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Die Bedeutung von Vorsorgeeinrichtungen, die ihren versicherten
Personen verschiedene Anlagestrategien zur Auswahl anbieten (sog.
1e-Stiftungen), nimmt zu. In der Praxis stellt sich vermehrt die Frage,
inwieweit 1e-Stiftungen die versicherten Personen vor der Wahl der
Anlagestrategie aufkldren miissen und ob ihnen in diesem Zusam-
menhang auch Abkldrungs- und Beratungspflichten zukommen. Der
vorliegende Beitrag behandelt diese Frage und legt konkret dar, welche
Informationen 1e-Stiftungen ihren versicherten Personen vermitteln
sollten.

Inhaltsiibersicht

|.  Einleitung
Il. Besonderheiten einer 1e-Stiftung
Ill. Besteht eine Abklarungs- und Beratungspflicht auf Grundlage
von Art. 19a Abs. 2 FZG?
A. Wortlaut
B. Zweck der Informationspflicht
C. Entstehungsgeschichte
D. Bedeutung des Wortlauts im Kontext der Finanz-
dienstleistungsregulierung
E. Fazit zu Art. 19a Abs. 2 FZG
IV. Besteht eine Abklarungs- und Beratungspflicht auf Grundlage
von Art. 50 Abs. 2 BVV 2?
V. Inhalt, Form und Zeitpunkt der im Rahmen von Art. 19a Abs. 2
FZG zu vermittelnden Informationen
A. Inhalt
1. Informationen Uber die verschiedenen Anlagestrategien
2. Informationen lber die Risiken
3. Informationen Uber die Kosten
B. Form
C. Zeitpunkt
VI. Zusammenfassung

. Einleitung

Mit dem Inkrafttreten von Art. 19a FZG am 1. Oktober
2017 wurde es fiir Vorsorgeeinrichtungen, die ihren versi-
cherten Personen die Wahl einer Anlagestrategie erlauben
(sog. le-Stiftungen), moglich, das Anlagerisiko vollstin-
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Les institutions de prévoyance qui proposent différentes stratégies de
placement a leurs assurés (fondations Te) ne cessent de gagner en
importance. En pratique, il faut de plus en plus souvent se demander
dans quelle mesure ces fondations doivent informer les assurés avant
de choisir une stratégie de placement et si elles ont également des
obligations de clarification et de conseil dans ce contexte. La présente
contribution examine cette question et explique concrétement quelles
informations les fondations 1e devraient transmettre a leurs assurés.

dig auf die versicherten Personen abzuwélzen. Seither ist
der Markt der 1e-Vorsorgepline stark gewachsen.!

Mit Art. 19a Abs. 2 FZG wird seit der Revision des
FZG nun eine spezifische Informationspflicht fiir 1e-Stif-
tungen statuiert, die wie folgt lautet:

Die Vorsorgeeinrichtung muss die versicherte Person bei der
Wahl einer Anlagestrategie iiber die verschiedenen Anlagestra-
tegien und die damit verbundenen Risiken und Kosten infor-
mieren. Die versicherte Person muss schriftlich bestétigen, dass
sie diese Informationen erhalten hat.

Konkretisierende Verordnungsbestimmungen bestehen in
Bezug auf Art. 19a Abs. 2 FZG keine. Seit Inkrafttreten
wurden wir wiederholt mit der Frage konfrontiert, welche
Massnahmen le-Stiftungen konkret ergreifen miissen, um
ihrer Informationspflicht nachzukommen.

Diese Frage mag erstaunen, denn der Wortlaut der
Bestimmung scheint klar. Der Grund fiir die Rechtsun-
sicherheit wird jedoch bei einem Blick in die Botschaft
des Bundesrats zu Art. 19a FZG offensichtlich: Darin
findet sich eine sehr weitgehende Interpretation der In-
formationspflicht, welche die Pflicht zur Beratung und
Empfehlung sowie zur Abklarung der Risikobereitschaft

