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I. Zweck des Rundschreibens

Zweck dieses Rundschreibens ist es, den Begriff der ,,6ffentlichen Werbung* zu konkretisieren und festzu-
legen, in welchen Fillen das Anbieten oder Vertreiben von kollektiven Kapitalanlagen in der Schweiz oder
von der Schweiz aus 6ffentliche Werbung darstellt.

Dieses Rundschreiben richtet sich an Banken, Effektenhidndler, Fondsleitungen, SICAV, Kommanditge-
sellschaften fiir kollektive Kapitalanlagen, SICAF, Vermogensverwalterinnen und Vermdgensverwalter
kollektiver Kapitalanlagen, Vertreter auslédndischer kollektiver Kapitalanlagen, Vertriebstrager sowie an
alle anderen Personen, welche kollektive Kapitalanlagen anbieten oder vertreiben.

Der Begriff der ,,6ffentlichen Werbung® wird in verschiedenen Bestimmungen der Gesetzgebung iiber die
kollektiven Kapitalanlagen verwendet, namentlich in Art. 3, 4 Abs. 1 Bst. ¢, 5 Abs. 1, 19 Abs. 1, 120 Abs.
1, 123 Abs. 1, 148 Abs. 1 Bst. d und 149 Abs. 1 Bst. ¢ und e des Bundesgesetzes iiber die kollektiven Ka-
pitalanlagen vom 23.°Juni 2006 (KAG; SR 951.31), sowie in Art. 3, 4 und 30 der Verordnung iiber die
kollektiven Kapitalanlagen vom 22. November 2006 (KKV; SR 951.311). Als offentliche Werbung im
Sinne von Art. 3 KAG gilt jede Werbung, die sich an das Publikum richtet.

Offentliche Werbung 18st einerseits fiir auslindische kollektive Kapitalanlagen, welche in oder von der
Schweiz aus vertrieben werden, eine Genehmigungspflicht (Art. 120 KAG) und andererseits fiir die Auf-
nahme der Geschiftstétigkeit als Vertriebstrdger von kollektiven Kapitalanlagen eine Bewilligungspflicht
(Art. 19 KAG) aus. Fiir kollektive Kapitalanlagen schweizerischen Rechts ist das Begriffsmerkmal der
offentlichen Werbung hingegen bedeutungslos, da fiir diese immer eine Genehmigung erforderlich ist, und
zwar unabhéngig davon, ob fiir die betreffenden kollektiven Kapitalanlagen 6ffentlich geworben wird oder
nicht.

Die Auslegung des Begriffs der offentlichen Werbung geméss diesem Rundschreiben gilt ebenfalls fiir
interne Sondervermdgen (Art. 4 KAG) sowie fiir strukturierte Produkte (Art. 5 KAG, Art. 3 Abs. 3 sowie 4
und Art. 5 KKV), obwohl diese im Ubrigen nicht der Gesetzgebung iiber die kollektiven Kapitalanlagen
unterstehen.

II. Grundsitze

A. Definition des Begriffes ,,Werbung*

Als Werbung im Sinne dieses Rundschreibens gilt die Verwendung von Werbemitteln jeder Art, welche
dazu dienen, direkt oder indirekt kollektive Kapitalanlagen anzubieten oder zu vertreiben. Werbung liegt
nicht vor, wenn ein Kunde einen Zeichnungsauftrag fiir Anteile kollektiver Kapitalanlagen aus eigener
Initiative erteilt oder von sich aus Informationen tliber kollektive Kapitalanlagen verlangt.

Wird ein Werbemittel verwendet, wird das Vorliegen 6ffentlicher Werbung vermutet.

