-GUTKNECHT (FN 49),
229.

% Vgl. SiMON ScHAREN, Privatrechtliche Einordnung von Vertriebs-
entschiadigungen im Rahmen der Vermdgensverwaltung durch
Banken, GeskKR 1/2013, 126 ff., 130.

7 BGer,4A_427/2011,29.11.2011. Vgl. SusaN EMMENEGGER/M ARTINA
REBER, Auftragsrecht als Determinante des Strafrechts, in: Karin
Miiller/Jorg Schwarz (Hrsg.), Auf zu neuen Ufern! — Festschrift fiir
Walter Fellmann, Bern 2021, 183 ff., 188; ZELLWEGER-GUTKNECHT
(FN 49), 232 f.

8 Tribunale d’appello TI, 22.5.2014, n. 12.2012.105, vgl. die Zusam-
menfassung in SUSAN EMMENEGGER/Luc THEVENOZ/MARTINA REBER/
EnprIT PoDA, Das Schweizerische Bankenprivatrecht 2014 — 2015,
SZW 4/2015, 386 ff., 404 (r26); HGer SG, HG.2018.11-HGK,
12.9.2019, E. 3.2 wonach im Einzelfall bei Vorliegen eines inne-
ren Zusammenhangs im Anlageberatungsvertrag eine Herausgabe-
pflicht besteht.

%9 Puiiep Haserseck, Uberlegungen zur Retrozessions-Thematik be-
ziiglich Anlageberatungsverhéltnisse, Jusletter 4. November 2013,
NS5 ff; Jutz/Wess (FN 40), 80; Kuoppers (FN 12), 64 ff.; Susan
EMMENEGGER/RAHEL Goop, in: Andreas Furrer (Hrsg.), Aktuelle
Anwaltspraxis — La pratique de I’avocat 2013, 943 ff., 948 f.;
EMMENEGGER/REBER (FN 57), 188; ANETTE WAYGOOD-WEINER, Riick-
verglitungen und Interessenkonflikte in der Finanzbranche, Ziirich/
St.Gallen 2014 (Diss. St.Gallen 2014) = SSHW Bd. 321, 109 f,;
ZeLLWEGER-GUTKNECHT (FN 49), 232 ff.; a.A. Kunz (FN 13), 296,
der gar jegliche Interessenkonflikte fiir das Anlageberatungsver-
hiltnis ausschliesst; vgl. auch PETER V. Kunz, Die wirtschaftsrecht-
liche Rechtsprechung des Bundesgerichts in den Jahren 2012/2013:
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Execution-only-Geschéften herauszugeben sind.®® Aber
auch in diesem Zusammenhang haben kantonale Instan-
zen die Herausgabepflicht bereits bejaht.®!

2. Execution-only

Der Beauftragte darf Vermogenswerte nur behalten, wenn
er diese bei Gelegenheit der Auftragsausfiihrung und
ohne «inneren Zusammenhangy» zur Auftragsausfithrung
erhilt.®? Konkret soll ein innerer Zusammenhang bereits
aufgrund der Gefahr, dass sich der Beauftragte veranlasst
sehen konnte, Interessen des Auftraggebers nicht ausrei-
chend zu beriicksichtigen, angenommen werden.® Eine
Gefahr kann sich unter anderem aus dem Auftraggeber
zustehenden Ermessenspielraum ergeben.® Die Heraus-
gabepflicht gilt insofern als Praventivmassnahme zur Vor-
beugung von Interessenkonflikten.®® Wie erwéhnt kommt
fiir die Execution-only-Verhiltnisse kraft Verweisung
in Art. 425 Abs.2 OR Auftragsrecht zur Anwendung.*
Insofern ist grundsitzlich auch Art. 400 Abs.1 OR an-
wendbar, allerdings kommt dem Finanzdienstleister im
Execution-only-Geschéft kein Ermessen zu,*”” weshalb ein
Interessenkonflikt in dieser Konstellation grundsitzlich
ausgeschlossen ist.%®

Gesellschaftsrecht sowie Finanzmarktrecht, ZBJV 2/(151) 2015,
121 ff., FN 197 (S. 173).

% ScHAREN (FN 56), 130 f.; THomas Jutzi/Ksenia WEss, Die (neuen)
Pflichten im Execution-only-Geschéft: Zusammenspiel von FIDLEG
und OR, SZW 6/2019, 589 ff., 609 f.; MARTINA REBER, Entscheidbe-
sprechungen — Bundesgericht, 1. zivilrechtliche Abteilung, Urteil
4A 601/2021, 8.9.2022, Pensionskasse der A. gegen Bank Ba. AG,
Retrozessionen, AJP 1/2023, 82 ff., 84 f.; Susan EMMENEGGER/Luc
THEVENOZ/PHILIPP BURGI/FABIEN LIEGEOIS/TEYMOUR BRANDER, Das
schweizerische Bankprivatrecht 2022 — Le droit bancaire privé su-
isse 2022, SZW 3/2022, 231 ff. (zit. EMMENEGGER et al.), 238.

' Dazu sogleich.

2 BGE 143 1II 348 E. 5.1.2; BGE 138 III 755 E. 4.2; BGE 132 III
460 E. 4.1; vgl. Susan EMMENEGGER/FABIAN Scumip, Die Heraus-
gabepflicht des Beauftragten, in: Peter Gauch/Franz Werro/Pascal
Pichonnaz (Hrsg.), Mélanges en ’honneur de Pierre Tercier, Genf/
Ziirich/Basel 2008, 215 ff., 217 f. fiir eine rechtshistorische Einord-
nung des Begriffs des «inneren Zusammenhangs»; Scumip (FN 12),
142 ff. m.w.H.

¢ BGE 137 III 393 E. 2.3; BGE 138 III 755 E. 5.3 und E. 5.5; BGE
143 111348 E. 5.1.2.

¢ BGE 138 III 755 E. 8.6.

6 BGE 138 T 762 E. 5.3; Kuppers (FN 12), 71; Kunz (FN 13), 296.

% Oben Abschnitt ILA.1. Vgl. Jutz/WEess (FN 41), 596 f.; KUPPERS
(FN 12), 69 f.; Schweizerische Bankgeschéft-StapLer (FN 41),
N 1860.

o7 Jurzi/Wess (FN41), 600; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN
(FN'5), Art. 26 FIDLEG N 28; Kuppers (FN 12), 17 und 70 ftf;
WayGoop-WEINER (FN 59), 57; vgl. AGGTELEKY (FN 23), N 30 f.

% EMMENEGGER/GooD (FN 59), 949; Kupepers (FN 12), 70 f.; vgl. je-
doch Jurzi/WEss (EN 41), 600, die darauf hinweisen, dass auch im
Rahmen einer Execution-only-Beziehung Interessenkonflikte denk-

Das Handelsgericht Ziirich hatte im Jahr 2017 iiber
die Herausgabepflicht von Retrozessionen nach Art. 400
Abs. 1 OR im Rahmen eines Execution-only-Verhiltnis-
ses zu entscheiden. Es hat festgehalten, dass der innere
Zusammenhang, der die Herausgabepflicht begriindet,
in der Vermeidung von Interessenkonflikten und dem
Grundsatz besteht, dass der Beauftragte aus dem Auftrag
mit Ausnahme des Honorars weder gewinnen noch ver-
lieren darf. Nach Auffassung des Handelsgerichts besteht
die Funktion von Art. 400 Abs. 1 OR aber nicht nur darin,
als Schutznorm gegen Interessenkonflikte zu dienen, sie
nimmt auch eine Zuordnung der Vermogenspositionen
zwischen Auftraggeberin und Beauftragtem vor. Der in-
nere Zusammenhang soll demnach immer dann bestehen,
wenn ein Interessenkonflikt vorliegt, aber auch dariiber
hinaus, wenn eine Zahlung allein deshalb erfolgt, weil
dem Empféanger von der Auftraggeberin eine Position ein-
gerdumt wurde, die den Zufluss der Zahlung ermdglicht
hat. In diesem Fall ist fiir den inneren Zusammenhang
relevant, dass der Auftraggeber sich iiber die gesamte
Entschédigung des Beauftragten ein Bild machen und ab-
schétzen kann, wieviel der Beauftragte verdient bzw. was
fiir die Dienstleistung verlangt wird.®

Nach der hier vertretenen Auffassung ist dieser Argu-
mentation des Handelsgerichts zuzustimmen: Geht man
davon aus, dass der Beauftragte nach der stdndigen Recht-
sprechung des Bundesgerichtshofs durch den Auftrag we-
der gewinnen noch verlieren soll,’® so ist in Situationen
ohne Interessenkonflikt zu beriicksichtigen, dass die Ent-
schidigung Dritter das Honorar des Beauftragten faktisch
erhohen wiirde, wenn auch indirekt und stillschweigend,
sofern keine vorherige Information iiber diese Entschadi-
gungen erfolgt ist.”! Da es sich bei dem Honorar als Ge-
genleistung um einen wesentlichen Vertragsbestandteil

bar sind; siche auch DaNIEL BAumANN, Verhaltensregeln im Finanz-
marktrecht — Unter besonderer Beriicksichtigung des Borsen- und
das Kollektivanlagenrechts sowie des geplanten FIDLEG, Ziirich/
Basel/Genf 2018 (Diss. Bern 2017) = SSFM Bd. 127, N 238; BSK
FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 28 mit Bsp.

% HGer ZH, HG190234-0, 5.10.2014,E. 3.2 f.

7 BGE 132 III 460 E.4.1; BGE 138 III 755 E.5.3; vgl. WALTER
FELLMANN, Berner Kommentar Schweizerisches Zivilgesetzbuch —
Das Obligationenrecht — Band VI, 2. Abteilung — Die einzel-
nen Vertragsverhiltnisse — 4. Teilband — Der einfache Auftrag —
Art. 394-406 OR, Bern 1992, Art. 400 N 127 (zit. BK-FELLMANN);
BSK OR I-Oser/WEBER, Art. 400 N 12, in: Corinne Widmer Lii-
chinger/David Oser (Hrsg.), Basler Kommentar Obligationenrecht
I—-Art. 1-529 OR, 7. A., Basel 2020 (BSK OR I-Verfasser).

' So auch Jurzi/WEess (FN 40), 86; vgl. auch EMMENEGGER/REBER
(FN 57), 188 f. Teilweise wird in der Lehre auch auf einen «funkti-
onalen» Zusammenhang abgestellt, bei dem ein reines Kausalitéts-
kriterium im Vordergrund steht (vgl. BAumann [FN 68], N 241 und
N 243 m.w.H. auf die Lehre).
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handelt, ist auch in Konstellationen, in denen kein Interes-
senkonflikt vorliegt, von einer Pflicht zur Information und
Offenlegung auszugehen.”

B. Herausgabe gemass Art. 26 FIDLEG

1.  Systematische Einordnung von Art. 26
FIDLEG

Art. 26 FIDLEG regelt die Informations- und Heraus-
gabepflicht im Zusammenhang mit der Entschiadigung
durch Dritte. Diese Bestimmung gehort systematisch
zu den (unternehmensbezogenen) Organisationspflich-
ten und nicht zu den kundenbezogenen Verhaltensregeln
gemiss Art. 7 ff. FIDLEG.” Die Organisations- und die
Verhaltenspflichten werden trotz ihrer unterschiedlichen
Kategorisierung unter dem 2. Titel des FIDLEG «Anfor-
derungen an die Erbringung von Finanzdienstleistungen»
zusammengefasst. Wéhrend die Organisationspflichten
grundsitzlich unabhéngig von der jeweiligen Kundenbe-
ziehung bestehen und als allgemeine Handlungsanwei-
sungen die Einhaltung der Verhaltenspflichten abstrakt
sicherstellen sollen,” betreffen die Verhaltensregeln un-
mittelbar das Verhéltnis zwischen Finanzdienstleister und
Kunden. Bestimmte Organisationspflichten weisen je-
doch aufgrund ihres Inhalts einen engen Bezug zu einem
konkreten, kundenspezifischen Finanzdienstleistungsver-
hiltnis auf,”® so dass sie auch am Point of Sale anwendbar
sind.”® Dies gilt insbesondere fiir die Informations- und
Herausgabepflichten bei Drittvergiitungen.”” Die Lehre
geht deshalb zu Recht davon aus, dass es sich bei Art. 26
FIDLEG um eine Verhaltenspflicht handelt.”

2 Jutzi/WEss (FN 40), 86.

7 Jurzi/WEess (FN 40), 82; SK FIDLEG-FaurLANDER (FN 6), Vor
Art. 21 N9 m.w.H.

* Jutzi/WEss (FN 40), 82; vgl. SK-FanrrLANDER (FN 6), Vor Art. 21
N 9: «/DJie Organisationspflichten [bewirken] einen vorgelager-
ten, mittelbaren Schutz der Kunden von Finanzdienstleistern.»

75 SK-FAHRLANDER (FN 6), Vor Art. 21 N 10.

% Jurzi/Wess (FN 40), 82; vgl. BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN
(FN 5), Art. 26 FIDLEG N 5.

7 Gleiches gilt fiir die Offenlegung von Interessenkonflikten nach
Art. 25 Abs. 2 FIDLEG. Eine parallele Regelung zur Informati-
onspflicht bei wirtschaftlichen Bindungen an Dritte findet sich als
Verhaltenspflicht bereits in Art. 8§ Abs.2 lit. b FIDLEG. Zudem
sind die Verordnungsbestimmungen (Art. 9 und Art. 26 FIDLEG),
welche die FIDLEG-Normen konkretisieren, teilweise wortgleich.
Beide Normen (Art. 8 Abs. 2 lit. b und Art. 25 Abs. 2 FIDLEG) ent-
halten somit die gleiche Verhaltensanweisung.

