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05.072 Kollektivanlagengesetz 05.072 Loi sur les placements collectifs 
Botschaft vom 23. September 2005 zum Bundesgesetz über 
die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivanlagengesetz) (BBl 
2005 6395) 

NR/SR Kommission für Wirtschaft und Abgaben 

Bundesgesetz über die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektiv-
anlagengesetz, KAG) 

Message du 23 septembre 2005 concernant la loi fédérale 
sur les placements collectifs de capitaux (Loi sur les place-
ments collectifs) (FF 2005 5993) 

CN/CE Commission de l'économie et des redevances 

Loi fédérale sur les placements collectifs de capitaux (Loi sur 
les placements collectifs, LPCC) 

Übersicht Condensé 

Die Anlagefondsgesetzgebung soll an die revidierte Regelung 
in der EU angepasst und zu einer umfassenden Regelung der 
kollektiven Kapitalanlagen ausgebaut werden. 

Dem geltenden Bundesgesetz über die Anlagefonds vom 18. 
März 1994 (Anlagefondsgesetz, AFG) sind nur Vermögen 
unterstellt, die aufgrund eines Kollektivanlagevertrages ver-
waltet werden (Art. 3 Abs. 1 AFG). Diese Beschränkung stellt 
einen wichtigen Standortnachteil für den Fondsplatz Schweiz 
dar. Insbesondere die im Ausland beliebte gesellschaftsrecht-
liche Form des Anlagefonds, die Société d’investissement à 
capital variable (Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, 
SICAV), kann in der Schweiz derzeit nicht aufgelegt werden, 
da das Aktienrecht dies verunmöglicht. 

Zudem wurde die europäische Regelung für eurokompatible 
Anlagefonds zwischenzeitlich revidiert: Dabei haben sowohl 
die Anforderungen an die Anlagefonds als auch diejenigen an 
Fondsleitungen Änderungen erfahren. Dies hat zur Folge, 
dass die schweizerische Anlagefondsgesetzgebung nicht 
mehr mit der europäischen Regelung vereinbar ist. 

Die Totalrevision des Anlagefondsgesetzes verfolgt im We-
sentlichen folgende Ziele: 

– die Wiederherstellung der Vereinbarkeit der schweizeri-
schen Anlagefondsgesetzgebung mit der Regelung der Euro-
päischen Union; 

– den Ausbau der Anlagefondsgesetzgebung zu einer umfas-
senden Gesetzgebung über die kollektiven Kapitalanlagen; 

– die Attraktivitätssteigerung sowie die Förderung der Wett-
bewerbsfähigkeit des schweizerischen Fondsplatzes, nament-
lich durch die Schaffung neuer Rechtsformen für die kollektive 
Kapitalanlage wie die SICAV und die Kommanditgesellschaft 
für kollektive Kapitalanlagen und durch die Neuunterstellung 
unter das Gesetz der – wenn überhaupt – bisher nur börsen-
rechtlich regulierten Investmentgesellschaften mit festem 
Kapital (SICAF); 

– eine differenzierte Ausgestaltung und ein massvoller Aus-
bau des Anlegerschutzes durch zusätzliche Transparenz. 

Zudem sollen die neuen Formen der kollektiven Kapitalanla-
ge, mit Ausnahme der SICAF, wie vertragliche Anlagefonds 
von den direkten Steuern befreit werden, was einer entspre-
chenden Anpassung der massgeblichen Steuergesetze be-
darf. Der erweiterte Geltungsbereich bedingt anstelle der 
ursprünglich vorgesehenen Teileine Totalrevision des AFG, 
die Einführung des Oberbegriffs kollektive Kapitalanlagen und 
entsprechend die Umbenennung des AFG in «Bundesgesetz 
über die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivanlagengesetz, 
KAG)».

Schliesslich wird der Anlegerschutz auf das Schutzbedürfnis 
der Anlegerinnen und Anleger ausgerichtet, indem zwischen 
«gewöhnlichen» und «qualifizierten» Anlegerinnen und Anle-
gern unterschieden wird. Zudem sollen deren Rechte gestärkt 
und die Transparenz zusätzlich verbessert werden. Mit der 
Erweiterung des Geltungsbereiches sowie der damit verbun-
denen steuerrechtlichen Änderungen erhält der Fondsplatz 
Schweiz eine dynamische, flexible und zukunftsorientierte 

Par le présent projet de révision, la législation sur les fonds 
de placement a été adaptée aux nouvelles normes de l’Union 
européenne (UE) et étendue du même coup à toutes les 
formes de placements collectifs de capitaux. 

