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I.	 Einleitung

Beaufsichtigte Finanzinstitute, die unter einheitlicher 
Leitung einer Unternehmensgruppe stehen, sind sich 
des Risikos einer faktischen Organschaft häufig nicht 
bewusst. In klassischen Konzernstrukturen herrscht das 
Konzept der Dominanz, d.h. die Konzernleitung befiehlt 
den Gruppengesellschaften  – insbesondere auch beauf-
sichtigten Finanzinstituten – «wo’s lang geht».1 

Schätzungen zufolge sind im Allgemeinen mehr als die 
Hälfte aller unternehmerisch tätigen Aktiengesellschaf-

*	 Dr. iur. Armin Kühne, Rechtsanwalt und Partner bei Kellerhals 
Carrard Zürich KlG.

**	 Yusuf Sume, Rechtsanwalt bei Kellerhals Carrard Zürich KlG.
1	 Peter V. Kunz, Grundlagen zum Konzernrecht der Schweiz, Bern 

2016, N 125; Peter Böckli, Konzern und Konzerninteresse aus 
dem Blickwinkel des Einordnungskonzepts, in: Sethe/Isler (Hrsg.), 
Verantwortlichkeit im Unternehmensrecht VII, Zürich 2014, 208.

ten bzw. rund 70 % aller Körperschaften und nahezu 
sämtliche Publikumsgesellschaften konzernmässig orga-
nisiert.2 Die Organisationsform des Konzerns bzw. der 
Unternehmensgruppe3 als Erfindung der Praxis ist auf-
grund ihrer umfassenden Verbreitung aus dem modernen 
Wirtschaftsleben nicht mehr wegzudenken.4 Trotz die-
ser längst gelebten wirtschaftlichen Realität fehlt in der 
Schweiz eine umfassende «Konzernrechtskodifikation».5 
Stattdessen bestehen in verschiedenen Teilrechtsgebieten 
unterschiedliche Regelungen und variierende Anforde-
rungen an den Begriff der Unternehmensgruppe. Den-
noch bewegen sich Gruppengesellschaften – insbesonde-
re beaufsichtigte Finanzinstitute, die unter wirtschaftlich 
einheitlicher Leitung stehen – nicht in einem rechtsfreien 
Raum.6 

Besonders hervorzuheben ist, dass die blosse Existenz 
des Phänomens «Konzern» die Interessenlage sowohl 
der Muttergesellschaft als auch der Tochtergesellschaft 
grundlegend verändert.7 Für die Verwaltungsräte (VR) 
von Tochtergesellschaften stellt sich regelmässig die Frage, 
ob die Interessen der leitenden Muttergesellschaft den-
jenigen der Tochtergesellschaft vorgezogen werden dür-
fen – und wenn ja, unter welchen Rahmenbedingungen. 

Obgleich z.B. der VR einer Fondsleitung ausschliesslich 
verpflichtet ist, die Interessen der Anleger zu wahren,8 
sieht sich derselbe VR infolge des vorherrschenden Do-
minanzkonzepts in Unternehmensgruppen oft in einer 
doppelten Rolle: Er agiert als «Diener» sowohl der 
Konzernleitung als auch der eigenen Gesellschaft.9 Eine 

2	 Peter Böckli, Schweizer Aktienrecht, Zürich/Genf 2022, § 7 ad 
FN 1; Kunz (FN 1), N 89; Arthur Meier-Hayoz/Peter Forst-
moser, Schweizerisches Gesellschaftsrecht, Bern 2023, § 24 N 30.

3	 Konzerne und Unternehmensgruppen werden in der vorliegenden 
Abhandlung als bedeutungsgleiche Begriffe verstanden: Vgl. Kunz 
(FN 1), N 4 ad FN 11.

4	 Roland von Büren, SPR VIII/6, 1.
5	 Peter V. Kunz, Wirtschaftsrecht – Grundlagen und Beobachtun-

gen, Bern 2019, § 1 N 16.
6	 Lukas Handschin, Der Konzern im geltenden schweizerischen 

Privatrecht, Habil. Basel, Zürich 1994, 2.
7	 Böckli (FN 1), 230.
8	 Art. 20 Abs. 1 lit. a. KAG (SR 951.31).
9	 Siehe zum Ganzen: Florian S. Jörg, Grundlagen und Pflichten 

des Verwaltungsrates in Gruppengesellschaften, in: Kunz/Arter/
Jörg, Entwicklungen im Gesellschaftsrecht VIII, Bern 2013, 50 ff.

K
ur

zb
ei

tr
äg

e



506

Armin Kühne / Yusuf Sume – Das Risiko der faktischen Organschaft bei beaufsichtigten FinanzinstitutenGesKR 4  2025

solche «Sandwichposition» des VR ist mit Risiken ver-
bunden, insbesondere wenn die Tochtergesellschaft ein 
von der FINMA beaufsichtigtes Finanzinstitut ist, das 
ineinandergreifende zivilrechtliche und aufsichtsrecht-
liche Anforderungen zu beachten hat. Dies gilt grund-
sätzlich für sämtliche beaufsichtigten Finanzinstitute. 
In der vorliegenden Abhandlung werden anhand des 
Beispiels einer Fondsleitung gemäss Art. 2 Abs. 1 lit. d. 
i.V.m. Art. 32 ff. FINIG10 einige wesentliche Aspekte 
dieser Anforderungen beleuchtet. Die nachfolgenden 
Ausführungen beziehen sich jedoch ebenso auf Verwal-
ter von Kollektivvermögen gemäss Art. 2 Abs. 1 lit. c. 
i.V.m. Art. 24 ff. FINIG und grundsätzlich auch auf alle 
anderen beaufsichtigten Finanzinstitute, die gemäss den 
schweizerischen Finanzmarktgesetzen einer Bewilli-
gungspflicht unterstellt sind.