7 BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art.26 FIDLEG N 5;
SK FIDLEG-ScHot1/Schott (FN 6), Art.26 N 7; SK FIDLEG-
MAURENBRECHER/ECKERT (FN 6), Art.7 N 9; nach FAHRLANDER
ist es eine «unmittelbar kundenbezogene Organisationspflicht»,

Art. 26 FIDLEG bezweckt die Vermeidung von Inter-
essenkonflikten (Marginalie zum 2. Abschnitt des 3. Kapi-
tels vom 2. Titel des FIDLEG).” Im Gegensatz zum Ge-
setzesentwurf fehlt in der definitiven Fassung des FIDLEG
jedoch eine Generalklausel zur Sorgfalts- und Treuepflicht,
wie sie in Artikel 8 Absatz 2 E-FIDLEG vorgesehen war.
Gemdss dieser Bestimmung mussten die Finanzdienstleis-
ter «im bestmoglichen Interesse ihrer Kundinnen und Kun-
den und mit der erforderlichen Fachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit» handeln. Das Fehlen einer solchen
Generalklausel hat eine Einschrinkung des Ermessens-
spielraums der FINMA zur Folge, da sie im Einzelfall keine
zusétzlichen oder konkreteren Pflichten auferlegen kann.

Entschddigungen durch Dritte waren vor dem Inkraft-
treten des FIDLEG im Aufsichtsrecht nur punktuell und
institutsspezifisch geregelt;*® so sah bspw. das aKAG eine
Offenlegung von Interessenkonflikten vor.?®' Allerdings
fehlte eine einheitliche aufsichtsrechtliche Regelung fiir
alle Finanzdienstleistungen.® Fiir die Herausgabe waren
die Kunden meist auf die zivilrechtlichen Grundsétze an-
gewiesen.® Art. 26 FIDLEG schliesst an diese Grundsét-
ze an®* und statuiert eine allgemeine aufsichtsrechtliche
Regelung fiir simtliche Finanzdienstleistungen.’’

2. Voraussetzungen der Entgegennahme
und Aushandigungspflicht

a. Grundsatz

Gemiss Art.26 FIDLEG diirfen Finanzdienstleister
grundsitzlich Entschiddigungen von Dritten entgegen-
nehmen. Fiir die Entgegennahme (und den Einbehalt) ist

SK FIDLEG-FAHRLANDER (FN 6), Vor Art.21 N 10; vgl. auch
AGGTELEKY (FN 23), N 257.

" Jurz/WEss (FN 40), 82; SusaN EMMENEGGER/THIRZA DOBELI, Bankge-
schifte nach der Krise: Safer, simpler, fairer?, SZW 6/2018, 639 ff.,
651 (zit. EMMENEGGER/DOBELL, SZW 2018); SusaN EMMENEGGER/
THiRzA DoOBELI, Kundenvertrauen in Banken, SZW 6/2017, 752 ff.,
766; Baumann (FN 68), N 398.

8 BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 8; SK
FIDLEG-ScHot1/ScHotT (EN 6), Art. 26 N 9 m.w.H.

81 Ausserdem war vorgesehen, dass Retrozessionen und andere Ver-
mogensvorteile der kollektiven Kapitalanlage gutzuschreiben sind,
was wirtschaftlich einer Herausgabe an den Kunden gleichkommt
(Art. 21 Abs.2 aKAG). Vgl. zum Ganzen Baumann (FN 68),
N251f.

8 BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 8.

8 Jurzi/WEss (FN 40), 81 f. m.w.H.; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN
(FN 5), Art. 26 FIDLEG N 8.

8 Vgl. Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8966 FN 71 und FN 72
(S. 8966); Jurzi/WEss (FN 40), 82; Jutzi/Wess (FN41), 609;
Kuppers (FN 12), 215 f.; m.w.H.; BAumaNN (FN 68), N 463.

8 Jurzi/Wess (FN 40), 82; SK FIDLEG-Schott/ScHotT (FN 6),
Art. 26 N 9; Baumann (FN 68), N 463.
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vorausgesetzt, dass sie den Kunden vorgingig ausdriick-
lich tiber die Entschidigung informieren.’® Weiter sicht
Art. 26 FIDLEG vor, dass der Finanzdienstleister die
Drittentschddigung zwar entgegennehmen darf, sie je-
doch vollumfénglich an den Kunden weiterleiten muss,*’
es sei denn, der Kunde hat nach erfolgter umfénglicher
Information rechtsgiiltig darauf verzichtet.®* Art. 26
FIDLEG statuiert somit zwei verschiedene Pflichten des
Finanzdienstleisters: Eine Informations- und eine Heraus-
gabepflicht, die zu unterschiedlichen Zeitpunkten zu er-
fiilllen sind.”

b.  Erfasste Entschadigungen

Gemiss dem Wortlaut von Art. 26 Abs. 3 FIDLEG fallen
unter die Herausgabepflicht sdmtliche «Leistungen, die
dem Finanzdienstleister im Zusammenhang mit der Er-
bringung einer Finanzdienstleistung von Dritten zuflies-
sen, insbesondere Courtagen, Provisionen, Rabatte oder
sonstige vermégenswerte Vorteile». Die genaue Bezeich-
nung der Vergiitung ist unerheblich, solange sie «im Zu-
sammenhang mit der Erbringung einer Finanzdienstleis-
tung» steht.’’ Ob ein Interessenkonflikt vorliegen muss,
damit eine herausgabepflichtige Entschadigung im Sinne
des FIDLEG vorliegt, ist fraglich — darauf ist noch zuriick-
zukommen.”? Leistungen, welche die Erbringung der Fi-
nanzdienstleistung erst ermdglichen oder dafiir notwendig
sind, wie Depot-, Abwicklungs- und Handelsplatzgebiih-
ren, Verwaltungskosten oder gesetzliche Abgaben, gel-
ten indes nicht als Entschiadigung im Sinne von Art. 26
FIDLEG.”

Wie sich aus dem Gesetzestext ergibt, hat die Entscha-
digung von einem Dritten®* zu stammen. Der Begriff des
Dritten 1.S.v. Art. 26 FIDLEG ist weit zu verstehen und
darunter fallen natiirliche sowie juristische Personen aber

Ist die Hohe des Betrags vorgéngig nicht feststellbar, sind die Be-

rechnungsparameter und Bandbreiten offenzulegen; auf Anfrage

sind ausserdem tiber die effektiv erhaltenen Betrdge zu informie-
ren. Art. 26 Abs. 2 S. 2 und 3 FIDLEG.

8 Art.26 Abs. 1 lit. b FIDLEG. BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN
(FN'5), Art. 26 FIDLEG N 16 m.w.H.

8 Art. 26 Abs. 1 lit. a FIDLEG e contrario.

8 Siehe zum Verzicht eingehend unten Abschnitt IT1.B.

% Siehe unten Abschnitt IL.B.2.d.

o' Art. 26 Abs. 1 und 3 FIDLEG.

%2 Siehe unten Abschnitt I1.B.3.

% Vgl. Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8966; Jutzi/WEss (FN 40),
83; ferner BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN5), Art.26
FIDLEG N 18.

% Mit dem neuen Gesetzestext fand auch eine Anderung der Termi-

nologie statt, die im Teil I.C. bereits angesprochen wurde: dem-

nach waren geméss bundesgerichtlicher Rechtsprechung Dritte die

Empfénger der Zahlungen; nun stammen Zahlungen vom Dritten.

auch Personengesellschaften etc.”> In der Verordnung
wird zudem konkretisiert, dass auch Gesellschaften des
Konzerns, dem der Finanzdienstleister angehort, als Drit-
te i.S.v. Art. 26 FIDLEG gelten.”®

c.  Finanzdienstleistung

Fiir die Anwendung von Art. 26 FIDLEG ist vorausge-
setzt, dass eine Finanzdienstleistung erbracht werden
soll.”” Unbedeutend ist, um welche Finanzdienstleistung
es sich handelt; Art. 26 FIDLEG kommt gemaiss seinem
Wortlaut bei allen in Art. 3 lit. ¢ FIDLEG genannten
Dienstleistungen zur Anwendung.”® Ebenso unerheblich
ist, ob zwischen dem Finanzdienstleister und dem Kun-
den gleichzeitig ein zivilrechtliches Vertragsverhéltnis
besteht.” In der Praxis konnen sich Abgrenzungsschwie-
rigkeiten zwischen der Finanzdienstleistung und dem
blossen Angebot ergeben, wobei bei zweiterem Art. 26
FIDLEG nicht zur Anwendung kommt.!® Ein Angebot ist
nach der Legaldefinition von Art. 3 lit. g FIDLEG «jede
Einladung zum Erwerb eines Finanzinstruments, die aus-
reichende Informationen tiber die Angebotsbedingungen
und das Finanzinstrument selber enthdlt». Offentliche
Angebote sind in Art. 3 lit. h FIDLEG definiert,'” wobei
Art. 3 Abs. 5 — 7 FIDLEV den Angebotsbegriff konkreti-
sieren. Das Angebot und die Finanzdienstleistung schlies-
sen sich wechselseitig nicht aus,'” d.h. es sind Situatio-
nen denkbar, in denen Angebot und Finanzdienstleistung

%  BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art.26 FIDLEG N 19;
vgl. SK FIDLEG-ScHott/ScrotT (FN 6), Art. 26 N 32.

% Art. 29 Abs. 2 FIDLEV. Vgl. EMMENEGGER/REBER (FN 5), 172 f.

7 Vgl. den Wortlaut des Art. 26 FIDLEG sowie seine systematische
Stellung im 2. Titel «Anforderungen fiir das Erbringen von Finanz-
dienstleistungen». SK FIDLEG-Schott/ScHotT (FN 6), Art. 26
N 25 f.; ferner PraxKomm FIDLEG-Amapo/Moro (FN 3), Art. 26
FIDLEG N 22 f.

% Vgl. dazu unten I1.B.3; siche auch Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5),
8966; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 20;
PraxKomm FIDLEG-Amapo/Moro (FN 3), Art. 26 FIDLEG N 23;
Baumann (FN 68), N 463; Jutzi/WEess (FN 40), 83; SK FIDLEG-
ScHotT/ScHOTT (FN 6), Art. 26 N 26; EMMENEGGER/DOBELI, SZW
2018 (FN 79), 649; implizit auch EMMENEGGER et al. (FN 60), 238.

% Jutzi/WEss (FN 40), 83; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5),
Art. 26 FIDLEG N 22. Besonders im Vertrieb von Kollektivanla-
gen kann es vorkommen, dass eine Finanzdienstleistung erbracht
wird, ohne dass dabei ein zivilrechtlicher Vertrag zwischen dem
Finanzdienstleistungserbringer und dem Empfinger besteht (sog.
«reiner Fondsvertrieb»; vgl. ABEGGLEN [FN 38], 128; Miriam
EcaeN, Finanzprodukte — Auftrag oder Kauf?, SZW 6/2011, 625 ff.,
628 f.; Jutzi/WEess [FN 40], 80).

100 Jutzi/WEss (FN 40), 83; Jutzi/WEss (FN 41), 595; vgl. BSK FIDLEG/
FINIG-Ravroux (FN 5), Art. 3 lit. c FIDLEG N 13 f.

197 Ein 6ffentliches Angebot ist ein Angebot, das an ein Publikum ge-
richtet ist (Art. 3 lit. h FIDLEG).

122 SK FIDLEG-Bosch/LEISINGER (FN 6), Art. 3 lit. f~i N 14.
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gleichzeitig gegeben sind.'® In diesem Zusammenhang
sind insb. Angebote von Finanzdienstleistungen, die iiber
Plattformen zur Verfiigung gestellt werden, schwierig.'*

d. Zeitliche Komponente

Art. 26 FIDLEG sieht — wie erwédhnt'® — zwei verschiede-
ne Pflichten vor: eine Informations- und eine Herausgabe-
pflicht. Die Information hat nach Art. 26 Abs. 2 FIDLEG
«vor der Erbringung der Finanzdienstleistung oder vor
Vertragsabschluss» zu erfolgen. Da es sich aus systema-
tischer Sicht bei der Pflicht von Art. 26 FIDLEG um eine
Verhaltenspflicht (bzw. genauer um eine Informations-
pflicht) handelt,'* iiberrascht es nicht, dass die gesetz-
liche Vorgabe zum Zeitpunkt von Art. 26 Abs. 2 Satz 1
FIDLEG mit Art. 9 Abs. 1 FIDLEG, der Regelung fiir
die Informationspflichten nach Art. 8 FIDLEG, iiberein-
stimmt.'”” Die Informationspflicht ist vor der eigentlichen
Erbringung der Finanzdienstleistung zu erfiillen. Dies
gilt auch fiir die Einholung der Zustimmung des Kunden
zum Einbehalt der Entschddigung.'® Diese Zustimmung
muss ebenfalls vor der Einbehaltung der Entschidigung
vom Kunden erteilt werden.'” Erfolgt jedoch weder die
Information noch die Zustimmung des Kunden vor der
Erbringung der Finanzdienstleistung und wurde die Ent-
schddigung bereits vereinnahmt, besteht eine Herausga-
bepflicht bzw. eine Pflicht zur vollstdndigen Weiterleitung
der Entschadigung an den Kunden.!'"®

3. Zusammenhang zwischen Entschiddigung
und Finanzdienstleistung

Als sachliche Voraussetzung fordert Art. 26 Abs. 1 FIDLEG,
dass die Entschéddigungen «im Zusammenhang mit der Er-
bringung von Finanzdienstleistungen» stehen miissen. Da
der Gesetzgeber nicht konkretisiert hat, wann ein solcher
Zusammenhang vorliegt, geht die Lehre teilweise davon

163 Vgl. SK FIDLEG-BoscH/LEISINGER (FN 6), Art. 3 lit. f~i N 14;
Joacnm  Frick/Markus WINKLER, Der Anwendungsbereich des
FIDLEG und seine Grenzen — Zum Status Quo grenziiberschreitend
erbrachter Finanzdienstleistungen, GesKR 3/2021, 368 ff., 379 f.