' Gemiss Untersuchungen der Wirtschaftspriifungsgesellschaft PwC
betrug die Zahl der Versicherten der befragten 1e-Stiftungen per
Anfang 2020 bereits 18’592 Personen, was einer Zunahme von
62 % gegeniiber Ende 2017 entspricht (vgl. PwC le Market Study
2020, Internet: https://www.pwc.ch/en/publications/2020/pwc-ch-
le-market-study-2020-en-web.pdf, und PwC Market Study 2019, In-
ternet: https://www.pwc.ch/en/publications/2019/1e-Pension-Ben
chmark-Report-A5.pdf [Abruf 13.8.2020]).
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und Risikoféhigkeit der versicherten Person einschliesst.?
Letzteres wiirde bedeuten, dass eine 1e-Stiftung bei jeder
versicherten Person abzuklédren hat, inwiefern diese einen
Anlageverlust aufgrund ihrer finanziellen Situation ver-
kraften konnte.> Um dies beurteilen zu kénnen, miisste
sich eine le-Stiftung einen Uberblick iiber die Art und
Hohe des Gesamteinkommens und des privaten Gesamt-
vermbgens sowie iiber aktuelle und kiinftige finanziel-
le Verpflichtungen der versicherten Person verschaffen.
Des Weiteren miisste die le-Stiftung vom Versicherten
wohl auch vorsorge- bzw. le-spezifische Informationen
erfragen, wie die Absicht eines kiinftigen Vorbezugs zur
Wohneigentumsforderung oder die Kiindigungsfrist des
Arbeitsverhiltnisses. Darliber hinaus wére davon auszu-
gehen, dass le-Stiftungen die Risikofdhigkeit der versi-
cherten Person periodisch iiberpriifen miissten, um sicher-
zustellen, dass die gewéhlte Anlagestrategie immer noch
zu den aktuellen Verhéltnissen der versicherten Person
passt. Falls dies nicht (mehr) der Fall wére, miisste die
versicherte Person sodann gewarnt werden. Die Botschaft
sieht le-Stiftungen also faktisch in der Rolle der Anla-
geberater, welche den versicherten Personen individuell
zugeschnittenen Rat fiir die Anlage ihres Vorsorgevermo-
gens erteilen.

Eine solch weitgehende Interpretation der Informati-
onspflicht wiirde le-Stiftungen vor hohe personelle und
organisatorische Herausforderungen stellen. Sie wéren fak-
tisch gezwungen, fiir die Anlageberatung geschultes Perso-
nal zu beschiftigen, diese Aufgabe an externe Dienstleister
zu delegieren oder entsprechende automatisierte Prozesse
zu schaffen. Dariiber hinaus wiirde die Erhebung der fiir die
Bestimmung der Risikofahigkeit notwendigen Informatio-
nen bei vielen Versicherten wohl auf grossen Widerstand
stossen. Diesbeziiglich muss man sich vor Augen fiihren,
dass der Beitritt in eine le-Stiftung fiir unselbstéindig Er-
werbende nicht freiwillig, sondern aufgrund des Kollekti-
vitdtsprinzips zwingend ist, wenn sich der Arbeitgeber ei-
ner solchen Vorsorgeeinrichtung angeschlossen hat.

Nach einem kurzen Uberblick iiber die Besonderhei-
ten von le-Stiftungen untersucht der vorliegende Beitrag,
ob der Wortlaut von Art. 19a Abs. 2 FZG den Willen des
Gesetzgebers korrekt wiedergibt oder ob der extensiven
Interpretation der Verwaltung zu folgen ist. Zudem wird
geklart, ob sich aus anderen Bestimmungen weitergehen-

2 Vgl. die Botschaft vom 11. Februar 2015 zu einer Anderung des
Freiziigigkeitsgesetzes (Anspriiche bei Wahl der Anlagestrategie
durch die versicherte Person), BB1 2015 1793 ff. (zit. Botschaft An-
derung FZG), 1802.

3 Vgl. Urs EMcu/Huco RENZ/RETO ARPAGAUS, Das Schweizeri-
sche Bankgeschift, 7. A., Ziirich 2011, N 1607.

de Informationspflichten fiir le-Stiftungen ableiten las-
sen. Vor diesem Hintergrund legen die Autoren sodann
konkret dar, welche Informationen le-Stiftungen ihren
versicherten Personen im Rahmen ihrer Informations-
pflicht vermitteln sollten.

Il. Besonderheiten einer 1e-Stiftung

Bei le-Stiftungen handelt es sich um nichtregistrierte Vor-
sorgeeinrichtungen, die ausschliesslich Lohnanteile tiber
dem anderthalbfachen oberen Grenzbetrag nach Art. 8
Abs. 1 BVG (gegenwirtig CHF 127°980) versichern und
den versicherten Personen innerhalb eines Vorsorgeplans
unterschiedliche Anlagestrategien anbieten.* Pro Vorsor-
gewerk konnen die Versicherten fiir die Anlage ihres bei
der le-Stiftung vorhandenen Vermdgens aus bis zu zehn
Anlagestrategien auswihlen.’ Dabei sind le-Stiftungen
gemiss Art. 19a Abs. 1 FZG gesetzlich verpflichtet, den
versicherten Personen mindestens eine Anlagestrategie
mit risikoarmen Anlagen anzubieten.®

Die Umsetzung der verschiedenen Anlagestrategien
erfolgt in der Regel kollektiv: Hat eine versicherte Person
eine Anlagestrategie gewdhlt, werden ihre Sparbeitrige
laufend im Sinne der gewdhlten Anlagestrategie inves-
tiert. Zu diesem Zweck werden — dhnlich einem Depot
mit Fondsanteilen — Anteile an Anlagegefiassen erwor-
ben und der versicherten Person rechnerisch zugeordnet.’
Ausgeschlossen sind individuelle Portfolios pro versi-
cherte Person.® Das Vorsorgeguthaben einer versicherten
Person darf zudem nicht auf unterschiedliche Strategien
aufgeteilt werden.’

