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WIE WEIT SIND IMMOBILIENGESELLSCHAFTEN
DEM KAG UND DEM GWG UNTERSTELLT?
Abgrenzung zur operativen Gesellschaft im Fokus

Im Gegensatz zu den meisten anderen Finanzintermedidren nach dem Geldwische-
reigesetz (GwG)[1] miissen Immobiliengesellschaften nicht primir ihre Geschifts-
partner, sondern ihre Aktionédre identifizieren. Das wirft zahireiche Fragestellungen

auf.

1. EINLEITUNG

Die Immobiliengesellschaft ist eine spezifische Ausprigung
der Investmentgesellschaft nach dem Kollektivanlagengesetz
(KAG) 2], die sich auf die Anlagekategorie der Immobilien be-
schrinkt. Bei Immobiliengesellschaften steht die Abgren-
zung zur operativen Gesellschaft, die vom KAG ausgenom-
men ist, besonders im Fokus. Falls eine Immobiliengesell-
schaft nichtals operative Gesellschaft qualifiziert, untersteht
sie — wie andere Investmentgesellschaften auch — dem GwG.

2. WAS IST EINE IMMOBILIENGESELLSCHAFT?
2.1 Immobiliengesellschaften in der Schweiz. Gegenwir-
tig sind in der Schweiz 23 Immobiliengesellschaften borsen-
kotiert —12 an der SIX Swiss Exchange[3] und 11 an der BX Berne
eXchange [4]. An der SIX Swiss Exchange sind zudem 26 regu-
lierte Immobilienfonds kotiert [5]. Zudem existiert eine weit
grossere, jedoch unbekannte Anzahl von nicht bérsenkotier-
ten Immobiliengesellschaften in der Schweiz.

Das Geschiftsmodell einer Immobiliengesellschaft kann
im Einzelnen stark variieren: In der Praxis existieren direkt
und indirekt tiber Beteiligungen an anderen Immobilienge-
sellschaften oder -fonds in Immobilien investierende Im-
mobiliengesellschaften. Gewisse Immobiliengesellschaften
konzentrieren sich durch das Verfolgen einer «Buy and hold»-
Strategie ausschliesslich auf den Kauf und Verkaufvon Immo-
bilien, wihrend andere — neben der Kerntitigkeit des Haltens
von kurz-, mittel- oder langfristigen Immobilien — gewisse
zusitzliche Dienstleistungen i. Z. m. der Immobilienbewirt-
schaftung als Teil der Gesellschaftstitigkeit erbringen und
teilweise auch als General- oder Totalunternehmung|6].

ALEXANDER VOGEL,
DR.IUR, LL.M., PARTNER,
HEAD CORPORATE &
 FINANCE DEPARTMENT,
MEYERLUSTENBERGER
LACHENAL, ZURICH/ZUG,
ALEXANDER.VOGEL@
MLL-LEGAL.COM

7778|2015 EXPERT FOCUS

2.2 Immobiliengesellschaft als Investmentgesellschaft.
Als Investmentgesellschaften gelten nach der in der Schweiz
verwendeten Terminologie Gesellschaften, deren Haupt-
zweck darin besteht, dieihnen von ihren Aktioniren zur Ver-
fiigung gestellten liquiden Mittel im eigenen Namen auf ge-
meinschaftliche Rechnung der Aktionire in der Regel nach
dem Grundsatz der Risikoverteilung in Wertpapieren, Betei-
ligungen, Immobilien oder anderen Vermogenswerten an-
zulegen. Immobiliengesellschaften sind somit eine spezifi-
sche Ausprigung von Investmentgesellschaften, die sich auf
die Anlagekategorie der Immobilien beschrinken.

Die primire Funktion und Zweckbestimmung einer Invest-
mentgesellschaft ist dabei die Vermogens- bzw. Kapitalan-
lage. Der Finanzierungsfunktion — d.h. bei Immobilienge-
sellschaften insbesondere der Finanzierung von Neubauten,
(Gross-)Uberbauungen, umfassenden Sanierungen u.i. —
kommt zwar aus volkswirtschaftlicher Sicht eine wesentli-
che Bedeutung zu, was Abstimmung und Zusammenfiihren
von Nachfrage und Angebot, Strukturierung und Uberwa-
chung von Bau-, Unterhalts- und Vermietungsaktivititen
sowie Weiterentwicklung von Immobilienportfolios und
damit Sicherstellung einer effizienten Kapitalallokation be-
trifft. Die Finanzierungsfunktion ist aber aus Sicht der An-
leger und der Immobiliengesellschaft — wie bei allen Invest-
mentgesellschaften — nicht primirer Zweck, sondern bloss
Mittel zur Erreichung des Hauptzwecks, nimlich der Ver-
mogensvermehrung durch gemeinsame Anlage unter Lei-
tung eines ausgewiesenen Teams von Anlagespezialisten.

Eigentumsrechte und Beziehungen zwischen kollektiven
Kapitalanlagen und Anteilinhabern konnen auf vertragli-
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cher Basis (so beim klassischen Anlagefonds) oder auf gesell-
schaftsrechtlicher Basis (so beispielsweise bei der Immobi-
lien- bzw. Investmentgesellschaft) gestaltet werden. Auch
bei den gesellschaftsrechtlich organisierten Kapitalanlage-
formen bestehen verschiedene Unterkategorien mit unter-
schiedlicher Organisationsstruktur, unterschiedlichem An-
leger- und Anlagefokus und unterschiedlichen Regulierungs-
auflagen. Entsprechend existieren auch mehrere Formen
von Investmentgesellschaften, deren Regulierungsregime
sich sehr stark unterscheidet.