14 Vgl. EFD, Finanzdienstleistungsverordnung (FIDLEV), Finanzins-
titutsverordnung (FINIV) und Aufsichtsorganisationenverordnung
(AOV), Erlduterungen vom 6. November 2019, 20 f.; Jurzi/Wess
(FN 41), 595 beide m.w.H.

195 Vgl. oben Abschnitt I1.B.2.a.

106 Vegl. oben Abschnitt I1.B.1.

17 Nach Art. 9 Abs. 1 FIDLEG sind Informationspflichten «vor Ab-
schluss des Vertrags oder vor Erbringung der Dienstleistung» zu
erbringen.

18 Jurzi/Wess (FN 40), 84; SK FIDLEG-Scuott/ScHott (FN 6),
Art. 26 N 67.

19 Art. 26 Abs. 1 lit. a FIDLEG.

10 Art. 26 Abs. 1 lit. b FIDLEG.

aus, dass es sich dabei um den von der bundesgerichtlichen
Rechtsprechung und der Lehre im Zusammenhang mit dem
Herausgabeanspruch nach Art. 400 Abs. 1 OR entwickelten
Begriff des «inneren Zusammenhangs» handelt.!!" Folglich
miisste fiir die Annahme des verlangten Zusammenhangs
das Vorhandensein eines (potentiellen) Interessenkonflikts
entscheidend sein,''? wobei nach bundesgerichtlicher Recht-
sprechung bereits die Gefahr eines Interessenkonflikts ge-
niigt.!® Insbesondere wenn der Finanzdienstleister tiber
einen gewissen Ermessensspielraum verfligt, beispielsweise
bei der Auswahl von Finanzinstrumenten, besteht eine Ge-
fahr fiir einen solchen Interessenkonflikt.!'* Ein Ermessens-
spielraum ist den Finanzdienstleistungen der Anlageberatung
(Art. 3 lit. ¢ Ziff. 4 FIDLEG) und der Vermdgensverwaltung
(Art. 3 lit. ¢ Ziff. 3 FIDLEG) inhérent, jedoch trifft dies auf
Execution-only-Verhiltnisse, in denen der Kunde den Anla-
geentscheid selbstéindig und unabhéngig vom Finanzdienst-
leister trifft, in der Regel nicht zu."> Wird von einem zivil-
rechtlichen «inneren Zusammenhangy» ausgegangen, kommt
Art. 26 FIDLEG folglich auf gewisse Finanzdienstleistun-
gen — wie bspw. Execution-only und bestimmte Situationen
bei der Vermittlung von kollektiven Kapitalanlagen — nicht
zur Anwendung,''6

Zunichst kann die Argumentation, dass in interessen-
konfliktfreien Situationen Art. 26 FIDLEG keine Anwen-
dung finden soll, aus systematischer Sicht nachvollzogen
werden: Die Bestimmung befindet sich im Abschnitt
«Interessenkonflikte»!!” — insofern konnte abgeleitet wer-
den, dass seine Anwendung auf Finanzdienstleistungen
beschrinkt ist, die einen Interessenkonflikt implizieren.''®
Dem ist entgegenzuhalten, dass Art. 26 FIDLEG nicht

1 BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 23 f;
SK FIDLEG-Scuot1/ScHotT (FN 6), Art. 26 N 35 f. Auch die Bot-
schaft verweist in diesem Kontext der auf die zivilrechtliche Recht-
sprechung zum «inneren Zusammenhangy bei der Herausgabe von
Retrozessionen, namlich auf den Entscheid BGE 138 III 755. Vgl.
Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), FN 71 (8966).

12 SK FIDLEG-Schott/ScHotT (FN 6), Art. 26 N 39 f. Vgl. flir eine
Darstellung der Uneinheitlichkeit der Lehre in Bezug auf den «in-
neren Zusammenhang» Baumann (FN 68), N 240 ff.

13 BGE 13811 755 E. 5.3 und E. 5.5. Vgl. auch oben Abschnitt II.A.1.

14 SK FIDLEG-ScHot1/ScrHotT (FN 6), Art. 26 N 40. Vgl. auch oben
Abschnitt I1LA.1.

15 Vel. AGGTELEKY (FN 23), N 34 ff.; Jutzi/WEss (FN 41), 591 f.

116 SK FIDLEG-ScHoTT/ScHOTT (FN 6), Art. 26 N 40.

7 Es handelt sich um den 2. Abschnitt «Interessenkonflikte» des
3. Kapitels «Organisation» im 2. Titel «Anforderungen fiir das
Erbringen von Finanzdienstleistungen». So SK FIDLEG-SchoTt/
Schott (FN 6), Art. 26 N 38.

18 Eine vergleichbare Situation besteht mit Art. 8 Abs. 2 lit. b FIDLEG,
aus dessen Gesetzeswortlaut auch kein Bezug auf Interessenkonflikte
hervorgeht, jedoch in der Verordnungsbestimmung (Art. 9 FIDLEV)
der Anwendungsbereich auf Interessenkonflikte reduziert wird. Vgl.
Jutzi/WEss (FN 40), 85.
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zwischen den unterschiedlichen Finanzdienstleistungen
differenziert und keine der Finanzdienstleistungen von
seiner Anwendung ausnimmt."”® Sodann zielt die Be-
stimmung nicht nur auf die Vermeidung von Interessen-
konflikten, sondern auch auf eine «/u/mfassende Trans-
parenz in Bezug auf sdmtliche von Dritten erhaltene[n]
Vorteile», ohne ein generelles oder teilweises Verbot von
Entschidigungen durch Dritte vorzugeben.'* Schliesslich
hitte eine Beschrankung von Art. 26 FIDLEG auf Interes-
senkonfliktsituationen im Gesetz oder mindestens in der
Verordnung vorgesehen werden miissen.'?! Folglich ist
fiir die Anwendbarkeit von Art. 26 FIDLEG nach der hier
vertretenen Auffassung irrelevant, ob ein Interessenkon-
fliktpotential besteht, sondern die Bestimmung ist auf alle
Finanzdienstleistungen — inkl. Execution-only-Verhélt-
nisse — anwendbar.'?

C. Ausstrahlungspotential?

Wird die kantonale Rechtsprechung des Handelsgerichts
Ziirich ausser Acht gelassen, kann festgehalten werden,
dass fiir interessenkonfliktfreie Konstellationen und insb.
fiir das Execution-only-Verhéltnis die aufsichtsrechtliche
Regelung tiber die durch das Bundesgericht entschiede-
nen Sachverhalte hinaus geht. Das Bundesgericht muss-
te sich bisher mit der Herausgabepflicht im Execution-
only-Verhéltnis nicht beschéftigen bzw. konnte die Frage
offenlassen.'” Unterliegt das Execution-only-Verhéltnis
dem Kommissionsrecht, ist auch Art. 400 Abs.1 OR
anwendbar,'?* und daher ein Einfallstor gegeben. In dieser
Konstellation kann eine Informations- und Herausgabe-
pflicht aufgrund der Ausstrahlungswirkung auf das Zivil-
recht angenommen werden.'* Die Annahme einer solchen
Ausstrahlung ist u.E. auch mit der vom Handelsgericht
Ziirich in seinem Entscheid verfolgten Argumentation ver-
einbar.'?

119 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8966; AGGTELEKY (FN 23),
N 479; Baumann (FN 68), N 463; EMMENEGGER/DOBELI, SZW 2018
(FN 79), 649; Jutzi/WEss (FN 40), 85.

120 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8914; vgl. AGGTELEKY (FN 23),
N 469 f.

121 AGGTELEKY (FN 23), N 479.

122 So auch Jutzi/Wess (FN 40), 85 f.; gl A. AceTELEKY (FN 23), N 480;
Baumann (FN 68), N 463; EMMENEGGER/DOBELL, SZW 2018 (FN 79),
649; EMMENEGGER et al. (FN 60), 238; EMMENEGGER/REBER (FN 5),
170; a.A. BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG
N 25 ff.; SK FIDLEG-ScHot1/ScHotT (FN 6), Art. 26 N 37 ff.

123 Bspw. EMMENEGGER et al. (FN 60), 238.

124 Art. 425 Abs. 2 OR. Siehe oben Abschnitt II.A.1.

125 Jurzi/Wess (FN 40), 86.

126 Siehe oben Abschnitt IT1.A.2.

Wird das zivilrechtliche Execution-only-Verhiltnis
direkt oder indirekt nicht durch das Auftragsrecht be-
stimmt, kommt Art. 400 Abs. 1 OR nicht zur Anwendung.
Dies ist bspw. beim Festpreisgeschéft, Blocktransaktio-
nen, Over-the-Counter-Geschiften und Platzierungen am
Primédrmarkt der Fall.'”” Das Auftragsrecht ist in diesen
Fillen allerdings nur ausgeschlossen, sofern der Finanz-
dienstleister drauf hinweist, dass dieses nicht anwendbar
sei, und damit ein Kundenvertrauen in die Geltung des
Auftragsrechts «zerstort».'”® Meistens wird Kaufrecht
anwendbar sein, das keine der Rechenschafts- und Her-
ausgabepflicht von Art. 400 Abs. 1 OR vergleichbare Re-
gelung enthdlt.'” Auch wenn aufsichtsrechtlich eine He-
rausgabepflicht aus Art. 26 FIDLEG besteht, kann nach
den oben erwédhnten Grundsétzen {liber die Ausstrahlungs-
wirkung in diesem Fall keine zivilrechtliche Herausgabe-
pflicht begriindet werden, denn es fehlt an einem Einfalls-
tor im Zivilrecht. Die Ausstrahlungswirkung vermag es
nicht, Pflichten iiber die Grenzen der Teilrechtsgebiete zu
transferieren.'*

Das Aufsichtsrecht sicht mit Art. 26 FIDLEG nach der
hier vertretenen Auffassung auch eine Herausgabepflicht fiir
Konstellationen vor, in denen zivilrechtlich kein Vertrags-
verhéltnis besteht (reiner Fondsvertrieb'!).!* Zivilrechtlich
ist beim reinen Fondsvertrieb kein Vertragsverhéltnis zwi-
schen Kunde und Finanzdienstleister (Absatzmittler) gege-
ben. Ein privatrechtliches Einfallstor fiir die Ausstrahlungs-
wirkung besteht folglich auch in diesem Fall nicht. Dies
bedeutet, dass auch hier keine Beeinflussung iiber die Aus-
strahlungswirkung stattfinden kann. In anderen Worten gilt
fiir das Verhiltnis zwischen Kunde und Finanzdienstleister
in diesem (und auch dem im vorstehenden Absatz beschrie-
benen) Fall: Es bestehen keine privatrechtlichen Rechen-
schafts- und Herausgabepflichten, wéhrend aufsichtsrecht-
lich Art. 26 FIDLEG zur Anwendung kommt.'33

127 Vgl. EcGen (FN 99), 628 f.; Urs PuiLipe RotH, Aufklarungspflich-
ten im Vermogensanlagegeschift, in: Bruno Gehrig/Ivo Schwander
(Hrsg.), Banken und Bankrecht im Wandel — Festschrift fiir Beat
Kleiner, Ziirich 1993, 1 {f., 21; RoLF SETHE/MORITZ SEILER, Doku-
mentation und Rechenschaft im geplanten FIDLEG, in: Robert
Waldburger/Peter Sester/Christoph Peter/Charlotte M. Baer (Hrsg.),
Law & Economics — Festschrift fiir Peter Nobel zum 70. Geburtstag,
431 ff., 443 f.; AGGTELEKY (FN 23), N 156 ff.

128 SeTHE/SEILER (FN 127), 443 f.; AccteLeky (FN 23), N 157; vgl.
Verfugung der EBK vom 20. Dezember 2006, EBK Bulletin
51/2008, 129 f.

122 EGGeN (FN 99), 625 ff.; AGGTELEKY (FN 23), N 158.

130 Siehe auch oben Abschnitt I.D. Vgl. Jutz/MEier (FN 21), 94 f. m.w.H.

131 ABEGGLEN (FN 38), 128; EGGEN (FN 99), 628 f.; Jutzi/WEss (FN 40),
80.

132 Siehe oben Abschnitt II.B.2.c.

133 Jurzi/WEss (FN 40), 86.
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lll. Verzicht auf den Herausgabeanspruch

A. Zivilrechtlicher Verzicht

Die zivilrechtliche Herausgabepflicht ist dispositiver
Natur,'** d.h. der Kunde kann unter gewissen Voraussetzun-
gen auf die Herausgabe der Retrozessionen verzichten.!s
Dieser Verzicht darf nach den auftragsrechtlichen Vorgaben
im Voraus, aber auch nachtréglich, geschehen. !

Die bundesgerichtliche Rechtsprechung hat Vorgaben
fiir die Voraussetzungen eines giiltigen Verzichts entwi-
ckelt. Diese Schranken ergeben sich aus der eigentlichen
Fremdniitzigkeit des Auftrags,'®” und setzen voraus, dass
der Kunde: (i) Kenntnis iiber Umfang und Berechnungs-
grundlagen der Retrozession hat, und (ii) er mit diesem
Wissen dem Entschddigungsmodell zustimmt.'*® Aus den
Schranken ergeben sich demgemaiss zwei Vorgaben: Der
Kunde muss einerseits informiert werden und anderer-
seits muss er in Kenntnis dieser Informationen auf seinen
Anspruch verzichten (informed consent). Ein Verzicht des
Kunden auf diese Information ist ausgeschlossen.!*

Es stellt sich die Frage, in welcher Form die Informati-
on iiber die Entschidigung erfolgen muss, damit der Kun-
de giiltig darauf verzichten kann. Handelt es sich nicht um
bereits erhaltene Retrozessionen, ist der genaue Betrag
anzugeben. Beim Vorausverzicht gestaltet sich die Infor-
mation komplizierter. Im Zusammenhang mit der Vermo-
gensverwaltung hat das Bundesgericht entschieden, dass
sachkundige Anleger lediglich iiber die «Eckwerte» der
entsprechenden Vereinbarung mit dem Dritten sowie {iber
die voraussichtliche Hohe der Entschiddigung informiert

134 BGE 137111393 E. 2.2.

135 Die dispositive Natur der Herausgabepflicht war nicht immer unbe-
stritten. Vgl. BGE 132 I1I 460 E. 4.2 m.w.N.; SusaN EMMENEGGER,
Anlagekosten: Retrozessionen im Lichte der bundesgerichtlichen
Rechtsprechung, in: Emmenegger Susan (Hrsg.), Anlagerecht,
SBT 2007, Basel 2007, 59 ff., 83 vgl. auch die Nachweise in FN 60
(S. 83); WayGoop-WENER (FN 59), 247 f.

