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Bericht  des  Geschäftsführers  zum  Geschäftsjahr  2021  
  
An   der   letztjährigen,   hybrid  
(schriftlich  und   virtuell)   durch-­‐
geführten   Generalversamm-­‐
lung,    haben  die  Mitglieder  eine  
Statutenänderung  beschlossen,  
die  es  erlaubt,  die  Generalver-­‐
sammlung  bis  Mitte  des  Folge-­‐
jahres   und   nicht  mehr   «inner-­‐
halb   von   drei   Monaten   nach  
Abschluss»  durchzuführen.    
  
In  den  letzten  Jahren  führte  die  
weitere   Professionalisierung  
unseres   Verbandes      zu   umfas-­‐
senderen   Jahresend-­‐   und   Re-­‐
portingarbeiten,   die   –   um   die  
statutarischen   Termine   einzu-­‐
halten   –   bereits   Ende   Januar  
abgeschlossen   sein   mussten.  
Ein   «Fast   Close»   für   einen   ge-­‐
prüften  Jahresabschluss,  wie  er  
vor   2015   aufgrund   einfacher  
Verhältnisse   möglich   war,  
wurde   somit   aufgrund   des  
Wachstums  und  den  erhöhten  
Anforderungen   risikobehaftet  
und   erlaubte   jedoch   nicht   die  
geringste  Zeitverzögerung.    
  
Langes  Jahr  
Die  Generalversammlung  2022  
wird   deshalb   erstmals   Ende  
Mai  und  nicht  bereits  Ende  Feb-­‐
ruar   durchgeführt.   Es   kommt  
somit   zu   einem   «langen»   Jahr  
bezüglich   Berichterstattung  
und   Amtsführung,   aber   nicht  
bezüglich   Rechnungslegung.  
Deshalb   wird   in   vorliegendem  
Bericht  über  die  Entwicklungen  
der   letzten   knapp   18   Monate  
informiert.    

Entlastung  von  der  MWST  
In   unserer   Vernehmlassungs-­‐
antwort   zur   Teilrevision   der  
Mehrwertsteuer   forderten   wir  
die  Entlastung  der  Anlagegrup-­‐
penfee   von   dieser   Steuer.  Mit  
unseren   Partnerverbänden  
ASIP,   SVV   und   ExpertSuisse  
konnten  wir  gewichtige  Institu-­‐
tionen  gewinnen,  die  unser  An-­‐
liegen  in  ihren  Stellungnahmen  
unterstützten.   Schliesslich  
wurde   in  der  nationalrätlichen  
Kommission  für  Wirtschaft  und  
Abgaben   (WAK-­‐N)  ein  von  uns  
formulierter   Antrag   einge-­‐
bracht,  der  mit  12  zu  9  Stimmen  
(bei  4  Enthaltungen)  angenom-­‐
men  wurde.  An  der  Sonderses-­‐
sion  von  Mitte  Mai  2022  wurde  
im   Nationalrat   darüber   debat-­‐
tiert   und   eine   neue   Ausnah-­‐
meregelung   für   Anlagestiftun-­‐
gen   beschlossen.   Dies   ist   ein  
sehr  wichtiger  Schritt  Richtung  
Entlastung  und  als   grossen  Er-­‐
folg  zu  bezeichnen.    
  
Als   nächstes   stehen  Diskussio-­‐
nen  in  der  WAK-­‐S  an,   in  deren  
Vorfeld  wir  unsere  Kontakte  zu  
den   Komissionsmitgliedern  
wieder   aktivieren  werden.  Wir  
gehen  davon  aus,  dass  weder  in  
der  Kommission  noch  im  Stän-­‐
derat   Opposition   dagegen   er-­‐
griffen   wird.   Falls   die   Teilrevi-­‐
sion   des   Mehrwertsteuer-­‐
gesetzes   auch   im   Ständerat  
durchkommt  und  es  keine  gros-­‐
sen  Differenzen   zum  National-­‐
rat  gibt,  kann  der  Bundesrat  die  

Gesetzesänderung  in  Kraft  set-­‐
zen.  Allerdings  besteht   ein  ge-­‐
wisses  Risiko,  dass  ein  Referen-­‐
dum   dagegen   ergriffen   wird.  
Dies   würde   zu   einer   Volksab-­‐
stimmung  führen,  die  jedoch  –  
anders   als   bei   der   Stempelab-­‐
gabe   –   wohl   bessere   Chancen  
auf   Annahme   durch   das   Volk  
besässe.    
  
