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PRAGER DREIFUSS

1. Teil:
Grundlagen des Custody-Geschaltes
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Custody- Geschaft - Grundlagen

PRAGER DREIFUSS

e Effekten als Gegenstand des Custody-Geschaftes

— Def. BEHG 2 lit. a: vereinheitlichte und zum massenweisen Handel geeignete
Wertpapiere, nicht verurkundete Rechte mit gleicher Funktion (Wertrechte) und Derivate

— Bucheffekten
e Funktionen des Custodian
— Aufbewahrung
— Verbuchung
— Technische Wertschriftenverwaltung
e (Custody-Geschaft als Netzwerk
— Custodian
— Subcustodian
— Zentralverwahrer (Central Securities Depository, CSD)
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Custody - Ubersicht

PRAGER DREIFUSS
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Custody- Geschaft -

Rechtsbeziehungen unter geltendem Recht

PRAGER DREIFUSS

e Depotvertrag zwischen Kunde und Custodian (Bank)
— Gemischter Vertrag bei Wertpapieren (OR 472 ff. / 394 ff.)
— Auftrag bei Wertrechten
e Rechtsstellung des Hinterlegers
— Hinterleger bleibt Eigentiimer bei CH-Wertpapieren (Pra 1987 Nr. 20)
— Modifiziertes und labiles Miteigentum
— Ev. blosse obligatorische Berechtigung tiber Depotbank bei auslandischen Wertschriften
e Global Custodian
— Added Value Services
— Konsolidierung von Depots
— Uberwachungsfunktionen
— Auftrag (OR 394 ff.)
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Clearing und Settlement - Grundlagen

PRAGER DREIFUSS

e (learing
— Feststellung des Wertschriftenbestandes pro Teilnehmer
—  Ubermittlung und Ausfiihrung von Umbuchungsauftragen
e Settlement
— Erfiillungshandlungen
— Lieferung gegen Zahlung (LGZ / DVP)
e Straight Through Processing
— Swiss Value Chain (SIS/SIC)
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Effektentibertragung - Ubersicht

PRAGER DREIFUSS
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PRAGER DREIFUSS

2. Tell:
Entwurf eines Bucheffektengesetzes (BEG)
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Gegenstand und Ziele des BEG

PRAGER DREIFUSS

e Worum geht es? (E-BEG 1-2)
— Schaffung und Ubertragung von Bucheffekten
— Verwahrung von Wertpapieren und Wertrechten durch Verwahrungsstellen
e Anpassen der rechtlichen Grundlagen an die Realitat des Custody-Geschafts
— Wertpapier hat durch Immobilisierung seine Legitimations- und Transportfunktion verloren
* /ndividualschutz
— Gewahrung des Schutzes der Eigentumsrechte der Anleger
® funktionsschutz
— Beitrag zur effizienten Abwicklung von Effektengeschaften
— Beitrag zur Rechtssicherheit im internationalen Verhaltnis
o Aktienrechtliche Vinkulierungsvorschriften bleiben vorbehalten (E-BEG 2)
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Bucheffekten - Definition

PRAGER DREIFUSS

e E-BEG 3: Vertretbare Forderungs- oder Mitgliedschaftsrechte gegendber einem
Emittenten,
— die einem £ffektenkonto gutgeschrieben sind;
— Uber die der Kontoinhaber nach den Vorschriften des BEG verfigen kann; und
— die der Verwahrungsstelle und jedem Dritten gegendber wirksam sind
e Bucheffekten sind dem Zugriff der weiteren Glaubiger der Verwahrungsstelle
entzogen
e Bucheffekte als neuer Vermogenswert sui generis

e Abkehr vom geltenden Konzept des “modifizierten und labilen Miteigentums”

— Vgl. E-OR 973a-c zu Sammelverwahrung, Globalurkunde und Wertrechte (fiir den
Wertschriftenbereich, der nicht dem BEG untersteht)

— Suspendierung dieser Rechte, sobald Wertschriften dem BEG unterstehen
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Verwahrungsstellen - Definition

PRAGER DREIFUSS

e E-BEG 4 (abschliessende Aufzahlung)
— Bank gemass BankG
— Effektenhandler gemass BEHG
— Fondsleitung gemass KAG
— Abrechnungs- und Abwicklungssysteme gemass NBG
— Schweizerische Nationalbank
— Schweizerische Post

— Auslandische Finanzintermediare, falls sie im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit
Effektenkonten fiihren
— Sofern Depotvertrag CH-Recht unterliegt und Verwahrungsstelle in CH (iber eine
Geschaftsstelle verfligt (HWpU 4 Abs. 1)

e Nicht:
— Versicherungen
— Pensionskassen

— Emittent, ausser dieser ist zugleich “Verwahrungsstelle” im Sinne von E-BEG 4
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Bucheffekten - Entstehung (E- BEG 6)