II.	 Bewilligungsvoraussetzungen

1.	 Allgemeines

Wer gemäss den schweizerischen Finanzmarktgesetzen 
eine bewilligungspflichtige Tätigkeit ausübt, muss die 
für ihn geltenden Bewilligungsvoraussetzungen erfüllen 
und benötigt eine Bewilligung der FINMA. Eine Auf-
nahme der Geschäftstätigkeit ohne erteilte Bewilligung 
kann aufsichtsrechtliche Massnahmen nach sich ziehen.11 

Der Bewilligungsträger hat der FINMA als Bewilli-
gungsbehörde ein Bewilligungsgesuch mit sämtlichen 
Angaben und Unterlagen einzureichen, die zu seiner Be-
urteilung erforderlich sind. Die erforderlichen Angaben 
und Unterlagen ergeben sich für die Finanzinstitute ge-
mäss FINIG insbesondere aus Art. 9 FINIV12 sowie aus 
den zusätzlichen Anforderungen für die einzelnen Ka-
tegorien von beaufsichtigten Finanzinstituten. Dazu ge-
hören auch die Informationen und Dokumente zu einer 
angemessenen Betriebsorganisation sowie der Nachweis 
der Gewähr für eine einwandfreie Geschäftstätigkeit.13

2.	 Organisation 

Fondsleitungen sind Aktiengesellschaften mit Sitz in 
der Schweiz, deren Hauptzweck in der Ausübung des 
Fondsgeschäfts liegt.14 Unter strukturellen Gesichts-
punkten sind Fondsleitungen verpflichtet, ihre Orga-
nisation an die Anzahl der Kunden, das Volumen der 
verwalteten Vermögenswerte sowie die eingesetzten 
Anlagestrategien und gewählten Produkte im Rahmen 

10	 SR 954.1.
11	 Vgl. zur «Zwangsliquidation»: BSK FINIG-Winzeler, Art. 5 N 2.
12	 SR 954.11.
13	 Art. 9 Abs. 1 lit. a. und c. FINIV.
14	 Art. 33 FINIG.

ihrer spezifischen Geschäftstätigkeit anzupassen; d.h. die 
Komplexität der getätigten Geschäfte sowie die damit 
verbundenen Risiken müssen berücksichtigt werden.15 
Diese Anpassungen sind im Rahmen des Bewilligungs-
gesuchs der FINMA offenzulegen.

2.1.	 Unternehmensführung

Fondsleitungen sind verpflichtet, angemessene Regeln 
zur Unternehmensführung festzulegen und sich so zu 
organisieren, dass sie ihre gesetzlichen Pflichten wirksam 
erfüllen können.16 Die Anforderungen an eine angemes-
sene Betriebsorganisation sind in den Organisations-
grundlagen der Fondsleitung zu konkretisieren. Diese 
umfassen insbesondere die Statuten, das Organisations- 
und Geschäftsreglement sowie weitere interne Regle-
mente und Weisungen, etwa zum internen Kontrollsys-
tem (IKS), Risikomanagement und Compliance, in denen 
die internen Kompetenzen und Aufgaben festgelegt wer-
den (vgl. Ziff. 2.2 nachfolgend).17 Damit verbunden müs-
sen Fondsleitungen ihre Geschäftstätigkeit umfassend 
dokumentieren, sodass sowohl die Prüfgesellschaft als 
auch die FINMA in der Lage sind, sich ein zuverlässiges 
Bild über die Geschäftstätigkeit zu verschaffen. 

Ein wesentlicher Bestandteil der Unternehmensfüh-
rung – und damit der angemessenen Corporate Gover-
nance – sind klare Zuständigkeitsregelungen sowie spe-
zifische Regelungen zur Stellvertretung der wichtigsten 
Leitungsfunktionen.18 Eine angemessene Betriebsor-
ganisation und Corporate Governance gehören zu den 
zentralen Voraussetzungen für die Erteilung einer Bewil-
ligung.

2.2.	 Kontrollfunktionen

Zu einer angemessenen Betriebsorganisation einer 
Fondsleitung gehört überdies, dass sie über ein angemes-
sen ausgestattetes Risikomanagement und Compliance 
sowie ein wirksames IKS verfügen muss.19 Der VR hat 
im Rahmen des Risikomanagements sicherzustellen, dass 
alle wesentlichen Risiken der Fondsleitung angemessen 
und wirksam identifiziert, bewertet und überwacht wer-
den. Das Risikomanagement einer Fondsleitung befasst 
sich in diesem Zusammenhang mit der Kontrolle und 
Steuerung der wesentlichen Risiken, die sich aus der 

15	 EFD Erläuterungen FIDLEV/FINIV/AOV vom 6. November 2019, 
88; Botschaft zum Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) und zum 
Finanzinstitutsgesetz (FINIG) vom 4. November 2015, BBl 2015 
8901 ff., 9022.

16	 Art. 9 Abs. 1 FINIG.
17	 Flavio Amadò/Giovanni Molo, Bundesgesetz über die Finanz-

dienstleistungen – Praxiskommentar, in: Amadò/Molo (Hrsg.), Zü-
rich/St. Gallen 2022, Art. 9 N 4.

18	 Bertrand G. Schott/Florian L. Steiner, Kommentar zum Fi-
nanzinstitutsgesetz FINIG, in: Sethe/Bösch/Favre/Schott (Hrsg.), 
Zürich/Basel/Genf 2021, Art. 9 N 11.

19	 Art. 57 Abs. 1 FINIV.
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Geschäftstätigkeit des Bewilligungsträgers ergeben.20 In 
der Praxis wird zur Unterstützung dieses Prozesses eine 
Risikomatrix erstellt.21 Diese dient dazu, die wesentli-
chen Risiken nach Geschäftsbereichen zu identifizieren 
und zu beschreiben, die erforderlichen Massnahmen zur 
Planung und Steuerung der Risiken festzulegen und die-
se systematisch zu überwachen. Die Risikomatrix wird 
im Auftrag des VR mindestens einmal jährlich von der 
Geschäftsleitung gemeinsam mit den betroffenen Ge-
schäftsbereichen überprüft und an die aktuelle Situation 
angepasst.22

Weiter umfasst das IKS als unternehmensinternes Sys-
tem die Gesamtheit der Kontrollstrukturen und -prozes-
se, die auf allen Ebenen der Fondsleitung die Grundlage 
für die Erreichung der geschäftspolitischen Ziele und 
einen ordnungsgemässen Betrieb bilden. Der VR, die 
Geschäftsleitung sowie die Abteilungen Risikomanage-
ment, Compliance und Financial Controlling bilden 
diesbezüglich die verantwortlichen Personen bzw. die 
verantwortlichen Bereiche.23 

Schliesslich sind der VR und die Geschäftsleitung organi-
satorisch für die Compliance – «verstanden als Geschäfts-
tätigkeit im Einklang mit Recht und Gesetz»24 – verant-
wortlich und stellen die Implementierung angemessener 
interner Systeme und Prozesse zur Sicherstellung der 
Compliance sicher.25 In diesem Sinne dient Compliance in 
erster Linie dem Risikomanagement, und zwar sowohl im 
Hinblick auf die Erfüllung der regulatorischen Anforde-
rungen als auch in Bezug auf die Reputationsrisiken.26

Die ordnungsgemässe Erfüllung der internen Regularien 
erfordert ein hohes Mass an Verantwortungsbewusstsein 
seitens des VR. Dieser ist nicht nur dafür verantwort-
lich, die Einhaltung der regulatorischen und internen 
Vorgaben zu überwachen und zu gewährleisten, sondern 
trägt auch endverantwortlich für eine transparente und 
sorgfältige Umsetzung der ihm zugewiesenen Leitungs-, 
Überwachungs- und Kontrollaufgaben Sorge. Dies um-
fasst insbesondere die Pflicht, wirksame Kontrollme-
chanismen nicht nur einzurichten, sondern diese auch 
laufend zu überwachen und anzupassen, um den Anfor-
derungen eines dynamischen und regulierten Umfelds 
gerecht zu werden.27

20	 Amadò/Molo (FN 17), Art. 9 N 18 f.
21	 Schott/Steiner (FN 18), Art. 9 N 49.
22	 Vgl. zum ganzen Thema: Armin Kühne, Recht der kollektiven Ka-

pitalanlagen in der Praxis, Zürich 2015, N 237; vgl. Ablauf für Ban-
ken: Rundschreiben 2017/1, Corporate Governance – Banken vom 
22. September 2016, N 52.