Actuellement, seuls les fonds gérés par des contrats de pla-
cement collectif (art. 3, al. 1, LFP) sont soumis aux disposi-
tions de la loi fédérale du 18 mars 1994 sur les fonds de 
placement (LFP). Or cette restriction constitue un désavan-
tage comparatif sérieux pour les promoteurs suisses de fonds 
de placement. A l’heure actuelle, il n’est pas possible, en 
effet, de fonder, en Suisse, une société d’investissement à 
capital variable (SICAV) – une forme de fonds de placement 
soumise au droit de la société anonyme très appréciée à 
l’étranger – le droit de la société anonyme ne le permettant 
pas.

En outre, la réglementation européenne sur les fonds de 
placement eurocompatibles a été révisée ces dernières an-
nées sous la forme de diverses modifications apportées aux 
exigences liées aux fonds de placement ainsi qu’aux direc-
tions de fonds, ce qui explique pourquoi la législation suisse 
n’est plus compatible avec la réglementation européenne en 
la matière. 

La présente révision totale de la loi sur les fonds de place-
ment vise notamment à: 

– rétablir la compatibilité de la législation suisse sur les fonds 
de placement avec les normes européennes; 

– étendre la législation sur les fonds de placement à toutes 
les formes de placements collectifs; 

– augmenter l’attrait et à promouvoir la compétitivité de la 
place suisse des fonds de placement en créant notamment 
de nouvelles formes juridiques pour les placements collectifs 
telles que la SICAV et la société en commandite de place-
ments collectifs et en soumettant à la loi les sociétés 
d’investissement à capital fixe (SICAF), qui n’étaient régle-
mentées jusqu’à présent que par le droit boursier; 

– aménager et à renforcer la protection des investisseurs par 
une transparence accrue. 

A l’exception de la SICAF, les nouvelles formes de placement 
collectif de capitaux seront exonérés des impôts directs 
comme les fonds de placement contractuels. La législation 
fiscale sera donc également adaptée en conséquence. 

L’extension du champ d’application a entraîné, en lieu et 
place de la révision partielle, initialement prévue, une révision 
totale de la LFP et notamment l’introduction du terme généri-
que «placements collectifs de capitaux» ainsi que le change-
ment de titre de la LFP en «loi fédérale sur les placements 
collectifs de capitaux (loi sur les placements collectifs, 
LPCC)».

Enfin, la protection des investisseurs a été aménagée en 
fonction de leurs besoins en la matière et de leur statut (in-
vestisseurs ordinaires et investisseurs qualifiés) ainsi que par 
un renforcement de leurs droits et par une amélioration de la 
transparence.
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Regulierung. Avec le présent projet, le marché suisse des fonds de place-
ment sera soumis, avec l’élargissement du champ 
d’application et par les modifications correspondantes du droit 
fiscal, à une réglementation dynamique, flexible et moderne. 

Medienmitteilung der Kommission für Wirtschaft und 
Abgaben des Nationalrates vom 31.01.2006

Communiqué de presse de la commission de l'économie 
et des redevances du Conseil national du 31.01.2006 

Die Vorlage des Bundesrates bezweckt, den Schweizer Fi-
nanzplatz zu stärken, indem die Anlagefondsgesetzgebung an 
die revidierte Regelung in der EU angepasst und gleichzeitig 
auf weitere Formen der kollektiven Kapitalanlagen ausgewei-
tet wird. 

Dem geltenden Bundesgesetz über die Anlagefonds vom 18. 
März 1994 sind nur Vermögen unterstellt, die aufgrund eines 
Kollektivanlagevertrages verwaltet werden. Diese Beschrän-
kung stellt einen wichtigen Standortnachteil für den Fonds-
platz Schweiz dar. Insbesondere die im Ausland beliebte 
gesellschaftsrechtliche Form der Société d'investissement à 
capital variable (Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, 
SICAV), kann in der Schweiz derzeit nicht aufgelegt werden, 
da das Aktienrecht dies verunmöglicht. 

