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Das europaische BVG im Vergleich

Was ware, wenn die Schweiz den europaischen Standard EbAV ||

IN KURZE

Auch Staaten der EU haben eine

2. Saule mit Kapitaldeckung. Einige
Grundséatze der europédischen
Regulierung konnten auch flr die

Schweiz richtungsweisend werden.
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umsetzen wirde? Das europdische BVG ist in einigen Punkten sogar

liberaler als unsere Schweizer Regulierung.

Nicht nur die Schweiz, sondern auch
verschiedene Linder der europiischen
Union kennen kapitalgedeckte Vorsorge-
systeme. Diese Einrichtungen der be-
trieblichen Altersversorgung, abgekiirzt
EbAV, werden von der EU-Richtlinie
2016/2341 vom 14. Dezember 2016
tiber die Titigkeiten und Beaufsichti-
gung von Einrichtungen der betriebli-
chen Altersversorgung (EbAV-II-Richt-
linie beziechungsweise englisch IORP 1II)
reguliert.

Ziele der europédischen Regulierung

Die Richtlinie definiert Grundsitze
und Minimalanforderungen an kapital-
gedeckte Vorsorgeeinrichtungen der be-
ruflichen Vorsorge in der Europiischen
Union. Es handelt sich um Mindestvor-
schriften, welche die Mitgliedstaaten bis
zum 13. Januar 2019 in nationales Recht
umzusetzen hatten. Erfahrungsgemiss
betrachten Gesetzgeber und Aufsichts-
behorden durchaus auch die regulatori-
schen Entwicklungen in Nachbarlin-
dern. Mit Blick hierauf zeigen wir auf,
woran sich die kiinftige Regulierung in
der Schweiz orientieren koénnte.

Die europiische Regulierung will die
Destinatire schiitzen und gleichzeitig
eine effiziente Kapitalanlage ermdogli-
chen. Hintergrund ist ein Binnenmarkt
fiir betriebliche Altersvorsorge. Der freie
Kapitalverkehr und die Dienstleistungs-
freiheit innerhalb der EU gelten auch fiir
Vorsorgeeinrichtungen.

Definition des technischen Zinssatzes

Interessant ist, wie in der EbAV II-
Richtlinie der technische Zinssatz fiir die
Bewertung der Vorsorgeverpflichtungen
und Riickstellungen bestimmt wird. Die
EbAV II-Richtlinie sagt:

Die Hochstzinssitze sind mit der ge-
botenen Vorsicht [...] festzusetzen. Bei
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der Festlegung dieser mit der gebotenen

Vorsicht zu wihlenden Zinssitze werden:

— die Rendite entsprechender Anlagen,
die von der EbAV gehalten werden,
und die voraussichtlichen kiinftigen
Anlageertrige;

—die Marktrenditen hochwertiger
Schuldverschreibungen, 6ffentlicher
Schuldverschreibungen, von Schuld-
verschreibungen des Europiischen
Stabilititsmechanismus, Schuldver-
schreibungen der Europiischen Inves-
titionsbank (EIB) oder Schuldver-
schreibungen der Europiischen Fi-
nanzstabilisierungsfazilitit oder

— eine Kombination der oben genannten
Faktoren beriicksichtigt.

Mit der neuen ab Herbst 2019 giiltigen
Fachrichtlinie 4 fiir Pensionskassenex-
perten zur Bestimmung des technischen
Zinssatzes Fachrichtlinie 4 (FRP4) hat
sich die Schweiz der Regelung in der EU
bereits angendhert. Die EbAV-II-Richdli-
nie verzichtet hingegen auf eine Defini-
tion einer Obergrenze und es werden
auch keine Vorschriften zur Bewertung
von Rentnerbestinden gemacht.

Vorschriften der Vermdgensanlage

Die EbAV-II-Richtlinie will sicher-
stellen, dass die Vorsorgeeinrichtungen
tiber ein angemessenes Mass an Investi-
tionsfreiheit verfigen. Strenge quantita-
tive Obergrenzen fiir Anlageklassen sind
nicht mehr zulissig. Hingegen werden
qualitative Vorschriften ausgebaut.

Gemiiss der Richtlinie miissen die Al-
tersvorsorgeeinrichtungen  offenlegen,
ob sie nachhaltige Kriterien (8kologi-
sche, soziale und die Unternehmensfiih-
rung betreffende Faktoren, sogenannte
ESG-Faktoren) beriicksichtigen, wenn

sie Kapitalanlagen titigen. Es besteht in-
dessen keine Verpflichtung, die ESG-
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Faktoren in der Vermdgensanlage auch
umzusetzen. Der Umgang mit ESG-Fak-
toren ist in der Erkldrung zu den Grund-
sitzen der Anlagepolitik offen zu legen.

Im Anlagebereich besteht in der
Schweiz die Tendenz zu stetig zuneh-
mender Regulierung. Im Vergleich dazu
erscheint die Abschaffung von Ober-
grenzen bei Anlagekategorien in der EU
geradezu als visiondr.

Risikomanagement auf Basis

des Prudent Person Principles
Vorsorgeeinrichtungen miissen ein

wirksames Unternehmensfithrungssys-
tem haben. Dabei ist das in Europa weit
verbreitete Prudent Person Principle an-
zuwenden. Ahnlich dem hierzulande be-
kannten Prinzip des ordentlichen Kauf-
manns wird dabei den Gremien die Frei-
heit gelassen, so zu wirtschaften, dass sie
fir die Begiinstigten das beste Ergebnis
erzielen. Es besteht die Plich, regelmis-
sig eine eigene Risikobeurteilung vorzu-
nehmen und diese zu dokumentieren.