3¢ BGE 132 III 430 E. 4.5; Benepict BurG, Kundenschutz bei ex-
terner Vermogensverwaltung — Geltendes Recht, Schwachstel-
len und Handlungsbedarf, Zirich/Basel/Genf 2013 (Diss. Zii-
rich 2013) = SSFM Bd. 107, N 506; HuBert Stockui, Fidleg:
Einige Gedanken eines Vertragsrechtlers, in: Susan Emmenegger
(Hrsg.), Bankvertragsrecht, SBT 2017, Basel 2017, 209 ft., 214;
ZELLWEGER-GUTKNECHT (FN 49), 232.

137 BGE 137 III 393 E. 2.4; vgl. auch SimMoN ScHAREN, Anforderungen
an den vorgingigen Verzicht auf Herausgabe von Retrozessionen —
Besprechung des Urteils 4A_266/2010 des schweizerischen Bun-
desgerichts vom 29. August 2011, GesKR 4/2011, 552 ff., 553.

133 BGE 137111393 E. 2.4.

1% BGE 137 III 393 E.2.4; WavGoop-WeNEer (FN 59), 250; vgl.
ScHAREN (FN 137), 555 m.w.H. auf die Lehrmeinungen vor dem
Entscheid BGE 137 111 393.

werden miissen.'® Vollig unerfahrene Anleger hingegen
miissen iiber alle relevanten Punkte aufgeklart und auf die
entsprechenden Zusammenhinge im Detail hingewiesen
werden. !

Die Information hat dem Kunden die Gréssenordnung
der finanziellen Zuwendung zu vermitteln. Indes ist nicht
vorausgesetzt, dass der Finanzdienstleister den genauen
Betrag der Retrozessionen beziffert.'** Es sind vielmehr
die Parameter zu vermitteln, die zur Berechnung des Ge-
samtbetrags im Einzelfall notwendig sind.'* Parameter
konnen in Prozentbandbreiten des verwalteten Vermogens
bzw. den Berechnungsgrundlagen angegeben werden, so-
dass es dem Kunden erméglicht wird, die Kostenstruktur
zu erfassen und ein «Vergleich mit dem vereinbarten [ ...]
honorar» méglich wird."** Fir das Vermogensverwal-
tungsverhéltnis hat das Bundesgericht entschieden, dass
dem Kunden die Belastung des Gesamtportfolios offen-
zulegen ist.'* Inwiefern der Information zu «Eckwer-
ten» Genlige getan ist, ldsst das Bundesgericht offen. Um
dieser Voraussetzung gerecht zu werden, geben Finanz-
dienstleister in der Praxis die Hohe der moglichen Retro-
zession pro retrozessionsbehaftete Anlageklasse in Form
einer Prozentbandbreite der Investitionssumme an.'* Es
wird aber auch vertreten, dass damit die entscheidenden
Punkte der bestehenden Retrozessionsvereinbarungen
mit Dritten gemeint sind und eine Offenlegung mit In-
formationsblittern fiir jedes Finanzinstrument einzeln zu
erfolgen hat.'” Der Finanzdienstleister ist mit der Infor-
mation verpflichtet, dem Kunden eine vollstdndige und
wahrheitsgetreue Information zur Verfiigung zu stellen.
Dadurch soll der Kunde in der Lage sein, eine «freie Wil-
lensentscheidung iiber die Ablieferung der Provisionen

40 BGE 137111393 E. 2.4; BGE 138 Il 755 E. 6.3.

41 BGE 13711393 E. 2.5.

2 BGE 137 111 393 E. 2.5; ScHAREN (FN 137), 553.

43 ToBias AGGTELEKY, Informationspflichten bei der Kapitalanlage —
von einzelfallbezogenen und von allgemein gehaltenen Informatio-
nen, SZW 6/2021, 726 ff., 736.

144 BGE 137111393 E. 2.4; vgl. BUrRG (FN 136), N 516; WAYGOOD-WEINER
(FN 59), 257.

145 BGE 137 11 393 E. 2.4: «Damit der Kunde den Umfang der zu er-
wartenden Retrozessionen erfassen und dem vereinbarten Honorar
gegeniiberstellen kann, muss er zumindest die Eckwerte der beste-
henden Retrozessionsvereinbarungen mit Dritten sowie die Gros-
senordnung der zu erwartenden Riickvergiitungen kennen [...].
Letzterem Erfordernis wird beim Vorausverzicht Geniige getan,
wenn die Hohe der erwarteten Riickvergiitungen in einer Prozent-
bandbreite des verwalteten Vermogens angegeben wird.»

146 In diese Richtung WavyGoop-WEeINER (FN 59), 258; vgl. AGGTELEKY
(FN 23), N 529.

47 AGGTELEKY (FN 23), N 530 f.
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oder einen Verzicht darauf zu treffen».'* Das Hauptziel
der vollstindigen und wahrheitsgetreuen Information be-
steht darin, die Informationsasymmetrie abzubauen, um
den Kunden fiir interessenkonfliktbehaftete Leistungen zu
sensibilisieren.'*

Fiir unerfahrene und unwissende Kunden ist zusétzlich
zur Information iiber die Eckwerte erforderlich, dass der
Vermogensverwalter den Kunden {iber sdmtliche relevan-
te Aspekte aufklart. Der Kunde ist auf die entsprechenden
Zusammenhénge, aus denen sich Interessenkonflikte beim
Empfang von Leistungen durch Dritte ergeben konnten,
im Einzelnen aufmerksam zu machen. Im Gegensatz dazu
genligt es fir erfahrene und sachkundige Kunden, wenn
der Finanzdienstleister die technischen Eckdaten der
bestehenden Retrozessionsvereinbarungen mit Dritten
sowie das zu erwartende Transaktionsvolumen oder die
erwarteten Riickvergiitungen als Prozentbandbreite des
verwalteten Vermdgens angibt.'*® Das Ausmass der Infor-
mation ist daher individuell anhand der Kenntnisse und
Erfahrungen des Kunden festzulegen.!'s! Insofern spielt
eine Rolle, welche fiir den Verzicht notwendigen Parame-
ter dem Kunden bereits bekannt sind.'>

Schliesslich ist eine eindeutige und klare Verzichts-
erklirung des Kunden in Kenntnis der Informationen
erforderlich.”® Formvorschriften bestehen nicht, und
ein rechtsgiiltiger Verzicht ist demnach miindlich oder
schriftlich zulédssig.'™* Auch ein stillschweigender Ver-
zicht soll zuldssig sein.'®® Inwiefern aber ein stillschwei-
gender Verzicht mit der bundesgerichtlichen Vorgabe,
dass ein Verzicht «ausdriicklich» sein muss, in Einklang
gebracht werden kann, ist Gegenstand der Auseinander-
setzung in der Lehre.!%

B. Aufsichtsrechtlicher Verzicht

Aufsichtsrechtlich sieht Art. 26 Abs. 1 lit. a FIDLEG im-
plizit vor, dass der Finanzdienstleister Drittvergilitungen
einbehalten darf, wenn der Kunde vorgéngig ausdriicklich
iiber die Entschiadigung informiert wurde und er darauf

148 RoLAND VON BUREN/HANS PETER WALTER, Die wirtschaftsrechtliche

Rechtsprechung des Bundesgerichts im Jahr 2006, ZBJV 7-8/(143)
2007, 495 ft., 500.

149 Burc (FN 136), N 517; WayGoop-WEINER (FN 59), 259 f.

150 BGE 137 111 393 E. 2.6.

151 ScuAreN (FN 137), 553.

192 ScHAREN (FN 137), 556 f.

153 BGE 137 111 393 E. 2.4; WayGoop-WEINER (FN 59), 260.

154 WavGoop-WENER (FN 59), 251.

155 Vgl. BGE 132 111 460 E. 4.5; ABEGGLEN (FN 2), 191 f.

15 BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 37 ff.
und N 54; vgl. Wavcoop-WENNER (FN 59), 266 ff. m.w.H.

verzichtet hat.'”” Das Gesetz verlangt wie im Zivilrecht
eine Information und sodann einen Verzicht des Kunden. !>
In Art. 26 Abs. 2 FIDLEG wird konkretisiert, dass die In-
formation die Art und den Umfang der Entschiadigung be-
inhalten muss, dass sie vor Erbringung der Finanzdienst-
leistung oder vor Vertragsschluss zu erfolgen hat.'> Ist die
Hohe des Betrags vorgéngig nicht feststellbar, so infor-
miert der Finanzdienstleister seinen Kunden tiber die Be-
rechnungsparameter und die Bandbreiten.!®® Schliesslich
regelt Art. 26 Abs. 2 FIDLEG noch, dass Finanzdienstleis-
ter auf Anfrage die effektiv erhaltenen Betrdge offenlegen
miissen.'®' Die Information muss «Art und Umfangy der
Entschddigung beschreiben.'® Dem Kunden muss folglich
qualitativ und quantitativ Auskunft gegeben werden.'®* In
Bezug auf die Art der Entschédigung diirfte insbesondere
ihr Grund, Form sowie Héufigkeit (einmalige oder wie-
derkehrende Leistung) mitzuteilen sein.!'®* In quantitativer
Hinsicht ist Giber die Hohe zu informieren; ist diese un-
bekannt bzw. nicht feststellbar sicht das Gesetz — wie er-
wiahnt — vor, dass dem Kunden Berechnungsparameter und
Bandbreiten zu kommunizieren sind.'®® Indessen gentigt
ein pauschaler Verzicht nicht.!%

Die Information hat ausdriicklich zu erfolgen (Art. 26
Abs. 1 lit. a FIDLEG), was bedeutet, dass der blosse Hin-
weis, dass Drittentschiddigungen entgegengenommen
werden, nicht geniigt.'®” In Bezug auf den Zeitpunkt der
Information hilt Art. 26 Abs. 2 Satz 1 FIDLEG fest, dass
diese vor Erbringung der Finanzdienstleistung oder vor
Vertragsabschluss erfolgen muss.!®® U.E. ist insb. vor dem
Verzicht zu informieren. Erbringt der Finanzdienstleister
mehrere Dienstleistungen unter einem Dauervertrag, ge-
niigt die Information vor Vertragsschluss insofern, dass
die offengelegten Berechnungsparameter und Bandbrei-
ten fiir diese Finanzdienstleistungen zutreffen. Sollen
Finanzdienstleistungen erbracht werden, bei denen Ent-

57 Das Einbehalten der Drittentschddigung ist in Art. 26 FIDLEG
nicht genannt, muss aber auch erlaubt sein. Vgl. SK FIDLEG-
Scuott/ScHotT (FN 6), Art. 26 N 51.

138 Vel. Jutzi/YWEss (FN 40), 83.

19 Art. 26 Abs. 2 Satz 1 FIDLEG.

10 Art. 26 Abs. 2 Satz 2 FIDLEG.

161 Art. 26 Abs. 2 Satz 3 FIDLEG.

162 Art. 26 Abs. 2 FIDLEG.

163 SK FIDLEG-ScHotT/ScHoTT (FN 6), Art. 26 N 55; BSK FIDLEG/
FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art.26 FIDLEG N 48; PraxKomm
FIDLEG-Amapo/Moto (FN 3), Art. 26 FIDLEG N 34.

164 SK FIDLEG-ScHot1/ScHoTT (FN 6), Art. 26 N 56.

165 Art. 26 Abs. 2 Satz 2 FIDLEG.

166 PraxKomm FIDLEG-Awmapo/Moto (FN 3), Art. 26 FIDLEG N 34.

17 SK FIDLEG-ScHotT/ScHotT (FN 6), Art.26 N 59; PraxKomm
FIDLEG-Amapo/Moto (FN 3), Art. 26 FIDLEG N 34.

198 Siehe oben Abschnitt I1.B.2.d.
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schiddigungen fliessen, die nach anderen Parametern oder
Bandbreiten berechnet werden, ist eine neue Information
sowie ein neuer Verzicht vor dem Erbringen der Dienst-
leistung erforderlich.'®

Die Botschaft FIDLEG/FINIG scheint in Bezug auf
die Offenlegung mittels Berechnungsparametern und
Bandbreiten noch eine nachtrigliche Information iiber die
tatsdchlich erhaltenen Zahlungen zu verlangen: «Sofern
der Betrag nicht vorgdingig feststellbar ist, muss zudem
in einem ersten Schritt iiber die Berechnungsparame-
ter informiert werden. Sobald jedoch die Héhe der Ent-
schddigung festgelegt und bekannt ist, muss der Finanz-
dienstleister in einem zweiten Schritt die Kundin oder den
Kunden tiber den konkreten Betrag informieren.»'” Die
Botschaft stiitzt sich allerdings auf Art. 28 E-FIDLEG,
bei dem fiir die Einbehaltung von Drittentschddigungen
die reine Information geniigte.'”! U.E. sind die Finanz-
dienstleister de lege lata zu keiner automatischen nach-
traglichen Information tiber die Hohe der einbehaltenen
Drittentschddigungen verpflichtet.!”? Jedenfalls ist der Fi-
nanzdienstleister aber gem. Art. 26 Abs. 2 Satz 3 FIDLEG
verpflichtet, auf Anfrage die effektiv erhaltenen Betrige
immer offenzulegen.!”

