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CH (N ey e
Anliker Markus ( IST Investmentstiftungen

Emele Claudia P (CE) Avadis AST Avadis
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fett anwesend
P: Prasident/in
VP: Vizeprasident/in

1. Begrussung und Protokoll der letzten Sitzung
Die Prasidentin begriisst den Vorstand und eréffnet die Sitzung.
Das Protokoll der letzten Sitzung wird ohne Kommentar genehmigt.

Die Pendenzen sind erledigt.

2. Vernehmlassung zu Pensionsgeschiften, Information zu Finanzmarkttransaktionssteuer
A. Vernehmlassung zu Pensionsgeschéften

Anfangs September wurde das Vernehmlassungsverfahren zu verschiedenen Verordnungen im Be-
reich der 2. Saule erdffnet (die Frist dauert bis 2.12.2025). Die vorgeschlagenen Anderungen betreffen
BVV2 (Prazisierung der Regelung zur Angemessenheitsbeurteilung infolge der Einfiihrung der 13. AHV-
Rente; Lockerung des Verbots von Pensionsgeschaften), und FZV und BVV3 (Modifikation der Begiins-
tigtenordnung). Die AST sind hier nur von den Anderungen in Art. 53 Abs. 6 und 7 betroffen, da die

Zulassung von Pensionsgeschéaften fur die AST nicht vorgesehen ist, d.h. Art. 31 ASV soll nicht analog
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angepasst werden. Wir haben uns mit ASIP, AMAS und VVS ausgetauscht. AMAS ist dabei, bei ihren

Mitgliedern eine Umfrage zu den Pensionsgeschéaften durchzufiihren.

ASIP (auf deren Vorstoss die Anpassungen in der BVV2 erfolgen sollen) begrisst es, dass wir sie un-
terstiitzen wollen. Sie befiirchten jedoch, dass es eine Verzdgerung bei der Umsetzung der Angemes-
senheitsbeurteilung gabe, wenn wir fiir die AST auch die Einfiihrung von Pensionsgeschéften in der
ASV fordern. Gem. Lukas Miller-Brunner, ASIP-Direktor) wiirde eine Priifung der Anpassung der ASV
die aktuelle, ziigige Umsetzung gefahrden. Sie schlagen vor, dass wir in unserer Stellungnahme darauf
hinweisen, dass wir dies zu einem spateren Zeitpunkt zusammen mit anderen Anpassungen vorneh-

men.

RK erganzt, dass er die Befiirchtung von Lukas Muller-Brunner nicht teilen kann. Ublicherweise werden
zusammengehodrende Verordnungsbestimmungen zu den gleichen Themen auch gleichzeitig ange-
passt, selbst wenn dies in verschiedenen Erlassen erfolgen muss. Diese Meinung wird auch vom BSV
(Joseph Steiger) vertreten. Doch in Anbetracht der Beflirchtungen (und der Bitte) seitens ASIP sowie
der sehr hohen Wahrscheinlichkeit, dass AST auch nach einer Verordnungsanderung, welche Pensi-
onsgeschafte fir AST zulasst, keine Repo-Geschafte tatigen werden, entscheidet der Vorstand folgen-
des: Die KGAST wird in der Vernehmlassungsantwort lediglich auf die Ungleichbehandlung hinweisen
und eine Gleichbehandlung fordern mit gleichzeitiger Unterstiitzung der BVV2-Anderung. Eine Anpas-
sung kann aufgrund der nicht vorhandenen Dringlichkeit bei einer nachsten ,Anderung der ASV* erfol-

gen.

Die KGAST sammelt weiteres Anderungspotential (z.B. Abschluss innerhalb von sechs Monaten, un-
terjahriger SR-Ersatz eines Anlagevertreters) und wird sich damit im Laufe des 2026 beim BSV melden.
Mit Joseph Steiger wurde dies vorbesprochen (und nach der VS-Sitzung telefonisch nochmals besta-
tigt).