PRAGER DREIFUSS

»  Finlieferungvon Wertpapieren oder Globalurkunden zur Sammelverwahrung bei
einer Verwahrungsstelle; oder

e Fintragins Hauptregister einer Verwahrungsstelle bei Wertrechten
und
e  Guischriftin einem Effektenkonto

e Sammelverwahrte Wertpapiere und Globalurkunden, die in einem Effektenkonto bei
einer Verwahrungsstelle gebucht sind, werden mit Inkrafttreten des BEG
automatisch zu Bucheffekten

e Hauptregister flir Wertrechte ist durch die Emittenten innert sechs Monaten nach
Inkrafttreten des BEG einzurichten (E-BEG 35 Abs. 1)
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Bucheffekten - Ubertragung (E- BEG 24)

PRAGER DREIFUSS

e  Weisung des Kontoinhabers an die Verwahrungsstelle
— ist formlos mdglich

und

e  Gutschriftim Effektenkonto des Erwerbers
— st konstitutiv fiir Ubertragung

e Stornierung von Belastung/Gutschrift (E-BEG 27/28)
e Zudem: Unwiderruflichkeit von Zahlungsanweisungen

— Spate Maglichkeit des Widerrufes gemass OR 470 Abs. 2 ist im Wertschriftenbereich
praxisfremd (LGZ/DVP)

— E-OR 470 Abs. 2°s: Bestimmen dlie Regeln eines Zahlungssystems nichts anderes, so ist
die Anweisung im bargeldlosen Zahlungsverkehr unwiderruflich, sobald der
Uberweisungsbetrag dem Konto des Anweisenden belastet worden ist.
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Bucheffekten -

Erleichterungen bei der Ubertragung T e T

e BEG macht (zessionsrechtliches) Schriftformerfordernis fir die Ubertragung von
Wertrechten obsolet, z.B.:

—  Die Unterzeichnung dieses Formulars gilt seitens des Kunden und der Bank bei Securities
Lending Transaktionen mit nicht verurkundeten Wertschriften zudem als
Abtretungserklarung.

— Jeder Glaubiger, der durch Zeichnung oder spateren Erwerb [Forderungen des X-
Emittenten/ erworben hat, erteilt mit der Zeichnung oder mit dem Erwerbsauftrag dem
das Register fuhrenden SIS-Teilnehmer die Vollmacht, die Forderung im Falle eines
Verkaufes zu tbertragen.

6. Mai 2008 Urs Bertschinger 16



Bestellung von Scherheiten -

Grundlagen PRAGER DREIFUSS

e Verfligung tiber Bucheffekten (E-BEG 24) erfasst

— Vollrechtsiibertragung
— Teilrechtsiibertragung (Pfandrecht)

e Bestellung von Sicherheiten
— Auf Effektenkonto bei der Verwahrungsstelle des Sicherungsnehmers (E-BEG 24)
— Auf Effektenkonto bei der Verwahrungsstelle des Sicherungsgebers (E-BEG 25)

o Ausschaltung der sachenrechtlichen Grundsatze
—  £E-ZGB 9071 Abs. 3. Die Verpfandung von Bucheffekten richtet sich ausschliesslich nach
dem BEG. — Botschaft, S. 9370, 9342 (kein Riickgriff auf Sachenrecht des ZGB)
— ZGB 884 Abs. 3: Das Pfandrecht ist nicht begriindet, solange der Verpfander die
ausschliessliche Gewalt iiber die Sache behalt.

— ZGB 717: Bleibt die Sache infolge eines besonderen Rechtsverhaltnisses beim
Verausserer, so ist der Eigentumstibergang Dritten gegentiber unwirksam, wenn damit
ihre Benachteiligung oder eine Umgehung der Bestimmung iiber das Faustpfand
beabsichtigt worden ist.
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Bestellung von Scherheiten -

Collateral- Pools zu Gunsten Dritter T e T

e Securities Lending bei kollektiven Kapitalanlagen (KKV-EBK 7 Abs. 3 lit. a)
— Vermittler muss Sicherheiten zu Gunsten Fondsleitung oder SICAV bestellen
e Securities Lending mit Privatkunden (EBK-JB 2007, 38/85)

— Banken sollen das ungedeckte SLB mit Privatkunden nach einer Ubergangsfrist nicht
mehr betreiben

— Entwurf fiir ein EBK-Rundschreiben ist angekiindigt

— Blosse Risikoaufklarung fiir EBK offenbar unzureichend (EBK-JB 2002, 47 £./2006, 30)
e (ollateral-Pools

— Z.B. fiir mehrere Anlagefonds mit Wertquoten am Pool

— E-BEG 25 Abs. 2 lit. ¢ lasst Sicherstellung auf Wertquoten zu (in Abweichung vom
sachenrechtlichen Spezialitatsprinzip)

e Rechtssicherheit bei Sicherstellung in Depot beim Sicherungsgeber
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Bestellung von Scherheiten -