Die Versicherten haben zwar nicht die Moglichkeit,
selbst Anlagen zu kaufen und zu verkaufen, kdnnen je-
doch zu bestimmten Zeitpunkten die Anlagestrategie
wechseln, was in der Regel den Verkauf des einen und den
Kauf des anderen kollektiven Anlageprodukts nach sich
zieht. Zur zeitlichen Komponente des Strategiewechsels
machen das Gesetz und die Verordnung keine Vorgaben.
In der Praxis scheinen le-Stiftungen den versicherten

4 Art. leAbs. 1BVV 2.

5 Art. 1e Abs.2 BVV 2.

®  Welche Anlagen als «risikoarm» gelten, hat der Bundesrat in
Art. 53a BVV 2 umschrieben.

7 MARKUS MOSER, Neue Rahmenbedingungen fiir die Wahl der An-
lagestrategie, Schweizer Personalvorsorge 10/2017, 102 f., 103.

8 Vgl. Mitteilungen tiber die berufliche Vorsorge Nr. 145, 10.

° Art. 1e Abs.3BVV 2.
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Personen oftmals einen monatlichen oder noch héaufigeren
Strategiewechsel zu ermdglichen. !

Tritt eine versicherte Person infolge der Beendigung
ihres Arbeitsverhdltnisses oder Aufgabe der selbsténdi-
gen Erwerbstitigkeit aus einer Vorsorgeeinrichtung aus,
ohne dass wihrend des Vorsorgeverhéltnisses ein ver-
sichertes Risiko eingetreten ist, so hat sie Anspruch auf
eine Freiziigigkeitsleistung gemédss FZG.!' Anders als bei
allen anderen Vorsorgeeinrichtungen, bei welchen Art. 15
und 17 FZG regeln, welche Austrittsleistung mindestens
garantiert werden muss, ermdglicht Art. 19a Abs. 1 FZG
den le-Stiftungen, den Versicherten nur den effektiven
Wert des Vorsorgeguthabens im Zeitpunkt des Austritts
mitzugeben. Das Anlagerisiko der von ihr gewihlten An-
lagestrategie muss die versicherte Person selbst tragen.
Fiir die in einer 1e-Stiftung versicherten Personen besteht
folglich ein Risiko, dass der Austritt aus der Stiftung zu
einem Zeitpunkt stattfindet, in welchem das Vorsorgever-
mogen aufgrund der gewihlten Strategie und eines un-
giinstigen Verlaufs der Kapitalmérkte einen Anlageverlust
aufweist. Das Risiko liegt dabei nicht lediglich im Anla-
geverlust selbst, sondern vielmehr in der Realisierung des
Verlusts bei Austritt aus der le-Stiftung. Dadurch ist es
den aus einer le-Stiftung ausgetretenen Personen nicht
mehr moglich, von einer allfdlligen Kurserholung zu pro-
fitieren. Hinzu kommt, dass die versicherte Person in vie-
len Fillen ihren Austrittszeitpunkt nicht selbst bestimmen
und damit die moglichen Anlageverluste, z.B. durch vo-
rausschauende Wahl einer risikoarmen Anlagestrategie,
auch nicht verhindern kann (z.B. im Fall der Kiindigung
durch den Arbeitgeber).

lll. Besteht eine Abklarungs- und
Beratungspflicht auf Grundlage
von Art. 19a Abs. 2 FZG?

A. Wortlaut

Der Wortlaut von Art. 19a Abs. 2 FZG scheint klar: Es ist
iiber die verschiedenen Anlagestrategien sowie deren Ri-
siken und Kosten zu informieren. Von einer Abklarungs-
oder Beratungspflicht ist keine Rede. Nach dem Wortlaut
bezieht sich die Information sodann ausschliesslich auf
die objektiven Merkmale der verschiedenen Anlagestra-
tegien. Der Wortlaut enthélt hingegen keinerlei Hinweise

10 Es ist unseres Erachtens davon auszugehen, dass eine le-Stiftung
die Zeitpunkte des Strategiewechselns reglementarisch selbst und
frei bestimmen kann.

" Art. 2 Abs. 1 FZG.

darauf, dass subjektive Kriterien der versicherten Person
(wie Wissensstand, Erfahrung, Risikoneigung etc.) bei der
Information eine Rolle spielen sollen. Man kdnnte sich
daher auf den Standpunkt stellen, dass eine vom Wortlaut
abweichende Interpretation schon aus diesem Grund nicht
in Frage kommt.