An der Versammlung vom 25.11.2025 werden die Mitglieder gebeten, allfalligen Anderungsbedarf bei

der ASV der Geschéftsstelle zu melden.

Der Entwurf der Stellungnahme wird bis zum 25.11.2025 den VS-Mitgliedern zugestellt (Pendenz

Nr. 45), verabschiedet, am 2.12.2025 dem Bundesamt zugestellt und auf der Homepage publiziert.

B. Finanzmarkttransaktionssteuer

RK informiert, dass die Finanzkommission des Nationalrates (FK-N) am 17.10.2025 ein Hearing zum
Thema Finanztransaktionssteuer durchgefiihrt hat. AMAS wurde eingeladen, am Hearing teilzunehmen.
Die KGAST hat AMAS mit Informationen zur Stempelabgabe (aktueller Stand der Arbeiten/Absprachen

mit Politikern und dem SIF/BSV) und einer Einschatzung dazu versorgt.

Gemass Ruckmeldung/Beurteilung seitens AMAS verlief die Anhdrung positiv. Nach einer kurzen Pra-
sentation zur Finanzmarkttransaktionssteuer konnte die AMAS-Vertreterin, Dagmar Kamber Borens
(AMAS-Vorstandsmitglied und Landerchefin der State Street Bank Schweiz), fast eine Stunde lang Fra-
gen beantworten. Weil diese ,prazisen” Fragen vor allem aus der ,Mitte* kamen, leitet AMAS daraus

ab, dass das Thema weiterhin ,geféahrlich® einzuschatzen ist. RK beurteilt dies jedoch leicht anders.
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Prazise Fragen kdnnen auch bedeuten, dass gut begriindete Argumente GEGEN die Einflihrung einer
neuen Steuer gesucht werden. Vor allem, wenn solche Fragen aus der «Mitte» gestellt werden. Denn
die Birgerlichen sind weniger bekannt dafiir, neue Steuern und Abgaben einfiihren zu wollen, die Lin-
ken und Griinen jedoch schon. Wenn SP/Grline prazise Fragen gestellt hatten, ware nach RK die Ge-

fahr grosser (siehe dazu sogleich unten).
Zudem hat die FK-N gemass Medienmitteilung keine weiteren Schritte geplant.

RK hat sich zum Thema mit dem BSV ausgetauscht. Auch nach Meinung des BSV ist lediglich ein
Hearing in der FK-N nicht so zu deuten, dass mittel- bis langfristig eine Finanzmarkttransaktionssteuer
eingefiihrt wirde. Auch beurteilen sie die prazisen Fragen, solange von Biirgerlichen gestellt, nicht als
Indiz, dass mit einer baldigen Einfiihrung einer solchen Steuer gerechnet werden miisse. Wenn, dann
hatten Linke gefragt und gute Argumente gesucht. Dies scheine aber nicht der Fall zu sein. Zudem

komme das Thema alle zwei bis drei Jahre auf, verschwinde dann aber schnell wieder.

Dennoch gilt es aus Sicht der KGAST, das Thema weiter zu verfolgen. Massnahmen sind vorerst keine
vorgesehen. Allerdings wird RK bei Treffen mit Parlamentariern (allenfalls wird er nochmals Gesprache
im Bundeshaus wahrend der Session vom 1.-19.12.2025 fiihren) die klar ablehnende Haltung der
KGAST erwahnen.

TM macht zudem darauf aufmerksam, dass — selbst, wenn das Risiko einer neuen Finanzmarkttrans-
aktionssteuer aktuell gering ist — die KGAST fir die Zukunft gerustet sein muss, da eine solche Steuer

schadlich ware, und zwar fir den gesamten Finanzplatz.

