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Bundesamt für Sozialversicherungen BSV
Berufliche Vorsorge Bereich Recht
Beatrix Schönholzer Diot
Effingerstrasse 20
3003 Bern 
Per E-Mail an: beatrix.schoenholzer@bsv.admin.ch

Zürich, 29. August 2016	Comment by Roland Kriemler: Entwurfsversion für den KGAST-Vorstand mit Bitte um inhaltliche Verbesserungsvorschläge und/oder Ergänzungen, welche wir an der Sitzung vom 24.8. besprechen werden. 

Angesichts der knappen Zeitverhältnisse (nach der VS-Sitzung habe ich nur zwei Arbeitstage Zeit, um mich nochmals mit den anderen Verbänden abzustimmen und die finale Version zu verfassen) wäre ich für eine grosszügige Beurteilung des Schreibstiles dankbar. 


Stellungnahme zum Hearing betreffend Verordnungsänderungen zur Wahl der Anlagestrategie durch die versicherte Person (1e-Pläne) 

Sehr geehrte Frau Schönholzer Diot
Mit Ihrem E-Mail vom 18. Juli 2016 wurde die KGAST eingeladen, zu den im Betreff erwähnten Verordnungsänderungen Stellung zu nehmen. Wir bedanken uns für die Gelegenheit zur Stellungnahme, um unsere Position und unsere Überlegungen darzulegen.
Die Mitglieder der KGAST als spezialisierte Vermögensverwalter für Gelder der zweiten Säule sind im Besonderen geeignet, Anlagestrategien für 1e-Pläne aufzusetzen und interessierten Pensionskassen anzubieten. Insofern haben wir ein grosses Interesse, bei der Erarbeitung von adäquaten Vorsorgeplänen mitzuarbeiten.



1. Generelle Bemerkungen
Wir können den Inhalt des Änderungsentwurfs grundsätzlich unterstützen. Positiv ist, dass beim Verordnungsentwurf den Anlagestiftungen ermöglicht wird, die Anlagemöglichkeiten – zumindest für 1e-Pläne nach Art. 50 Abs. 4bis – zu erweitern. Damit wird eine von uns bereits an das BSV herangetragene Forderung, die Anlagestiftung nicht weiter einzuschränken und gegenüber anderen Instituten zu benachteiligen, zumindest bei den 1e-Plänen erfüllt.[footnoteRef:1] Dennoch erlauben wir uns im Sinne von Hinweisen für eine verbesserte Lösung für die Versicherten, einige Punkte aufzuführen, die unserer Ansicht überdacht oder verbessert werden sollten.  [1:  Hingegen dürfen Anlagestiftungen den Freizügigkeits- und 3a-Stiftungen noch immer keine Mischvermögen mit einem Aktienanteil von mehr als 50% anbieten. Dies, weil Art. 26 Abs. 1 ASV - ohne sachlichen Grund - festhält, dass für Anlagestiftungen Art. 50 Abs. 4 und 5 nicht anwendbar sind. Dadurch werden die Anlagestiftungen gegenüber anderen Anlageformen benachteiligt, obwohl gerade Anlagestiftungen optimal aufgesetzt wären, ums solche Produkte anzubieten. Um die Anlagestiftungen nicht weiter ungebührlich einzuschränken, wäre eine Änderung der ASV, welche nicht Gegenstand der vorliegenden BVV 2-Anpassung ist, notwendig (siehe Eingabe an das BSV vom 30. Juni 2016, S. 3 zu Art. 26 Abs. 1 ASV).
] 

Im Allgemeinen erscheinen uns die neuen und ergänzten BVV 2-Bestimmungen für den juristisch nicht geübten Leser nur schwer verständlich. Insbesondere Verweise erschweren die Übersicht und Verständlichkeit, speziell dann, wenn nur einzelne Artikel, Absätze oder Litterae als anwendbar erklärt werden. Art. 50 Abs. 4bis ist diesbezüglich verbesserungswürdig. Die Vorgaben für eine risikorame Strategie nach Art. 53a in Verbindung mit anderen Bestimmungen aus dem 3. Abschnitt Anlage des Vermögens sind ebenfalls nicht klar. Weiterführende Details dazu unter 2.C.2 weiter unten. 
2. Konkrete Bemerkungen und Hinweise zu einzelnen Normen des Entwurfs
2.A	BVV 2 Art. 1 Abs. 5
Es gibt entgegen dem Wortlaut von Art. 1 Abs. 5 keine objektive Möglichkeit, den "guten (langfristigen) Verlauf" einer Strategie zu prognostizieren. Ebenso ist die Prüfung der Angemessenheit zu kompliziert ausgestaltet. Zudem bleibt unberücksichtigt, dass 1e-Pläne meistens nur Kapitalleistungen zahlen. Einen überhöhten BVG-Umwandlungssatz gemäss Art. 1 Abs. 4 mit Verweis auf Art. 14 Abs. 2 für die Berechnung der Angemessenheit heranzuziehen, ist nicht zweckmässig. 
Artikel 1 Abs. 5 ist deshalb zu überarbeiten.