Der Verzicht unterliegt keiner Formvorschrift; das
Gesetz setzt zwar in Art. 26 Abs. 1 lit. a FIDLEG eine
«ausdriickliche» Information voraus, verlangt aber keinen
ausdriicklichen Verzicht, wie dies bspw. bei Art. 20 Abs. 2
FIDLEG der Fall ist.!’* Daher ist davon auszugehen, dass
ein Verzicht konkludent oder stillschweigend — und daher
auch in AGB — zulissig ist.'”® Der Verzicht sollte aus Be-

19 Gl.A. BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG
N 39 ff.; SK FIDLEG-Schott/ScHotT (FN 6), Art. 26 N 62; wohl
a.A. PraxKomm FIDLEG-Amapo/Moto (FN 3), Art. 26 FIDLEG
N 35.

170" Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8966.

17t Vgl. SK FIDLEG-Schot1/SchotT (FN 6), Art. 26 N 3.

172 Vgl. SK FIDLEG-ScHotT/ScHoTT (FN 6), Art. 26 N 63 allerdings
ohne klare Stellungnahme; a.A. PraxKomm FIDLEG-AmaDO/
Moro (FN 3), Art. 26 FIDLEG N 35.

173 Selbstredend entfillt die Offenlegungspflicht, wenn die Entschadi-
gungen vollstindig an den Kunden weitergeleitet werden. Vgl. SK
FIDLEG-ScHoTT/ScHOTT (FN 6), Art. 26 N 64 f.

174 Fir einen giltigen Verzicht nach Art. 26 Abs. 2 FIDLEG wird gem.
der Verordnung einfache Schriftlichkeit oder eine andere in Text
nachweisbare Form verlangt und zudem vorgegeben, dass ein Ver-
zicht in den AGB ausgeschlossen ist (Art. 22 FIDLEV). Die Form-
vorschrift fiir ein Opt-out oder Opt-in in Art. 5 Abs. 8 FIDLEG
verlangt ebenso einfache Schriftlichkeit oder eine andere in Text
nachweisbare Form. Diese beiden Formvorschriften unterliegen
auch denselben Regeln (SK FIDLEG-Favre/VoLLENWEIDER [FN 6],
Art. 20 N 27; SK FIDLEG-FAVRE/VOLLENWEIDER [FN 6], Art.5
N 48 ff.).

175 GI.A. SK FIDLEG-Schott/ScHotT (FN 6), Art. 26 N 66; vgl. BSK
FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 54.

weisgriinden dokumentiert werden. Es ist zu empfehlen,
ihn in schriftlicher Form oder in anderer durch Text nach-
weisbarer Form abzufassen.

C. Ausstrahlungspotential?

Vergleicht man die zivilrechtlichen Vorgaben fiir einen
giiltigen Herausgabeverzicht mit der aufsichtsrechtlichen
Regelung von Art. 26 FIDLEG, fillt zunichst auf, dass in
beiden Teilrechtsgebieten ein zweistufiges Vorgehen ver-
langt ist. Zundchst muss eine Information erfolgen; erst
dann ist — in Kenntnis dieser Information — ein Verzicht
auf Herausgabe mdoglich. Sowohl im zivilrechtlichen als
auch im aufsichtsrechtlichen Bereich wird vom Finanz-
dienstleister verlangt, dem Kunden entweder den konkre-
ten Betrag der Retrozessionen oder eine quantitative Ab-
schitzung der zu erwartenden Vergiitungen mitzuteilen.
Im Unterschied zum Aufsichtsrecht wird im Zivilrecht
verlangt, dass der Kunde die Kostenstruktur der Finanz-
dienstleistung erfasst bzw. ein Vergleich mit dem Honorar
moglich ist.!”s Ein solcher Bezug zu den Gesamtkosten
konnte u.E. auf das aufsichtsrechtliche Verhéltnis aus-
strahlen.'”” Bei der Hohe der anzugebenden Bandbreiten
der Entschiadigungen verlangt das Bundesgericht in Zu-
sammenhang mit Art. 400 Abs. 1 OR, dass Vermdgens-
verwalter die Hohe der erwarteten Retrozessionen in einer
Bandbreite von einem Prozent des verwalteten Vermo-
gens angeben.!”® Wir sind der Ansicht, dass die erwartete
Belastung (Bandbreite in Prozent des verwalteten Vermo-
gens), sofern sie bestimmbar ist, auch im Rahmen von
Art. 26 FIDLEG offengelegt werden sollte.!”

Im Aufsichtsrecht ist neben dem Umfang auch {iber
die Art der Entschddigungen zu informieren (Art. 26
Abs. 2 Satz 1 FIDLEG). Hier sind Grund, Form sowie
Haufigkeit der Entschiddigung mitzuteilen.'® In der zi-
vilrechtlichen Rechtsprechung zu Art. 400 Abs.1 OR
wurden den Finanzdienstleistern bisher in diese Richtung
keine Vorgaben gemacht. Es besteht folglich ein Potenti-
al fiir eine Ausstrahlung, sodass ggf. auch zivilrechtlich
zukiinftig tiber den Grund, die Form sowie die Haufigkeit
der Entschédigung(en) zu informieren ist.

176 BGE 137 111 393 E. 2.4. Siehe oben Abschnitt ITI.A.

77" Vgl. im Ergebnis gleich PraxKomm FIDLEG-AmMaADO/MoLO
(FN 3), Art. 26 FIDLEG N 34.

178 BGE 137 111 393 E. 2.4.

17 Gl.A. SK FIDLEG-ScHoTT/ScHOTT (EN 6), Art. 26 N 60. Moglich
ist allerdings auch, dass sich die Zivilgerichte den aufsichtsrechtli-
chen Entwicklungen anpassen. Vgl. dazu Jutzi/Wess (FN 41), 612.

180 Siehe oben Abschnitt ITL.B.
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Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichts hiangen
die erforderlichen Informationen, die einem Kunden vor
einem Verzicht mitgeteilt werden miissen, von der Erfah-
rung des Kunden ab. Ein unerfahrener und unwissender
Kunde ist iiber simtliche relevanten Punkte aufzukléren
und darauf aufmerksam zu machen. Die Information
fiir einen erfahrenen Kunden kann sich dagegen auf die
technischen Eckwerte der bestehenden Retrozessionsver-
einbarungen mit Dritten sowie das zu erwartende Trans-
aktionsvolumen oder die erwarteten Riickvergiitungen
als Prozentbandbreite des verwalteten Vermdgens be-
schrinken.'® Obwohl nach Art. 4 FIDLEG auch im Fi-
nanzdienstleistungsrecht eine Kundensegmentierung gilt,
die (mindestens zum Teil) von der Erfahrung der Kunden
abhingig ist, erfolgt fiir die aufsichtsrechtliche Informati-
onspflicht keine Abstufung nach Kundensegment.'® Die
aufsichtsrechtliche Information ist somit ungeachtet der Er-
fahrung und Kenntnisse des Kunden auszugestalten. Hier
besteht ein Potential flir eine Ausstrahlung insofern, dass
die Zivilgerichte in Anlehnung an die aufsichtsrechtliche
Regelung davon ausgehen konnten, dass die Information
nicht von der Erfahrung des Kunden abhéangig ist.'®3

Im Zivilrecht ist sowohl ein Vorausverzicht wie auch
ein nachtriglicher Verzicht zulédssig.'®* Art. 26 FIDLEG
lasst dagegen nur einen vorgédngigen Verzicht auf Ent-
schiddigungen zu, d.h. Entschiddigungen, die vor einem
Verzicht beim Finanzdienstleister eingegangen sind, miis-
sen nach den aufsichtsrechtlichen Vorgaben immer an
den Kunden herausgegeben werden (Art. 26 Abs. 1 lit. b
FIDLEG). Ein Verzicht auf die Herausgabe ist folglich
nach dem Erhalt aufsichtsrechtlich ausgeschlossen.!®
Hier besteht wohl ein Unterschied zwischen den Teil-
rechtsgebieten und damit auch ein Ausstrahlungspoten-
tial; jedoch ist nicht anzunehmen, dass Zivilgerichte die
Vertragsfreiheit mit der Ubernahme einer solchen Res-

81 BGE 137 III 393 E. 2.6. Siehe oben Abschnitt ITT.A.

182 Unterschieden wird zwischen institutionellen Kunden, professionel-
len Kunden und Privatkunden (Art. 4 FIDLEG). Art. 20 FIDLEG,
der eine Geltungsausnahme bzw. eine Verzichtsmoglichkeit von Ver-
haltenspflichten fiir institutionelle bzw. professionelle Kunden ent-
halt, nimmt nur Bezug auf das 2. Kapitel des 2. Titels des FIDLEG
(Abs. 1) bzw. einzelne Verhaltenspflichten in diesem Kapitel
(Abs. 2). Art. 26 FIDLEG ist allerdings im 3. Kapitel des 2. Titels ge-
regelt und ist daher auf alle Kundensegmente anwendbar. A.A. BSK
FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 52.

183 Allerdings ist auch eine umgekehrte Ausstrahlung (auf das Auf-
sichtsrecht mit der Folge differenzierter Kundeninformation) denk-
bar, da auf der normativen Ebene im Aufsichtsrecht bereits ein seg-
mentabhingiger Kundenschutz besteht, wohingegen im Privatrecht
lediglich eine (unklare) bundesgerichtliche Praxis vorliegt.

18 Siehe oben Abschnitt ITT.A.

185 A.A. BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 55.

triktion einschrinken. U.E. sollte es dem Kunden zivil-
rechtlich immer frei stehen, nachtrdglich auf Zahlungen
zu verzichten, zumal in diesen Situationen vom Finanz-
dienstleister iiber die genaue Hohe des Betrags zu infor-
mieren ist.'8¢

IV. Durchsetzung des Anspruchs

A. Zivilrechtliche Durchsetzung: Zivilklage

Der Kunde kann sich im Zivilverfahren auf den Herausga-
beanspruch von Art. 400 Abs. 1 OR oder den Sekundéran-
spruch (Schadenersatz aus positiver Vertragsverletzung)
stiitzen.'®” Der Herausgabeanspruch von Drittvergiitun-
gen bzw. Retrozessionen im Finanzdienstleistungsver-
hiltnis ist eine Nebenleistungspflicht und daher selbstén-
dig klagbar.'® Regelmissig wird der Kunde mit einer
Stufenklage (Art. 85 ZPO) vorgehen miissen, um zu-
néchst gestiitzt auf die Rechenschaftspflicht die Hohe der
einbehaltenen Zahlungen zu erfahren und sodann mittels
Leistungsklage (Art. 84 ZPO) diese herauszuverlangen
bzw. Schadenersatz zu fordern.'® Ist die Hohe der einbe-
haltenen Zahlungen bereits bekannt, kann direkt mit einer
Leistungsklage vorgegangen werden und die Herausgabe
gestiitzt auf Art. 400 Abs. 1 OR oder Schadenersatz aus
Art. 97 Abs. 11.V.m. Art. 400 Abs. 1 OR verlangt werden.

Damit ein vertraglicher Schadenersatzanspruch geltend
gemacht werden kann, miissen bestimmte Voraussetzun-
gen erfiillt sein: Ein rechtlich relevanter Vermogensscha-
den muss durch eine schuldhafte Vertragspflichtverletzung
adiquat kausal verursacht worden sein und die Verjih-
rungsfrist darf noch nicht abgelaufen sein.'*® Vor dem Hin-
tergrund von Drittentschidigungen ist zwischen der ver-
tragswidrigen Nichtherausgabe von Entschiddigungen wie
Retrozessionen, Vertriebsentschiadigungen, Bestandes-
pflegekommissionen und anderen herausgabepflichtigen
Zahlungen einerseits und der Verletzung der Informations-
pflicht {iber diese Vergiitungen, die einem Verzicht voran-
zugehen hat, andererseits zu unterscheiden.'”! Die bundes-

186 Siehe oben Abschnitt ITLA.

187 BK-FELLMANN (FN 70), Art. 400 N 163.

188 Vgl. PETER DERENDINGER, Die Nicht- und die nichtrichtige Erfiil-
lung des einfachen Auftrages, 2. A., Freiburg 1990 (Diss. Freiburg
1988), N 139; BK-FeELLMANN (FN 70), Art. 400 N 152.

18 Vgl. RoLF KUHN/NINA LUGINBUHL, Zur Verjdhrung des Rechen-
schafts- und Herausgabeanspruches gemiss Art. 400 Abs. 1 OR beim
Vermogensverwaltungsvertrag, AJP 7/2014, 977 ff., 978 m.w.H.