Art und Form der Werbemittel sind grundsétzlich nicht von Bedeutung. Als solche fallen namentlich in
Betracht: Print- und elektronische Medien jeder Art, wie Zeitungen und Zeitschriften, Streusendungen
(,,Direct Mail), Prospekte, ,.fact sheets*, Empfehlungslisten und Informationsschreiben an die Kunden
einer Bank oder eines anderen Finanzintermedidrs, Offerten an diese zur Weiterleitung an ihre Kundschaft,
Angaben iiber die Zeichnungsmoglichkeiten von kollektiven Kapitalanlagen (z.B. Valorennummer, Zeich-
nungsstelle), Pressekonferenzen, Telefonmarketing, ungebetene Telefonanrufe (,,cold calling*), Prasentati-
onen (,,Road-shows®), Finanzmessen, gesponserte Reportagen liber kollektive Kapitalanlagen, Hausbesu-
che von Finanzintermedidren jeder Art, Internet-Websites und andere Formen des E-Commerce, Zeich-
nungsscheine und online-Zeichnungsmdglichkeiten sowie E-Mails.

Hingegen stellen Publikationen in den Medien von Preisen, Kursen, Inventarwerten und Steuerdaten von
ausléndischen kollektiven Kapitalanlagen durch beaufsichtigte Finanzintermediére (unter anderem Banken,
Effektenhdndler, Fondsleitungen, Vertreter ausldndischer kollektiver Kapitalanlagen sowie Vermodgens-
verwalterinnen und Vermdgensverwalter kollektiver Kapitalanlagen) keine Werbung dar, sofern diese Pub-
likationen keine Kontaktangaben enthalten (Art. 3 KAG und Art. 3 Abs. 2 KKV).
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Zum elektronischen Medium Internet wird auf RZ 23 ff. verwiesen.

B. Definition des Begriffes ,,offentlich*

Jede Art von Werbung im Sinne von RZ 6 ff. gilt als 6ffentlich, sofern sie sich nicht ausschliesslich an
qualifizierte Anlegerinnen und Anleger geméss Art. 10 Abs. 3 und 4 KAG sowie Art. 6 Abs. 2 KKV richtet
und nur die fiir diesen Markt iiblichen Werbemittel eingesetzt werden.

a) Keine offentliche Werbung beziiglich Publikationen fiir qualifizierte Anlegerinnen und
Anleger

Offentliche Werbung liegt nicht vor, wenn diese sich ausschliesslich

e an qualifizierte Anlegerinnen und Anleger richtet und

e nur die fiir diesen Markt {iblichen Werbemittel eingesetzt werden (z.B. personliche Kontaktaufnahme,
,,Road-shows®).

Geméss Art. 10 Abs. 3 und 4 KAG sowie Art. 6 Abs. 2 KKV gelten als qualifizierte Anlegerinnen und
Anleger:

e beaufsichtigte Finanzintermedidre wie Banken, Effektenhédndler, Fondsleitungen sowie Vermdgens-
verwalterinnen und Vermogensverwalter kollektiver Kapitalanlagen,

e beaufsichtigte Versicherungseinrichtungen,

e Offentlich-rechtliche Korperschaften und Vorsorgeeinrichtungen mit professioneller Tresorerie,
e Unternehmen mit professioneller Tresorerie,

e vermogende Privatpersonen,

e Anlegerinnen und Anleger, die mit einem beaufsichtigten Finanzintermediér einen schriftlichen Ver-
mogensverwaltungsvertrag abgeschlossen haben,

e  Anlegerinnen und Anleger, welche mit einer unabhéngigen Vermogensverwalterin oder einem unab-
hiangigen Vermogensverwalter einen schriftlichen Vermogensverwaltungsvertrag abgeschlossen ha-
ben, sofern:

a. die Vermogensverwalterin oder der Vermogensverwalter als Finanzintermedidr dem Geldwésche-
reigesetz vom 10. Oktober 1997 (GwG) unterstellt ist (Art. 2 Abs. 3 Bst. ¢ GWQG);

b. die Vermogensverwalterin oder der Vermdgensverwalter den Verhaltensregeln einer Branchenor-
ganisation untersteht, die von der Aufsichtsbehdrde als Mindeststandards anerkannt sind; und

c. der Vermogensverwaltungsvertrag den anerkannten Richtlinien einer Branchenorganisation ent-
spricht.

b)  Begriff der ,,verméogenden Privatperson‘

Als vermogende Privatperson gilt, wer schriftlich bestitigt, direkt oder indirekt {iber Finanzanlagen von
mindestens 2 Millionen Franken netto zu verfiigen.