In der Schweiz sind grundsitzlich die Formen der Société
d’investissement & capital variable (SICAV)[7] und der Société
dinvestissement d capital fixe (SICAF) [8] bekannt. Die SICAF ist
eine normale Aktiengesellschaft nach Obligationenrecht, die
jedoch den primiren Gesellschaftszweck der Anlagetitigkeit
verfolgt 9], d.h. die von ihren Aktioniren zur Verfiigung
gestellten liquiden Mittel — allenfalls zusammen mit aufge-
nommenen Fremdmitteln — nach vorgegebenen Grundsitzen
in eine oder mehrere Anlageklassen investiert—hauptsichlich
Private Equity, kotierte Wertpapiere oder Immobilien [10].
Die SICAV und die SICAF werden grundsitzlich durch das
KAG reguliert[11], jedoch sind bérsenkotierte SICAF und die
SICAF fiir qualifizierte Anleger vom KAG ausgenommen [12].

2.3 Operative Gesellschaft und Holdinggesellschaft.
Operative Gesellschaften und Holdinggesellschaften [13]
sind vom Geltungsbereich des KAG ausgenommen, gleich
wie kotierte Investment- und damit auch Immobiliengesell-
schaften sowie qualifizierte Investmentgesellschaften. Kei-
ner dieser Begriffe ist jedoch in der gegenwirtigen Gesetz-
gebung und Rechtsprechungklar definiert, weshalb sieauch
nicht eindeutig voneinander abgegrenzt werden kénnen [14].
Der Bundesrat schrieb zu Art. 2 Abs. 2 Bst. d KAG nur, dass
operative Gesellschaften, die eine unternehmerische Titig-
keit ausiiben, dem KAG nicht unterstellt sind, da sie im Ge-
gensatz zu einer (Immobilien-)SICAF nicht hauptsichlich
die Erzielung von Ertrigen oder Kapitalgewinnen bezwe-
cken, sondern vielmehr unternehmerisch titig sind [15]. Das
Bundesgericht beschreibt zwar im bisher einzigen zu dieser
Thematik gefillten Entscheid verschiedene Kriterien, kommt
jedoch zum Schluss, dass im Einzelfall jeweils eine Gesamt-
betrachtung vorzunehmen ist[16].

Insbesondere fiir Immobiliengesellschaften ist die Ab-
grenzung zur operativen Gesellschaft von erheblicher Be-
deutung, da sich viele Immobiliengesellschaften unter Be-
rufung auf diese Ausnahmebestimmung teilweise in fal-
scher Sicherheit wiegen. Denn es besteht ein erheblicher
Graubereich, in dem unklar ist, ob eine Aktiengesellschaft
bereits als operative Gesellschaft oder als (vollstindig oder
teilweise regulierte) Immobiliengesellschaft qualifiziert
werden muss. Angesichts der schwerwiegenden Konsequen-
zen, welche eine nachtrigliche Qualifikation als bewilli-
gungspflichtige (nicht kotierte) Immobiliengesellschaft zei-
tigen kann und welche bis zur Liquidation durch die Finanz-
marktaufsicht (Finma) [17] reichen kénnen, ist diese Rechtslage
hochst unbefriedigend.

In der Praxis ist die Titigkeit der Liegenschaftsverwal-
tung sehr oft mit der Verwaltung des investierten Kapitals —
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namentlich etwa eines Private-Equity-Investments — bei
Investmentgesellschaften vergleichbar. Investmentgesell-
schaften haben u.a. Anlagerichtlinien zu befolgen, titigen
Investments und Desinvestments, analysieren und bewerten
Kauf- und Verkaufsobjekte. Die Vermietung, der (Ver-)Kauf
sowie die Bewertung von Liegenschaften u. 4. bei Immobili-
engesellschaften stellen iiblicherweise nur werterhaltende
Titigkeiten dar und deshalb in den tiberwiegenden Fillen
iquivalente Verwaltungshandlungen zu denen von Invest-
mentgesellschaften. Wie Investmentgesellschaften delegie-
ren zahlreiche Immobiliengesellschaften solche Verwaltungs-
handlungen auch an Tochter- oder Drittgesellschaften.

Die Abgrenzungsproblematik diirfte sich bei der Frage
nach dem notwendigen Umfang der wertsteigernden Eigen-
leistungen durch die Immobiliengesellschaft stellen, womit
fiir die Qualifikation als operative Gesellschaft in einem ers-
ten Schritt ein Mindestmass an eigener Organisation mit
wohl eigenen Mitarbeitern vorhanden sein muss|[18]. Weiter
ist dann zu beriicksichtigen, inwieweit Projektentwicklun-
gen und -weiterentwicklungen, insbesondere Bautitigkei-
ten, durch dieImmobiliengesellschaft selbst und nicht durch
die Beauftragung Dritter erbracht werden und wie direkt da-
raus auch Ertrige und damit Gewinne erzielt werden [19].
Diese Eigenleistungen miissen einen hohen Umfang an der
ganzen Gesellschaftstitigkeit erlangen und einen wesentli-
chen direkten Ertragsbeitrag zum Geschiftsergebnis liefern,
um als operativ eingestuft zu werden [20]. Denn einerseits
nehmen sehr oft auch als nicht operativ qualifizierte Invest-
mentgesellschaften aktiv Einsitz in die Verwaltungsrite
ihrer Beteiligungen, um deren Entwicklung aktiv zu unter-
stiitzen und zu begleiten, und anderseits diirfen selbst
KAG-bewilligungspflichtige Fondsleitungen [21], SICAVs und
Kommanditgesellschaften fiir kollektive Kapitalanlagen [22]
Bauten erstellen lassen, sofern das Fondsreglement bzw. der
Gesellschaftsvertrag ausdriicklich den Erwerb von Bauland
und die Durchfiihrung von Bauvorhaben vorsieht.