Mit  der  Gesetzesänderung  und  
somit   mit   der   Entlastung   der  
Anlagestiftungen   darf   folglich  
ab  Mitte  2023  gerechnet  wer-­‐
den.   Nach   knapp   20   Jahren  
«Kampf»  könnten  wir  somit  ei-­‐
nen  grossen  Erfolg  verbuchen.  
  
Entlastung  von  der  Stempelab-­‐
gabe  
So  positiv  wie  es  bei  der  Mehr-­‐
wertsteuerentlastung  aussieht,  
so   negativ   sind   unsere   Erwar-­‐
tungen  bei   der   Entlastung   von  
der   Stempelabgabe.   Die   Vor-­‐
lage,   die   Stempelabgabe   auf  
die   Emission   von   Eigenkapital  
abzuschaffen,   ist  an  der  Volks-­‐
abstimmung  vom  Februar  2022  
gescheitert.   Dies      überraschte  
insofern   nicht,   als   dass   bei  
Steuerthemen   oft   polemisch  
und  in  diesem  Fall  auch  seitens  
Gewerkschaft  und   Linke   falsch  
informiert  wurde,  die  Bürgerli-­‐
chen   diese   Fehlinformationen  
aber   nicht   klar   dementierten.  
Deshalb   sind   Diskussionen   be-­‐
treffen  Abschaffung  momentan  
nicht   angezeigt.   Allerdings   hat  
die   KGAST   auch   nie   eine  
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umfassende   Abschaffung   ge-­‐
fordert,   sondern   lediglich   die  
Entlastung  der  Vorsorgegelder,  
unterstützt  von  ASIP  und  Com-­‐
penswiss.   Wir   bleiben   diesbe-­‐
züglich  weiter  im  Gespräch  mit  
den   Verwaltungsstellen   und  
den  Politikern.  
  
L-­‐QIF/RAIF  
Ein   für   die   Anlagestiftungen  
zentrales  Thema  sind   Investiti-­‐
onen  in  L-­‐QIFs  und  RAIFs.  Diese  
zwei   Investitionsformen,   die  
wir   ursprünglich   getrennt   be-­‐
handeln   wollten   (weil   RAIF-­‐In-­‐
vestitionen   nach   luxemburgi-­‐
schem   Recht   grundsätzlich  
schon   heute  möglich   sind   und  
wir   den   Anlagestiftungen   er-­‐
möglichen   wollten,   schon   vor  
Inkrafttreten  der  neuen  Geset-­‐
zes-­‐   und   Verordnungsbestim-­‐
mungen  zum  L-­‐QIF,  darin  inves-­‐
tieren   zu   können)   mussten  
zusammengeführt   werden.  
Dies  wurde  mit  einer  offiziellen  
Stellungnahme  des  BSV  zu  un-­‐
seren  Fragen  beantwortet:  Da-­‐
nach  ist  die  «Einführung  des  L-­‐
QIF   auch  eine  notwendige  Be-­‐
dingung  für  eine  Zulassung  ähn-­‐
licher  ausländischer  Anlagefor-­‐
men».    
  
Der  Zeitplan   für  die   L-­‐QIF  Ver-­‐
ordnungsbestimmungen,   ins-­‐
besondere  in  Bezug  auf  die  Ver-­‐
nehmlassung   und   das  
Inkrafttreten,  hängt  wesentlich  
vom  Tempo  der  Differenzberei-­‐
nigung   der   beiden   Räte   ab.  
Grundsätzlich  ist  ein  Inkrafttre-­‐
ten  auf  Anfang  2023  möglich.  
  
Lex  Koller    
Der   Nationalrat   hatte   in   der  
Herbstsession  2021  der  Motion  
«Änderung   des   Bundesgeset-­‐
zes   über   den   Erwerb   von  
Grundstücken   durch   Personen  

im  Ausland»   (Lex  Koller)   zuge-­‐
stimmt.   Danach   waren   Ver-­‐
schärfungen   im   Bereich   des  
Hauptwohnungserwerbs,   der  
allgemeinen   Bewilligungs-­‐
gründe,  des  Vermutungstatbe-­‐
stands   hinsichtlich   der   auslän-­‐
dischen   Beherrschung   einer  
Gesellschaft   und   des   (Bewilli-­‐
gungs-­‐)Verfahrens  vorgesehen.  
Solche   weiteren   Verschärfun-­‐
gen   lehnt  die  KGAST  entschie-­‐
den  ab.  Sie  hat  anfangs  Januar  
2022  ein  Positionspapier  verab-­‐
schiedet  und  publiziert.  
  