Als Finanzanlagen gelten namentlich Bankguthaben (auf Sicht oder auf Zeit), Treuhandvermogen, Effekten
(einschliesslich kollektive Kapitalanlagen und strukturierte Produkte), Derivate im Sinne des Bundesgeset-
zes liber die Borsen und den Effektenhandel (BEHG), Edelmetalle sowie Lebensversicherungen mit Riick-
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kaufswert.

Nicht als Finanzanlagen gelten namentlich illiquide Effekten, direkte Anlagen in Immobilien und Ansprii-
che aus Sozialversicherungen (einschliesslich Guthaben der 2. und 3. Séule).

Die Bestitigung beziiglich der vorhandenen Finanzanlagen muss spétestens im Zeitpunkt des Angebots
oder des Vertriebs der kollektiven Kapitalanlage vorliegen.

Das Vorhandensein der erforderlichen Finanzanlagen muss vom Werbenden oder Anbieter von kollektiven
Kapitalanlagen iiberpriift werden, sobald er einen Zweifel hat, feststellt oder wissen miisste, dass die erfor-
derlichen Bedingungen, um als vermogende Privatperson zu gelten, nicht mehr erfiillt sind.

Auf eine schriftliche Bestitigung kann verzichtet werden, wenn die erforderlichen Finanzanlagen bei der
Bank oder dem Effektenhindler, welcher zugleich die kollektiven Kapitalanlagen anbietet oder vertreibt,
hinterlegt sind.

Finanzanlagen, welche von der vermdgenden Privatperson indirekt iiber private Anlagevehikel gehalten
werden, konnen in die Berechnung des erforderlichen Betrages von 2 Millionen Franken netto miteinbezo-
gen werden. In diesem Falle werden diese Anlagevehikel wie vermdgende Privatpersonen behandelt.

¢) Keine Werbung im Rahmen eines schriftlichen Vermdégensverwaltungsvertrages

Keine offentliche Werbung liegt vor, wenn ein schriftlicher Vermoégensverwaltungsvertrag zwischen dem
Kunden und der Vermdgensverwalterin oder dem Vermdgensverwalter vorliegt und die Zeichnungsauftré-
ge fir Anteile kollektiver Kapitalanlagen fiir die Rechnung des Kunden gestiitzt auf diesen Vertrag ausge-
fiihrt werden.

III. Genehmigungspflicht fiir ausléindische kollektive Kapitalanlagen

Wird fiir eine auslidndische kollektive Kapitalanlage in der Schweiz oder von der Schweiz aus 6ffentlich
geworben, so bediirfen deren massgebende Dokumente wie Verkaufsprospekt, Statuten oder Fondsvertrag
der Genehmigung der Aufsichtsbehdrde (Art. 120 Abs. 1 KAG).

IV. Interne Sondervermogen

Gemiss Art. 4 Abs. 1 Bst. ¢ KAG darf fiir interne Sondervermdgen von Banken oder Effektenhéndlern
nicht 6ffentlich geworben werden. Aus diesem Grunde ist Banken und Effektenhéndlern fiir interne Son-
dervermogen jede Form von ,,6ffentlicher Werbung® (vgl. RZ 6 ff.) untersagt. Sie beteiligen Kunden an
einem internen Sondervermdgen ausschliesslich aufgrund eines schriftlichen Vermdgensverwaltungsauf-
trags (Art. 4 Abs. 1 Bst. a KAG).