190 Vel. statt aller BSK OR I-WieGanD (FN 70), Art. 97 N 5 ff.

191 CORINNE ZELLWEGER-GUTKNECHT, Retrozessionen und Schadener-
satz — Zur Verjahrung des Ersatzanspruchs bei Verletzung der He-
rausgabe- und Rechenschaftspflicht, in: Eva Maria Belser/Pascal
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gerichtliche Rechtsprechung hat sich bisher nur vereinzelt
mit dieser Unterscheidung beschiftigt.'®? Sie kann nach in
der Lehre vertretenen Ansichten fiir die Verjahrung bzw.
genauer fiir den Beginn der Verjahrung relevant sein — dar-
auf ist zurlickzukommen.'*

B. Aufsichtsrechtliche Durchsetzung:
Einziehung

Zustindig fiir die Durchsetzung der aufsichtsrechtlichen
Bestimmungen (Enforcement') ist die FINMA.'* Auch
das FIDLEG gehort zu den durch die FINMA {iberwach-
ten und durchgesetzten Finanzmarktgesetzen (Art. 1
Abs. 1 lit. i FINMAG)."¢ Verletzungen der Anforderun-
gen an das Erbringen von Finanzdienstleistungen und das
Angebot von Finanzinstrumenten kénnen von der FINMA
mit aufsichtsrechtlichen Instrumenten verhindert oder be-
seitigt werden (Art. 87 Abs. 2 FIDLEG)."” Nach Art. 87
Abs. 1 FIDLEG iiberwacht die Aufsichtsbehorde, dass die
von ihr beaufsichtigten Finanzdienstleister die Anforde-
rungen an das Erbringen von Finanzdienstleistungen ein-
halten.'”® Als Beaufsichtigte i.S.v. Art. 87 Abs. 1 FIDLEG
gelten nur prudentiell iiberwachte Finanzdienstleister;'®
dies bedeutet, dass Kundenberater, die sich gem. Art. 28
FIDLEG in ein Beraterregister eintragen miissen, nicht
erfasst sind.?”’ Reine Kundenberater, welche die Finanz-

Pichonnaz/Hubert Stockli (Hrsg.), Le droit sans frontiéres — Mélan-
ges pour Franz Werro, Bern 2022, 699 ff., 701 f.

192 BGer, 4A_601/2021, 8.9.2022; vgl. BGE 143 III 348 E. 2.2, die nur
auf die Filligkeit der Herausgabepflicht Bezug nimmt; Reger (FN 60),
passim; ZELLWEGER-GUTKNECHT (FN 191), 701 f.; siche auch CorinNE
ZELLWEGER-GUTKNECHT, Retrozessionen: Verjahrung, Rechtsmiss-
brauch und Schadenersatz — Besprechung des Urteils des Bundesge-
richts 4A_508/2016 samt kritischer Anmerkung zu BGE 136 V 73, in:
Jusletter vom 25. September 2017, N 14 ff. und betreffend Schaden-
ersatz N 32 ff., wo allerdings betreffend der Pflichtverletzung die Un-
terscheidung zwischen der Verletzung der Herausgabepflicht und der
Verletzung der Rechenschaftspflicht noch unberiicksichtigt ist.

19 Siehe unten Abschnitt V.A.

19 Finanzmarktenforcement-Zuraur, 15 ff., in: Urs Zulauf/David Wyss
(Hrsg.), Finanzmarktenforcement, 3. A., Bern 2022 (zit. Finanz-
marktenforcement-Verfasser).

195 Vgl. FINMA, Leitlinien zum Enforcement, 25. September 2014,
2; BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Vor Art. 21 FIDLEG
N 74 f.

19 Vgl. Finanzmarktenforcement-ZuLaur (FN 194), 20.

197 SK FIDLEG-VoLLeNwEIDER/PARIGI (FN 6), Art. 87 N 20 ff.; BSK
FIDLEG/FINIG-Schott/StoCcKER (FN 5), Art. 87 FIDLEG N 10 ff.

198 Siehe fiir die Aufsicht tiber Vermogensverwalter und Trustees i.S.v.
Art. 17 FINIG durch AufSsichtsorganisationen YVES MAUCHLE,
Durchsetzung der FIDLEG-Normen — Vielschichtige Rechtsver-
wirklichung durch Eingriffsverwaltung, Privatrecht und Strafbe-
wehrung, GesKR 2/2021, 202 ff., 211 ff.

199 Botschaft FIDLEG/FINIG (FN 5), 8922.

200 SK FIDLEG-VoLLENWEIDER/PARIGI (FN 6), Art. 87 N 12.

dienstleistung der Anlageberatung erbringen, ohne einer
prudentiellen Aufsicht zu unterstehen, und gegen die auf-
sichtsrechtlichen Verhaltenspflichten des FIDLEG vers-
tossen, werden durch die Strafbestimmungen (Art. 89 ff.
FIDLEG) des FIDLEG sanktioniert.?! Alle anderen
Finanzdienstleister unterstehen einer prudentiellen Auf-
sicht.?®? Folglich ist fiir sie die FINMA auch fiir die Ahn-
dung einer Verletzung der Verhaltenspflichten, die sich
aus Art. 26 FIDLEG ergeben, zustiandig.?”

Fiir die Durchsetzung der Finanzmarktgesetze und zur
Wiederherstellung des ordnungsgeméssen Zustands ste-
hen der FINMA im Enforcementverfahren Aufsichtsins-
trumente zur Verfligung.* Die Aufsichtsinstrumente sind
die «Werkzeuge», mit denen die FINMA die Einhaltung
der gesetzlichen Gebote und Verbote, die sich aus den
Finanzmarktgesetzen ergeben, durchsetzt.?”® Nach der
hier vertretenen Ansicht ist die aufsichtsrechtliche Ein-
zichung nach Art. 35 FINMAG priméres Instrument fiir
die Durchsetzung von Art. 26 FIDLEG.?* Im konkreten
Fall konnen auch Massnahmen in Anwendung von Art. 31
FINMAG nétig sein,?”” wie ggf. die Verpflichtung des Fi-
nanzdienstleisters, sein Weisungswesen zu iiberarbeiten.
Zudem kann die Verletzung von Art. 26 FIDLEG institu-
tionelle Konsequenzen — z.B. nach BankG oder FINIG —
zur Folge haben, wenn die FINMA zum Schluss kommt,
dass die Organisation mangelhaft war und/oder die Ge-
wihr verletzt wurde. Grund hierfiir kann ein fehlendes

201 Art. 89 lit. ¢ FIDLEG. Eine Einziehung wiirde sich entsprechend
nach Art. 70 ff. StGB richten, die im Ubrigen auch der aufsichts-
rechtlichen Einziehung vorgeht (Art. 35 Abs.5 FINMAG; BSK
FINMAG/FinfraG-BoscH, Art.35 N 31, in: Rolf Watter/Rashid
Bahar [Hrsg.], Basler Kommentar Finanzmarktaufsichtsgesetz Fi-
nanzmarktinfrastrukturgesetz, 3. A., Basel 2019 [zit. BSK FINMAG/
FinfraG-BeARBEITER/-IN]). Siche m.w.H. auf das ungewohnliche
Konzept der Strafbestimmungen des FIDLEG STeFAN HARTNER,
Pénalisierung von Verstdssen gegen die Verhaltensregeln am Point
of Sale — Eine kritische Analyse von Art. 92 E-FIDLEG, in: Dami-
ano Canapa/Robin Landolt/Nicola Miiller (Hrsg.), Sein und Schein
von Gesetzgebung — Erwartungen — Auswirkungen — Kritik = APA-
RIUZ Bd. 19, Ziirich/St. Gallen 2018, 243 ft., passim.

202 SK FIDLEG-VoLLENWEIDER/PARIGI (FN 6), Art. 87 N 12.

203 SK FIDLEG-ScHoTtT/ScHoTT (FN 6), Art. 26 N 69.

204 Art. 24 ff. FINMAG.

205 ANDREAS ABEGG/HARALD BARTSCHI/ANDREAS DIETRICH (Hrsg.), Prin-
zipien des Finanzmarktrechts — Einfilhrung in das Finanzmarkt-
recht mit Repetitionsfragen und Féllen samt Losungen sowie Lite-
raturiibersicht, 3. A., Ziirich/Basel/Genf 2019, N 374.

26 Die aufsichtsrechtliche Einziehung hat nach der bundesgericht-
lichen Rechtsprechung keine strafrechtliche Natur i.S.v. Art. 6
EMRK (BGer, 2C_317/2020,7.10.2020, E. 4). A.A. BSK FIDLEG/
FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 61 f.

27 Vgl. BSK FINMAG/FinfraG-RotH PeLLaNDA/Korp (FN 201), Art. 31
FINMAG N 6 ff.
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Weisungswesen bzw. eine ungeniigende Compliance oder
ein rechtswidriges Vertragswerk sein.

Die primér im Fokus stehende Einziehung nach Art. 35
FINMAG setzt voraus, dass eine schwere Verletzung auf-
sichtsrechtlicher Bestimmungen vorliegt und der Verursa-
cher dieser schweren Verletzung beaufsichtigt bzw. eine
verantwortliche Person in leitender Stellung ist.*®® Damit
eine Einziehung gerechtfertigt ist, miissen alle Elemente
kumulativ erfiillt sein.?” Alle Finanzdienstleister — mit
Ausnahme der reinen Kundenberater — sind prudentiell
beaufsichtigte Personen und fallen demnach auch unter
den Begriff der Beaufsichtigten i.S.v. Art. 35 FINMAG.2!?
Sie konnen daher Adressat einer aufsichtsrechtlichen
Einziehung sein. Bei Art. 26 FIDLEG handelt es sich un-
zweifelhaft um eine aufsichtsrechtliche Bestimmung,?!
insofern ist nur fraglich, inwiefern von einer schweren
Verletzung ausgegangen werden darf. Eine schwere Ver-
letzung aufsichtsrechtlicher Bestimmungen im Sinne von
Art. 35 FINMAG bemisst sich nach der Praxis an den An-
forderungen der verletzten oder missachteten Norm bzw.
am Grad der Abweichung vom ordnungsgemissen Ver-
halten. Nach dem Verhéltnisméssigkeitsprinzip sind die
Intensitdt des abweichenden Verhaltens und der Beweg-
grund Parameter fiir die Beurteilung.?'? Indessen liegt eine
schwere Verletzung dann vor, wenn diese Verletzung eine
Verletzung der Gewéhr fiir eine einwandfreie Geschéfts-
tatigkeit im Sinne der Praxis der FINMA darstellt.?!* Der
FINMA kommt bei der Beurteilung ein «fachtechnischer

208 BSK FINMAG/FinfraG-Boscu (FN 201), Art. 35 FINMAG N 9;
Raour SipLer, Die Einziehung nach Art. 35 FINMAG, Ziirich/
Basel/Genf 2009 = Veroffentlichungen aus dem Nachdiplomstu-
dium Internationales Wirtschaftsrecht der Universitit Ziirich und
dem Europa Institut Ziirich Bd. 59, 13 ff.

29 BSK FINMAG/FinfraG-Bosch (FN 201), Art. 35 FINMAG N 13.

210 Gemiéss Art. 3 FINMAG unterstehen der Finanzmarktaufsicht Per-
sonen, die nach den Finanzmarktgesetzen eine Bewilligung, eine
Anerkennung, eine Zulassung oder eine Registrierung der Finanz-
marktaufsichtsbehorde bendtigen und die kollektiven Kapitalanla-
gen. Zu den Beaufsichtigten gehdren auch solche natiirliche und
juristische Personen, welche eine Bewilligung, eine Anerkennung,
eine Zulassung oder eine Registrierung der FINMA bendtigen, aber
(unerlaubterweise) nicht haben (siche BGE 135 11 356 E. 3.1).

Vgl. BSK FINMAG/FinfraG-Boscu (FN 208), Art. 35 FINMAG
N 9 ff.; SipLErR (FN 208), 13 ff.

21t BSK FIDLEG/FINIG-ABEGGLEN (FN 5), Art. 26 FIDLEG N 6; SK
FIDLEG-ScHot1/SchotT (FN 6), Art. 26 N 17; vgl. BSK FIDLEG/
FINIG-BuHLER (FN 5), Art. 7 FIDLEG N 20; vgl. BSK FIDLEG/
FINIG-ScHott/STOCKER (FN 5), Art. 87 FIDLEG N 17.

212 BVGer, B-3930/2016, 25.11.2019, E. 7.2.2.

23 SipLer (FN 208), 21 ff.; BSK FINMAG/FinfraG-Bosch (FN 208),
Art. 35 FINMAG N 17 £; vgl. auch BSK FINMAG/FinfraG-Hsu/
BaHAR/FLUHMANN (FN 208), Art. 33 FINMAG N 15 ff.

Beurteilungsspielraum» zu,*'* wobei als Kriterium der

Schwere das Ausmass der Abweichung von der verletz-
ten Norm herangezogen werden darf.?'> Eine Verletzung
der Informations- bzw. Herausgabepflicht von Art. 26
FIDLEG kann u.E. durchaus eine schwere Verletzung
i.S.d. Gesetzes sein,?'® da der Finanzdienstleister in die-
sem Fall eine ausdriickliche Verhaltensanweisung (Infor-
mation bzw. Herausgabe) missachtet.

Eingezogen werden kann der durch die Verletzung
kausal erzielte Gewinn bzw. vermiedene Verlust.?'” Inso-
fern konnen Retrozessionen bzw. Drittentschiddigungen
eingezogen werden.?'8

Nach Art.35 Abs. 6 FINMAG fallen eingezogene
Vermogenswerte grundsitzlich an den Bund, womit das
Gesetz insb. nicht die FINMA meint.>"* Davon ausgenom-
men sind Vermogenswerte, die Geschidigten ausbezahlt
werden (Art. 35 Abs. 6 zweiter Halbsatz FINMAG). Die
Auszahlung an die Geschéddigten ist folglich prioritir
bzw. die Auszahlung an den Bund subsidiédr.??° Ein durch
schwere Verletzung von Aufsichtsrecht erzielter Gewinn,
der durch eine Schadenersatzzahlung bzw. Herausgabe an
die dadurch Geschidigten ausbezahlt wurde, kann nicht
eingezogen werden.”?! Der einzichungsfahige Betrag ist
um diesen Betrag zu reduzieren, was auch vom Finanz-
dienstleister verlangt werden kann.???> Eine Zahlung der
Behorden an einen Geschédigten ist theoretisch moglich,

214 BGer, 2C 422/2018, 20.3.2019, E.1.4; BGer, 2C 642/2015,
9.11.2015, E. 2.1; BVGer, B-19/2012,27.11.2013, E. 9.3.6.

215 Finanzmarktenforcement-Kunn (FN 194), 391 f.

216 FINMA, Leitlinien zum Enforcement, 25. September 2014 (FN 195),
2: «Das Enforcement der FINMA unterstiitzt die Aufsichtstditigkeit
der FINMA iiber Bewilligungstréiger. Zur Forderung der Einhaltung
des Aufsichtsrechts setzt die FINMA Enforcement gezielt bei schwe-
ren Aufsichtsrechtverletzungen ein, namentlich bei Verletzungen
von Verhaltensregeln.» (Herv. durch die Verfasser).