Fiir die genauere Analyse dieser Aspekte sollten — wie ge-
nerell bei Investmentgesellschaften — einerseits die Aktiv-
seite der Bilanz und anderseits die Aufwinde aus der Erfolgs-
rechnung genauer betrachtet werden. Fiir die Qualifikation
als Investmentgesellschaft und gegen die Qualifikation als
operative Gesellschaft sprechen insbesondere folgende As-
pekte: Die Aktivseite der Bilanz setzt sich zu einem wesent-
lichen Teil zusammen aus Kapitalanlagen (Immobilien/Ge-
sellschaftsbeteiligungen), die Aufwinde hauptsichlich aus
Verwaltungs-, Liegenschafts- und Personalaufwand i.Z. m.
Organtitigkeiten und Kapitalanlage-, d.h. Liegenschafts-
verwaltung, die Ertragsseite hauptsichlich aus Miet- und
Liegenschaftsertrigen, erginzt durch Verkaufs- und Bewer-
tungsgewinne resp. -verluste.

Immobiliengesellschaften, die eine grossere General- oder
Totalunternehmungstitigkeit in einem im Vergleich zum
Gesamtumsatz wesentlichen Umfang betreiben, iiben klar
eine operative Titigkeit aus und sind somit nicht GwG-un-
terstellungspflichtig. Im Gegensatz zu eher als verwaltend
einzustufenden Entwicklungsarbeiten diirften durch die
Immobiliengesellschaft selbst durchgefiihrte wesentliche
Bautitigkeiten insgesamt eher als operativ qualifiziert wer-
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Abbildung 1: DEM KAG UNTERSTELLTE UND NICHT UNTERSTELLTE VEHIKEL
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den. Hingegen diirften rein auf Kauf- und Verkaufs- sowie
Bewirtschaftungstitigkeiten gestellte Geschiftsmodelle
von Immobiliengesellschaften eher zu einer Qualifikation
als Investmentgesellschaft fiihren.

Anzumerken bleibt, dass das Kotierungsreglement der
SIX Swiss Exchange fiir borsenkotierte Immobiliengesell-
schaften in Bezug auf immobilienfremde Dienstleistungen
klarstellt, dass deren Ertrige i.S. einer Kotierungsvoraus-
setzung zu mindestens zwei Dritteln aus Immobilienaktivi-
titen stammen miissen, namentlich aus Miet- oder Pacht-
zinseinnahmen, Bewertungs- oder Verkaufserfolg sowie Im-
mobiliendienstleistungen [23]. Dies schrinkt die Moglichkeit
einer operativen Qualifikation aufgrund von immobilien-
fremden Geschiftstitigkeiten fiir an der SIX Swiss Exchange
kotierte Immobiliengesellschaften zum Vornherein stark
ein, denn entweder erfiillt die Immobiliengesellschaft die
Voraussetzungen des Kotierungsreglements fiir eine Einstu-
fung als Immobiliengesellschaft, gestiitzt auf die Zusam-
mensetzung ihrer Ertrige, und qualifiziert damit gleich-
zeitig als Investmentgesellschaft fiir Zwecke des GwG, oder
sie erfiillt die Voraussetzungen nicht und qualifiziert damit
auch nichtals Investmentgesellschaft. Ein Listing als Immo-
biliengesellschaft ohne gleichzeitige Qualifikation als In-
vestmentgesellschaft fiir Zwecke des GWG ist damit wohl
nur in Ausnahmefillen begriindbar.

3. UBERSICHT UBER DIE REGULATORISCHE
EINORDNUNG VON IMMOBILIENGESELL-
SCHAFTEN

3.1 Immobiliengesellschaft unter dem KAG. Die von der
Regulierung des KAG ausgenommenen bérsenkotierten
SICAF und die SICAF fiir qualifizierte Anleger, zu welchen
auch die Immobiliengesellschaften gehéren, wurden per
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neu der Regulierung durch das GwG unterstellt[24]. Deshalb

wird nachstehend kurz die Thematik der Geldwischereibe-
kimpfung bei Immobiliengesellschaften nach Art. 2 Abs. 3

KAG behandelt (Abbildung 2). Gerade bei Letzteren stellen

sich fiir die Geldwischereibekimpfung zahlreiche, noch of-
fene Fragestellungen mit Relevanz fiir die tigliche operative

Titigkeit solcher Immobiliengesellschaften.

3.2 Immobiliengesellschaft als Finanzintermediirin
nach GwG
3.2.1 Warum und ab wann ist eine Immobiliengesellschaft eine Fi-
nanzintermedidrin? SICAVs und dem KAG unterstellte SICAFs
sind gemdss Art. 2 Abs. 2 GwG immer Finanzintermediire.
Gemiss dem Finma-RS 2011/o1 ist die Titigkeit der vom
KAG ausgenommenen Immobiliengesellschaften als Vermo-
gensverwaltung . S.v. Art. 6 Abs. 1Bst. a der Verordnung iiber
die berufsmdssige Ausiibung der Finanzintermediation (VBF) zu
qualifizieren [25] und gilt somit als Finanzintermediation
nach Art. 2 Abs. 3 GwG. Dies hat zur Folge, dass simtliche
vom KAG ausgenommenen Immobiliengesellschaften, die
eines der nachfolgend genannten vier Berufsmissigkeitskri-
terien erfiillen, einerseits sofort alle Pflichten des GwG er-
fiillen und sich anderseits innerhalb von zwei Monaten einer
Selbstregulationsorganisation (SRO) anschliessen oder der Finma
direkt unterstellen miissen [26]:
Als Berufsmissigkeitskriterium gilt, wenn eine Immobilien-
gesellschaft:
— proKalenderjahr einen Bruttoerlds von mehrals CHF 20000
erzielt; — pro Kalenderjahr mit mehr als 20 Vertragsparteien
Geschiftsbeziehungen aufnimmt bzw. im Falle einer In-
vestment- und Immobiliengesellschaft mit mehr als 20 Per-
sonen Anteilsbeziehungen unterhilt, die sich nicht auf eine

599




RECHT/VERSICHERUNGEN

WIE WEIT SIND IMMOBILIENGESELLSCHAFTEN DEM KAG UND DEM GWG UNTERSTELLT?