Wie einleitend dargestellt, geht jedoch die Botschaft
zu Art. 19a FZG von einer gédnzlich anderen Interpreta-
tion dieses Gesetzesartikels aus. Aus diesem Grunde ist
es angezeigt, mithilfe der weiteren Auslegungsmittel zu
priifen, ob die «wahre Tragweite» eine andere ist, als es
der Wortlaut glauben macht. Vom klaren Wortlaut darf ge-
méss bundesgerichtlicher Rechtsprechung allerdings nur
ausnahmsweise abgewichen werden und nur dann, wenn
triftige Griinde fiir die Annahme vorliegen, dass der Wort-
laut nicht den wahren Sinn der Bestimmung wiedergibt.!

B. Zweck der Informationspflicht

Durch die im Rahmen von Art. 19a Abs. 2 FZG vermit-
telten Informationen sollen sich die versicherten Perso-
nen der Risiken und Kosten der verschiedenen zur Aus-
wahl stehenden Anlagestrategien bewusst werden.'® Dies
schliesst den Umstand ein, dass das Vorsorgevermogen
im Rahmen eines le-Vorsorgeplans geschmaélert werden
kann, da von den le-Stiftungen im Freiziigigkeitsfall nur
der effektive Wert der Anlagen mitgegeben werden muss.'

Mit Blick auf die innerhalb 1e-Stiftungen zu treffende
Wabhl der Anlagestrategie bezweckt Art. 19a Abs. 2 FZG
somit, dass die versicherten Personen in die Lage versetzt
werden, eine gut informierte Anlageentscheidung zu tref-
fen.'

Aus dieser Zwecksetzung kann in Bezug auf den not-
wendigen Inhalt der Information abgeleitet werden, dass
samtliche fiir den Anlageentscheid relevanten Informa-
tionen zu den einzelnen Anlagestrategien, den Kosten
und den Risiken enthalten sein miissen (siche in Bezug
auf die konkret zu vermittelnden Informationen den Ab-
schnitt V.).

In Bezug auf die versicherten Personen lisst sich ab-
leiten, dass die abgegebenen Informationen verstanden
werden miissen, weil ansonsten keine informierte Wahl
moglich ist. Dabei ist zu beachten, dass das Versicher-

2 BGE 144 V327E. 3.

13 Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1794, 1799, 1802.

14 Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1802.

5 Moser (FN 7), 104; HERMANN WALSER, in: Jacques-André
Schneider/Thomas Geiser/Thomas Géachter (Hrsg.), BVG und
FZG, Kommentar zum schweizerischen Sozialversicherungsrecht,
2.A.,Bern 2019, Art. 19aFZG N 5.
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tenkollektiv auch Personen mit keinen oder geringen
Kenntnissen im Anlagebereich einschliesst, die aufgrund
des Kollektivitatsprinzips keine Wahl haben, ob sie in ei-
ner le-Stiftung versichert sind oder nicht. Was sich aus
dieser Zwecksetzung jedoch nicht ableiten lésst, ist die
Pflicht, die Risikobereitschaft und -fdahigkeit der versi-
cherten Personen abzukldren oder Anlageempfehlungen
abzugeben. Es ist davon auszugehen, dass einer versicher-
ten Person ohne solche weitgehenden Schritte vermittelt
werden kann, dass bei einer le-Stiftung die Mdglichkeit
einer Schmélerung des Vorsorgekapitals besteht und die
verschiedenen Strategien unterschiedliche Risiken und
Kosten aufweisen.

Sodann ist noch Folgendes zu bedenken: Ein allfilli-
ger Anlagegewinn oder -verlust wird bei jenen versicher-
ten Personen, die im Rahmen eines Angestelltenverhilt-
nisses bei einer 1e-Versicherung versichert sind — was
wohl auf die tiberwiegende Mehrheit der Versicherten
zutrifft —, grundsétzlich im Zeitpunkt der Kiindigung des
Arbeitsverhiltnisses realisiert. In Anbetracht einer gesetz-
lichen Kiindigungsfrist, die sich zwischen einem und drei
Monaten bewegt,'® weisen diese versicherten Personen in
Bezug auf'ihr bei einer 1e-Stiftung vorhandenes Vorsorge-
vermdgen somit nur einen sehr geringen Anlagehorizont
auf. Wiirde le-Stiftungen die Rolle von Anlageberatern
zukommen, diirften sie somit ihren versicherten Perso-
nen in der Regel nur sehr risikoarme Anlagen anbieten
bzw. empfehlen, was die geméss Art. 1e BVV 2 mogli-
che «Wahl» zwischen den Anlagestrategien erheblich re-
lativieren wiirde. In letzter Konsequenz wiirde dies wohl
dazu fiihren, dass der Grossteil der in 1e-Stiftungen versi-
cherten Personen in Anlagestrategien investiert wére, die
deutlich risikodrmer wiren als die Anlagestrategie einer
durchschnittlichen Vorsorgeeinrichtung. Der urspriing-
liche Gedanke hinter der Schaffung von le-Stiftungen,
nidmlich gewisse individuelle Freiheiten in Bezug auf
die Anlage des eigenen Vorsorgevermdgens zuzulassen,
wenn dies mit entsprechender Selbstverantwortung in
Bezug auf die Risiken einhergeht, wiirde faktisch verun-
moglicht. Art. 1e BVV 2 wollte es den in le-Stiftungen
versicherten Personen ja gerade ermdglichen, individuell
in Anlagestrategien zu investieren, die fiir die Gesamtheit
der Versicherten allenfalls nicht angemessen wéren.!”