AGB- Pfandklausel PRAGER DREIFUSS

e Die Bank X hat an allen Vermogenswerten, die sie jeweils fur Rechnung des Kunden bei
sich selbst oder anderswo aufbewahrt, ein Pfandrecht

e Schriftformerfordernis, nicht AGB (E-BEG 26 Abs. 3)

e AGB-Pfandklausel nur noch zulassig, wenn Kontoinhaber
— Andere Verwahrungsstelle
— Qualifizierter Anleger (E-BEG 5 lit. d)
e E-BEG 35 Abs. 2: die aufgrund von AGB-Pfandklauseln bereits bestellten
Sicherungsrechte waren innert Jahresfrist formgerecht nachzuholen
e Standerat hat am 17. Dezember 2007 Streichung von E-BEG 26 Abs. 3 beschlossen
— Argument der iiberschiessenden Regulierung bei Bucheffekten
— AGB-Pfandklausel ware weiterhin wirksam bei Bargeld, Edelmetallen etc.
e Rechte des Sicherungsnehmers aus “Sicherheitshinterlegung” gehen — ohne

ausdriicklichen Hinweis der Verwahrungsstelle auf allg. Pfandrecht — vor (E-BEG 30
Abs. 2)
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Bestellung von Scherheiten -

Nachschuss und Substitutionsrecht T e T

e Uberschuldungsanfechtung (SchKG 287 Abs. 1 Ziff. 1):

— Bestellung von Sicherheiten fiir bereits bestehende Verbindlichkeiten, zu deren
Sicherstellung der Schuldner nicht schon friiher verpflichtet war

e E-SchKG 287 Abs. 3 soll das Anfechtungsrisiko ausschliessen bei friiher vereinbarter
Pflicht zum

— Nachschuss im Falle von Wertanderungen bei Sicherheiten oder gesicherter Forderung
— Austausch von Sicherheiten

e Botschaft: E-SchKG 287 Abs. 3 “diirfte geltendem Recht entsprechen, doch ist die
Rechtslage nicht transparent”
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Bestellung von Scherheiten -

Verwertung PRAGER DREIFUSS

Zulassigkeit der freihandigen Verwertung von Bucheffekten (E-BEG 31)
— Nach Massgabe der Sicherungsvereinbarung
— Handel der Bucheffekten an einem reprasentativen Markt

— Auch in einem Zwangsvollstreckungsverfahren der Sicherungsgeberin sowie bei
Anordnung von Sanierungs- und Schutzmassnahmen jeglicher Art

e Pflicht zur Ankiindigung (E-BEG 32)
— Ausnahmen: gegenliber Verwahrungsstellen und qualifizierten Anlegern

e Pflicht zur Abrechnung
— Zwingendes Verbot des Verfallsvertrages
— So schon ZGB 894

e Keine Priifungspflicht der Verwahrungsstelle

e Schadenersatzpflicht des Sicherungsnehmers bei fehlenden Voraussetzungen der
Verwertung
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Nutzungsrecht der Verwahrungsstelle -

Allgemeines PRAGER DREIFUSS

e Streichung von BankG 17 (Verpfandungsvertrage)

Eine Bank, welche das Recht zur Weiterverpfandung eines Faustofandes oder zu dessen
Hingabe in Report beanspruchen will, hat sich die Ermachtigung dazu in einer besondern
Urkunde vom Verpfander geben zu lassen.

Die Bank darf das Faustpfand fur keinen hohern Betrag weiter verpfanden oder in Report
geben, als sie selbst von ihrem Plandschuldner zu fordern berechtigt ist. Sie hat dafiir zu
sorgen, dass auch sonst keine Rechte Dritter fir einen hohern Betrag an dem Faustpfand
begrindet werden.

Spezialbestimmung zu ZGB 887: blosse Zustimmung des Verpfanders
Konkretisierungen in BankV 33
Strafbewehrung (BankG 46 Abs. 1 lit. g)

e E-BEG 22 verlangt blosse schriftliche Zustimmung (nicht in AGB), wenn Kontoinhaber
weder Verwahrungsstelle noch qualifizierter Anleger
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Nutzungsrecht der Verwahrungsstelle -

Securities Lending PRAGER DREIFUSS

EBK-JB 2002, 47 f.: "Die Bankenkommission weist auf die Unzulassigkeit hin, die
Bestimmungen zum Securities Lending in Allgemeine Geschaftsbedingungen oder ein
Depotreglement zu integrieren. Der Teilnahme an einem Securities-Lending-Programm
muss ausdrticklich zugestimmt werden, d.h. vom Kunden ist ein separater Vertrag zu
unterzeichnen. Eines der Merkmale des Securities Lending ist, dass der Kunde, dessen
Wertschriften von der Bank geborgt werden, im Konkurs dieser Bank keinen Anspruch
auf Realersatz bzw. auf Herausgabe der verliehenen Wertschriften hat. Er kann einzig
einen Schadenersatzanspruch in Geld geltend machen, da ihm das Absonderungsrecht
nach Art. 37b BankG [nun: 37d] nicht zusteht. Im Konkursfall der Bank ist demnach der
Kunde, der am Securities-Lending-Programm teilnimmt, deutlich schlechter gestellt als
der, der darauf verzichtet. Darauf ist in einem Vertrag an prominenter Stelle und in
verstandlicher Form hinzuweisen.”

EBK-JB 2006, 30: Betonung der Umsetzung der Risikoaufklarung, Frage der
angemessenen Entschadigung fiir das Gegenparteirisiko ,Bank”

EBK-JB 2007, 85: gedecktes SLA fiir Privatkunden zwingend
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