Abbildung 2: FINANZMARKTREGULATORISCHE ERFASSUNG VON INVESTMENTGESELLSCHAFTEN

einmalige Tdtigkeit beschrinken, oder pro Kalenderjahr
mindestens 20 solche Beziehungen unterhilt; - unbefris-
tete Verfligungsmacht iiber fremde Vermégenswerte hat, die
zu einem beliebigen Zeitpunkt CHF 5 Mio. iiberschreiten,
wobei bei Investment- und Immobiliengesellschaften die
Assets under Management als fremde Vermdgenswerte gel-
ten und entsprechend ausschlaggebend sind; oder — Trans-
aktionen durchfiihrt, deren Gesamtvolumen CHF 2 Mio. pro
Kalenderjahr iiberschreitet.

Wer vorsitzlich als Finanzintermediir titig ist, ohne an
eine SRO angeschlossen zu sein oder iiber eine GwG-Bewil-
ligung der Finma zu verfiigen, wird mit einer Freiheitsstrafe
von bis zu drei Jahren oder Geldstrafe bestraft[27]. Fahrlis-
siges Handeln kann eine Busse bis zu CHF 250 000 zur Folge
haben [28]. Immobiliengesellschaften, die sich keiner SRO
angeschlossen haben und iiber keine GwG-Bewilligung der
Finma verfiigen, setzen sich somit einem erheblichen straf-
rechtlichen Risiko aus. Die Finma ist zudem in solchen Fil-
len befugt, verwaltungsrechtliche Massnahmen zur Wieder-
herstellung des ordnungsgemissen Zustandes zu ergreifen,
was fiir die fehlbare Immobiliengesellschaft bis zur Aufls-
sung oder Liquidation fiihren kann[29]. Die Finma hat kiirz-
lich erst einerseits mit dem Erlass von neuen Enforcement-
richtlinien [30] und anderseits mit den Verfiigungen in den
Fillen UBS[31] und Bank Coop [32] klar zum Ausdruck ge-
bracht, dass sie in Zukunft entschlossen gegen unerlaubrt ti-
tige Finanzintermediire vorgehen wird.

Um die neuen Problemstellungen bei der Geldwischerei-
bekampfung bei Investment-und Immobiliengesellschaften
moglichst spezifisch adressieren zu kdnnen, hatte sich der
SVIG [33] entschlossen, eine branchenspezifische SRO fiir In-
vestmentgesellschaften und deren Asset-Manager zu griin-
den. Die SRO SVIG [34] wurde im Dezember 2012 von der
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Finma anerkannt und stellt fiir Investmentgesellschaften
massgeschneiderte Lésungen im Bereich der Geldwischerei-
und Terrorismusbekimpfung zur Verfiigung[35]. Die SRO
SVIG ist bestrebt, den ihr angeschlossenen Finanzinterme-
didren eine effiziente Geldwischerei- und Terrorismusbe-
kdmpfung mit verniinftigem, zielgerichtetem administrati-
vem Aufwand sowie ausfiihrlicher fachlicher Unterstiitzung
anzubieten.

3.2.2 Was sind die Konsequenzen einer GwG-Unterstellung? Die
berufsmissige Ausiibung der Finanzintermediation hat
die zwingende Einhaltung der Pflichten gemiss GwG unter
Strafdrohung von Art. 305" StGB|[36] betreffend mangelnde
Sorgfalt bei Finanzgeschiften und Melderecht zur Folge.
Bei einem Wechsel von der nicht berufsmissigen zur be-
rufsmissigen Finanzintermediation miissen die Sorgfalts-
pflichten sofort eingehalten werden, und ein Gesuch um An-
schluss an eine SRO oder die Direktunterstellung bei der
Finma muss innerhalb von zwei Monaten gestellt werden [37].

3.3 Verantwortung fiir die Einhaltung regulatorischer
Vorgaben. Die Oberaufsicht iiber die mit der Geschiftslei-
tung betrauten Personen gehért, insbesondere in Bezug auf
die Befolgung der Gesetze, Statuten, Reglemente und Wei-
sungen, zu den uniibertragbaren und unverzichtbaren Auf-
gaben des Verwaltungsrats[38]. Folglich hat der Verwal-
tungsrat fiir die Einrichtung bzw. Wahrnehmung der Com-
pliance im Unternehmen zu sorgen — entweder selbst oder
durch eine von ihm beauftragte interne Stelle [39]. Es ist

damit Aufgabe des Verwaltungsrats, einerseits proaktiv die

organisatorischen Grundlagen zu schaffen, damit das Unter-
nehmen und seine Mitarbeitenden in den Umstinden ange-
messenen Zeitabstinden die Regelkonformitit ihres (unter-
nehmensbezogenen) Verhaltens iiberpriifen, und anderseits
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die tatsichliche Wahrnehmung dieser Compliance-Aufga-
ben zu iiberpriifen bzw. iiberpriifen zu lassen.