Aus diesen Griinden gehen wir davon aus, dass die
ratio legis nicht fiir die bundesritliche Interpretation
spricht. Als Néchstes stellt sich die Frage, ob sich aus der
detaillierten Entstehungsgeschichte von Art. 19a Abs. 2

16 Vegl. Art. 335¢ Abs. 1 OR.
17" Vgl. die Erlduterungen zum 3. Paket (Inkrafttreten am 1. Januar
2006) der 1. BVG-Revision, 13.

FZG ein erweiterter Umfang der Informationspflicht ab-
leiten ldsst.

C. Entstehungsgeschichte

Die Informationspflicht in Art. 19a Abs. 2 FZG geht zu-
rlick auf den diesbeziiglichen Vorentwurf:

Wihlt eine versicherte Person eine Anlagestrategie, bei wel-
cher die Anspriiche nach den Artikeln 15 und 17 nicht garantiert
werden, muss sie bei der Wahl schriftlich bestdtigen, dass sie
auf diesen Umstand hingewiesen und iiber die damit verbun-
denen Risiken und Kosten informiert wurde. Ist sie verheiratet
oder lebt sie in eingetragener Partnerschaft, bedarf die Wahl
der schriftlichen Zustimmung der Ehegattin, des Ehegatten, der
eingetragenen Partnerin oder des eingetragenen Partners.

Dieser Wortlaut ist vor dem Hintergrund zu sehen, dass
der Vorentwurf in Art. 19a Abs. 1 FZG den 1e-Stiftungen
noch die Pflicht auferlegen wollte, den versicherten Per-
sonen mindestens eine Strategie anzubieten, bei welcher
die Anspriiche nach Art. 15 und 17 FZG garantiert wor-
den wiren.'® Gemdss dem erlduternden Bericht zum Vor-
entwurf sollte die versicherte Person denn auch dariiber
informiert werden, «dass sie bei der Wahl einer anderen
Anlagestrategie die Garantie des Mindestbetrages verliert
und damit gewisse finanzielle Risiken eingeht».!

Bereits damals flihrte das Bundesamt fiir Sozialver-
sicherungen (BSV) aus, dass die Informationspflicht der
le-Stiftungen derjenigen einer Bank dhnlich sei.”® Dies
beinhalte unterschiedliche Aspekte wie die Pflicht zur
Aufklarung, Warnung, Anzeige, Beratung oder Empfeh-
lung. Analog der Rechtsprechung iiber die auftragsrecht-
liche Sorgfalts- und Treuepflicht habe eine le-Stiftung
sich liber den Wissensstand und die Risikobereitschaft der
versicherten Person zu informieren, diese tiber die Risi-
ken aufzukldren, iiber die verschiedenen Anlagemoglich-
keiten zu beraten und vor iibereilten Entscheiden zu war-

18 Der Wortlaut von Art. 19a Abs. 1 FZG lautete im Vorentwurf noch
wie folgt: «Vorsorgeeinrichtungen, die ausschliesslich Lohnanteile
iiber dem anderthalbfachen oberen Grenzbetrag nach Artikel 8 Ab-
satz 1 BVG versichern und unterschiedliche Anlagestrategien an-
bieten, kénnen bei einzelnen Strategien vorsehen, dass den austre-
tenden Versicherten in Abweichung von den Artikeln 15 und 17 der
effektive Wert des Vorsorgeguthabens im Zeitpunkt des Austritts
mitgegeben wird. Sie missen jedoch mindestens eine Strategie
anbieten, bei welcher die Anspriiche nach den Artikeln 15 und 17
garantiert werden.»

Y Freiziigigkeitsgesetz und Gesetz iiber die berufliche Vorsorge. Ver-
minderte Garantie bei der Wahl gewisser Anlagestrategien durch
den Versicherten und Massnahmen zur Sicherung von Vorsorge-
guthaben bei Vernachlédssigung der Unterhaltspflicht, Erlduternder
Bericht vom 24. Oktober 2012 zum Vorentwurf (zit. Erlduternder
Bericht zum Vorentwurf), 6.