27 Art. 35Abs. 1 bzw. Abs. 2FINMAG. BVGer, B-19/2012,27.11.2013,
E.9.3.5; BSK FINMAG/FinfraG-Boscu (FN208), Art.35 FIN-
MAG N 24; SipLer (FN 208), 29 f.; Finanzmarktenforcement-KuHn
(FN 194), 392.

218 Vgl. fur die Berechnung des einziehbaren Gewinns bzw. fiir die
Anrechnung von Aufwendungen BGer, 2C_422/2018, 10.3.2019,
E.2.3 ff. und E.3.2; Finanzmarktenforcement-Kuun (FN 194),
394 f.; FLoris Zuur/Lucas Forrer, Die Abzugstahigkeit von Fix-
kosten bei einer Gewinneinziehung nach Artikel 35 FINMAG —
Besprechung des Urteils 2C_422/2018 des schweizerischen Bun-
desgerichts vom 20. Marz 2019, GesKR 3/2019, 491 ff., passim.

219 BSK FINMAG/FinfraG-Boscu (FN 208), Art. 35 FINMAG N 33;
SibLer (FN 208), 31 f.

20 BVGer, B-1034/2017, 11.12.2019, E.5.4 m.w.H.; Finanzmarkt-
enforcement-Kunn (FN 194), 402; vgl. BSK FINMAG/FinfraG-
Boscu (FN 208), Art. 35 FINMAG N 34 f., allerdings noch ohne
Bezug zum vorstehenden Entscheid.

21 BVGer, B-1034/2017, 11.12.2019, E. 5.4.

222 BVGer, B-1034/2017,11.12.2019, E. 5.4; Finanzmarktenforcement-
Kunn (FN 194), 402.
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aber nur, wenn der auszubezahlende Betrag den eingezo-
genen nicht iibersteigt und der Schaden bzw. der Anspruch
unbestritten oder gerichtlich festgestellt ist.”** Zivilrecht-
lich bestrittene Zahlungen kdnnen nicht an Geschéidigte
herausgegeben werden. Es ist nicht Sache der FINMA,
iiber illiquide zivilrechtliche Anspriiche zu urteilen.?**
Wurden nach Eintritt der Rechtskraft Personen ent-
schidigt, kann die Verfligung betreffend den Einzie-
hungsbetrag auf entsprechenden Antrag hin durch die
FINMA in Wiedererwigung gezogen werden und der
Einziehungsbetrag entsprechend reduziert werden.?*

C. Bemerkungen zu den Durchsetzungs-
modalitaten

In den Durchsetzungsmodalititen wird die Dichotomie
zwischen den Teilrechtsgebieten evident.”?® Die Einzie-
hung nach Art. 35 FINMAG ist ein hoheitlicher Akt der
Finanzmarktbehorde und die =zivilrechtliche Geltend-
machung ein individueller Anspruch des Geschidigten
bzw. Kunden. Die FINMA bestimmt nach der Offizialma-
xime selbst, wann und in welchem Umfang ein Verfah-
ren durchgefiihrt wird.??” Das Verwaltungsverfahren der
FINMA unterliegt dem Untersuchungsgrundsatz.’?® Die
FINMA stellt demnach den Sachverhalt von sich aus fest.
Hingegen unterliegt das Zivilverfahren dem Verhand-
lungsgrundsatz und die Parteien haben dem Gericht die
Tatsachen, auf die sie ihre Begehren stiitzen, darzulegen
und die Beweismittel anzugeben.?” Auch kénnen die Par-
teien nach dem Dispositionsgrundsatz im Zivilverfahren

223 Botschaft zum Bundesgesetz tiber die Eidgendssische Finanzmarkt-
aufsicht (Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG) vom 1. Februar
2006, BB12006, 2829 ff., 2884; BGE 13911279 E. 4.3.3.

24 BGE 13911279 E. 4.3.3; BSK FINMAG/FinfraG-Bosch (FN 208),
Art. 35 FINMAG N 36; Finanzmarktenforcement-Kunn (FN 194),
402 f.

25 Vgl. BVGer, B-1034/2017, 11.12.2019 E. 5.1 ff.; ferner Finanz-
marktenforcement-Kunn (FN 194), 403 m.w.H.

226 Nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung sind das 6ffentlich-
rechtliche und das privatrechtliche Verfahren im Finanzmarktrecht
strikt voneinander zu trennen. Vgl. BGE 139 II 279 sowie die Ur-
teilsbesprechung von SivoN BUHLER/HANS CASPAR VON DER CRONE,
Trennung zwischen dem Zivilverfahren und dem Verfahren der
Finanzmarktaufsicht — Entscheid des Schweizerischen Bundesge-
richts BGE 139 11 279 i.S. X (Beschwerdefiihrer) gegen Eidgenos-
sische Finanzmarktaufsicht (Beschwerdegegnerin), SZW 6/2013,
563 ff.

227 ReNE RHNow/HEINRICH KOLLER/CHRISTINE Kiss/DANIELA THURNHERR/
Denise BRUHL-Moskr, Offentliches Prozessrecht — Grundlagen der
Bundesrechtspflege, 4. A., Basel 2021, N 991 f. und N 994 f.

28 Art. 12 VwVG. Finanzmarktenforcement-ZuLAur/Wyss (FN 194),
35.

29 Art. 55 Abs. 1 ZPO.

iber den Streitgegenstand frei verfiigen.”° Die Unter-
schiede sind erheblich: Das Enforcement des Aufsichts-
rechts ist eine hoheitliche Aufgabe der FINMA, die von
Amtes wegen ausgefiihrt wird, wohingegen der Zivil-
prozess der Parteiwillkiir unterliegt. Ausserdem sind die
Verfahren von unterschiedlichen prozessualen Prinzipien
geprigt.?!

Wie oben aufgezeigt, kann fiir Kunden relevant wer-
den, dass die FINMA im Rahmen eines Aufsichtsver-
fahrens einen widerrechtlich erzielten Gewinn aus Drit-
tentschiadigungen einzieht.”> Den geschéddigten Kunden
kommt im Enforcementverfahren der FINMA in der
Regel keine Parteistellung zu.>** Sie haben im FINMA-
Verfahren keine Parteirechte (Verfahrensrechte) i.S.v.
Art. 29 BV, wie bspw. das rechtliche Gehor oder Akten-
einsichtsrecht.** Umgekehrt kommt der FINMA im Zi-
vilprozess auch keine Parteistellung zu. Die Verfahren,
d.h. das Aufsichtsverfahren zwischen der FINMA und
dem Finanzdienstleister und ein allfélliges Zivilverfahren
zwischen Finanzdienstleister und Kunde verlaufen ohne
Beteiligung der Behorde bzw. des Kunden und die jewei-
ligen Verfahrensergebnisse miissen von der nicht beteilig-
ten «Partei» akzeptiert werden.

V. Verjahrung des Anspruchs

A. Zivilrechtliche Rechtslage

Fiir die Verjahrung des zivilrechtlichen Herausgabean-
spruchs sieht die bundesgerichtliche Rechtsprechung vor,
dass die ordentliche Verjédhrungsfrist von Art. 127 OR
gilt.>> Entsprechend verjédhrt der Anspruch mit einer Frist
von 10 Jahren. Der Fristenlauf beginnt mit der Filligkeit
der Forderung (Art. 130 Abs. 1 OR).?¢ Fiir Drittvergiitun-

0 Art. 58 Abs. 1 ZPO.

B1 Vagl. Jurzy/MEIer (FN 21), 83 ff. m.w.N.

22 Siehe oben Abschnitt IV.B.

23 Vgl. BGE 139 II 284 E.4.1f,; Finanzmarktenforcement-Wyss
(FN 194), 131. Ausnahmen bestehen bspw. bei der Herausgabe
von Kundendaten im Rahmen von internationaler Amtshilfe (vgl.
Finanzmarktenforcement-Wyss [FN 194], 132 f.).

24 Vgl. ReNe WIEDERKEHR/KASPAR PLUsS, Praxis des oOffentlichen
Verfahrensrechts — Eine systematische Analyse der Rechtspre-
chung, Bern 2020, N 9 ff.; ULricH HAFELIN/GEORG MULLER/FELIX
UHLMANN, Allgemeines Verwaltungsrecht, 8.A., Ziirich/St. Gal-
len 2020, N 1000a. Siehe in Bezug auf das Enforcementverfahren
Finanzmarktenforcement-Wyss (FN 194), 153 ff. (Akteneinsichts-
recht) und 158 ff. (rechtliches Gehor).

35 BGE 143 TII 348 E.5.2.1; bestitigt in BGer, 4A 601/2021,
8.9.2022, E. 8.1.3; siehe auch ReBER (FN 60), 86 f.

26 Davon ausgenommen sind Konstellationen, in denen der Finanz-
dienstleister durch sein schédigendes Verhalten eine strafbare
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gen bedeutet dies, da diese gem. Art. 75 OR sofort fillig
werden,”” und dass fiir jede Forderung auf Herausgabe
der Riickvergiitung am Tag des Erhalts jeweils die zehn-
jahrige Frist zu laufen beginnt.*® Die Verjahrungsfrist des
Herausgabeanspruchs bestimmt sich also gem. Art. 400
Abs. 1 OR fiir jede Zahlung einzeln. Mit der Geltung
der absoluten Verjédhrungsfrist von 10 Jahren, spielt die
Kenntnis der Glaubiger iiber das Bestehen des Anspruchs
keine Rolle.”*

Die Verjdhrung von Sekunddranspriichen aus positi-
ver Vertragsverletzung beginnt im Allgemeinen mit dem
Zeitpunkt der Vertragsverletzung.?** Im Regelfall verjah-
ren sie demnach gleichzeitig wie die Priméranspriiche.?*!
Davon sind Vertragsverletzungen ausgenommen, deren
schddigendes Verhalten sich iiber einen lingeren Zeit-
raum erstreckt.?*?> Bei diesen sog. Dauerdelikten beginnt
die Verjahrung erst ab dem Zeitpunkt, ab dem das schi-
digende Verhalten aufhort.* In der Lehre wird vertreten,
dass der Finanzdienstleister jedes Mal, wenn er dem Kun-
den die vertragswidrige Einbehaltung von Vergiitungen
verschweigt, die Rechenschaftspflicht verletzt. Diese wie-
derholte Verletzung der Rechenschaftspflicht sei durch
einen einheitlichen Willensentschluss getragen und darin
liege eine Dauerverletzung.** Dem ist entgegen zu halten,
dass die auftragsrechtliche Rechenschaft (Art. 400 Abs. 1
OR) nur «auf Verlangen» abzulegen ist.>** Die Interpreta-

Handlung begangen hat und damit aus Art. 41 Abs. 1 OR haftet. In
diesen verjéhrt der Anspruch auf Schadenersatz ungeachtet der iib-
lichen Verjahrung von Art. 60 Abs. 1 OR frithestens mit Eintritt der
strafrechtlichen Verfolgungsverjiahrung bzw. tritt die strafrechtliche
Verfolgungsverjdhrung infolge eines erstinstanzlichen Strafurteils
nicht mehr ein, verjahrt der Anspruch frithestens mit Ablauf von
drei Jahren seit Eroffnung des Urteils (Art. 60 Abs. 2 OR). Hier
konnen sich Verjahrungsfristen ergeben, die tiber der 10-jahrigen
Frist von Art. 127 OR liegen. Bspw. liegt diese im Falle der un-
getreuen Geschiftsbesorgung mit Bereicherungsabsicht (Art. 97
Abs. 1 lit. b i.V.m. Art. 158 Ziff. 1 Abs.3 StGB) bei 15 Jahren.
Vgl. Damian K. Grar, Entscheidbesprechung — Bundesgericht,
Strafrechtliche Abteilung, Urteil 6B_689/2016 vom 14. August
2018 (zur Publikation bestimmt), X. gegen Staatsanwaltschaft des
Kantons Wallis, H.B., D.B. und D., Straftaten gegen das Vermogen,
Geldwischerei., AJP 11/2018, 1421 ff., 1427 f.

7 BGE 14311348 E. 5.3.2.

38 BGE 143111348 E.53.2 f.

2% BGE 143 111 348 E. 5.3.2. Vgl. auch Kuppers (FN 12), 88 ff.

240 Statt vieler BSK OR I-DArpen (FN 70), Art. 130 N 11a m.w.N.;
REBER (FN 60), 88.

241 ReBeR (FN 60), 88 f.; ZELLWEGER-GUTKNECHT (FN 191), 706 beide
m.w.N.

22 BGE 146 III 14 E.6.1.2; vgl. ZELLWEGER-GUTKNECHT (FN 191),
706.

2 BGE 146 1l 14 E. 6.1.2 m.w.N.

24 ZELLWEGER-GUTKNECHT (FN 191), 702 ff.

245 BK-FeLLmann (FN 70), Art. 400 N 158 m.w.H.; BSK OR I-Oser/
WEBER (FN 70), Art. 400 N 2; PIERRE TERCIER/LAURENT BIERI/BLAISE

tion, dass die Einbehaltung von Retrozessionen automa-
tisch auch eine Verletzung der Rechenschaftspflicht be-
deutet, setzt allerdings voraus, dass diese von sich aus zu
erbringen ist. Demgemass fiihrt die Einbehaltung nicht zu
einer automatischen Verletzung der Rechenschaftspflicht.
Anders gestaltet sich die Situation, wenn der Finanz-
dienstleister dem Kunden auf Anfrage die einbehaltene
Vergiitung verschweigt. Nach der hier vertretenen Ansicht
konnte allerdings unter gewissen Umsténden eine Pflicht-
verletzung i.S.v. einem Dauerdelikt in der unterlassenen
Information, die vor dem Verzicht zu erfolgen hat, liegen.