Zur Pflicht des Verwaltungsrats, sicherzustellen, dass di-
rekt oder indirekt iiberwacht wird, ob die relevanten Bestim-
mungen eingehalten werden, trittin Fillen der ordentlichen
Revision [40] zusitzlich eine Anzeigepflicht der Revisions-
stelle [41]. Deshalb hat die Revisionsstelle dem Verwaltungs-
rat im Rahmen ihrer Priifung festgestellte Verstosse gegen
das Gesetz, die Statuten oder das Organisationsreglement
schriftlich und in wichtigen Fillen [42] der Generalversamm-
lung zu melden. Obwohl mehrheitlich vertreten wird, mit
der erwihnten Anzeigepflicht sei keine Erweiterung des in
Art. 728a des Obligationentechts (OR) umschriebenen Prii-
fungsumfangs verbunden, weshalb die Revisionsstelle aus-
serhalb des Rahmens ihrer Priifungsaufgaben keine spezi-
elle Nachforschungspflicht hinsichtlich Gesetzes- oder Sta-
tutenverstdssen habe, ist ebenso unbestritten, dass die
Revisionsstelle eine iiber reine Rechnungslegungsfragen hi-
nausgehende Beobachtungspflicht hat und damit «diejeni-
gen Verstdsse, die bei einer normalen Revision erkennbar
sind, gegebenenfalls thematisieren muss» [43]. Diese Anzei-
gepflicht der Revisionsstelle kommt zwar gemiss der gesetz-
lichen Regelung nur dann zwingend zur Anwendung, wenn
die betroffene Gesellschaft der ordentlichen Revision unter-
liegt. Hingegen kann auch im Falle einer eingeschrinkten
Revision durch eine entsprechende statutarische Vorschrift
oder eine Regelung im entsprechenden Mandatsvertrag
eine Anzeigepflicht der Revisionsstelle im Falle eines Ver-
stosses gegen gesetzliche oder statutarische Normen oder
Vorschriften des Organisationsreglements gegeniiber dem
Verwaltungsrat und/oder gegeniiber der Generalversamm-
lung vorgesehen werden. Im letzteren Fall namentlich fiir
den Fall einer Feststellung von Verstdssen, auf welche die Re-
visionsstelle den Verwaltungsrat hingewiesen hatte, ohne
dass dieser aber innert niitzlicher Frist geeignete Massnah-
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men zu deren Behebung einleitete. Zu den relevanten Ver-
stéssen gegen gesetzliche Normen sind nicht nur die Ver-
stosse gegen spezifisch rechnungslegungs- oder kapital-
schutzbezogene Bestimmungen zu zihlen[44], sondern
grundsitzlich simtliche Verstosse gegen die Rechtsordnung
im weiteren Sinne, ungeachtet der Natur der verletzten
Norm —und somit auch Verstdsse gegen strafrechtliche oder
administrative Normen [45]. Die Abgrenzung zwischen den
im Rahmen der Priifung erkennbaren und damit anzeige-
pflichtigen Verstossen und den nur aufgrund besonderer

- Nachforschungen erkennbaren Verstossen ist in der Praxis

heikel. Im Sinne einer objektivierten Betrachtungsweise ist
fiir die Beurteilung der Erkennbarkeit auf das Wissen und
die Kenntnisse eines durchschnittlichen Wirtschaftspriifers
ohne besonderes juristisches Fachwissen abzustellen, wobei
allerdings gewisse branchenbezogene Kenntnisse der auf
die zu priifende Gesellschaft im Allgemeinen anwendbaren
regulatorischen Vorschriften vorausgesetzt werden diirfen.
Wiihrend gemiss Art. 728¢c Abs. 2 OR Gesetzes- und Statu-
tenverstdsse ungeachtet ihrer Wesentlichkeit dem Verwal-
tungsrat zu melden sind, hat eine Mitteilung an die General-
versammlung nur dann zu erfolgen, wenn der Verwaltungs-
rataufgrund der schriftlichen Meldung keine angemessenen
Massnahmen ergreift oder die Verstdsse wesentlich sind. Zu-
mindest bei kleineren Gesellschaften ist nicht davon auszu-
gehen, dass der Revisionsstelle ab dem Meldezeitpunkt eine
Pflicht zur Uberwachung zukommt, ob der Verwaltungsrat
Massnahmen ergriffen hat und diese angemessen sind, ins-
besondere weil die Priifungshandlungen bei solchen Gesell-
schaften tiblicherweise punktuell in einem Zug durchge-
fithrt werden. Bei grosseren Gesellschaften, bei denen auch
unter dem Jahr Kontakte zur Revisionsstelle bestehen, ist es
dagegen moglich, solche Massnahmen auch anlisslich der —
oder im Hinblick auf die — unterjihrigen Zwischenberichts-
erstattungen hin zu tiberpriifen. In dringenden Fillen —

ANZEIGE

-infach transparent.

onzern-Reporting, Konsolidierung und Planung
Ir Schweizer Unternehmen!

tder zertifizierten Software von LucaNet. Mehr erfahren im Webinar!
e Termine und Anmeldung unter www.lucanet.ch/webinare-ch

Inkl. Analyse

D LucaNet

_ von Wechselkurs- 2 3
Simply intelligent. ‘
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Wirtschaftspriifung

eidgenossischem Fachauswels Treuband

Ziel der Ausbildung ist es, neben den theoretischen Fachkenntnissen eines Treuhdnders, das vernetzte Denken sowie die
Fahigkeit zu gedanklichem Durchdringen von Problemen und anspruchsvollen Aufgaben zu férdern. Die zusétzlich geforderte
Berufserfahrung befahigt Sie, Ihre zuklnftigen Kunden umfassend, kompetent und vertrauensvoll zu beraten.

Dauer

2% Jahre berufsbegleitend

(Block | Grundstudium — Vorbereitung auf die Zulassungs-
prifung, Block Il + 11l Vertiefungsstudium)

Start nachster Lehrgang
19. Oktober 2015

Unterrichtstage

Dienstags ganztagig alle 14 Tage und 4 Blockveranstaltungen
a 3 Tage. Informationen zu den detaillierten Unterrichts-
tagen des Lehrgangs 2015 kdnnen auf unserer Homepage
(www.expertsuisse.ch/fath-datenplan) abgerufen werden.