20 Erlauternder Bericht zum Vorentwurf (FN 19), 6 f.
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nen. Die Informationen miissten dabei der Sachkenntnis
der versicherten Person angepasst sein.?!

Das Erfordernis einer Informationspflicht an sich wur-
de im Vernehmlassungsverfahren nicht infrage gestellt,
jedoch wurde die vom BSV im erlduternden Bericht an-
geflihrte Interpretation unterschiedlich aufgenommen und
stiess teilweise auf erhebliche Kritik.?> Die meisten Ver-
nehmlassungsteilnehmer waren der Ansicht, dass der vor-
geschlagene Umfang der Pflicht zu weit gehe, auch wenn
eine gewisse Informationspflicht angebracht sei. Von die-
sen Teilnehmern wurde vorgeschlagen, dass die Einrich-
tungen iiber Chancen, Risiken und Kosten global infor-
mieren sollen, die Informationsplicht also standardméssig
erfiillbar sein soll, und der Versicherte dies mit der Unter-
zeichnung eines Formulars oder elektronisch bestétigt.**
Die Haltung wurde unter anderem damit begriindet, dass
«es nicht Aufgabe der Vorsorgeeinrichtung sein konne,
sich analog der Rechtsprechung zur Sorgfalts- und Treue-
pflicht tiber den Wissensstand und die Risikobereitschaft
jedes einzelnen Versicherten zu informieren».”* Zudem
wurde auf die potenziellen Umsetzungsprobleme einer
solchen weitgehenden Pflicht hingewiesen.”

Der Entwurf von Art. 19a FZG erfuhr gegeniiber dem
Vorentwurf einige wesentliche Anderungen. So wurde
allem voran das Erfordernis einer Anlagestrategie, wel-
che den Mindestbetrag nach Art. 15 und 17 FZG garan-
tiert hatte, fallengelassen. Der Wortlaut des Entwurfs von
Art. 19a Abs. 2 FZG, welcher der heute in Kraft stehen-
den Fassung entspricht, erfuhr denn auch einige Prizi-
sierungen im Vergleich zum Vorentwurf: Neu stand bzw.
steht bei der Informationspflicht nicht mehr der allfallige
Verlust der Mindestgarantie im Vordergrund, sondern die
generelle Information der versicherten Person iiber die
zur Verfiigung stehenden Anlagestrategien sowie die mit
diesen Anlagestrategien verbundenen Risiken und Kos-
ten. Im Vergleich zum Vorentwurf wurde zudem das Er-
fordernis der Zustimmung des Ehegatten aus der Bestim-
mung gestrichen.?

Von der im Vernehmlassungsverfahren gedusserten
Kritik an einer weitgehenden Interpretation der Informa-
tionspflicht liess sich der Bundesrat derweil nicht beirren.
So hielt er in der Botschaft zwar fest, dass der im erldu-
ternden Bericht zum Vorentwurf umschriebene Umfang

2l Erlduternder Bericht zum Vorentwurf (FN 19), 6 f.

22 Bericht vom 26. Mérz 2014 iiber die Ergebnisse des Vernehmlas-
sungsverfahrens zu Art. 19a VE-FZG (zit. Bericht Vernehmlas-
sung), 13.

2 Bericht Vernehmlassung (FN 22), 13.

2 Bericht Vernehmlassung (FN 22), 13.

% Bericht Vernehmlassung (FN 22), 13.

% Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1800.

der Informationspflicht von den Vernehmlassungsteil-
nehmern «unterschiedlich bewertet» wurde,”’ flihrte je-
doch weiter aus, dass die Vorlage an den «umfassenden
Informationspflichten» festhalte.?® In der Botschaft wird
Art. 19a Abs. 2 FZG denn auch weitgehend gleich inter-
pretiert wie im erlduternden Bericht zum Vorentwurf.?
Der Bundesrat hat es dabei jedoch nicht belassen, sondern
stellt den Umfang der Informationspflicht sogar noch er-
weitert dar, indem neu nicht nur die Sachkenntnis und
die Risikobereitschaft des Versicherten abgeklért werden
sollte, sondern auch noch dessen Risikofdhigkeit.*

Im Parlament wurde der Umfang der Informations-
pflicht nicht ausfiihrlich diskutiert und der Wortlaut von
Art. 19a Abs. 2 FZG diskussionslos angenommen.’' Der
Gesetzgeber setzte sich in der parlamentarischen Debatte
weder mit der vorliegenden Frage auseinander, noch dus-
serte er sich dazu, was unter einer «umfassenden Infor-
mation» verstanden werden muss.*? Es stellt sich daher
die Frage, ob daraus zu schliessen ist, dass die in der Bot-
schaft vertretene Interpretation dem Willen des Gesetzge-
bers entspricht.