Als   Teil   der   «Allianz   Lex   Koller  
bleibt  modern»,  haben  wir  uns  
mit  Schreiben  an  den  Ständerat  
von   anfangs   Februar   2022   zu-­‐
sammen   mit   den   wichtigsten  
Branchenverbänden  und  ande-­‐
ren  Institutionen  aus  der  Wirt-­‐
schaft  und  der  Baubranche  ge-­‐
gen   weitere   Verschärfungen  
ausgesprochen.  
  
Darüber   hinaus   reichten   wir  
Mitte   Februar   2022   auch   un-­‐
sere   Vernehmlassungsantwort  
zur   Parlamentarischen   Initia-­‐
tive  Badran  «Unterstellung  der  
strategischen   Infrastrukturen  
der  Energiewirtschaft»  mit  der  
Empfehlung,  die  Initiative  abzu-­‐
lehnen,  ein.  
  
Der   Ständerat   hat   die   Motion  
schliesslich   Mitte   März   mit  
deutlicher  Mehrheit  abgelehnt.  
Es  bleibt  zu  hoffen,  dass  seitens  
Parlamentarier   ähnlich   gela-­‐
gerte   «Verschärfungsideen»  
für   die   nächsten   Jahre   nicht  
dauernd  neu  aufgemischt  wer-­‐
den.  
  
Mietrecht  
Eine   weitere   Stellungnahme  
haben  wir  im  Rahmen  der  Ver-­‐
nehmlassung   zum   Mietrecht  

(Untermiete,  Formvorschriften,  
Kündigung  wegen  Eigenbedarf)  
eingereicht.   Bezüglich   Ver-­‐
nehmlassungen   standen   die  
Immobilienthemen  somit  in  der  
vergangenen   Berichtsperiode  
im  Vordergrund.    
  
KGAST-­‐Empfehlung   zu   Hypo-­‐
theken-­‐Anlagegruppen  
Im   Juni   2021   wurde   die   neue  
KGAST-­‐Empfehlung  zu  den  Hy-­‐
potheken-­‐Anlagegruppen,  wel-­‐
che   während   rund   eineinhalb  
Jahren   in   enger   Zusammenar-­‐
beit   mit   AMAS   entwickelt  
wurde,   publiziert.   AMAS,   die  
das   Thema   ursprünglich   lan-­‐
ciert  hatte,  plant,  eine  entspre-­‐
chende   Hypotheken-­‐Fachricht-­‐
linie   «in   den   nächsten  
Monaten»  in  Kraft  zu  setzen.    
  
Neue  Fachgruppe  Immobilien  /  
umweltrelevante  Kennzahlen  
Seit  anfangs  2021  ist  die  Fach-­‐
gruppe   Immobilien   und   das  
Kernteam   unter   der   Leitung  
von   Ingo   Bofinger   aktiv.   Von  
grosser   Wichtigkeit   ist   das  
Thema  «ESG  bei  Immobilienan-­‐
lagen».  Es  wird  daher  auch  ent-­‐
sprechend   intensiv   behandelt.  
Im  Dezember  2021  wurde  dazu  
eine  Umfrage  bei  allen  Mitglie-­‐
dern   durchgeführt.   Die   Ergeb-­‐
nisse  wurden  den   Immobilien-­‐
vertretern   sowie   den   KGAST-­‐
Mitgliedern   anfangs   2022   vor-­‐
gestellt.  Basierend  auf  den  dar-­‐
aus   gewonnenen   Erkenntnis-­‐
sen   sowie   dem   Entwurf   einer  
AMAS-­‐Fachinformation   zu  
«umweltrelevanten   Kennzah-­‐
len»   wollen   wir   eine   KGAST-­‐
Empfehlung   entwickeln.   Dies  
erfolgt  in  enger  Absprache  mit  
AMAS   sowie   unter   Einbezug  
von   ASIP.   Momentan   werden  
Erläuterungen   zu   den   KGAST-­‐
Empfehlungen   ausgearbeitet.  
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Wir  gehen  davon  aus,  dass  wir  
unsere  Empfehlung  im  Juli/Au-­‐
gust  2022  publizieren  können.    
  
Umfragen  
Auch   in   der   zurückliegenden  
Periode   wurden   verschiedene  
Umfragen   abgeschlossen.   Ne-­‐
ben  einer  Mitgliederbefragung  
zur   KGAST-­‐Strategie   und   der  
bereits   oben   erwähnten   Um-­‐
frage   zu  ESG  wurde  auch  eine  
Umfrage   betreffend   «Durch-­‐
führungsarten   von   AST-­‐Veran-­‐
staltungen»   erstellt,   die   auf-­‐
grund  der  Pandemie  bedingten  
neuen   Durchführungsarten  
(verschiedene   Hybridformen)  
auf   grosse   Resonanz   stiess  
(eine  umfangreiche  Tabelle  mit  
den   Ergebnissen   wurde   den  
Mitgliedern   am   31.   August  
2021  zugestellt).    
  