23	 Armin Kühne, Kollektivanlagengesetz – Stämpflis Handkommen-
tar, in: Dedeyan/Eichhorn/Müller (Hrsg.), Bern 2024, Art. 14 N 30 f. 

24	 BSK FINIG-Winzeler, Art. 9 N 7.
25	 Kühne (FN 22), N 241.
26	 Kühne (FN 23), Art. 14 N 32.
27	 Vgl. Art. 52 Abs. 1 und Art. 57 Abs. 4 FINIV.

3.	 Gewähr für eine einwandfreie 
Geschäftstätigkeit

Fondsleitungen als Finanzinstitute und die mit der 
Verwaltung und Geschäftsführung des Finanzinstituts 
betrauten Personen müssen Gewähr für eine einwand-
freie Geschäftstätigkeit bieten. Diese Vorgabe stellt eine 
zentrale Bewilligungsvoraussetzung für die Gründung 
einer Fondsleitung dar.28 Gewährsträger in diesem Sinne 
ist nicht nur die Fondsleitung selbst – die Rede ist von 
einer «Entpersonifizierung»29 der Vorschrift –, sondern 
jede Person, die eine einflussreiche Stellung im überge-
ordneten Entscheidungsbereich innehat.30 Dabei handelt 
es sich bei einer Aktiengesellschaft grundsätzlich um die 
Mitglieder des VR und der Geschäftsleitung. Entschei-
dend ist hierbei jedoch nicht die formelle Funktionsbe-
zeichnung, sondern vielmehr die tatsächlich ausgeübte 
Funktion (vgl. dazu Ziff. III.2.1 und IV.2. nachfolgend).31 

Personen, die mit der Verwaltung und Geschäftsfüh-
rung der Fondsleitung betraut sind, müssen bestimmte 
persönliche Qualifikationen erfüllen: Sie haben einen 
guten Ruf zu geniessen und die für ihre Funktion erfor-
derlichen fachlichen Qualifikationen mitzubringen.32 
Die notwendige fachliche Qualifikation wird sowohl bei 
der jeweiligen einzelnen Person im Hinblick auf deren 
ausgeübte Funktion und Verantwortung als auch beim 
gesamten Gremium vorausgesetzt.33 Die Komponente 
des guten Rufes erfordert ein korrektes Verhalten im Ge-
schäftsverkehr.34 Darunter wird im Wesentlichen die Be-
achtung der Rechtsordnung, der Statuten, des internen 
Regelwerks, der vertraglichen Vereinbarungen mit Kun-
den sowie der aufsichtsrechtlichen Praxis verstanden.35 
Nach vorliegender Auffassung ist ein Fehlverhalten im 
privaten Bereich grundsätzlich nur dann zu berücksich-
tigen, wenn es einen relevanten Zusammenhang mit der 
geschäftlichen Tätigkeit des Gewährsträgers aufweist.36

Die Gewähr für eine einwandfreie Geschäftstätigkeit 
muss nicht nur bei der Gründung eines Finanzinstituts 
erfüllt sein, sondern auch dauerhaft bestehen bleiben.37 

28	 BSK FINIG-Winzeler, Art. 11 N 1.
29	 Peter Nobel, Schweizerisches Finanzmarktrecht, Bern 2019, § 7 

N 173.
30	 Schott/Steiner (FN 18), Art. 11 N 13; vgl. zudem: Beat Kleiner/

Renate Schwob, Kommentar zum Bundesgesetz über die Banken 
und Sparkassen vom 8. November 1934, in: Zobl/Schwob/Winze-
ler/Kaufmann/Weber/Kramer (Hrsg.), Zürich 2015, Art. 3 N 175; 
vgl. ferner: Urs Zulauf, Gewähr im Gericht, FINMA Sonderbul-
letin – Bulletin Spécial 2/2013, 16 ff.

31	 FIDLEG/FINIG Handkommentar-Vogel/Heiz/Luthiger, Art. 11 
FINIG N 2.

32	 Art. 11 Abs. 2 FINIG.
33	 Botschaft (FN 15), 9023.
34	 Siehe dazu: Zulauf (FN 30), 21.
35	 Vgl.: Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 4. März 2008 (B-

3708/2007), E. 3.1 und BGer 2A.261/2004 vom 27. Mai 2004, in: 
EBK 46/2004, 31, E. 1. 

36	 Schott/Steiner (FN 18), Art. 11 N 19.
37	 BGer 2C_163/2014 vom 15. Januar 2015, E. 2.3.
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Eine Verletzung der Gewährspflicht kann zu Massnah-
men seitens der FINMA führen und im schlimmsten Fall 
den Entzug der Bewilligung nach sich ziehen.38

4.	 Anforderungen an die qualifiziert 
Beteiligten

Die qualifiziert Beteiligten einer Fondsleitung müssen 
einen guten Ruf geniessen und sicherstellen, dass ihr 
Einfluss nicht zum Nachteil einer umsichtigen und soli-
den Geschäftstätigkeit ausgeübt wird.39 Darüber hinaus 
müssen die qualifiziert Beteiligten eines beaufsichtigten 
Finanzinstituts grundsätzlich keine weiteren aufsichts-
rechtlichen Pflichten erfüllen.40

Als qualifiziert beteiligt gilt, wer direkt oder indirekt min-
destens 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte an einer 
Fondsleitung hält oder deren Geschäftstätigkeit auf andere 
Weise massgebend beeinflussen kann.41 Im letztgenannten 
Fall genügt bereits die Möglichkeit einer beeinflussenden 
Stellung, wobei diese Beeinflussung für die Geschäftspoli-
tik der Fondsleitung bestimmend sein muss.42 

In Konzernverhältnissen sind drei konstitutive Elemente 
erkennbar: Einerseits müssen die Gruppengesellschaften 
(1) rechtlich selbständige Unternehmen sein, die (2) un-
ter einheitlicher Leitung stehen, und andererseits braucht 
es als quantitatives Element (3) mindestens eine Mutter- 
und eine Tochtergesellschaft.43 Steht ein beaufsichtigtes 
Finanzinstitut als rechtlich selbständiges Unternehmen 
unter der einheitlichen Leitung einer Muttergesellschaft, 
gilt diese als qualifiziert Beteiligte und muss die an sie ge-
richteten Anforderungen jederzeit erfüllen. Verantwort-
lich für diese Sicherstellung ist jedoch nicht die leitende 
Muttergesellschaft, sondern das Finanzinstitut selbst, 
das von der FINMA beaufsichtigt wird.