Unterrichtszeiten
Vormittag:  08:30-12:00
Nachmittag: 13:05-16:35

Studienort
Universitat Zurich
Zentrum fur Weiterbildung
Schaffhauserstrasse 228
CH-8057 Zurich

Lektionenplan*

Lernmethoden

Der Mix zwischen traditionellen Prasenzveranstaltungen und
modernsten medialen Lernformen ist unser Erfolgsrezept.
Das Konzept ermoglicht Lernen, Kommunizieren, Informieren
und Wissensmanagement, losgelést von Ort und Zeit. Es
verbindet die Effektivitat und Flexibilitat von medialen Lern-
inhalten mit den sozialen Aspekten der Face-to-Face-
Kommunikation. Ein Drittel des Lehrgangs besteht aus multi-
medialen Lernmethoden in Form von Lernvideos, Podcasts,
sowie Mini-Web Based Trainings (WBTs) mit und ohne Inter-
aktion. Das Unterrichtskonzept gliedert sich in 2 Methoden der
Wissensvermittlung:

« % der Lektionen in Prasenzunterricht

« Vader Lektionen mittels medialer Lernformen

Die medialen Lernformen sind eingeteilt in Pflichtkurse und
fakultative Vorbereitung/Vertiefung.

Kosten
Lehrgang und Basiswissenstest Rechnungswesen CHF 13’400
inkl. MwSt. zahlbar in 3 Tranchen exklusive Lehrmittel.

Anmeldung
www.expertsuisse.ch/fath-downloads

Anmeldeschluss
14.August 2015

Grundstudium

Vertiefungsstudium

Module Block | Block I1+1ll
Prasenzlektionen mediale Lerninhalte Présenzlektionen mediale Lerninhalte
Einfihrung 4
Rechnungswesen Grundlagen 48 27
Steuern Grundlagen 28 20
Personaladministration 40 25
Recht 60 28
Prifungsvorbereitung 12
Finanzielles Rechnungswesen und Finanzmanagement 68 36
Betriebliches Rechnungswesen 36 16
Steuern 88 40
Revision 64 28
Unternehmens- und Wirtschaftsberatung 64 28
Priifungsvorbereitung 16
192 100 336 148
Total 776 (davon 248 mediale Lerninhalte)

Mediale Lerninhalte in Form von Lernvideos, Podcasts sowie Mini-WBTs mit und ohne Interaktion

* Anderungen vorbehalten

EXPERTsuisse AG Jungholzstrasse 43, Postfach, 8050 Zirich, www.expertsuisse.ch



RECHT/VERSICHERUNGEN

eine Tendenz, den Begriff der Operativitit zu weit auszu-

legen.

Werden Immobiliengesellschaften als Investmentgesell-
schaften nach Art. 2 Abs. 3 KAG qualifiziert, unterstehen sie
wie Investmentgesellschaften dem GwG, sofern sie berufs-

Anmerkungen: 1) Bundesgesetz tiber die Bekdmp-
fung der Geldwischerei und der Terrorismusfinan-
zierung im Finanzsektor vom 10. Oktober 1997
(GWG; SR 955.0). 2) Bundesgesetz iiber die kollek-
tiven Kapitalanlagen vom 23. Juni 2006 (KAG;
SR 951.31). 3) Homepage der SIX Swiss Exchange,
SXI Real Estate Shares Index: http://www.six-swiss-
exchange.com/indices/data_centre/shares/sxi_real

shares_de.html (Stand: 1. Dezember 2014). 4) Home-
page der BX Berne eXchange, Segment der Immo-
biliengesellschaften: https://www.berne-x.com/
market (Stand: 1. Dezember 2014). 5) Homepage der
SIX Swiss Exchange, SXI Real Estate Funds Index:
http://www.six-swiss-exchange.com/indices/data_
centre/shares/sxi_realfunds_de.html (Stand: 1. De-
zember 2014). 6) Vgl. Catrina Luchsinger Gahwiler,
Die SICAF, in: Gaudenz G. Zindel/Patrik R. Peyer/
Bertrand Schott (Hrsg.), Wirtschaftsrecht in Bewe-
gung, Festgabe zum 65. Geburtstag von Peter
Forstmoser, Ziirich 2008, S.288f. 7) Société d’in-
vestissement a capital variable (SICAV) bzw. Invest-
mentgesellschaft mit variablem Kapital; geregelt
in Art. 36 ff. KAG. 8) Société d’investissement a ca-
pital fixe (SICAF) bzw. Investmentgesellschaft mit
festem Kapital; geregelt in Art. 110 ff. KAG. 9) Art. 110

Abs. 1 KAG. 10) Vgl. dazu insbesondere Art. 115
i.V.m. Art. 69 KAG. 11) Die SICAV und die SICAF
unterliegen einer Bewilligungspflicht nach Art. 13

Abs. 2 Bst.b und d KAG. 12) Art. 2 Abs. 3 KAG.
13) Art. 2 Abs. 2 Bst.d und e KAG. 14) Urteil des

Bundesgerichts 2C_571/2009 E. 2.3.1. Vgl. auch

Franz Hasenbéhler, Recht der kollektiven Kapital-
anlagen, Ziirich 2007, Rz.663; Thomas Jutzi/
Simon Schiren, Grundriss des schweizerischen
Kollektivanlagenrechts, Bern 2014, S. 223; Matthias

Courvoisier/Ronnie Schmitz, Grenzfille kollekti-
ver Kapitalanlagen, SZW 2006, S. 412 f. und Catrina

Luchsinger Gihwiler, a.a.0., S. 289. 15) Botschaft
des Bundesrats vom 23. September 2005 zum Bun-
desgesetz iiber die kollektiven Kapitalanlagen,
BBl 2005 6437. 16) Vgl. Urteil des Bundesgerichts

2C_571/2009, insbesondere E. 2.3, 2.4 und 3.4.
17) Art. 135 KAG. Es ist anzumerken, dass die Finma

die Aktivititen des Geschiftsbereichs Enforcement
in jlingster Zeit verstirkt hat und dass jetzt mit
mehr Personal hirter gegen illegal titige oder ihre