Aufnahmegesuche  
An   jeder  einzelnen  Mitglieder-­‐
versammlung  des  vergangenen  
Geschäftsjahres  (und  auch  wie-­‐
der   an   der   Generalversamm-­‐
lung  2022)  wurden  Aufnahme-­‐
gesuche   behandelt.   Das  
Interesse   an   einer   KGAST-­‐Mit-­‐
gliedschaft   ist   sehr   gross.   Dies  
belegen   auch   verschiedene  
Kontaktaufnahmen   neu   ge-­‐
gründeter   Anlagestiftungen  
über   die   letzten   Monate.   Wir  
werden  also  auch  an   zukünfti-­‐
gen   Versammlungen   über   die  
Erweiterung   des  Mitgliederbe-­‐
standes  zu  entscheiden  haben.    
  
KGAST-­‐Wachstum  
Die   Zunahme   der   Anzahl   Mit-­‐
glieder   –   neben   dem   organi-­‐
schen  Wachstum  der  bestehen-­‐
den  Mitglieder  –  wirkt  sich  auch  
auf   die   rapportierten   AuM   im  
Performancebericht   zweite  
Säule   aus.  Mit   knapp  CHF  190  
Milliarden   Bruttovermögen  

erzielten  die  KGAST-­‐Anlagestif-­‐
tungen   einen   Zuwachs   von   90  
Prozent  gegenüber  31.12.2014,  
dem   letzten   Bericht   vor   der  
Amtsübernahme  durch  Roland  
Kriemler.  
  
Genereller  Rück-­‐  und  Ausblick  
Die   positiven   Entwicklungen  
der   Anlagestiftungen   über   die  
letzten   Jahre   zeigt   sich   nicht  
nur  (indirekt)  beim  Vermögens-­‐
wachstum.   Die   Rahmenbedin-­‐
gungen  haben  sich  stark  zu  un-­‐
seren  Gunsten  verbessert.    
  
Neben  der  ASV-­‐Teilrevision,  die  
Mitte  2019  in  Kraft  trat  und  uns  
wieder  ähnliche  Investition  und  
Strukturen  erlaubt,  wie  vor  der  
Einführung   der   ASV,   wurden  
noch  viele  andere  Bereiche  ge-­‐
stärkt.   Im   FATCA-­‐Gesetz   wer-­‐
den   wir   gleich   behandelt   wie  
die  Pensionskassen  (was  zu  Be-­‐
ginn   der   FATCA-­‐Regulierung  
nicht   ganz   selbstverständlich  
war).    
  
Das   Doppelbesteuerungsab-­‐
kommen  mit  den  USA  und  die  
entsprechende   Verständi-­‐
gungsvereinbarung   wurden  
kurz  vor  Verabschiedung  durch  
die  USA  vom  SIF  (Staatssekreta-­‐
riat  für  Finanzfragen)  nochmals  
detaillierter  mit  dem  US  Tax  De-­‐
partement  verhandelt  und  aus-­‐
geweitet.  Dank  unseres  Ergän-­‐
zungsvorschlages   wurden  
schliesslich   Wohlfahrtsfonds  
und  Finanzierungsstiftungen   in  
den   überarbeiteten   Entwurf  
aufgenommen   (im   ursprüngli-­‐
chen   Entwurf   gingen   diese   In-­‐
stitutionen   «vergessen»).   Dies  
hat  zur  Folge,  dass  nun  sämtli-­‐
che   Schweizer  Vorsorgegelder,  
welche   von   Anlagestiftungen  
verwaltet   werden,   gleich   be-­‐
vorzugt  behandelt  werden.  Der    
  

Set-­‐up   einer   «Parallel-­‐Anlage-­‐
stiftung»  ist  deshalb  nicht  mehr  
notwendig.    
  