III.	 Das Institut des faktischen Organs

1.	 Verweis auf das Zivilrecht

Das FINIG verweist hinsichtlich der Verantwortlichkeit 
der Organe der Fondsleitung auf die Bestimmungen des 
OR44 über die Aktiengesellschaft.45

38	 Vgl. Art. 37 Abs. 1 FINMAG (SR 956.1).
39	 Art. 11 Abs. 3 FINIG.
40	 Ausnahme: Die Meldepflicht gemäss Art. 11 Abs. 5 FINIG.
41	 Art. 11 Abs. 4 FINIG.
42	 Analog gemäss der bankenrechtlichen Dogmatik: Kleiner/Schwob 

(FN 30), Art. 3 N 251 f.
43	 Kunz (FN 1), N 960.
44	 SR 220.
45	 Art. 68 Abs. 1 FINIG; siehe zur Problematik der Abgrenzung zwi-

schen FINIG und KAG: BSK FINIG-Bärtschi, Art. 68 N 8 und 
30 f. 

2.	 Verantwortlichkeit

2.1.	 Funktioneller Organbegriff

Der Begriff des Organs im Rahmen der Verantwortlich-
keit nach Art. 754 OR knüpft nach ständiger Rechtspre-
chung an einen funktionellen Organbegriff an und ist 
keineswegs auf die formell gewählten Mitglieder des VR 
beschränkt.46 Der funktionelle Organbegriff umfasst ge-
mäss der Rechtsprechung des Bundesgerichts neben dem 
formellen VR und weiteren Organen im formellen Sinne 
auch alle Personen, die mit der Geschäftsführung betraut 
sind: «Als mit der Verwaltung oder Geschäftsführung be-
traut im Sinne dieser Bestimmung gelten nicht nur Ent-
scheidungsorgane, die ausdrücklich als solche ernannt 
worden sind, sondern auch Personen, die tatsächlich Or-
ganen vorbehaltene Entscheide treffen oder die eigent-
liche Geschäftsführung besorgen und so die Willensbil-
dung der Gesellschaft massgebend mitbestimmen».47

Im Folgenden sollen die einzelnen relevanten Kompo-
nenten der faktischen Organschaft im Lichte der bun-
desgerichtlichen Rechtsprechung kurz näher beleuchtet 
werden.

a.	 Persönlicher Geltungsbereich

Als faktische Organe kommen nicht nur natürliche Per-
sonen, sondern gemäss herrschender Lehre auch juristi-
sche Personen in Betracht.48 Das Bundesgericht erkennt 
bereits seit längerem neben natürlichen Personen auch 
juristische Personen als faktische Organe an.49

b.	 Sachlicher Geltungsbereich

Für die tatsächlich ausgeübte Funktion eines Organs und 
damit das Vorliegen einer faktischen Organschaft ist eine 
gewisse Intensität des Eingriffs erforderlich. Dafür müs-
sen die nachfolgenden Elemente erfüllt sein:

ba.	 Organtypische Stellung

Der funktionelle Organbegriff ist erfüllt, wenn einer Per-
son eine organtypische Stellung zugesprochen werden 
kann.50 Der Betreffende, der formell nicht bestellt wird – 
wie Mitglieder des VR und der Geschäftsleitung –, han-

46	 Meinrad Vetter/Roman S. Gutzwiller, Faktische Organschaft 
im Konzern – Ein kurzer Überblick, GesKR 2/2010, 224 ff., 225.

47	 BGE 128 III 92, E. 3.a); vgl. zudem: BGer 4A_62/2024 vom 17. De-
zember 2024, E. 7.1.1.

48	 Peter V. Kunz, Materielle Organschaft («faktische VR»): Voraus-
setzung sowie Folgen im Aktienrecht, in: Kunz/Jörg/Arter, Ent-
wicklungen im Gesellschaftsrecht IX, Bern 2014, 178; eingehend: 
Alexander Vogel, Die Haftung der Muttergesellschaft als materi-
elles, faktisches oder kundgegebenes Organ der Tochtergesellschaft, 
Diss. St. Gallen, Bern/Stuttgart/Wien 1997, 350 ff. (= SSPHW 51); 
ferner: Böckli (FN 2), § 16 N 41; a.M. Roland von Büren, SPR 
VIII/6, 207 f.

49	 BGE 132 III 523, E. 4.5; BGer 4A_306/2009 vom 8. Februar 2010, 
E. 7.1.1.

50	 BGE 128 III 92, E. 3.b).
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delt so, als ob er Organ wäre.51 Es ist in diesem Zusam-
menhang zu beachten, dass faktische Organe Personen 
sind, denen Organaufgaben nicht übertragen worden 
sind.52 Sie nehmen in diesem Sinne den formellen Orga-
nen vorbehaltene Funktionen wahr.53 Es liegt insofern 
eine Usurpierung – d.h. eine Anmassung – der Erfüllung 
einer Organkompetenz vor.54 Eine derart verstandene 
Organstellung ist jedoch nur gegeben, wenn eine Person 
aus einer hierarchisch hohen Stellung heraus eine leiten-
de und entscheidende Funktion ausübt.55 Personen, die 
lediglich unterstützende Hilfe bei der Entscheidungs-
findung leisten – etwa durch technische, kaufmännische 
oder juristische Beiträge zur Entscheidungsfindung  – 
sind von der faktischen Organschaft ausgenommen.56

bb.	 Massgebliche Einflussnahme auf 
die Willensbildung

Der funktionelle Organbegriff erfordert  – in organty-
pischer Weise –57 eine massgebliche Mitbestimmung bei 
der Willensbildung der Gesellschaft.58 Eine Gesellschaft 
wird dann in ihrer Willensbildung massgeblich beein-
flusst, wenn es insbesondere um «unternehmenspoliti-
sche und -leitende»59 Entscheidungen geht.60 

bc.	 Auf Dauer angelegt

Die Einflussnahme auf die Willensbildung muss grund-
sätzlich auf Dauer ausgerichtet sein.61 In besonderen 
Ausnahmefällen kann jedoch auch «ein einziger, tiefgrei-
fender punktueller Eingriff» zur Annahme einer fakti-
schen Organschaft führen.62 

51	 Benedikt Maurenbrecher, Die Stellung der Banken in Verant-
wortlichkeitsprozessen, AJP 1998, 1327 ff., 1336; vgl. auch: Ro-
land Müller/Lorenz Lipp/Adrian Plüss, Der Verwaltungsrat – 
Band I, Ein Handbuch für Theorie und Praxis, Zürich 2021, N 4.62.