Dies ist unseres Erachtens nicht der Fall. Das Fehlen
einer parlamentarischen Diskussion ist aus unserer Sicht
darauf zuriickzufiihren, dass der Wortlaut dieser Bestim-
mung gar keinen Anlass zu Diskussionen gab, da einer-
seits das generelle Erfordernis einer Information der ver-
sicherten Personen im Grundsatz nicht umstritten war und
andererseits die Formulierung der Bestimmung auch kei-
nen Anlass zu Anderungswiinschen gab.

Es wiirde unseres Erachtens zu weit gehen, vom Ge-
setzgeber zu verlangen, in der parlamentarischen De-
batte auf jede Passage in der Botschaft aufmerksam zu
machen, mit der man nicht einverstanden ist, auch wenn
der Wortlaut der vorgeschlagenen Norm zu keinen Bean-
standungen Anlass gibt. Insbesondere mit Blick auf die
Vernehmlassungsantworten, die zeigen, dass viele Ver-
nehmlassungsteilnehmer mit der bundesrétlichen Inter-

27 Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1798.

% Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1799.

»  Vgl. Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1802.

30 Vgl. Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1802.

3 Umstritten war im Parlament lediglich das im Vorentwurf noch
genannte Zustimmungserfordernis des Ehegatten (vgl. AB 2015
N 1742 ff).

32 Vgl. die Ausfithrungen von Jirg Stahl, der festhielt, dass die Versi-
cherten tiber die Risiken und Kosten der Anlagestrategie ihrer Wahl
«umfassend» informiert werden miissen, ohne dies zu konkretisie-
ren (AB 2015 N 1741), oder jene von Liliane Maury Pasquier, wel-
che von einer Information «de mani¢re adéquate» sprach (AB 2015
S 1104).
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pretation der Bestimmung nicht einverstanden waren,*
wire es unserer Meinung nach verfehlt, die diskussions-
lose Annahme des eigentlich klar scheinenden Wortlauts
als Zustimmung des Parlaments zu einer solch extensiven
Auslegung zu interpretieren.

Vor diesem Hintergrund scheinen die Gesetzesma-
terialien hinsichtlich des Umfangs der Pflichten von
le-Stiftungen nicht darauf schliessen zu lassen, dass die
Interpretation des Bundesrats dem Willen des Gesetzge-
bers entspricht.**

Fiir diesen Schluss spricht des Weiteren, dass der Ge-
setzgeber gerade keine Pflicht zur Anlageberatung und
-empfehlung in Art. 19a Abs. 2 FZG aufgenommen hat.
Es ist nicht einzusehen, weshalb der Gesetzgeber in der
Bestimmung lediglich festhalten wiirde, es sei iiber die
Risiken und Kosten der Anlagestrategien zu informieren,
wenn das beabsichtigte Ziel die Einfiihrung einer eigent-
lichen Abklarungs-, Beratungs- und Empfehlungspflicht
gewesen ware. Hierfiir spricht auch, dass der Gesetzgeber
wohl zumindest in der parlamentarischen Debatte erwéhnt
hétte, dass die Informationspflicht von Art. 19a Abs. 2
FZG weiter geht als die Pflichten, die sich aus demselben
Wortlaut fiir Finanzinstitute ergeben sollen.>* Hitte der
Gesetzgeber dariiber hinaus die im Zusammenhang mit
der Anlageberatung fiir Banken geltenden Anforderungen
bei le-Stiftungen fiir vollumfanglich anwendbar erkldren
wollen, so hétte er dies wohl auch mit einem entsprechen-
den Verweis in der Gesetzesbestimmung getan.

D. Bedeutung des Wortlauts im Kontext
der Finanzdienstleistungsregulierung

Es fallt auf, dass der Gesetzgeber den Wortlaut von
Art. 19a Abs. 2 FZG beinahe identisch auch im Finanz-
dienstleistungsgesetz (FIDLEG) verwendet.*® So miissen
Finanzdienstleister nach Art. 8 Abs. 2 lit. a FIDLEG ihre
Kunden informieren {iber «die personlich empfohlene Fi-
nanzdienstleistung und die damit verbundenen Risiken

3 So dusserte sich von den politischen Parteien die FDP im Vernehm-
lassungsverfahren explizit gegen den vom BSV im erlduternden
Bericht zum Vorentwurf (FN 19) beschriebenen Umfang der Infor-
mationspflicht (vgl. Bericht Vernehmlassung [FN 22], 13).

**  Entgegen der noch in einem fritheren Beitrag vertretenen Meinung
(vgl. RAPHAEL ZELLWEGER, Individuelle Wahl der Anlagestrategie
in der beruflichen Vorsorge, AJP 2017, 1382 ff., 1386 f.).

% Das FIDLEG befand sich im Zeitpunkt der parlamentarischen Be-
ratung von Art. 19a FZG noch im Vorentwurfs- bzw. Entwurfssta-
dium.