3. Festhalten der Vorstandszusammensetzung und Stellvertretungsregelung

Uber (a) die Zusammensetzung des Vorstandes wurde an der Vorstandssitzung vom 26.8.2025 be-
schlossen. Die Mitglieder wurden an der Mitgliederversammlung entsprechend orientiert und sind mit
dem Vorschlag einverstanden. Diese Regelung wird — neben anderen, noch zu diskutierenden Anpas-
sungen — im OGR festgehalten (Kompetenz liegt bei den Mitgliedern). Die Geschéftsfiihrung erarbeitet
einen Entwurf mit allen Anderungen (Pendenz Nr. 46). Die Anderungen sollen im Laufe des kommenden

Jahres den Mitgliedern vorgelegt werden.

Des weiteren hat der Vorstand beschlossen, (b) eine Stellvertretung bei Vorstandssitzungen zuzulas-
sen. Die Regelung lautet: «Stellvertretungen fiir Vorstandssitzungen sind méglich, bleiben aber auf
ausserordentliche und unvorhersehbare Umstédnde beschrénkt. Die Stellvertretenden sind im Vorfeld
zu bezeichnen und vom betreffenden Vorstandsmitglied zu instruieren.» Die namentliche Bezeichnung
erfolgt, wie bis anhin ublich, im Rahmen der generellen Stellvertretungsregelung bei den Mitgliedern:
Die KGAST-Geschaftsflihrung bittet die Geschéftsfihrenden um die Bezeichnung der Stellvertretenden
und nimmt diese in ihre Mitgliederliste auf. Sollten offiziell bezeichnete Stellvertretende verhindert sein,
kann eine weitere Person durch die verantwortlichen Geschaftsfiihrenden fiir eine Sitzung benannt wer-

den.

Das OGR regelt die Kompetenzen und Aktivitaten der Organe und weiteren gewahlten oder beauftrag-

ten Personen und Gremien. Der Vorstand hingegen konstituiert sich gemass Statuten selbst. Dazu



Protokoll Vorstandssitzung

gehort auch die Stellvertretungsregelung. Die Stellvertretungsregelung kann deshalb nicht im OGR fest-
gehalten werden. RK schlagt jedoch vor, eine Liste der wichtigen Vorstandsbeschliisse einzufiihren, bei
dem auch dieser Beschluss aufgefiihrt wird. Weiter sind andere, wichtige Beschliisse des Vorstandes
darin aufzulisten (z.B. Publikationspflicht, Vernehmlassungsteilnahmen usw.). Ein grober Entwurf einer
solchen Liste wird dem Vorstand zusammen mit dem Protokoll zugestellt (Pendenz Nr. 47). Eine solche
Liste hat den Vorteil, dass sie jederzeit durch Vorstandsbeschllisse angepasst werden kann und eine
gewisse Publizitatswirkung hat (einzelne Beschlisse kdnnen auch auf dem Extranet oder der Home-
page aufgeschaltet werden).

Die (c) Stellvertretungsregelung fiir die Mitgliederversammlungen und die Generalversammlung werden
in den Statuten geregelt und liegen in der Kompetenz der Mitglieder. Bis anhin gab es wenige Probleme
mit der Stellvertretungsregelung bei den Mitgliedern. Aktuelle Anderungen und vermehrt stellvertre-
tende Personen bei den Mitgliederversammlungen sind vor allem auf die vielen Wechsel bei den Ge-

schaftsfihrenden zuriickzufiihren, welche sich beschleunigt haben.

Eine neue Regelung, aber auch eine Prazisierung der bestehenden, misste in Form einer Statutenan-
derung bei den Mitgliedern beantragt werden. Der Vorstand erachtet jedoch eine weiterfiihrende Rege-
lung als nicht notwendig. Deshalb beschliesst er, keine weiteren Massnahmen zu ergreifen.

