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Erweiterung des Anlegerkreises der Anlagestiftung

Eine logische Fortsetzung
der Entwicklung

Anlagestiftungen sind Stiftungen, die Vorsorgegelder nach professionel-
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len Standards kollektiv verwalten und investieren. Nebst Geldern der

2. Saule konnen auch Gelder von Drittsduleneinrichtungen angelegt

werden. Nachfolgend soll deshalb die Frage geklart werden, ob nicht

auch Gelder der 1. Sdule als Anlage zuldssig sein sollten.

Anlagestiftungen sind Stiftungen gemiss
Art. 53g Abs. 1 BVG i.V.m. Art. 80
ZGB. Gemiss Art. 53g Abs. 2 Satz 1
BVG handelt es sich dabei um Einrich-
tungen, die der beruflichen Vorsorge die-
nen und dem BVG unterstehen. Aus
diesem Satz liesse sich e contrario ablei-
ten: Anlagestiftungen diirfen Investoren
ausserthalb der beruflichen Vorsorge
keine Leistungen anbieten.’

Dies trifft aber nichtzu, denn Anlage-
stiftungen erbringen nicht nur Dienst-
leistungen im Bereich der beruflichen
Vorsorge (2. Siule), sondern auch im
Bereich der steuerbefreiten privaten (ge-
bundenen) Vorsorge (Siule 3a). Daraus
ergibt sich die Folgefrage: Weshalb soll-
ten nicht auch Gelder der 1. Siule bei
Anlagestiftungen angelegt werden diir-
fen?

Anlegerkreis

Der Anlegerkreis der Anlagestiftung
ist in Art. 1 ASV (Verordnung tiber die
Anlagestiftungen) geregelt und be-
schrinkt sich auf steuerbefreite Einrich-
tungen der beruflichen Vorsorge, ferner
auf Personen, die kollektive Anlagen der
Einrichtungen der beruflichen Vorsorge
verwalten und deren Anlegerkreis auf
Einrichtungen der beruflichen Vorsorge
beschrinkt ist. In dem vom BSV erlasse-
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nen, erliuternden Bericht wird zu Art. 1
ASV ferner ausgefiihrt, dass der Anleger-
kreis «Vorsorgeeinrichtungen des priva-
ten und Sffentlichen Rechts, Freiziigig-
keitsstiftungen, Auffangeinrichtung, Si-
cherheitsfonds,  Anlagestiftungen,
Finanzierungsstiftungen, Bankstiftun-
gen im Rahmen der Sdule 3a und patro-
nale Wohlfahrtsfonds, wenn ihre Mittel
dauernd und ausschliesslich der Perso-
nalvorsorge dienen», umfasse.” Nach
Art. 5 Abs. 3 BVV 3 sind auch fiir Ban-
kenstiftungen im Rahmen der Siule 3a
die Anlagevorschriften fiir Vorsorgeein-
richtungen (Art. 49 bis 58 BVV 2) sinn-
gemiss anwendbar. Doch sie werden ge-
miss Wortlaut der ASV nicht zum An-
legerkreis gezdhlt.

Obwohl die Formulierung von Art. 1
ASV den Maximalrahmen des Anleger-
kreises vorgibt,® wird dieser in den Er-
lauterungen des BSV noch weiter gefasst,
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da hier unter anderem auch die Dritt-
sduleneinrichtungen erwihnt werden.
Sodann wird in der Praxis der Anleger-
kreis von den meisten Anlagestiftungen
auch ausgedehnt. Der Wortlaut von
Art. 1 ASV ist also unvollstindig.

Zweck der Anlagestiftung

In der Uberschrift zu Art. 53g BVG
sowie in Abs. 1 dieser Bestimmung wird
ausdriicklich zum Zweck der Anlagestif-
tung Stellung genommen. Gemiss dieser
Norm koénnen — nach den Art. 80 bis
89bis ZGB — zwecks gemeinsamer An-
lage und Verwaltung von Vorsorgegel-
dern Stiftungen gegriindet werden.

Daraus geht hinsichdich der Eigen-
schaft der Begiinstigten hervor, dass es
sich dabei lediglich um Vorsorgegelder
handeln muss. Weitere Einschrinkun-
gen beziiglich der Eigenschaften dieser
Begiinstigten oder der Art der Vorsorge-
gelder (von welcher Siule sie stammen)
folgen jedoch nicht.*

Der gesetzliche Zweck der Anlagestif-
tung ist relativ weit gefasst. Art. 53g
Abs. 1 BVG ist wohl als Bestimmung zu
verstehen, die den zuldssigen oberen
Rahmen der berechtigten Anleger der
Anlagestiftung absteckt. Daraus folgt,
dass der Zweck der Anlagestiftung in-
nerhalb des Rahmens von Art. 53g
Abs. 1 BVG eingeschrinkt werden kann.
Jedoch wire das Uberschreiten der im
Gesetz vorgegebenen oberen Grenze
demnach rechtswidrig und somit unzu-
lassig.?

Indem nun Anlagestiftungen ihre
Dienstleistungen auch den Drittsdulen-
einrichtungen anbieten, gehen sie jedoch
nicht iiber ihren Zweck hinaus, denn
auch wenn Drittsduleneinrichtungen
keine Einrichtungen der beruflichen
Vorsorge darstellen, so sind sie doch den
anderen im BVG geregelten Vorsorge-
formen gleichgestellt (Art. 82 BVG). Die
Erlduterungen zur Verordnung iiber die
Anlagestiftungen und die zuvor vom
BSV publizierten Anforderungen an die
Anlagestiftungen® sind also mit dem kla-
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ren Wortlaut des Zweckartikels in
Art. 53g Abs. 1 BVG im Einklang.

