Revision

Anlagestiftungen
werden zweckmassiger geregelt

Am 1. August 2019 ist die revidierte Verordnung tber die Anlage-

stiftungen (ASV)" in Kraft getreten. Durch die Revision werden die

Anlagevorschriften gelockert und die Organisationsrechte gedndert.

Anlagestiftungen sind kollektive Anlage-
vehikel, die seit dem 1. Januar 2012 im
Bundesgesetz tiber die berufliche Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge
(BVG)? und in der ASV geregelt sind.?
Im Jahr 2017 verwalteten 56 Anlagestif-
tungen ein Vermdgen von 154.7 Mrd.
Franken.® Als Anleger kommen unter
anderem Vorsorgeeinrichtungen des pri-
vaten und dffentlichen Rechts, Bankstif-
tungen im Rahmen der Sdule 3a, Frei-
zligigkeitsstiftungen, Anlagestiftungen
und Auffangeinrichtungen in Frage.’

Bundesrat hat auf Kritik reagiert

Seit ihrem Inkrafttreten ist die ASV
unter anderem wegen ihrer Diversifika-
tionsbestimmungen bei den Anlagen
kritisiert worden.® Der Bundesrat hat auf
diese Kritiken reagiert und letztes Jahr
eine entsprechende Verordnungsinde-
rung in die Vernehmlassung geschicke.
Am 1. August 2019 ist die revidierte
ASV in Kraft getreten.

Verordnung vom 22. Juni 2011 Uber die
Anlagestiftungen (SR 831.403.2).
Bundesgesetz vom 25. Juni 1982 tber
die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge (SR 831.40).

BSV, Erlduterungen BVV 1, BVV 2 und ASV
(Strukturreformy), S. 36 ff.; m.w.H. Aline
Kratz-Ulmer, Die Anlagestiftung, Zirich 2016,
S.1ff.

Oberaufsichtskommission Berufliche Vor-
sorge OAK BV, Tatigkeitsbericht 2018, S. 22,
Vgl. Art. 1 ASV; BSV, Erlduterungen BVWV 1,
BVWV 2 und ASV (Strukturreform), S. 36.
Roland Kriemler, Anlagevorschriften flir Anla-
gestiftungen, Denkfehler beheben, «Schwei-
zer Personalvorsorge» 8/15, S. 12 ff.; Aline
Kratz-Ulmer, Stellt die Anlagestiftung eine
«falsa demonstratio» des Gesetzgebers dar?,
AJP/PJA 12/2016, S. 1607; Roland Kriemler,
Die Anlagevorschriften bei der Anlagestiftung,
Zlirich 2019, S. 46 f.; 161 ff.
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Anlagevorschriften

Die Anderungen der ASV sehen nebst
der Stirkung der Anlegerversammlung
— dem obersten Organ der Anlagestif-
tung (Art. 53h Abs. 1 BVG) —auch meh-
rere Regelungen vor, durch welche die
Anlagemaglichkeiten und die Flexibilitit
der Anlagestiftung erweitert werden sol-
len.” Die revidierten Anlagevorschriften
sollen den Anlagestiftungen in Zukunft
erlauben, Investitionen zu tdtigen, die
zweckmissiger beziehungsweise sachge-
rechter auf die Bediirfnisse ihrer Anleger
ausgerichtet sind.

Die Bestrebungen des Bundesamts
fur Sozialversicherungen (BSV) bezie-
hungsweise des Bundesrats zur Flexibili-
sierung der Anlagevorschriften sind zu
begriissen. Es sind nimlich keine sachli-
chen Griinde ersichtlich, weshalb andere
kollektive Kapitalanlagen einzelne Anla-
gen titigen diirfen, die den Anlagestif-
tungen bisher nicht zuginglich gewesen
sind. Daher fithrt die beabsichtigte Revi-
sion im Bereich der Anlagevorschriften
zur Angleichung zwischen anderen kol-
lektiven Kapitalanlagen und der Anlage-
stiftung und stirkt somit deren Position
im Marke.

Die Anlagestiftungen miissen sich
darauf einstellen, dass sie sowohl ihre
Stiftungssatzungen als auch die Zu-
sammensetzung des Stiftungsrats inner-
halb von zwei Jahren nach Inkrafttreten
der Verordnungsrevision an die ge-
inderten Bestimmungen anzupassen

haben.?

7 BSV, Medienmitteilung vom 21. Juni 2019,
Internet: https://www.admin.ch/gov/de/start/
dokumentation/medienmitteilungen.
msg-id-75497.html

8 Art. 44b ASV.
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Ausblick

Ob sich das Regelwerk der ASV fiir
die nihere Zukunft als revisionssicherer
herausstellen wird, ist allerdings zweifel-
haft. Es bestehen nimlich weiterhin ein-
zelne ASV-Bestimmungen, die iiber-
arbeitet werden sollten.” Nebst diesen
einzelnen noch anzupassenden ASV-Be-
stimmungen sei aber insbesondere die
steuerrechtliche Benachteiligung der An-
lagestiftungen gegeniiber den Fonds bei
der Mehrwertsteuer wie auch bei der
Stempelabgabe erwihnt: Obwohl Anla-
gestiftungen grundsitzlich steuerbefreite
Institute sind, unterliegen sie diesen bei-
den Abgaben."

Nach Ansicht der Vertreter der Anla-
gestiftungen bleibt daher noch einiges zu
tun, bis auch fir sie Rahmenbedingun-
gen gelten werden, die es ihnen ermég-
lichen, sich im Marke besser zu positio-
nieren.!' |

9 Vgl. Wolfgang Miiller, Roland Kriemler, Anla-
gen in Bauprojekte durch Anlagestiftungen,
in: Baurecht 2/2019, S. 65 ff.