Bewilligungspflichten verletzende Personen und

Unternehmen vorgegangen wird. Vgl. dazu insbe-
sondere folgende Medienmittelungen der Finma:

Finma stellt bei UBS Manipulationen im Devisen-
handel fest (12.11.2014); Neue Leitlinien zu En-
forcement und Kommunikation (30.10.2014) und

Finma riigt Bank Coop wegen Marktmanipula-
tion (29.10.2014). 18) Vgl. dazu auch Catrina Luch-
singer Gihwiler, a.2.0., S. 288 f. und Thomas Jutzi/
Simon Schiren, a.a.0., S. 225. 19) Catrina Luchsin-
ger Gihwiler und Thomas Jutzi/Simon Schiren

sind der Ansicht, dass eine operativ titige Gesell-
schaft ihre Gewinne aus dem Betrieb eines Unterneh-
mens beziehe, wihrend eine kollektive Kapitalan-
lage ihre Ertrige vorwiegend aus Ausschiittungen

von Anlagen (Dividenden) und Verkaufsgewinnen

beziehe (Catrina Luchsinger Gihwiler, 2.2.0., S. 289

und Thomas Jutzi/Simon Schiren, a.a.0., . 225 und

228). 20) Thomas Jutzi/Simon Schiren halten fest,
dass diese Aspekte im Vordergrund der Geschifts-
titigkeit zu stehen haben und nicht bloss akzesso-
rischen Charakter haben bzw. als Nebentitigkeit
erscheinen konnen (a.a.0., S. 228). 21) Art. 65 Abs. 1
der Verordnung tiber die kollektiven Kapitalanla-
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missig titig sind. Die GwG-Unterstellung fithrt dazu, dass

Immobiliengesellschaften ihre Aktionire und nicht wie

gen vom 22. November 2006 (KKV; SR 951.311).
Schweizerische Immobilienfonds diirfen gestiitzt
auf Art. 59 Abs. 1 KAG i.V.m. Art. 86 Abs. 2 Bst. e
KKV in Bauland (inkl. Abbruchobjekte) und ange-
fangene Bauten investieren. Art. 86 Abs. 4 KKV hilt
prézisierend fest, dass unbebaute Grundstiicke er-
schlossen und fiir eine umgehende Uberbauung
geeignet sein miissen. Gemiss Praxis der Finma
gelten jedoch Grundstiicke erst dann als erschlos-
sen und fiir eine umgehende Uberbauung geeignet,
wenn bereits im Zeitpunkt des Erwerbs eine Bau-
bewilligung vorliegt, siche Finma-Mitteilung 16
vom 1. Dezember 2010, S. 4. 22) Art. 121 Abs. 1 Bst. a
KKV. Trotz dieser expliziten gesetzlichen Grund-
lage bewilligt die Finma geméss Erfahrung der bei-
den Autoren in Immobilien investierende Komman-
ditgesellschaften fiir kollektive Kapitalanlagen seit
der in der Finma-Mitteilung 16 vom 1. Dezember
2010, S. 4 und 8 ff. angekiindigten Praxisinderung
entgegen den urspriinglichen Intentionen des Ge-
setzgebers nur noch dusserst einschrinkend (siche
auch Finma-Mitteilung 49 vom 14. August 2013,
S. 6ft.). 23) Art. 77 Abs. 1 des Kotierungsreglements
der SIX Swiss Exchange. 24) Eidgendssische Fi-
nanzmarktaufsicht Finma, Rundschreiben 2011/1
vom zo. Oktober 2010 betreffend Finanzintermedi-
ation nach GwG, Ausfiihrungen zur Verordnung
tiber die berufsmissige Ausiibung der Finanzin-
termediation (VBF) (Finma-RS 2011/1), Rz. 94 und
154. 25) Finma-RS 2011/1, Rz. 94. 26) Art. 11 VBE.
27) Art. 44 Abs. 1 des Bundesgesetzes tiber die Eid-
gendssische Finanzmarktaufsicht (FINMAG;
SR 956.1). 28) Art. 44 Abs. 2 FINMAG. 29) Art. 37
FINMAG und Art. 20 GWG. 30) Medienmitteilung
der Finma vom 30. Oktober 2014 «Neue Leitlinien
zu Enforcement und Kommunikation»: http://
www.finma.ch/d/aktuell/Seiten/mm-leitlinien-en
forcement-kommunikation-20141030.aspx (Stand:
16. Dezember 2014). 31) Medienmitteilung der
Finma vom 12. November 2014 «Finma stellt bei
UBS Manipulationen im Devisenhandel fest»:
http://www.finma.ch/d/aktuell/Seiten/mm-ubs-de
visenhandel-20141112.aspx (Stand: 16. Dezember
2014). 32) Medienmitteilung der Finma vom 29. Ok-
tober 2014 «Finma riigt Bank Coop wegen Markt-
manipulation»: http://www.finma.ch/d/aktuell/
Seiten/mm-bank-coop-20141029.aspx (Stand: 16. De-
zember 2014). 33) Der Schweizer Verband der In-
vestmentgesellschaften (SVIG), www.svig.org.
34) Selbstregulierungsorganisation des Schweizer
Verbands der Investmentgesellschaften (SRO SVIG),
www.svig.org. 35) Vgl. die Homepage der SRO
SVIG unter: www.svig.org (Stand: 14. Januar 2014).
36) Schweizerisches Strafgesetzbuch vom 21. De-
zember 1937 (StGB; SR311.0). 37)Art.11 VBE.
38) Art. 716a Abs. 1 Ziff. 5 des Bundesgesetzes be-
treffend die Ergiinzung des Schweizerischen Zivil-
gesetzbuches (Fiinfter Teil: Obligationenrecht; OR;
SR 220). Vgl. bspw. Peter Bockli, Schweizer Aktien-
recht, 4. Aufl., Ziirich 2009, §13 Rz. 279 ff. & Peter
Forstmoser/Arthur Meyer-Hayoz/Peter Nobel,
Schweizerisches Aktienrecht, Ziirich 1996, Rz. 1568 .
39) Peter Bockli, a.a.0., §13 Rz 378 ff. 40) Art. 727
OR definiert, welche Gesellschaften der Pflicht zur
ordentlichen Revision unterliegen. 41) Art. 728¢
OR. 42) Gemiiss Art. 728¢c Abs. 2 OR informiert die
Revisionsgesellschaft die Generalversammlung
tiber Verstdsse gegen das Gesetz oder die Statuten,
wenn diese wesentlich sind oder der Verwaltungs-
rat aufgrund der schriftlichen Meldung der Revi-