Unvollsténdiger Anlegerkreis

Gestiitzt auf die obigen Ausfithrun-
gen steht also fest, dass die Praxis dem
Wortlaut von Art. 53g Abs. 2 BVG
i.V.m. Art. 1 ASV zwar beziiglich des
vorgegebenen Zweckes nachlebt, nicht
aber beziiglich des Anlegerkreises. Somit
konnte eine planwidrige Unvollstindig-
keit hinsichtlich der Umschreibung der
Anleger in der ASV vorliegen.

Der Grund hierfiir diirfte in der Ent-
stchungsgeschichte der Anlagestiftung
liegen, denn urspriinglich wollten die
Vorsorgeeinrichtungen einander im
Sinne einer Selbsthilfeorganisation bei
der Vermogensanlage unterstiitzen. Dass
also dabei weder die Einrichtungen der
3. noch der 1. Siule als Anleger einge-
schlossen waren, ist naheliegend. Den-
noch schliesst dieser historisch bedingte
Anlegerkreis die 1. und 3. Siule als An-
leger nicht per se aus. Vielmehr ist wohl
die 3. Sdule infolge der sich entwickeln-
den Praxis allmahlich hinzugekommen.
Dasselbe konnte in Analogie auch fiir die
1. Sdule gelten.

Die Anlagestiftung unterstiitzte zwar
urspriinglich den Zweck der Vorsorge-
einrichtung und stellte somit eine Hilfs-
einrichtung dar. Hingegen ist eine Ein-
schrinkung der Hilfeleistung der Anla-
gestiftung auf die ausschliessliche
Zweckverwirklichung von Vorsorgeein-
richtungen heutzutage zu verneinen, da
Drittsduleneinrichtungen richtigerweise
die Dienstleistung der Anlagestiftung in
Anspruch nehmen diirfen. Damit kon-
nen diese Drittsiulencinrichtungen ihre
Zweckverfolgung ebenfalls optimieren.

Eine logische Fortsetzung dieser Ent-
wicklung bestiinde darin, dass auch dem
Anleger der 1. Siule die Méglichkeit ein-
gerdumt werden sollte, Dienstleistungen
von Anlagestiftungen in Anspruch zu
nehmen, um ihre Zweckerfiillung zu op-
timieren. Fiir die Erweiterung des Anle-
gerkreises auf die 1. sowie auf die bereits
gelebte 3. Sdule spricht, dass Art. 111
Abs. 2 BV ausfiithrt, der Bund sorge da-
fur, «dass die eidgendssische Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenversiche-
rung sowie die berufliche Vorsorge ihren
Zweck dauernd erfiillen konnen.»

Dadurch, dass die Anlagestiftung
ihren Anlegerkreis formell in einem
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Rechtssatz auf alle Einrichtungen der
drei Sdulen erweitern wiirde, kénnten
simtliche Einrichtungen der Altersvor-
sorge von den Dienstleistungen der An-
lagestiftung profitieren. Mit anderen
Worten: Der Zweck der eidgendssischen
Alters-, Hinterlassenen- und Invaliden-
versicherung sowie die berufliche Vor-
sorge wiirde dadurch geférdert. Dies
wire folglich nicht nur im Sinne einer
Weiterentwicklung des Anlagevehikels
der Anlagestiftung — niamlich ihren An-
legerkreis auf die 1. Sdule auszudehnen
— sondern stiinde auch im Einklang mit
der verfassungsmissigen Bestimmung.

Fiir die Aufnahme von Geldern aus
der 1. Sdule wiirde schliesslich auch spre-
chen, dass die drei Sdulen grundsitzlich
gleich zu behandeln sind, da keine sach-
lichen Griinde vorliegen, weshalb die
Anleger der 1. Sdule nicht auch von den
Vorziigen und Dienstleistungen der An-
lagestiftung sollten profitieren konnen.

Bei der Trennung zwischen 1. und
2. Sdule stehen systembedingt das Um-
lage- und das Kapitaldeckungsverfahren
im Vordergrund. Eine Trennung hin-
sichlich der Verwaltung von Vorsorge-
geldern ist wenig zweckmissig und wohl
auch auf historische Griinde zuriickzu-
fithren. Wiirde man heute die Altersvor-
sorge neu regeln, so gibe es vermutlich
keine Trennung hinsichtlich Vermégens-
anlage.

Ausblick

Vorliegend wurde aufgezeigt, dass die
Anlagestiftung nichrt ausschliesslich eine
Hilfseinrichtung der beruflichen Vor-
sorge ist. Daftir sprich, dass sich ihr An-
legerkreis seit ihrer Entstechung weiter-
entwickelt hat und die Marktnachfrage
stets zunimmt.”

Deshalb wiire es auch begriissenswert,
wenn einerseits die Rechtsquellen in
Art. 1 ASV an die gelebte Praxis ange-
passt wiirden, und andererseits die Praxis
so erweitert wiirde, dass auch Gelder der
1. Sdule in Anlagestiftungen investiert
werden diirfen. |
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