Zu nennen sind folgende Elemente:

— Implementierung  unabhingiger
Schliisselfunktionen fiir je eine Risi-
komanagement-Funktion, eine in-
terne Revisionsfunktion und eine ver-
sicherungsmathematische Funktion;

— Durchfithrung eines Risk-Self-Assess-
ment, also einer Selbsteinschitzung
der Organe, in welchen Themenfel-
dern sie am wenigsten wissen und des-
halb geschult werden wollen;

— Aufsetzen von schriftlichen Richtli-
nien;

— Erfilllung der Anforderungen an das
Outsourcing;

— Beauftragung einer Verwahrstelle fiir
Vermogenswerte.

Den Schliisselfunktionen kommt eine
entscheidende Bedeutung beim Risiko-
management zu. Sie haben unter ande-
rem das oberste Organ iiber wesentliche
Feststellungen und Risiken zu informie-
ren und Empfehlungen dazu auszuspre-
chen. Sollte das oberste Organ nicht
rechtzeitig  entsprechend  geeignete
(Gegen-)Massnahmen treffen, sind die
Schliisselfunktionen zur Meldung an die
Aufsichtsbehérde verpflichtet.

Information der Destinatére
Mit dem Ziel, den Verbraucherschutz
zu stirken, werden konkrete Informa-

tionspflichten und die entsprechenden
Informationsdokumente fiir die Desti-
natire definiert. Der Begriff Destinatire
ist dabei weit gefasst und umfasst Leis-
tungsempfinger, aktiv Versicherte und
auch Personen, die zum Beitritt zu einem
Altersversorgungssystem berechtigt sind.
Die Vorsorgeeinrichtungen miissen
ihren aktiven Versicherten kiinftig neben
den allgemeinen Informationen zum Al-
tersversorgungssystem klar verstindliche
Leistungs- und Renteninformationen
zur Verfiigung stellen, die insbesondere
eine Projektion der Altersversorgungs-
leistungen bis zum voraussichtlichen
Rentenalter beinhalten. Interessanter-
weise entfillt hier die Pflicht, dass alle
Informationen schriftlich erfolgen miis-
sen, Pensionskassen konnen ihre Desti-
natire auch tiber Onlineportale infor-
mieren.

Schliesslich miissen die Pensionskas-
sen neu ihren Jahresabschluss und Lage-
bericht verdffentlichen.

Uberwachung

Die Beaufsichtigung der Vorsorgeein-
richtungen erfolgt auf der Grundlage
eines vorausschauenden, risikobasierten
Ansatzes. Zudem besteht eine Pflicht zur
regelmissigen Berichterstattung. Mit-
gliedstaaten miissen zudem sicherstellen,
dass den zustindigen Behérden Uber-
wachungsinstrumente, einschliesslich
Stresstests, zur Verfigung stehen, die es
ermoglichen, eine etwaige Verschlechte-
rung der finanziellen Lage einer Vorsor-
geeinrichtung festzustellen und Mass-
nahmen zu iiberwachen.

Grenziiberschreitende Tatigkeiten

Lokale Pensionskassen (im Sinne von
Sammelstiftungen) konnen innerhalb
der EU grenziiberschreitend titig sein,
das heisst auch Firmen aus Mitgliedstaa-
ten als Kunden anschliessen. Genauso
kénnen Dienstleister grenziiberschrei-
tend Pensionskassendienstleistungen an-
bieten. Die EbAV-II-Richtlinie sicht
auch die grenziiberschreitende Ubertra-
gung von Pensionsanspriichen innerhalb
der Europiischen Union vor. Das kénnte
beispielsweise international titigen
Unternehmen erméglichen, ihre Pen-
sionsverpflichtungen EU-weit in einem
Land zu biindeln.

Wiirden analoge Regelungen auch in
der Schweiz Einzug erhalten, kénnten

diese zu massiven Verinderungen in der
schweizerischen Dienstleistungsland-
schaft fithren.

Im Vergleich

Gewisse Elemente der europiischen
EbAV-II-Richtlinie kennen wir auch in
der Schweiz, so beispielsweise die recht-
liche Trennung vom Arbeitgeber, wirk-
same Aufsichtsinstrumente, Informa-
tionspflichten, fachliche und persénliche
Anforderungen an Pensionskassenexper-
ten und Vermégensverwalter. Die Auf-
sichtsbehorden verfolgen hier vermehre
ebenso einen vorausschauenden, risiko-
basierten Ansatz. Die Informations-
pflichten lassen sich auch in der Schweiz
zunchmend elektronisch erfiillen. Mit
der Einfiihrung des Finanzinstitutsgeset-
zes (FINIG) und des Finanzdienstleis-
tungsgesetzes (FIDLEG) voraussichtlich
per 1. Januar 2020 werden externe Ver-
mogensverwalter und Anlageberater zu-
dem einer neuen Regulierung unterstellt.

Die Regulierung in der EU geht teil-
weise weiter als in der Schweiz, so etwa
bei den Anforderungen an das Risiko-
management und bei der Plicht zur Ver-
offentlichung der Jahresergebnisse. Ge-
rade bei Vermogensanlagen lisst die EU-
Richtlinie jedoch vergleichsweise mehr
Freiheiten zu. Die Festlegung des techni-
schen Zinssatzes basiert auf einer ihnli-
chen Logik wie die im April 2019 ver-
abschiedete neue FRP 4 der Schweizeri-
schen Kammer der Pensionskassen-
Experten.

Es bleibt abzuwarten, ob gewisse Ele-
mente der neuen EU-Regulierung im
Rahmen der in der Schweiz anstehenden
Revision der Altersvorsorge aufgenom-
men werden. |
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