52	 Vogel (FN 48), 301.
53	 Meinrad Vetter, Der verantwortlichkeitsrechtliche Organbegriff 

gemäss Art. 754 Abs. 1 OR, Diss. St. Gallen, Zürich 2007, 21 (= SSHW 
261).

54	 Michael Wyttenbach, Formelle, materielle und faktische Orga-
ne – einheitlicher Organbegriff?, Diss. Basel 2012, 240 (= BSR Reihe 
A 108); Marc Bauen/Silvio Venturi, Der Verwaltungsrat, Zürich/
Basel/Genf 2007, N 655.

55	 Meier-Hayoz/Forstmoser (FN 2), § 16 N 914; Wyttenbach 
(FN 54), 240.

56	 BGE 117 II 570, E. 3; Böckli (FN 2), § 16 N 38.
57	 Meier-Hayoz/Forstmoser (FN 2), § 16 N 911.
58	 Matthias P.A. Müller/Cédric Berger/Daniel Bötticher, Der 

faktische Verwaltungsrat: rechtliche Ordnung, Grenzen und Mög-
lichkeiten, GesKR 3/2024, 427 ff., 430.

59	 Peter Forstmoser, Die aktienrechtliche Verantwortlichkeit, Zü-
rich 1987, N 659.

60	 Kunz (FN 48), 182.
61	 Müller/Lipp/Plüss (FN 51), N 4.63.
62	 Böckli (FN 2), § 16 N 40; vgl. zudem Kunz (FN 48), 182 ad FN 72, 

der darauf hinweist, dass eine massgebliche Beeinflussung der Wil-
lensbildung unter bestimmten Voraussetzungen auch in einzelnen 
Fällen vorliegen kann.

2.2.	 Exkurs: Unerlaubte Handlungen

Eine faktische Organschaft kann ebenso im Deliktsrecht 
haftungsbegründend wirken.63 Entsendet eine Mutter
gesellschaft einen Vertreter in den VR der Fondsleitung 
als Tochtergesellschaft  – etwa in Form einer Doppel
organschaft – und erfüllt dieser Vertreter z.B. durch die 
Sicherstellung der Kontrolle oder die Wahrung der Inte
ressen der leitenden Muttergesellschaft die Kriterien der 
faktischen Organschaft (vgl. Ziff. 2.1 hiervor und Ziff. 3. 
hiernach), haftet die Muttergesellschaft als entsenden-
de juristische Person auch für den Schaden, den der von 
ihr entsandte Vertreter in Ausübung seiner geschäftli-
chen Tätigkeit für die Muttergesellschaft verursacht hat 
(Art. 722 OR).64 In diesem Sinne ist eine Haftung der lei-
tenden Muttergesellschaft zu bejahen, wenn der Vertreter 
der Muttergesellschaft als formelles Organ der Fondslei-
tung faktisch als Vollstrecker des Willens und der Inte
ressen der Muttergesellschaft agiert.65 Vor diesem Hinter-
grund haftet die Muttergesellschaft so, als hätte sie selbst 
einen Sitz im VR der Fondsleitung eingenommen.66

3.	 Faktische Organschaft bei 
Unternehmensgruppen

3.1.	 Einheitliche Leitung

Die Verbindung der Gruppengesellschaften und damit 
auch die Unterwerfung des beaufsichtigten Finanzinsti-
tuts als Tochtergesellschaft wird im Allgemeinen durch die 
einheitliche Leitung gewährleistet.67 Mit anderen Worten 
setzt der Konzernbegriff im Rahmen der Unternehmens-
gruppe die einheitliche Leitung voraus: Eine Konzernlei-
tung kann sich konkret nur in jenen Fällen entfalten, «in 
denen eine adäquate Einflussnahme(möglichkeit)» auf ein 
beaufsichtigtes Finanzinstitut, z.B. eine Fondsleitung als 
Tochtergesellschaft, sichergestellt ist.68 Die einheitliche 
Leitung ist entsprechend das zentrale Element des Kon-
zernbegriffs.69 

3.2.	 Trennungslinie

Die dem Konzernbegriff inhärente einheitliche Leitung 
löst als solche noch keine Verantwortlichkeit aus.70 Die 

63	 Hans Caspar von der Crone, Aktienrecht, Bern 2020, N 1496.
64	 Böckli (FN 2), § 16 N 58; vgl. ferner Art. 55 Abs. 2 ZGB (SR 210). 
65	 Jean Nicolas Druey/Alexander Vogel, Das schweizerische 

Konzernrecht in der Praxis der Gerichte, Zürich 1999, 366.
66	 Siehe dazu: Urs Schenker, Haftung des entsendeten Verwaltungs-

rates, in: Kunz/Jörg/Arter, Entwicklungen im Gesellschaftsrecht 
IX, Bern 2014, 170.

67	 Kunz (FN 1), N 21.
68	 Patric A. Brand, Konzernorganisationsrechtliche Grenzen von 

Upstream-Darlehen, Diss. Bern, Zürich/St. Gallen 2015, N 72 
(= SSHW 326).

69	 Kiril R. R. Haslebacher, Das Arm’s Length Principle im schwei-
zerischen Recht, Diss. Bern, Zürich/St. Gallen 2023, N 185 (= SSHW 
361).

70	 BGE 128 III 92, E. 3.a).
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blosse Tatsache einer Konzernierung führt insofern nicht 
automatisch zu einer faktischen Organschaft.71 Wenn 
sich jedoch der Einfluss der Muttergesellschaft auf die 
Fondsleitung zu einer «usurpierten Zuständigkeit ver-
dichtet» und die übrigen bereits erwähnten Vorausset-
zungen erfüllt sind (vgl. Ziff. 2.1 hiervor), wird die Mut-
tergesellschaft selbst oder deren Repräsentanten zu einer 
faktischen Organschaft.72 

3.3.	 Indizien

Die Abgrenzung zwischen einem folgenlosen Einfluss 
der leitenden Muttergesellschaft auf die Fondsleitung und 
einer massgeblichen Mitbestimmung bei der Willensbil-
dung der Fondsleitung gestaltet sich häufig schwierig. 
Die Feststellung einer faktischen Organschaft muss stets 
im Einzelfall geprüft werden.73 In der Literatur und 
Rechtsprechung werden jedoch sowohl für allgemeine 
Konstellationen74 als auch speziell für Konzernverhält-
nisse verschiedene Indizien aufgeführt, die für eine mög-
liche Bejahung der faktischen Organschaft sprechen 
können: 