V. Bewilligungspflicht als Vertriebstriger

Die Bewilligungspflicht als Vertriebstrager im Sinne von Art. 19 KAG wird auch durch das indirekte 6f-
fentliche Anbieten oder Vertreiben von kollektiven Kapitalanlagen ausgelost. Daher gilt namentlich das
Anbieten oder Vertreiben von ,,verwalteten Fondskonti* als bewilligungspflichtiger indirekter Vertrieb von
kollektiven Kapitalanlagen. ,,Verwaltete Fondskonti“ sind dadurch gekennzeichnet, dass im Rahmen eines
definierten Konzeptes kollektive Kapitalanlagen eingesetzt werden und diese in ihrer 6konomischen Wir-
kung mit einem Fund of Funds oder einem Anlagestrategiefonds vergleichbar sind.

Keine Bewilligungspflicht als Vertriebstridger im Sinne von Art. 19 KAG entsteht beim Vertrieb von
e fondsgebundenen Lebensversicherungen,

o kollektiven Kapitalanlagen an qualifizierte Anlegerinnen und Anleger im Sinne von Art. 10 Abs. 3
KAG und Art. 6 KKV.
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VI. Internet

A. Offentliche Werbung via Internet

Der Inhalt einer Website stellt in der Schweiz 6ffentliche Werbung fiir eine kollektive Kapitalanlage oder
fiir die Tatigkeit als Vertreter und/oder Vertriebstrdger von kollektiven Kapitalanlagen dar, wenn er sich -
zusétzlich zur Erfiillung der Kriterien gemiss RZ 6 ff. - an Anlegerinnen und Anleger mit Sitz bzw. Wohn-
sitz in der Schweiz richtet. Dabei ist es unerheblich, ob Anteile von kollektiven Kapitalanlagen online ge-
zeichnet werden konnen.

Angesichts der grenziiberschreitenden Wirkung des Internets sind dariiber hinaus auch allféllige einschla-
gige auslidndische Vorschriften zu beriicksichtigen.

Es wird vermutet, dass sich eine Website an Anlegerinnen und Anleger in der Schweiz richtet, wenn Indi-
zien in ihrer Gesamtwirkung einen Bezug zur Schweiz herstellen. Bei der Wiirdigung der Gesamtwirkung
kommen namentlich die folgenden Indizien in Frage:

e Die Website richtet sich ausdriicklich an Anlegerinnen und Anleger mit Sitz oder Wohnsitz in der
Schweiz,

e Hinweis auf eine Schweizer Kontaktadresse oder auf Vertreter, Vertriebstrager, Zahlstellen oder ande-
re Finanzintermedidre mit Sitz oder Wohnsitz in der Schweiz,

e  Publikation von Inventarwerten oder Ausgabe- und Riicknahmepreisen, die auf Schweizer Franken
lauten,

e  Verwendung einer Schweizer Landessprache (nur kumulativ in Verbindung mit einem oder mehreren
anderen Indizien),

e Hinweis auf schweizerische oder auslédndische Gesetzesbestimmungen, welche fiir Personen mit Sitz
bzw. Wohnsitz in der Schweiz von Interesse sind (z.B. Darstellung der Steuervorteile des Domizils
der kollektiven Kapitalanlage),

e Verweise (Hyperlinks) auf andere Websites oder auf sonstige Medien (Zeitungen, Radio, Fernsehen
etc.) mit Bezug zur Schweiz.

Eine Website stellt keine dffentliche Werbung in der Schweiz dar, wenn sie ein Angebot an Anlegerinnen
und Anleger in der Schweiz ausdriicklich ausschliesst (,,Disclaimer®) oder eine Zugangsbeschriankung ent-
hilt, welche die nachfolgenden Anforderungen erfiillt.