4. Projekt Lizenzfees: Stand

Seit der letzten VS-Sitzung hat die Arbeitsgruppe weitere Abklarungen getroffen. Von Creanet haben
wir eine Offerte fiir eine Losung, via unsere Homepage auf die restriktiven Daten Gebihren zu erheben,
eingeholt. Je nach Varianten wiirden sich diese Kosten auf ca. CHF 14’000 - 17’000 belaufen (Aufset-
zungskosten ca. CHF 12’550 - 15’550 und jahrlich ca. CHF 1°000). Noch nicht einkalkuliert, da sehr
schwierig zu schatzen, ist der Aufwand fiir Unvorhergesehenes (zusatzlicher IT-Kosten, rechtliche Ab-
klarungen hinsichtlich Lizenzvertrage) und der Aufwand fiir die GF (Zulassungspriifung, Lizenzvertrage,
Marktscreening etc.). Vor allem der letzte Punkt hat die Arbeitsgruppe dazu veranlasst, von der Umset-
zung des Projekts mit dieser Losung abzusehen. Eine weitere Lésung, namlich alles an die SIX auszu-
lagern, haben wir mit der SIX erneut besprochen. Die SIX kann das gesamte Paket anbieten, voraus-
gesetzt die Berechnung der Index-Daten wirde auch von lhnen durchgefiihrt. Das Leistungspaket um-
fasst die Berechnung der Indizes, die Verteilung der Indices Uber das SIX Index-Data-Center und tber
Vendoren (d.h. Bloomberg, Refinitiv, FactSet, Morningstar etc.), das Permissioning (Freischaltung der
Daten fiir lizenzierte Kunden), die Lizenzierung (Entwicklung und Verwaltung eines Lizenzmodells inkl.
Vertragsmanagement) und die Verrechnung der Lizenzgebiihren inklusive Mahnwesen.

Die zum Zeitpunkt der VS-Sitzung noch nicht vorhandene Offerte wurde in der Zwischenzeit geliefert.
Die SIX bietet das Leistungspaket nun auch an, wenn Fundo weiterhin die Berechnung vornimmt. Die
Arbeitsgruppe priift die Details der Offerte mit der SIX.
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5. Projekt CMS Ablésung: Stand

Bis Mitte Jahr hat die GF mit Creanet im Detail das Layout und Spezifikationen des CMS bespro-
chen. Bis Ende 2026 wird Creanet die Programmierung abschliessen. Im Januar 2026 wird eine Test-
phase durchgefiihrt. Im Februar 2026 werden Korrekturen gemacht und anschliessend das GolLive

stattfinden.

6. Informationen aus der Geschiftsstelle
RK berichtet, dass auch die AST Liberty Interesse an einer KGAST-Mitgliedschaft bekundet hat.

Sarah Affolter ist als Geschéaftsfiihrerin der Allianz AST zurlickgetreten. Mit ihrem Nachfolger, lacopo
von Wunster, und mit dem Immobilienverantwortlichen bei der Allianz Schweiz, Hendrik David, ist ein

Informations- und Kennenlerntreffen geplant. Termin noch offen.

MS informiert Uber das Treffen vom 8.9.2025 mit Silvia Ruprecht (Bundesamt fir Umwelt Bafu), Ueli
Braun (Leiter Immobilienfachgruppe / UBS AST), Frederick Widl (AXA AST) und MS. Die Besprechung
hatte das Ziel, dem Bafu Feedback zum PACTA Klimatest aus Sicht von Immobilien Anlagestiftungen
zu geben, und verlief sehr konstruktiv. Beide Seiten haben ihre Sichtweisen dargelegt. Fir die Bafu
dient der PACTA Klimatest dazu, die Fortschritte des Schweizer Finanzmarktes in Bezug auf Klimaver-
traglichkeit zu prifen. Dabei wenden sie Methoden an, fir die die Teilnehmer zusatzlichen Aufwand und
Kosten betreiben miissen, ohne einen Mehrwert zu haben, wie die Vertreter von UBS und AXA darge-
legt haben. Zum Beispiel fehlt eine Integration in bestehende Steuerungssysteme, da die Methodik des
Klimatests weder anschlussfahig an gangige ESG-Reporting-Standards (z.B. REIDA, GRESB,
CRREM) noch kompatibel mit den proprietdren Dekarbonisierungspfaden grosser Asset Manager ist.
Dies verhindert eine sinnvolle operative Nutzung der Resultate in Portfoliosteuerung, Businessplanung
oder Investitionskalkulation. Auch modelliert der Pacta-Klimatest die Daten, indem sie Durchschnitts-
schatzungen anwenden, wahrend die institutionellen Immobilieninvestoren einen sehr hohen Aufwand
betreiben, um den CO2-Ausstoss der Portfolios zu messen mit dem Ziel, effektive Verbrauche respek-
tive Ausstosse darstellen zu kdnnen. Die Moglichkeit, die tatsdchlichen Verbrauchsdaten mit den mo-