•	 Die Teilnahme an Sitzungen des VR der Tochterge-
sellschaft mit gleichberechtigtem Stimmrecht, Einla-
dungen zu sämtlichen Sitzungen des VR, regelmässi-
ge Unterbreitung von Beschlüssen des VR (allenfalls 
verbunden mit einem Vetorecht), gemeinsames Auf-
treten gegenüber Dritten und die Mitbestimmung bei 
unternehmenspolitischen und -leitenden Entschei-
dungen können zu einer faktischen Organschaft füh-
ren;75

•	 die als faktisches Organ handelnde Person ist auf-
grund ihrer Entscheidungsgewalt in der Lage, den 
durch die Verletzung einer entsprechenden Pflicht 
eingetretenen Schaden zu verhindern;76

•	 es reicht aus, dass der VR der Tochtergesellschaft 
«von oben» vorgebrachte Vorschläge und Empfeh-
lungen – selbst wenn sie zu Unrecht befolgt werden – 
als bindend erachtet;77

•	 Mitglieder des VR oder der Geschäftsleitung der 
Muttergesellschaft können häufig aufgrund ihrer ent-
scheidenden («systematischen») Einflussnahme auf 
die Unternehmenspolitik und -leitung der Tochter-
gesellschaft in eine faktische Organstellung geraten;78

71	 Kunz (FN 48), 186.
72	 Jean Nicolas Druey, Leitungsrecht und -pflicht im Konzern, in: 

Baer (Hrsg.), Vom Gesellschafts- zum Konzernrecht, Bern 2000, 
21.

73	 Böckli (FN 2), § 16 N 60.
74	 Die allgemeinen Konstellationen können nach vorliegender An-

sicht ebenso für Unternehmensgruppen gelten; siehe dazu auch 
Kunz (FN 48), 186, der ein Konzernprivileg ausschliesst.

75	 Kunz (FN 48), 180 und 182; vgl. dazu auch: Simon Lang, Die fak-
tische Organschaft, GesKR 1/2019, 111 ff., 115.

76	 BGer 4A_268/2018 vom 18. November 2019, E. 5.
77	 Vogel (FN 48), 397.
78	 Karin Beyeler, Konzernleitung im schweizerischen Privatrecht, 

Diss. Zürich, Zürich/Basel/Genf 2004, 267 (= SSHW 234).

•	 die Muttergesellschaft überschreitet ihre Rolle als Ak-
tionärin und greift aktiv in das Managementgesche
hen der Tochtergesellschaft ein;79

•	 eine mittelbare Einflussnahme der Muttergesellschaft 
auf die Entscheidungsfindung der Tochtergesell-
schaft kann ebenfalls eine faktische Organschaft be-
gründen;80

•	 eine Einflussnahme der leitenden Muttergesellschaft 
im Rahmen einer Doppelorganschaft kann zur fakti-
schen Organschaft führen;81

•	 eine faktische Organschaft kann durch Kundgabe 
entstehen, wenn jemand den Eindruck vermittelt, als 
Organ zu handeln;82

•	 bei vollständigem Beherrschungsverhältnis übernimmt 
der VR der Muttergesellschaft regelmässig zentrale 
Leitungsaufgaben (Strategie, Unternehmenspolitik, 
Organisation, Finanzen und Personelles), wodurch 
eine Organstellung der Konzernleitung begründet 
werden kann;83

•	 eine faktische Organschaft bei einer Gesellschaft ist 
gegeben, wenn eine juristische Person durch einen 
Treuhänder  – etwa in der Funktion eines fiduziari-
schen VR – organtypisch handelt und als unsichtbare 
«Strippenzieherin» massgeblich in die Willensbil-
dung einer anderen Gesellschaft eingreift;84

•	 sendet ein Aktionär eine Person in den VR, die aus-
schliesslich Weisungen des Entsenders umsetzt und 
dadurch nur noch als «Überbringer» oder «Voll-
strecker» tätig wird, kann der Entsender durch die-
se Fernsteuerung selbst zum faktischen Organ wer-
den.85

3.4.	 Haftungssubjekte

In der Doktrin ist (ausserhalb von Konzernverhältnis-
sen) umstritten, ob eine faktische Organschaft per se als 
widerrechtlich zu qualifizieren ist.86 Das Bundesgericht 
hat hierzu Folgendes erwogen: Ein faktisches Organ 
besitzt gemäss Art. 718 OR weder eine (interne) Vertre-
tungsbefugnis noch eine Organvertretungsmacht nach 
aussen.87 Die von Peter Böckli vertretene Auffassung, 
dass eine faktische Organschaft von den «ordnungsge-

79	 Daniel Daeniker/Karl Hofstetter, Pro und Contra, GesKR 
1/2023, 13 ff., 14.

80	 Alexander Vogel, Neuere Tendenzen im Konzern(haftungs)recht, 
in: Schweizer/Burkert/Gasser (Hrsg.), Festschrift für Jean Nicolas 
Druey, Zürich/Basel/Genf 2002, 624.

81	 BGer 4A_306/2009 vom 8. Februar 2010, E. 7.1.2; vgl. auch: Peter 
V. Kunz, Klarstellungen zur Konzernhaftung, recht 2011, 41 ff., 
45 ff.; siehe zudem: Böckli (FN 2), § 16 N 58. 

82	 Müller/Lipp/Plüss (FN 51), N 4.62.
83	 Vetter/Gutzwiller (FN 46), 227.
84	 Böckli (FN 2), § 16 N 59.
85	 Schenker (FN 66), 169.
86	 Für eine «automatische» Widerrechtlichkeit: Böckli (FN 2), § 9 

N 129; gegen eine «automatische» Widerrechtlichkeit: Kunz (FN 48), 
178.

87	 BGE 146 III 37, E. 6.2.3 (siehe zu den Ausnahmen: E. 7.1.2.1 f.).
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mäss in ihre Funktion eingesetzten Personen» weder ak-
zeptiert noch geduldet werden dürfe, ist von der Recht-
sprechung des Bundesgerichts bestätigt worden.88 

Ob diese bundesgerichtliche Rechtsprechung jedoch «tel 
quel» auf Konzernverhältnisse übertragen werden kann, 
ist fraglich.89 Gleichwohl ist unbestritten, dass unter He-
ranziehung der bereits genannten Kriterien (vgl. Ziff. 2.1 
hiervor) sowohl die leitende Muttergesellschaft als juris-
tische Person90 als auch die Repräsentanten der Mutter-
gesellschaft91 der Verantwortlichkeit nach Art. 754 OR 
unterliegen können.