2.B 	BVV 2 Art. 1e Abs. 2
2.B.1	Erster Satz
Den Versicherten lediglich drei Strategien anzubieten, wovon eine, die Risikoarme, bereits vorgegeben ist, könnte gerade ins Gegenteil einer Individualisierung verkehren, nämlich bestenfalls in eine sehr leichte Differenzierung gegenüber der Kollektivstrategie. 
Auch werden die Versicherten mit einer zu sehr eingeschränkten Auswahl eher bevormundet, als dass ihnen adäquate, auf ihre Bedürfnisse zugeschnitten Lösungen angeboten würden. Dabei geht auch vergessen, dass jüngere Versicherte eher risikoreichere Anlagen tätigen und erst mit zunehmenden Alter konservativer investieren. Ältere Versicherte haben ein ganz anderes Risikoprofil, das zudem auch noch von ihrem ersparten Privatvermögen abhängt. Auch sollte den Versicherten die Möglichkeit geboten werden, zu entscheiden, ob sie aktiv oder passiv investieren wollen. Aufgrund dessen erachten wir lediglich drei Strategien als unzweckmässig.
In der Botschaft des Bundesrates an das Parlament vom 2. November 2015, im Erläuternden Bericht vom 24. Oktober 2012 und in der BSV-Mitteilung Nr. 125 vom 14. Dezember 2011 wurde über fünf bis zehn Strategien gesprochen. Der Bericht diente dem Parlament zudem als Entscheidungsgrundlage. Mit einer Verknappung auf nur drei Strategien „widerspricht“ der Verordnungsentwurf den im Bericht geäusserten Vorgaben. 
Angesichts der von den Anlagestiftungen angebotenen Mischvermögen-Palette, deren einfachen Handhabung und den Bedürfnissen der Versicherten, sollten deshalb fünf bis zehn Strategien zulassen werden.
Artikel 1e Abs. 2 1. Satz ist deshalb auf fünf bis maximal zehn Strategien auszulegen. 
Sollte sich der Bundesrat für nur drei Strategien entscheiden, befürchten wir eine von niemandem gewollte Entwicklung: Bei einer solch engen Vorgabe würden nur die wenigsten Vorsorgeeinrichtungen den Schritt zur Einführung von 1e-Plänen wagen. Die ursprüngliche Idee, den Versicherten mehr Mitsprache zu gewähren, würde in Form von Art. 1e Abs. 5 BVV 2 zu einem Papiertiger verkommen. 


2.B.2	Zweiter Satz
Sollte sich der Bundesrat nicht dazu durchringen, fünf bis zehn Strategien zuzulassen, müsste wenigstens zugelassen werden, dass der einzelne Versicherte in unterschiedliche Strategien investieren darf. Mit einer entsprechenden Regelung könnten (theoretisch) maximal zehn verschiedene Anlagestrategien durch den Versicherten selbst zusammengestellt werden. 
Alternativ zur Erhöhung der Anzahl der Strategien nach Art. 1e Abs. 2 1. Satz ist Artikel 1e Abs. 2 2. Satz folgendermassen abzuändern: „Jede gewählte Anlagestrategie muss mindestens einen Anteil von zehn Prozent der gesamten Anlagesumme erreichen.  
Mit einer solchen Regelung würde sichergestellt, dass es nicht zu einer individualisierten Anlage führen würde.
2.C 	BVV 2 Artikel 53a
2.C.1	Vorabbemerkung
Die gewählte Vorgehensweise, eine risikoarme Strategie zu bestimmen und sie entsprechend im Verordnungstext umzusetzen, ist u.E. nicht optimal. Dies vor allem aus dem Grund, dass wir die Definition der risikoarmen Strategie nur aufgrund des Verordnungsentwurfs und der Erläuterungen, nicht aber im Detail kennen und aufgrund der vom BSV entworfenen Normen auf sie schliessen müssen. Eine solche Vorgehensweise kann dazu führen, dass der Adressat etwas Anderes unter dem Verordneten versteht als die Autoren. 

Nach einem optimaleren Vorgehen müssten die Adressanten zuerst wissen, was das BSV unter risikoarm versteht. Danach müssten sich die Adressanten und die Autoren über die Definition von risikoarm – zumindest zum Grossteil - einig sein. Erst dann können die Adressaten effektives Feedback zur verordnungstechnischen Umsetzung geben. 

Mit der gewählten Vorgehensweise aber müssen die Adressanten direkt auf den vorgeschlagenen Verordnungstext Feedback geben und wissen nicht genau, was die risikoarme Strategie genau enthalten soll. Aus diesem Grund hat Herr Roland Kriemler bei Frau Beatrix Schönholzer Diot und Herrn Joseph Steiger nachgefragt und um eine abstrakte Definition einer risikoarmen Strategie gebeten, um sie auch materiell beurteilen zu können. Wir haben zwar keine detaillierte Umschreibung einer solchen erhalten; immerhin soll es - gemäss mündlicher Auskunft von Herrn Steiger - auch bei einer risikoarmen Strategie möglich sein, abgesicherte Fremdwährungen, Kollektivanlagen sowie Derivative Instrumente zu halten und auch in Form von passiven Anlagen und ausserdem mit Securities Lending umzusetzen. Weitere Ausführungen dazu unter 2.C.3.