Zudem wurde die europäische Regelung für eurokompatible 
Anlagefonds zwischenzeitlich revidiert: Dabei haben sowohl 
die Anforderungen an die Anlagefonds als auch diejenigen an 
die Fondsleitungen Änderungen erfahren. Dies hat zur Folge, 
dass die schweizerische Anlagefondsgesetzgebung nicht 
mehr mit der europäischen Regelung vereinbar ist. 

Die Totalrevision des Anlagefondsgesetzes verfolgt im We-
sentlichen folgende Ziele: 

- die Wiederherstellung der Vereinbarkeit der schweizerischen 
Anlagefondsgesetzgebung mit der Regelung der Europäi-
schen Union; 

- den Ausbau der Anlagefondsgesetzgebung zu einer umfas-
senden Gesetzgebung über die kollektiven Kapitalanlagen; 

- die Attraktivitätssteigerung sowie die Förderung der Wettbe-
werbsfähigkeit des schweizerischen Fondsplatzes, namentlich 
durch die Schaffung neuer Rechtsformen für die kollektive 
Kapitalanlage wie die SICAV und die Kommanditgesellschaft 
für kollektive Kapitalanlagen; 

- eine differenzierte Ausgestaltung und ein massvoller Ausbau 
des Anlegerschutzes durch zusätzliche Transparenz, wobei 
zwischen gewöhnlichen und qualifizierten Anlegern unter-
schieden wird. 

Mit der Erweiterung des Geltungsbereiches sowie den damit 
verbundenen steuerrechtlichen Änderungen soll der Fonds-
platz Schweiz eine dynamische, flexible und moderne Regu-
lierung erhalten. 

Die Kommission hat die Detailberatung, die sie bereits an der 
letzten Sitzung aufgenommen hatte, abgeschlossen und der 
Vorlage mit 16 zu 0 Stimmen bei 8 Enthaltungen zugestimmt. 
Sie hat jedoch einige Änderungen vorgenommen mit dem 
Ziel, die Interessen des Schweizer Finanzplatzes besser zu 
berücksichtigen.

Einer der Diskussionspunkte war der Geltungsbereich des 
Gesetzes. Die Kommission hat insbesondere klarer als im 
Entwurf des Bundesrates formuliert, dass die strukturierten 
Produkte nicht unter das Gesetz fallen und somit auch nicht 
der Aufsichtsbehörde unterstellt sind. Sie hat ferner bekräftigt, 
dass die Anlagestiftungen nicht dem Gesetz unterstellt sind 
und hat, im Unterschied zur Vorlage des Bundesrates, davon 
auch die Investmentgesellschaften mit festem Kapital ausge-
nommmen (Art. 1 Abs. 2 Bst. h). 

Weiter hat die Kommission die Bestimmung gestrichen, wo-
nach die Anteile an kollektiven Kapitalanlagen auf den Namen 
lauten müssen (Art. 11 Abs. 2). Die Kommission wollte über-

Le projet du Conseil fédéral vise à renforcer la place finan-
cière suisse, ce en adaptant la législation sur les fonds de 
placement aux nouvelles normes de l'Union européenne (UE) 
et à l'étendre du même coup à toutes les formes de place-
ments collectifs de capitaux. 

Actuellement, seuls les fonds gérés par des contrats de pla-
cement collectif sont soumis aux dispositions de la loi fédé-
rale du 18 mars 1994 sur les fonds de placement (LFP). Or 
cette restriction constitue un désavantage comparatif sérieux 
pour les promoteurs suisses de fonds de placement. A l'heure 
actuelle, il n'est pas possible, en effet, de fonder, en Suisse, 
une société d'investissement à capital variable (SICAV) - une 
forme de placement collectif soumise au droit de la société 
anonyme très appréciée à l'étranger - le droit de la société 
anonyme ne le permettant pas. 

En outre, la réglementation européenne a été révisée ces 
dernières années sous la forme de diverses modifications 
apportées aux exigences liées aux fonds de placement ainsi 
qu'aux directions de fonds, ce qui explique pourquoi la légi-
slation suisse n'est plus compatible avec la réglementation 
européenne en la matière. 