IV.	 Aufsichtsrechtliche Konsequenzen

Die Bejahung einer faktischen Organschaft bei einer be-
aufsichtigten Fondsleitung im Rahmen von Konzern-
verhältnissen kann nicht nur auf zivilrechtlicher Ebene 
zu einer Verantwortlichkeit der beteiligten Personen 
führen, sondern auch weitreichende aufsichtsrechtliche 
Konsequenzen entfalten. Besonders betroffen sind da-
bei die Anforderungen zum Gewährserfordernis und die 
angemessene Betriebsorganisation der Fondsleitung als 
beaufsichtigtes Institut. 

1.	 Wechselwirkung zwischen Zivilrecht 
und Aufsichtsrecht

Die Eidgenössische Finanzmarktaufsicht FINMA dient 
insbesondere dem Schutz der Gläubiger und Anleger 
sowie dem Schutz der Funktionsfähigkeit der Finanz-
märkte: Sie erfüllt im Aufsichtsrecht eine öffentlich-
rechtliche, wirtschaftspolizeiliche Aufgabe.92 Dabei 
können sich Aufsichtsrecht und Zivilrecht wechselseitig 
beeinflussen. Dieser Zusammenhang wird als «Ausstrah-
lungswirkung» bezeichnet. Hierbei wird das Zivilrecht 
z.B. zur Klärung oder Konkretisierung einer aufsichts-
rechtlichen Fragestellung berücksichtigt.93

88	 BGE 146 III 37, E. 6.2.2.
89	 Die h.L. geht generell davon aus, dass in Konzernverhältnissen kei-

ne Widerrechtlichkeit per se vorliegt: Kunz (FN 1), N 797 ad 
FN 2475; Vogel (FN 48), 403; Ders. (FN 80), 625; Beyeler (FN 78), 
280; Handschin (FN 6), 329 f. und 336; Rainer Gonzenbach, 
Senkrechtstart oder Bruchlandung?  – Unvertraute Vertrauenshaf-
tung aus «Konzernvertrauen», recht 1995, 117 ff., 130 («Konzern 
für sich genommen ist kein Haftungstatbestand»); Jean Nicolas 
Druey, Neues aus dem Konzernrecht Oder: Man bittet, das Skal-
pell nicht mit dem Buschmesser zu verwechseln, AJP 2005, 1083 ff., 
1091.

90	 BGE 4A_306/2009 vom 8. Februar 2010, E. 7.1.1; Vogel (FN 80), 
623.

91	 BGE 128 III 92, E. 3c); Beyeler (FN 78), 280.
92	 BGE 139 II 279, E. 4.2.
93	 Sandro Abegglen/Léonie Luterbacher, Das Verhältnis der 

FIDLEG-Verhaltensregeln zum Privatrecht, ZSR 2020 I, 223 ff., 
228.

2.	 Auswirkungen

Nach Art. 11 Abs. 1 FINIG müssen die mit der Verwal-
tung und Geschäftsführung des Finanzinstituts betrau-
ten Personen Gewähr für eine einwandfreie Geschäfts-
tätigkeit bieten (vgl. Ziff. II.3. hiervor). Der relevante 
Personenkreis orientiert sich am zivilrechtlichen Organ-
begriff.94 Liegt im Rahmen eines Konzernverhältnisses 
eine faktische Organschaft vor, fällt nach vorliegender 
Ansicht entweder die leitende Muttergesellschaft als 
juristische Person oder ihre Repräsentanten unter die 
Gewährspflicht (sog. «faktische Gewährsträger»95).96 
Dieses Gewährserfordernis ist durch die Fondsleitung 
dauerhaft einzuhalten.97 

Zu berücksichtigen ist in diesem Zusammenhang, dass 
der Verantwortungsbereich faktischer Organe anhand 
der von ihnen tatsächlich ausgeübten Leitungstätigkei-
ten in ihrem jeweiligen Verantwortungsbereich defi-
niert wird.98 Konsequenterweise wäre eine Fondsleitung 
verpflichtet, Änderungen bei den für die Verwaltung 
und Geschäftsführung tätigen Personen, d.h. die fak-
tischen Organe, der FINMA zu melden.99 Zudem sind 
die Fondsleitung und ihre Gewährspersonen verpflich-
tet, der FINMA Tatsachen zu melden, die geeignet sind, 
den guten Ruf oder die Gewähr für eine einwandfreie 
Geschäftstätigkeit der Fondsleitung oder der mit Ge-
schäftsführungsaufgaben betrauten Personen sowie von 
Inhabern einer qualifizierten Beteiligung in Frage zu 
stellen.100 

Im Rahmen des Bewilligungsverfahrens muss die Fonds-
leitung zudem eine angemessene Betriebsorganisation 
nachweisen und diese nach Erteilung der Bewilligung 
dauerhaft gewährleisten (vgl. Ziff. II.2. hiervor). In der 
Praxis ist diesbezüglich generell eine Verschärfung der 
Anforderungen der FINMA an die angemessene Be-
triebsorganisation festzustellen.101 Liegt anhand der ge-
nannten Kriterien (vgl. Ziff. III.2.1 und III.3. hiervor) 
eine faktische Organschaft infolge eines massgeblichen 

94	 Damian K. Graf, Berufsverbote für Gesellschaftsorgane: das Sank-
tionsregime im Straf- und Finanzmarktrecht, AJP 2014, 1195 ff., 
1199.

95	 Urs Bertschinger, Der eingeordnete Berater  – ein Beitrag zur 
faktischen Organschaft, in: von der Crone/Weber/Zäch/Zobl, Neu-
ere Tendenzen im Gesellschaftsrecht, Festschrift für Peter Forst
moser, Zürich/Basel/Genf 2003, 460.

96	 Siehe dazu Carole Claudia Beck, Enforcementverfahren der 
FINMA und Dissonanz zum nemo tenetur-Grundsatz, Diss. Bern, 
Zürich 2019, N 322 (= SSFM 128); Elias Bischof, Die Gewähr für 
eine einwandfreie Geschäftstätigkeit, Diss. Basel, Zürich 2016, 
N 45 f. (= SSFM 121); siehe zudem die bankenrechtliche Praxis: 
Kleiner/Schwob (FN 30), Art. 3 N 254; vgl. in diesem Zusam-
menhang auch: EBK-Bull. 36/1998, 22, E. 5a.; vgl. ferner: FINMA-
Enforcementbericht 2017, 9 (Fall 10/Entscheid vom 1. Dezember 
2017).