sonst tiblich ihre Vertragspartner identifizieren miissen.
Dies fiihrt zu zahlreichen noch offenen Fragen bei der Um-
setzung der GwG-Sorgfaltspflichten. &

sionsstelle keine angemessenen Massnahmen er-
greift. 43) Daniel Bachmann, Compliance — Recht-
liche Grundlagen, in: ST 2007 93ff., 94; Peter
Bockli, Schweizer Aktienrecht, 4. A. §15 Rz 399,
403 f,; Botschaft des Bundesrats zur Anderung des

Obligationenrechts (Revisionspflicht im Gesell-
schaftsrecht) sowie zum Bundesgesetz iiber die

Zulassung und Beaufsichtigung der Revisorinnen
und Revisoren vom 23. Juni 2004, BBL. 2004, S. 4024f.
44) D.h. beispielsweise das Fehlen einer Konzern-
rechnung trotz Verpflichtung zur Erstellung
(Art. 663e OR), Ausschiittung einer Dividende fiir
das laufende Geschiftsjahr (Art. 675 Abs. 2 OR); in
einem Missverhiltnis zu den empfangenen Gegen-
leistungen stehende Leistungen der Gesellschaft
(Art. 678 Abs. 2 OR); Transaktionen, die einer Kapi-
talriickgewihr gleichkommen, d.h. der Riickzah-
lung des Aktienkapitals an die Aktionire (Art. 680
Abs. 2 OR); der Verstoss gegen die Offenlegungs-
pflichten (Art. 697h OR), die Nichtausfiihrung eines

Beschlusses der Generalversammlung (Art. 716a
Abs. 1Ziff. 6 OR) oder das Unterlassen der Einberu-
fung einer ausserordentlichen Generalversamm-
lung bei Kapitalverlust (Art. 725 Abs. 1 OR). 45) So

Pascal Montavon, Die Anzeige- und Einberufungs-
pflichten der Revisionsstelle in: TREX/L’expert
fiduciaire 2/2009, S. 95 ff., 96, BSK-Watter/Maizar,
Art. 728¢ N. 17; Barbara Bithlmann/Reto Zemp, Er-
weiterte Anzeigepflicht gegeniiber Verwaltungsrat
und Generalversammlung, in: Der Schweizer Treu-
hinder (ST) 2008, S. 924 und ausdriicklich auch die

Botschaft des Bundesrats vom 23. Juni 2004 zur
Anderung des Obligationenrechts (Revisionspflicht
im Gesellschaftsrecht) sowie zum Bundesgesetz

tiber die Zulassung und Beaufsichtigung der Revi-
sorinnen und Revisoren, in: BBl 2004, 3969 ff, 4025.
«Welcher Art die verletzte Norm ist, bleibt dabei

ohne Relevanz; so sind insbesondere simtliche

festgestellten Delikte gegen das Strafrecht zu mel-
den. ... Als einem Organ der Gesellschaft kommt
ihr aber eine gewisse Treuepflicht zu, und sie hat
daher auch zufillig aufgedeckte Rechtswidrig-
keiten anzuzeigen.» 46) Barbara Biihlmann/Reto

Zemp, Erweiterte Anzeigepflicht gegeniiber Ver-
waltungsrat und Generalversammlung, in: Der
Schweizer Treuhinder (ST) 2008, S. 924.47) Art. 7312
Abs. 1 OR. 48) Daniel Bachmann, Compliance —
rechtliche Grundlagen und Risiken, in: ST 2007/1—2,
S. 94. 49) Insbesondere das Bundesgesetz betref-
fend die Erginzung des Schweizerischen Zivilge-
setzbuches (Fiinfter Teil: Obligationenrecht) vom

30. Mirz 1911 (OR; SR 220.0), erste und zweite Ab-
teilung zu den allgemeinen Bestimmungen bzw.
den einzelnen Vertragsverhiltnissen. 50) Art. 620 ff.
OR, insbesondere Art. 660 ff. OR zu den Rechten

und Pflichten der Aktionire. 51) Art. 686 f. OR.
52) Fiir weitergehende Ausfithrungen wird auf
einen bereits frither durch die beiden Autoren pu-
blizierten Artikel verwiesen: Alexander Vogel/
Reto Luthiger, Geldwischereibekimpfung bei In-
vestmentgesellschaften, in: Der Schweizer Treuhin-
der 2013/6-7, S. 413ff. 53) Art. 681f. OR. 54) Art. 33

des Bundesgesetzes iiber die Borsen und den Effek-
tenhandel vom 24. Mirz 1995 (BEHG; SR 954.1).
55) Art. 47 GwV-Finma — Identifikationspflichten

der borsenkotierten Investmentgesellschaften.
56) Diesbeziiglich ist jedoch auf die Reglemente

der SRO SVIG hinzuweisen, die sich auf die GwG-
Aufsicht tiber Investmentgesellschaften speziali-
siert hat: www.svig.org.
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