La présente révision totale de la loi sur les fonds de place-
ment vise notamment à: 

- rétablir la compatibilité de la législation suisse sur les fonds 
de placement avec les normes européennes; 

- augmenter l'attrait et à promouvoir la compétitivité de la 
place suisse des fonds de placement en créant notamment 
de nouvelles formes juridiques pour les placements collectifs 
telles que la SICAV et la société en commandite de place-
ments collectifs ; 

- aménager et à renforcer la protection des investisseurs par 
une transparence accrue, ce de manière différenciée suivant 
leur statut (investisseurs ordinaires et investisseurs qualifiés) 

Avec le présent projet, le marché suisse des fonds de place-
ment devrait donc être soumis, avec l'élargissement du 
champ d'application de la loi et par les modifications corres-
pondantes du droit fiscal, à une réglementation dynamique, 
flexible et moderne. 

La commission avait débuté lors de sa précédente séance 
l'examen de détail de la loi. Lors de la présente séance la 
commission a pu terminer l'examen de loi et a approuvé par 
16 voix contre 0 et 8 abstentions le projet de loi. 

La commission a approuvé dans les grandes lignes les pro-
positions du Conseil fédéral. Elle a toutefois procédé à certai-
nes modifications importantes du projet, ce afin de mieux 
prendre en compte des intérêts de la place financière suisse. 

Un point sur lequel a porté la discussion a été le champ d'ap-
plication de la loi. La commission a notamment précisé plus 
clairement que ne le faisait le projet de loi que les produits 
structurés n'étaient nullement soumis à la loi et donc à l'auto-
rité de surveillance. La CER a en outre confirmé que les 
fondations de placement n'étaient pas soumises à la loi et, 
sur ce point, à la différence du projet du Conseil fédéral, en a 
exclu également les sociétés d'investissement à capital fixe 
(art. 2 al. 2 let h). 
Une autre modification apportée par la commission a été la 
suppression de l'obligation selon laquelle les parts des pla-
cements collectifs devaient être nominatives (art 11 al. 2). La 
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dies dem Bundesrat mehr Handlungsspielraum geben, wo es 
um ein vereinfachtes Genehmigungsverfahren für gewisse 
Kollektivanlagen geht. Demnach soll der Bundesrat nicht nur 
für kollektive Kapitalanlagen, die sich ausschliesslich an quali-
fizierte Anleger/innen richten, sondern auch in andern Fällen 
(zum Beispiel für Standard-Publikumsfonds) ein vereinfachtes 
Verfahren vorsehen können. 

Hier ist darauf hinzuweisen, dass zu den meisten Änderungen 
Minderheitsanträge eingereicht wurden, die in der Regel ver-
langen, der Vorlage des Bundesrates zu folgen. 

Das Gesetz sollte zwingend per 1. Januar 2007 in Kraft treten, 
um Wettbewerbsnachteile des Schweizer Finanzplatzes ge-
genüber der europäischen Konkurrenz zu vermeiden. Die 
Vorlage sollte im Prinzip in der Frühjahrssession im National-
rat behandelt werden, damit sie darauf in der Kommission des 
Ständerates beraten werden kann. 

commission a également souhaité donner plus de marge de 
manoeuvre au Conseil fédéral en ce qui concerne la possibili-
té de soumettre à une procédure d'approbation simplifiée 
certains placements collectifs (art. 17). Le Conseil fédéral 
pourra introduire cette procédure simplifiée non seulement si 
les placements collectifs sont destinés à des investisseurs 
qualifiés, mais également dans d'autres cas (par exemple 
pour des fonds standard ouverts au public). 

Il est à relever que sur la plupart de ces articles modifiés, des 
minorités ont été déposées qui demandent de suivre en règle 
générale le projet du Conseil fédéral. 

Le projet de loi devrait impérativement entrer en vigueur au 
1er janvier 2007 afin d'éviter tout désavantage comparatif à la 
place financière suisse vis-à-vis de ses concurrents euro-
péens. Le dossier sera donc en principe traité à la session de 
printemps par le Conseil national, suite à quoi la commission 
des Etats pourra se saisir au printemps du dossier. 

Auskünfte Renseignements 

Marcello Fontana, Kommissionssekretär, 031 322 97 35 Marcello Fontana, secrétaire de commission, 031 322 97 35 