B. Disclaimer (Haftungsausschlussklausel)

Der Disclaimer darf durch den Besucher einer Website nicht umgangen werden kénnen. Dies kann nament-
lich dadurch sichergestellt werden, dass er automatisch auf dem Bildschirm erscheint und die Anlegerin
und der Anleger bestdtigen muss, davon Kenntnis genommen zu haben. Er muss entweder erscheinen, be-
vor der Besucher iiberhaupt Zugang zum Inhalt der Website erhélt oder spétestens beim Anwihlen all jener
Seiten, auf denen Informationen iiber nicht in der Schweiz zum Vertrieb genehmigter kollektiver Kapital-
anlagen enthalten sind. Sobald es moglich ist, Anteile von kollektiven Kapitalanlagen online zu zeichnen,
muss der Disclaimer auch in dem Augenblick erscheinen und dessen Kenntnisnahme bestitigt werden, in
dem die Anlegerin und der Anleger den Anbieter der kollektiven Kapitalanlage online kontaktiert, um eine
Zeichnung vorzunehmen.

Liegt keine Genehmigung zum Vertrieb in oder von der Schweiz aus vor, so muss der Disclaimer aus-
driicklich darauf hinweisen, dass die betreffenden kollektiven Kapitalanlagen in der Schweiz nicht angebo-
ten oder vertrieben werden diirfen. Sind nur einzelne kollektive Kapitalanlagen in der Schweiz genehmigt,
so sind diese zu spezifizieren.
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Ein allgemeiner Disclaimer, wonach die Website in denjenigen Léndern, in denen keine Vertriebsgenehmi-
gung vorliegt, nicht als 6ffentliche Werbung gelte, geniigt nicht.

C. Zugangsbeschriankungen der Website

Die Zugangsbeschriankung muss die Feststellung des Sitzes bzw. Wohnsitzes der interessierten Anlegerin-
nen und Anleger gestatten. Sofern diese Sitz bzw. Wohnsitz in der Schweiz haben, ist ihnen nur der Zugriff
auf Websites zu gestatten, welche Hinweise auf in der Schweiz genehmigte kollektive Kapitalanlagen
und/oder Anbieter kollektiver Kapitalanlagen enthalten.

Die Anbieter von kollektiven Kapitalanlagen sind im Prinzip frei bei der Wahl der ihnen geeignet erschei-
nenden Zugangsbeschrinkungen (Fragebogen, Passworter etc.), sofern die Kriterien flir die Zugangsbe-
schrinkung dem Besucher klar ersichtlich sind. Ein online-Fragebogen stellt aber nur dann eine ausrei-
chende Zugangsbeschriankung dar, wenn der Besucher der Website seinen Sitz bzw. Wohnsitz angeben
muss. Die Anbieter von kollektiven Kapitalanlagen diirfen sich auf die Angaben der Besucher verlassen.

Falls der Zugang zur Website auf gewisse Kategorien von Anlegerinnen und Anlegern beschrankt ist (vgl.
RZ 10 ff.), muss das Kontrollverfahren sicherstellen, dass die interessierten Anlegerinnen und Anleger alle
Kontrollfragen beantwortet haben, bevor ihnen der Zugang gewéhrt wird.

D. ,Discussion Sites*

Die Anmeldung bei einer sog. ,,Discussion Site™ (wie ,,newsgroups®, ,,bulletin boards®, ,,chat rooms* etc.)
gilt grundsitzlich als Eigeninitiative im Sinne von RZ 6. Dennoch konnen solche Sites bei 6ffentlichem
Zugang und bei Benutzung durch Werbende oder Anbieter von kollektiven Kapitalanlagen offentliche
Werbung im Sinne von RZ 23 darstellen, sobald Indizien in ihrer Gesamtwirkung einen Bezug zur Schweiz
herstellen (vgl. RZ 23 ff.).

VII. Inkrafttreten
Das vorliegende Rundschreiben tritt am 1. Juli 2003 in Kraft.
Inkrafttreten der Anderungen vom xx.xx.2007 am xx.xx.2007.

Rechtliche Grundlagen:

- KAG: Art. 1, 3,4,5,19, 120, 123, 132 Abs. 4, 148, 149
- KKV: Art. 3,4, 30
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