dellierten Daten des Pacta-Rechners zu vergleichen, bringt kaum einen Mehrwert.

Es wird nun gemeinsam die Mdglichkeit gepruft, die Zahlen, die geméass REIDA berechnet werden, fur
den PACTA Klimatest zu verwenden. Ziel soll sein, das bestehende Format weiterhin zu verwenden
oder neu die realen Zahlen zu senden. Dabei soll mit Vertretern von REIDA und Alphaprop, die das Data

Pooling vornehmen, zusammengearbeitet werden.

Die KGAST Mitteilung zum Umgang mit ESG-Fragebogen im Immobilien-Bereich ist seit Mitte Oktober
auf der KGAST-Homepage publiziert. In dieser Mitteilung wird empfohlen, primar den Fragebogen der
SSF (Swiss Sustainable Finance) und als zweite Prioritat denjenigen des ASIP auszufiillen. Ersterer
wurde mit relevanten Marktteilnehmern entwickelt und bietet eine strukturierte und praxisnahe Grund-
lage flr die ESG-Berichterstattung. Letzterer soll dann verwendet werden, wenn dieser besser mit be-

stehenden Reportingprozessen oder Investorenanforderungen kompatibel ist.
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Wie in der letzten Sitzung erwahnt, hat Patric Caillat (PM bei der UBS und Mitglied der Fachgruppe
Immobilien) die KGAST und ihre Position zur «Finanzierung von Gebaudeschaden bei Erdbeben» in
der Anhorung vor der UREK am 18.8.2025 vertreten, indem er unsere Standpunkte erneut darlegte.
Hintergrund dieser Anhérung war, dass die KGAST am 22.3.2024 eine Stellungnahme zur Vernehm-
lassung «Finanzierung von Gebaudeschaden bei Erdbeben» eingereicht hat, worin sie die Vorlage des
BR klar ablehnt. Die standeratliche Kommission fir Umwelt, Raumplanung und Energie (UREK-S) hat
die KGAST fur eine Anhdérung am 18.8.2025 eingeladen.

Hierzu gibt es keine Neuigkeiten.

Die Sitzung der Fachgruppe Immobilien findet am 20.11.2025 im Forum St. Peter statt.

7. Varia

Es erfolgen keine Wortmeldungen.
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Pendenzenliste

Nr. Datum Pendenz / Kurztext Verantwortlich | Termin/ Kommentar
Erledigt

44 | 26.8.2025 Uberpriifung und -arbeitung GF 31.12.2026
Regelwerk

45 14.11.2025 | Draft Stellungnahme an VS und GF 25.11./2.12.2025
Versand/Publikation

46 14.11.2025 | Entwurf angepasstes OGR GF 30.6.2026

47 14.11.2025 | Versand Entwurf «Wichtige Vor- GF 25.11.2025/erledigt
standsbeschliisse+

*MM = Mitgliedermitteilung
**MU = Mitgliederumfrage

28.11.2025/RK