97	 BGer 2C_163/2014 vom 15. Januar 2015, E. 2.3.
98	 Vogel (FN 48), 314 f.
99	 Art. 8 Abs. 2 FINIG i.V.m. Art. 10 lit. b. FINIV.
100	 Art. 8 Abs. 2 FINIG i.V.m. Art. 10 lit. d. FINIV.
101	 Kühne (FN 23), Art. 14 N 15.
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Einflusses der leitenden Muttergesellschaft oder deren 
Repräsentanten auf die Fondsleitung als beaufsichtigtes 
Finanzinstitut vor, besteht ein erhebliches Risiko, dass 
neben der Gewähr für eine einwandfreie Geschäftstätig-
keit auch die Bewilligungsvoraussetzung der angemes-
senen Betriebsorganisation der Fondsleitung nicht mehr 
sichergestellt ist.

In der Realität von Konzernverhältnissen kommt es 
jedoch aufgrund der Machtverhältnisse von Konzern-
leitungen («Dominanzkonzept») kaum vor, dass eine 
Fondsleitung als Tochtergesellschaft Usurpationen von 
Zuständigkeiten seitens der leitenden Muttergesellschaft 
oder deren Vertreter der FINMA meldet. Dies liegt ins-
besondere daran, dass zumeist sowohl die Mitglieder des 
VR als auch jene der Geschäftsleitung mit der faktischen 
Organschaft und deren rechtlichen Konsequenzen kaum 
vertraut sind oder deren Auswirkungen nicht einschät-
zen können.102 

Sollte die FINMA jedoch im Rahmen eigener Abklä-
rungen – z.B. in Reaktion auf ein Vorkommnis103 – oder 
durch Berichte der Prüfgesellschaften, die als «verlän-
gerter Arm der FINMA»104 fungieren, zur Ansicht ge-
langen, dass eine faktische Organschaft der leitenden 
Muttergesellschaft oder des VR der Muttergesellschaft 
vorliegt, könnte dies zu aufsichtsrechtlichen Massnah-
men und im «Worst-Case-Szenario» zum Entzug der 
Bewilligung für die Fondsleitung führen.105

V.	 Schlussfolgerungen

Die vorliegende Abhandlung zeigt, dass die faktische 
Organschaft in Konzernstrukturen für beaufsichtigte 
Finanzinstitute, z.B. für Fondsleitungen oder Verwalter 
von Kollektivvermögen, eine nicht zu unterschätzende 
Risikoquelle darstellt. Die Einflussnahme der Mutterge-
sellschaft auf Tochtergesellschaften kann nicht nur zivil-
rechtliche Haftungsfragen aufwerfen, sondern auch zu 
erheblichen aufsichtsrechtlichen Konsequenzen führen. 
Diese Risiken werden in der Praxis häufig unterschätzt.

Die Bedeutung der vorliegenden Untersuchung wird 
weiter durch das neue FINMA-Rundschreiben zur kon-
solidierten Aufsicht unterstrichen, das die Risiken in 

102	 Den Autoren sind zwar Fälle der faktischen Organschaft aus 
Enforcementverfahren oder entsprechende Rückfragen der FIN-
MA, jedoch keine spezifischen Meldeverfahren an die FINMA im 
Zusammenhang mit der faktischen Organschaft bekannt.

103	 Florian Schönknecht, Vorabklärungen im FINMA-Enforce-
ment, in: Zulauf/Wyss (Hrsg.), Finanzmarktenforcement, Bern 2022, 
65 ff.

104	 Valentin Jentsch, Prüfgesellschaften als verlängerter Arm der 
FINMA, SZW 2025, 405 ff., passim.

105	 Art. 37 Abs. 1 FINMAG; generell zu den Massnahmen: Christoph 
Kuhn/David Wyss, Massnahmen der FINMA, in: (FN 103), 351 ff.

Konzernverhältnissen sowie die Notwendigkeit präziser 
Governance- und Schutzmassnahmen erkennt.106 

Eine besondere Herausforderung besteht darin, inner-
halb der Konzernrealitäten («Dominanzkonzept») eine 
Balance zwischen der einheitlichen Leitung durch die 
Muttergesellschaft, der Gefahr einer faktischen Organ-
schaft und der Eigenständigkeit des beaufsichtigten Fi-
nanzinstituts als Tochtergesellschaft sicherzustellen. 
Fondsleitungen, Verwalter von Kollektivvermögen und 
andere beaufsichtigte Finanzinstitute unterliegen dabei 
spezifischen aufsichtsrechtlichen Anforderungen,107 die 
durch präzise organisierte Governance-Strukturen um-
gesetzt werden müssen. Neben der Pflicht zur Bestel-
lung unabhängiger VR, welche die Anlegerinteressen 
streng überwachen und Interessenkonflikte vermeiden 
müssen,108 sind Massnahmen wie detaillierte interne 
Vorschriften und die Durchführung von zielgerichteten 
internen Kontrollen erforderlich, um Einflussnahmen – 
im Rahmen der herrschenden Konzernrealität – zu op-
timieren. Die bundesgerichtliche Rechtsprechung zeigt, 
dass die Usurpation von Führungsfunktionen erhebliche 
Haftungsfolgen haben kann,109 weshalb Governance-
Systeme durch regelmässige Überprüfung potenzieller 
Einflussnahmen kontinuierlich gestärkt werden sollten.

Im Ergebnis darf es bei beaufsichtigten Finanzinstitu-
ten keine faktische Organschaft geben. Entweder ist 
die Organisation des Finanzinstituts anzupassen, um 
die faktische Organschaft zu eliminieren, oder die fak-
tischen Organe sind der FINMA zu melden und formal 
als Gewährsträger zu qualifizieren. Nach der Praxis der 
FINMA muss ein faktisches Organ aufsichtsrechtlich in 
einer formellen Organstellung nachvollzogen werden.110

Abschliessend bleibt festzuhalten, dass das Risiko der 
faktischen Organschaft in der Schnittstelle zwischen Zi-
vilrecht und Aufsichtsrecht – gerade in Konzernverhält-
nissen  – ein Spannungsfeld schafft und eine sorgfältige 
rechtliche und organisatorische Balance erfordert, um 
sowohl zivilrechtliche Haftungsrisiken zu minimieren 
als auch aufsichtsrechtliche Anforderungen dauerhaft zu 
erfüllen.

106	 Rundschreiben 2025/4, Konsolidierte Aufsicht von Finanzgruppen 
nach BankG und FINIG vom 5. März 2025.

107	 Vgl. Art. 9 und 11 FINIG.
108	 Art. 52 Abs. 4 FINIV.
109	 Vgl. BGE 128 III 92.
110	 Vgl. Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 19. Mai 2020 (B-

1048/2018), E. 7.3; siehe dazu auch: Urs Bertschinger, Das Fi-
nanzmarktaufsichtsrecht vom vierten Quartal 2019 bis ins vierte 
Quartal 2020, SZW 2020, 702 ff., 707.
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