2.C.2 	Risikoarme Strategie
Eine Strategie mit Nominalwertprodukten umzusetzen, bedeutet nicht von vorherein die Strategie risikoarm umzusetzen. Eine solche „risikoarme“ Strategie könnte unter Umständen mehr Risiko bergen als eine defensive Strategie mit Aktien. Hinzu kommt, dass im heutigen Marktumfeld wohl allen Finanzfachleuten klar ist, dass nur negative Renditen erwirtschaftet werden können. Ein Nominalwertschutz, wie im Verordnungsentwurf vorgegeben, kann auch mittelfristig nicht erreicht werden. 

Unseres Erachtens sollte deshalb neu überprüft werden, ob eine risikoarme Strategie nicht ganz grundsätzlich anders aufgebaut werden kann. Zum Beispiel nach einem Core-Satellite-Ansatz, bei dem auch eine Beimischung von anderen, wenig korrelierenden Assets erlaubt und gewünscht ist. So könnte eine Beimischung von Immobilien oder alternativen Anlagen die Volatilität (das Risiko) des Portfolios senken.
Wir empfehlen, die Zusammensetzung der risikoarmen Strategie ganz grundsätzlich neu zu überdenken und anders zu gestalten. 

2.C.3	Risikoarme Strategie mit Erhalt des Nominalwertes
Gesetzt der Fall, der Bundesrat bleibt bei dem Ansatz, die risikoarme Strategie – wie im Verordnungsentwurf vorgegeben – nur mit Nominalwertprodukten umzusetzen – ist klarer zu legiferieren. In diesem Falle müsste in der Verordnung eindeutig festgehalten werden, dass neben den Instrumenten nach Art. 53a Abs. 2 lit. b auch weitere Anlagen / Anlageinstrumente und -Formen erlaubt sind.

Folgende Investitionen müssen in einer risikoarmen Strategie mit Nominalwertprodukten berücksichtigt werden: 
a) Anlagen in Fremdwährungen, abgesichert (mittels Forwards, Optionen) in Schweizer   
   Franken, 
b) Derivative Instrumente, 
c) Kollektive Anlagen, 
d) Securities Lending,
f) alle Strategien müssen zudem auch passiv umgesetzt werden können. 	Comment by Roland Kriemler: Tellco fordert zusätzlich, die durchschnittliche Laufzeit aller Forderungen von nicht mehr als fünf Jahren ist ersatzlos zu streichen. Im Vorstand zu diskutieren.

2.D 	II Übergangsbestimmungen
Die Übergangsbestimmungen sind u.E. zu knapp bemessen. Wir empfehlen, die neuen Bestimmungen innerhalb von drei (nicht zwei) Jahren nach dem Inkrafttreten umsetzen zu müssen, um den Vorsorgeeinrichtungen aber auch den Versicherten selbst genügend Zeit für die Umstellung zu geben. 
[bookmark: _GoBack]
Hinsichtlich weiteren Umsetzungsfragen bei Vorsorgeeinrichtungen verweisen wir auf die Stellungnahme von ASIP.
Wird danken Ihnen für die Prüfung unserer Anliegen und Hinweise und stehen Ihnen für zusätzliche Erläuterungen und Diskussionen jederzeit gerne zur Verfügung. 

Mit freundlichen Grüssen
KGAST
Konferenz der Geschäftsführer von Anlagestiftungen
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Hanspeter Kämpf	Roland Kriemler
Präsident	Geschäftsführer
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Datum: Dienstag, 6. Mai 2008

Zeit: 11.00 Uhr

Ort: Bank Sarasin & Cie AG, Auditorium
Elisabethenstrasse 62, 4002 Basel

Traktanden:
. Begrlissung durch den Prasidenten des Stiftungsrates
Jahresbericht und -rechnung 2007 / Bericht und Antrag der Kontrolistelle
Entlastung der Mitglieder des Stiftungsrates und der Geschéftsfiihrung
. Bestétigung/Erneuerung Stiftungsrat und Bestéatigung Revisionsstelle
. Nachhaltigkeit in der Sarasin Anlagestiftung
Referentinnen: Sonja Wagner, Dr. Michaela Collins (Sarasin Sustainable Investment)

OAWN R

Im Anschluss an die Mitstifterversammlung laden wir Sie geme zu einem Mittagessen im
Restaurant Universum im Hotel Viktoria beim Bahnhof in Basel ein.

Fr Inre An- oder Abmeldung bis am 30. April 2008 danken wir Ihnen.

Mit freundlichen Grissen
Sarasin Anlagestiftung

U. Chicherio Hp. Kampf

e Jahresbericht 2007 inkl. Jahresrechnung und Bericht der Kontrollstelle
* Anmeldetalon / Riickantwortcouvert

Sarasin Anlagestiftu
Telefon +41 (0)61 2

sabethenstrasse 62 - Postfach - CH-4002 Basel
Telefax +41 (0)61 277 78 96 - www.sarasin.ch
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