Das Bundesgericht hat bisher in einem nicht publizier-
ten Entscheid das Vorliegen eines Dauerdelikts verneint,
mit der Begriindung, dass die einzelnen Zahlungszufliis-
se an den Finanzdienstleister zeitlich exakt bestimmen
liessen.?* Ein Dauerdelikt sei ausserdem ohnehin nur mit
grosser Zuriickhaltung anzunehmen, da dies dem Konzept
der Verjdhrung widersprechen wiirde. Das Bundesge-
richt hat sich bisher mit einem sonstigen ein Dauerdelikt
begriindenden einheitlichen Willensentschluss bei Retro-
zessionen nicht auseinandergesetzt.>*’

B. Aufsichtsrechtliche Rechtslage

Das Recht auf Einziehung verjdhrt nach den gesetzlichen
Vorgaben von Art. 35 Abs. 4 FINMAG mit einer Frist von
sieben Jahren.”*® Damit ist die Verjahrungsfrist der auf-
sichtsrechtlichen Einziehung identisch mit der strafrecht-
lichen Verjdhrung (Art. 70 Abs. 3 StGB).>*

Wie bei Art. 70 Abs. 3 StGB handelt es sich nach der
Lehre bei der Verjahrungsfrist von Art. 35 Abs. 4 FINMAG
um die Verfolgungsverjahrung.>® Sind bei einem Straf-
verfahren die der Einziehung unterliegenden Vermogens-

CarrON, Les contrats spéciaux, 5.A., Zirich/Basel/Genf 2016,
N 4482 ff.; ReBer (FN 60), 87 f.; REBER MARTINA, Vergiitung der Re-
chenschaft iiber Retrozessionen, SZW 2/2022, 131 ff., 133.

26 BGer, 4A_601/2021, 8.9.2022, E. 9.4.2; dies im Gegensatz zu der
Konstellation von BGE 143 1II 14 (Asbestfall), auf den sich die
Beschwerdefiihrerin in casu berufen hat. Dort konnte gerade aus
medizinischer Sicht nicht festgestellt werden, wann die Krankheit
ausgelost wurde. Vgl. fiir die Gegenansicht ZELLWEGER-GUTKNECHT
(FN 191), 706 ff. (diese Autorin hat in diesem Fall als Parteigutach-
terin fiir die Klagerin mitgewirkt).

#7 Vgl BGer, 4A_601/2021, 8.9.2022, E. 9.4.3: Die Kldgerin hatte
den einheitlichen Willensentschluss des Finanzdienstleisters nicht
geniigend substantiiert und das Bundesgericht ist daher auf diesen
Punkt nicht weiter eingegangen. Vgl. auch Reser (FN 60), 89 f.

8 Vagl. auch BVGer B-664/2020, 4.7.2022, E. 6.7.3.

249 Vgl. auch zum Vorschlag einer ldngeren Verjdhrungsfrist in der par-
lamentarischen Debatte SibLEr (FN 208), 29.

20 BSK FINMAG/FinfraG-Bosch (FN 208), Art. 35 FINMAG N 29;
fur die Verjahrung der strafrechtlichen Einziehung BSK StGB
I-Baumann, Art. 70/71 N 63, in: Marcel Alexander Niggli/Hans
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werte nicht mehr vorhanden, so kann das Gericht auf eine
Ersatzforderung in gleicher Hohe erkennen (Art. 71 Abs. 1
StGB). Diese Ersatzforderung verjdhrt entsprechend den
oOffentlich-rechtlichen Anspriichen innert 10 Jahren.”!
Nach Bosch hat Analoges fiir die Verjahrung von Art. 35
FINMAG zu gelten: Fiir die Verfiigung der Einziehung we-
gen schwerer Verletzung des Aufsichtsrechts lduft die Frist
gem. Art. 35 Abs. 4 FINMAG von sieben Jahren. Wird in-
nerhalb dieser Frist keine Einziehung verfiigt, tritt die Ver-
folgungsverjahrung ein. Verfahrenshandlungen der FINMA
haben keine unterbrechende (hemmende) Wirkung. Fiir die
Vollstreckung der verfiigten Einziehung gelten sodann die
offentlich-rechtlichen Prinzipien betreffend die Verjéhrung;
es kommt daher eine 10-jahrige Verjdhrungsfrist zur An-
wendung.? Diese Frist beginnt im Zeitpunkt, in dem die
Einziehungsverfiigung in formelle Rechtskraft erwéchst.?

Die aufsichtsrechtliche Verfolgungsverjahrungsfrist
von Art. 35 Abs. 4 FINMAG beginnt mit der Verletzung
der aufsichtsrechtlichen Bestimmung. Relevant ist insb.
nicht der Zeitpunkt, in dem sich der Gewinn beim Fi-
nanzdienstleister realisiert hat.?** Im Zusammenhang mit
Art. 26 FIDLEG bedeutet dies, dass die Verfolgungsver-
jahrungsfrist entweder mit der unterlassenen Informati-
on oder der Einbehaltung ohne entsprechenden Verzicht
(Art. 26 Abs. 1 lit. a FIDLEG) zu laufen beginnt.>® Fiir
die Berechnung der Vollstreckungs- sowie der Verfol-
gungsverjihrung gelten die allgemeinen Prinzipien der
Fristberechnung im Verwaltungsrecht.?*

Wipréchtiger (Hrsg.), Basler Kommentar Strafrecht I, 4. A., Basel
2018 (zit. BSK StGB I-Verfasser).

»1 BSK StGB I-Baumann (FN 250), Art. 70/71 N 63 m.w.N.

22 BSK FINMAG/FinfraG-Bosch (FN 208), Art. 35 FINMAG N 29;
CArROLE CrLAuDIA BEck, Enforcementverfahren der FINMA und
Dissonanz zum nemo-tenetur Grundsatz — Grundlagen, Ubersicht
und Lésungsansétze unter spezieller Beriicksichtigung der internen
Untersuchung, Ziirich/Basel/Genf 2019 (Diss. Bern 2018) = SSFM
Bd. 128, N 456 spricht auch von einer «absoluten» Frist und geht
insofern davon aus, dass sie nicht gehemmt oder unterbrochen wer-
den kann; siche generell fiir die Verjdhrung 6ffentlich-rechtlicher
Forderungen THomas MEIER, Verjahrung und Verwirkung offent-
lich-rechtlicher Forderungen, Ziirich/Basel/Genf 2013 (Diss. Frei-
burg 2013) = Arbeiten aus dem juristischen Seminar der Universi-
tét Freiburg Bd. 328, 52 ff.

23 Meier (FN 252), 150.

4 BVGer, B-664/2020, 4.7.2022, E. 6.7.3; BSK FINMAG/FinfraG-
Bosch (FN 208), Art. 35 FINMAG N 30; SipLer (FN 208), 30.

25 Siehe oben Abschnitt I1.B.2.d.

¢ BSK FINMAG/FinfraG-Bosch (FN 208), Art. 35 FINMAG N 30;
a.A. SipLer (FN 208), 29.

C. Vergleich der Verjahrungsfristen

Die Verjdhrung in den beiden Teilrechtsgebieten unter-
scheidet sich wesentlich. Die zivilrechtlichen Anspriiche
verjihren einheitlich mit der absoluten Frist von 10 Jah-
ren gem. Art. 127 OR. Einzig im Fristbeginn besteht ggf.
die Moglichkeit, dass liber die Annahme eines Dauerde-
likts von der Regel, dass die Frist mit Falligkeit fiir jede
Zahlung einzeln zu laufen beginnt, abgewichen werden
konnte. Ob die Verweigerung der Herausgabe von Ret-
rozessionen als ein solches von einem einheitlichen Wil-
lensentschluss getragenen Dauerdelikt qualifiziert werden
kann, ist im Einzelfall zu bestimmen.?” Allerdings zeigen
die Zeichen des Bundesgerichts eher in eine abschlédgi-
ge Richtung, soll doch ein solches Dauerdelikt nur «mit
grosser Zurlickhaltung» angenommen werden.?*

Aufsichtsrechtlich féllt zunédchst auf, dass nach der
Lehre zwischen der Verfolgungsverjahrung von Art. 35
Abs. 4 FINMAG von sieben Jahren und der Vollstre-
ckungsverjahrung zu unterscheiden ist. Die Verfolgungs-
verjahrung lauft ab Verletzung der aufsichtsrechtlichen
Pflicht und die Vollstreckungsverjahrung erst ab Rechts-
kraft der Verfiigung der Einziehung und betrdgt 10 Jahre.
Verfligt die FINMA zum spitesten moglichen Zeitpunkt,
kann es sein, dass die Verjdhrung insgesamt nahezu
17 Jahren nach der unterlassenen Information bzw. dem
Einbehalt der Zahlung ohne Verzicht ablauft.

Die beiden Regelungen zur Verjdhrungsfrist stehen
nicht im Konflikt miteinander. Wurde einem Kunden
eine Zahlung, wie bspw. eine Retrozession, widerrecht-
lich vorenthalten, verjdhrt sein Anspruch nach den zivil-
rechtlichen Vorgaben nach Art. 127 1.V.m. Art. 130 Abs. 1
OR innerhalb von 10 Jahren nach Erhalt. Der Ablauf der
Verfolgungsverjahrung von sieben Jahren gem. Art. 35
Abs. 4 FINMAG liegt ebenfalls innerhalb dieser zivil-
rechtlichen Verjéhrungsfrist. Es ist folglich ausgeschlos-
sen, dass die FINMA die Einziehung einer zivilrechtlich
bereits verjiahrten Zahlung verfiigt. Dass eine allfillige
Vollstreckung nach der zivilrechtlich eingetretenen Ver-
jahrung stattfinden kann, ist u.E. unproblematisch, da
dem Kunden die regulére Frist gewahrt wurde, seinen An-
spruch durchzusetzen. Auch unproblematisch ist, dass die
FINMA diesen Anspruch einzieht, wird mit dem Enforce-
mentverfahren ja auch die Wiederherstellung des ord-
nungsgemassen Zustands verfolgt.>’

27 Siehe oben Abschnitt V.A.

8 BGer, 4A_601/2021, 8.9.2022, E. 9.4.2.

2% Vgl. BSK FINMAG/FinfraG-Boscu (FN 201), Art. 35 FINMAG
N 4 ff.
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VI. Schlussbemerkungen und Erkenntnisse

Es kann festgehalten werden, dass mit der Regelung
von Art. 26 FIDLEG eine aufsichtsrechtliche Herausga-
bepflicht fiir alle Finanzdienstleister besteht, unabhén-
gig davon, wie das zivilrechtliche Verhéltnis zwischen
Dienstleister und Kunde ausgestaltet ist. Die zivilrecht-
liche Rechtsprechung zu Art. 400 Abs. 1 OR findet sich
im Kern in der aufsichtsrechtlichen Regelung wieder und
entsprechend finden insb. Vermogensverwalter und Anla-
geberater u.E. in beiden Teilrechtsgebieten fast identische
Regelungen vor. Die aufsichtsrechtlichen Regelungen
fiir das Execution-only-Verhiltnis gehen iiber die bun-
desgerichtlich entschiedenen Vorgaben hinaus und daher
besteht hier ein Potential fiir eine Beeinflussung iiber die
Teilrechtsgebietsgrenzen hinaus.

Aufsichtsrechtlich und zivilrechtlich ist die Weiterga-
be von Drittentschddigungen an Kunden fakultativ und
entsprechend ein Einbehalten zulédssig, sofern der Kun-
de rechtsgiiltig verzichtet hat. Auch hier finden sich sehr
dhnliche Regelungen, jedoch konnen auch Unterschiede
festgestellt werden: So ist bspw. im Aufsichtsrecht ein
nachtrédglicher Verzicht ausgeschlossen oder zivilrecht-
lich die dem Verzicht voranzugehende Information von
den Kenntnissen und Erfahrungen des Kunden abhingig.

In der Durchsetzung der Anspriiche zeigt sich die Dicho-
tomie zwischen den Teilrechtsgebieten mit klar unterschied-
lichen Verfahren. Zivilrechtlich ist es dem Kunden iiberlas-
sen, die Zahlung iiber einen Herausgabeanspruch oder einen
Sekundéranspruch im Zivilprozess einzufordern, wéhrend
im Aufsichtsrecht u.E. die FINMA von Amtes wegen den
Gewinn nach Art. 35 FINMAG einziehen kann. Ist eine Re-
trozession bereits an einen Kunden zuriickbezahlt worden,
ist eine Einziehung ausgeschlossen. Die Verfahren sind selb-
stindig und eine Beeinflussung bzw. eine Beteiligung des
nicht direkt involvierten Akteurs ist ausgeschlossen.

Auch bei der Verjahrung présentiert sich ein unter-
schiedliches Bild. Zivilrechtliche Anspriiche verjdhren
nach den Grundsitzen von Art. 127 i.V.m. Art. 130 OR in
der Regel innert 10 Jahren seit Erhalt. Im Aufsichtsrecht
ist zwischen der Verfolgungs- und der Vollstreckungsver-
jahrung zu unterscheiden: Die Verfolgungsverjéhrung be-
ginnt sieben Jahre nach der Verletzung der aufsichtsrecht-
lichen Pflicht, d.h. im Kontext von Art. 26 FIDLEG der
unzuldssigen Vorenthaltung der Zahlung oder der unter-
lassenen Information, und die Vollstreckungsverjdhrung
beginnt 10 Jahre nach Eintritt der formellen Rechtskraft
der Einzichungsverfiigung. Diese Regelungen stehen u.E.
allerdings nicht im Konflikt, da die Verfligung einer Ein-
ziehung eines zivilrechtlich verjdhrten Anspruchs ausge-
schlossen ist.