0 Roland Kriemler, Die Anlagevorschriften bei
der Anlagestiftung, Ztirich 2019, S. 311 ff.
und 319 ff.

" KGAST Medienmitteilung vom 21. Juni 2019,
S.2.

Aline Kratz-Ulmer
Dr. iur., Rechtsanwaltin bei
Hubatka Mdiller Vetter Rechtsanwélte in Zlrich
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Une réglementation plus
pragmatique pour les fondations
de placement

L'ordonnance révisée sur les fondations de placement (OFP)' a pris

effet le 1¢"aol(t 2019. De la révision sont issues des prescriptions de

placement assouplies et des regles d’organisation modifiées.

Les fondations de placement sont des vé-
hicules de placement collectifs qui sont
régis par la loi fédérale sur la prévoyance
professionnelle vieillesse, survivants et
invalidité (LPP)? et par 'OFP depuis le
1< janvier 2012.% En 2017, on dénom-
brait 56 fondations de placement avec des
actifs de 154.7 mias de francs sous ges-
tion.* Les investisseurs se recrutent parmi
les institutions de prévoyance de droit
privé et public, les fondations bancaires
opérant dans le cadre du pilier 3a, les fon-
dations de libre passage, les fondations de
placement et les institutions supplétives.’

Le Conseil fédéral a réagi aux critiques
Depuis son entrée en vigueur, 'OFP
a fait l'objet de critiques qui visaient no-
tamment ses prescriptions de diversifica-
tion des placements.® Le Conseil fédéral

Ordonnance du 22 juin 2011 sur les
fondations de placement (RS 831.403.2).
Loi fédérale du 25 juin 1982 sur la pré-
voyance professionnelle vieillesse, survivants
et invalidité (RS 831.40).
OFAS, Commentaires OPP 1, OPP 2 et OFP
(réforme structurelle), p. 36 ss; avec d’autres
références Aline Kratz-Ulmer, Die Anlagestif-
tung, Ziirich 2016, p. 1 s.
Commission de haute surveillance de la
prévoyance professionnelle CHS PP, rapport
d’activités 2018, p. 22.
Cf. art. 1 OFP; OFAS, Commentaires OPP 1,
OPP 2 et OFP (réforme structurelle), p. 36 ss.
Roland Kriemler, Prescriptions de placement
pour les fondations de placement: corriger
une erreur de raisonnement, «Prévoyance
Professionnelle Suisse» 8/15, p. 12 ss.; Aline
Kratz-Ulmer, Stellt die Anlagestiftung eine
«falsa demonstratio» des Gesetzgebers dar?,
AJP/PJA 12/2016, p. 1607; Roland Kriemler,
Die Anlagevorschriften bei der Anlagestiftung,
Zlirich 2019, p. 46 s.; 161 ss.

~

w

EN

3

o

a réagi a ces critiques I'an dernier par la
mise en consultation d’une révision de
I'ordonnance. La nouvelle mouture de
POFP est entrée en vigueur le 1 aolt
2019.

Flexibilisation des prescriptions
de placement

Les modifications de 'OFP portent
sur le renforcement de 'assemblée des
investisseurs en tant quorgane supréme
de la fondation de placement (art. 53h
al. 1 LPP) et incluent aussi plusieurs ré-
glementations visant 2 élargir les possibi-
lités de placement et la flexibilité de la
fondation de placement.” Les prescrip-
tions de placement ont été révisées de
maniére a doter les fondations de place-
ment de possibilités d’investissement
plus pertinentes et mieux adaptées aux
besoins de leurs investisseurs.

Les efforts de 'Office fédéral des assu-
rances sociales (OFAS) et du Conseil fé-
déral visant  flexibiliser les prescriptions
de placement méritent d’étre salués. Il
n'existe en effet pas de raison objective
pour interdire certains placements aux
fondations de placement comme ¢’était
le cas jusqu’ici, alors que d’autres instru-
ments de placement collectif y ont acces.
Entre autres effets, la révision met donc
les fondations de placement sur un pied
d’égalité avec d’autres formes de place-
ment collectif et renforce ainsi leur posi-
tion sur le marché.

7 QFAS, Communiqué de presse du 21 juin
2019, Internet: https://www.admin.ch/gov/
de/start/dokumentation/medienmitteilungen.
msg-id-75497 .html
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Les fondations de placement doivent
désormais adapter aux nouvelles pres-
criptions aussi bien leurs statuts que la
composition du conseil de fondation.
Elles disposent d’'un délai de deux ans
apres I'entrée en vigueur de 'ordonnance
révisée pour le faire.®

Perspective

Tout n'est cependant pas encore réglé
et de nouvelles révisions se profilent 2
I'horizon.” Outre les quelques disposi-
tions qu'il s'agit encore d’adapter au sein-
méme de 'OFP il convient avant tout de
rappeler que les fondations de placement
restent désavantagées du point de vue
fiscal par rapport aux fonds puisqu’elles
sont subordonnées a la taxe a la valeur
ajoutée et au droit de timbre alors qu’il
sagit en principe d’instituts exonérés
d’impbts.'”

Les représentants des fondations de
placement insistent donc qu'il y a encore
du travail a faire pour qu’elles aussi dis-
posent de conditions cadres qui leur per-
mettront de mieux se positionner sur le
marché."

Aline Kratz-Ulmer

8 Art. 44b OFP.

9 Cf. Wolfgang Mdiller, Roland Kriemler, Anlagen
in Bauprojekte durch Anlagestiftungen, in:
Droit de la construction 2/2019, p. 65 ss.

10 Roland Kriemler, Die Anlagevorschriften bei
der Anlagestiftung, Ziirich 2019, p. 311 ss.
et 319 ss.

" CAFP, communiqué de presse du 21 juin
2019,p.2.