Aufsichtsrechtliche   Fragen  
konnten  bei   intensiven  Diskus-­‐
sionen  mit  der  OAK  BV  zu  unse-­‐
ren  Gunsten  geklärt  werden.  So  
sind  Side-­‐pockets  nun  auch  für  
Anlagestiftungen   möglich.   Bei  
Investitionen   in   Infrastruktur-­‐
anlagen   konnten   die   OAK   BV  
und  das  BSV  überzeugt  werden,  
dass  der  Einsatz  von  Fremdka-­‐
pital  auf  der  Ebene  einer  Infra-­‐
struktur-­‐Firma   nicht   als   Hebel  
zu  betrachten  ist.  Dadurch  wer-­‐
den   «übliche»   Infrastrukturin-­‐
vestitionen   nicht   mehr   verun-­‐
möglicht,  wie  es  zu  Beginn  der  
Einführung   der   neuen   Infra-­‐
struktur-­‐Anlageklasse   in   der  
BVV  2  befürchtet  wurde.  
  
Neben   den   bereits   erwähnten  
Fortschritten  hinsichtlich  Inves-­‐
titionen  in  L-­‐QIFs  und  RAIFs  und  
bezüglich   MWST-­‐Entlastung  
der  Anlagestiftungen  kann  über  
verschiedene,   ebenfalls   posi-­‐
tive   Entwicklungen   berichtet  
werden:  Zum  Beispiel  wurde  im  
März   2022   eine   neue   Motion  
betreffend   RTV-­‐Abgaben   und  
Entlastung  der  Pensionskassen  
(und   selbstredend   der   Anlage-­‐
stiftungen)   von   Nationalrat  
Borloz   eingereicht,   die   von   al-­‐
len   bürgerlichen   Parteien   un-­‐
terstützt  wird.  In  Absprache  mit  
uns   hat   ASIP   über   ihren  Präsi-­‐
denten   Nationalrat   Borloz   ge-­‐
beten,   eine   Eingabe   dazu   zu  
machen.   Der   unter   anderem  
über  uns  initiierte  Vorstoss  von  
Nationalrat   Rutz   ist   umfassen-­‐
der   und   deswegen   wohl   auch  
weniger   mehrheitsfähig.   Aus  
dem  Bundeshaus   ist   vom  Vor-­‐
stoss   Rutz   zumindest   nichts  
mehr  zu  hören.  Die  Behandlung  
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des  Vorstosses  Borloz  hat  hin-­‐
gegen  gute  Chancen,  im  Rat  an-­‐
genommen   zu   werden.   Wei-­‐
tere,   noch   nicht   spruchreife  
Entwicklungen   werden   regel-­‐
mässig  mit   Politikern  und  Ver-­‐
waltungsstellen  diskutiert.  
  
Rückblickend   ist   der   Verband  
über  die  letzten  Jahre  stark  ge-­‐
wachsen.  Die  von  den  Mitglie-­‐
dern  verwalteten  Gelder  haben  
sich  seit  Ende  2014  fast  verdop-­‐
pelt  (plus  90  Prozent).  Der  Mit-­‐
gliederbestand   ist   um   33   Pro-­‐
zent   gewachsen.   Ein   Extranet  
für   KGAST-­‐interne   Zwecke  
wurde  aufgeschaltet  sowie  die  
Homepage  neu  aufgesetzt.  Der  

KGAST-­‐Immobilien-­‐Index   wur-­‐
de   ausgebaut.   Heute   weist   er  
39   Komponenten   aus,   was   ei-­‐
ner   Zunahme   von   40   Prozent  
gegenüber  2015  entspricht.  Zu-­‐
dem   haben   wir   den   Index   an-­‐
fangs   2017   erweitert   und   die  
„KGAST   Immo-­‐Index-­‐Familie“  
eingeführt,  welche  neben  dem  
bestehenden  Hauptindex   auch  
drei  Subindizes  enthält.    
  
Mit  diesen  «internen»  wie  «ex-­‐
ternen»  Erfolgen  dürfen  wir  zu-­‐
frieden   sein.   Den   Vergleich  
selbst   zu  wesentlich   grösseren  
Verbänden   müssen   wir   nicht  
scheuen,  speziell  in  Anbetracht  
unserer   knappen   Ressourcen  

(die   Geschäftsführung   ist   mit  
lediglich   0.8   Stellen   besetzt).  
Um  auch  weiterhin   (nicht  nur)  
politische   Erfolge   erzielen   zu  
können,   benötigt   die   KGAST  
deshalb   genügend   Ressourcen  
und  auch  ein  Back-­‐up.  Ein  Busi-­‐
ness-­‐Continuity-­‐Plan,  über  den  
im   vergangenen   Geschäftsjahr  
an   verschiedenen   Mitglieder-­‐
versammlungen   berichtet  
wurde,  ist  seit  1.  Januar  in  Kraft.  
Im   laufenden   Geschäftsjahr  
wird  nun  das  Ressourcenthema  
behandelt.  
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