3 le-Stiftungen sind als Vorsorgeeinrichtungen vom Anwendungsbe-
reich des FIDLEG und somit von den diesbeziiglichen Verhaltens-
pflichten ausgenommen (Art. 2 Abs. 2 lit. ¢ FIDLEG).

und Kosten».?” Bezweckt wird damit der Schutz der Kun-
den der Finanzdienstleister.*® Die vermittelten Informati-
onen sollen diesen eine informierte Anlageentscheidung
ermoglichen.”® Der Zweck der Informationspflicht nach
FIDLEG ist somit im Wesentlichen deckungsgleich mit
jenem von Art. 19a Abs. 2 FZG.

Unseres Erachtens erscheint es vor diesem Hinter-
grund naheliegend, aus Art. 19a Abs. 2 FZG dhnliche
Pflichten abzuleiten, wie sie sich aufgrund von Art. 8
Abs. 2 lit. a FIDLEG fiir Finanzdienstleister ergeben.
Es scheint uns zudem auch mit Blick auf die Einheit der
Rechtsordnung empfehlenswert, aus dem praktisch iden-
tischen Wortlaut der Bestimmungen analoge Informati-
onspflichten abzuleiten. Es stellt sich somit die Frage, ob
in Anbetracht der aus Art. 8 Abs. 2 lit. a FIDLEG folgen-
den Pflichten der Schluss gezogen werden kann, Art. 19a
Abs. 2 FZG auferlege seinen Adressaten eine Abklarungs-
oder Beratungspflicht, wie es gemiss der in der Botschaft
des Bundesrats vertretenen Meinung der Fall ist.

Die Antwort auf diese Frage scheint klar: Art. 8 Abs. 2
lit. a FIDLEG iibertrdgt den Finanzdienstleistern keine
Abklarungs- oder Beratungspflichten (dieselben ergeben
sich vielmehr aus Art. 10 ff. FIDLEG), sondern verpflich-
tet diese lediglich, ihren Kunden gewisse Informationen
zur Verfiigung zu stellen.*

Es ldsst sich somit festhalten, dass auch dann keine
Griinde fiir die bundesritliche Auslegung von Art. 19a
Abs. 2 FZG bestehen, wenn man dessen Wortlaut im Kon-
text des Finanzmarktrechts betrachtet.

E. Fazit zu Art. 19a Abs. 2 FZG

Es ist davon auszugehen, dass Art. 19a Abs. 2 FZG le-
Stiftungen nicht in die Rolle eines Anlageberaters ver-

37 Gemiss Art. 3 lit. ¢ FIDLEG gelten als «Finanzdienstleistung» die
folgenden von einem Finanzdienstleister (vgl. Art. 3 lit. d FIDLEG)
fiir seine Kunden erbrachten Tétigkeiten: der Erwerb oder die
Veriusserung von Finanzinstrumenten; die Annahme und Uber-
mittlung von Auftrigen, die Finanzinstrumente zum Gegenstand
haben; die Verwaltung von Finanzinstrumenten (Vermogensver-
waltung); die Erteilung von personlichen Empfehlungen, die sich
auf Geschifte mit Finanzinstrumenten beziehen (Anlageberatung);
die Gewihrung von Krediten fiir die Durchfithrung von Geschiften
mit Finanzinstrumenten. Als Finanzinstrumente gelten bspw. Ak-
tien oder Anteile an kollektiven Kapitalanlagen (siche dazu Art. 3
lit. a FIDLEG).

¥ Vgl. Art. 1 Abs. 1 FIDLEG.

¥ Tuaomas Jutzi/Ksenia WESs, Informationspflichten gemiss
FIDLEG und MiFID II, recht 2019, 143 ff., 145 mit Verweis auf die
Botschaft vom 4. November 2015 zum Finanzdienstleistungsge-
setz (FIDLEG) und zum Finanzinstitutsgesetz (FINIG), BBI 2015
8901 ft., 8919.

4 Vgl. dazu Art. 7 f. FIDLEV.
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setzt: 1e-Stiftungen miissen weder die Risikobereitschaft
und -fihigkeit der versicherten Personen abkldren noch
den versicherten Personen Anlageempfehlungen abge-
ben. Es wire unseres Erachtens unzulissig, 1e-Stiftungen
aufgrund der vom Bundesrat in seiner Botschaft vertre-
tenen Meinung solche Pflichten aufzuerlegen. 1e-Stiftun-
gen miissen folglich — wie sich dies auch aus dem klaren
Wortlaut erschliessen ldsst — im Rahmen von Art. 19a
Abs. 2 FZG den versicherten Personen lediglich Informa-
tionen vermitteln, welche diesen eine informierte Anla-
geentscheidung ermoglichen.

IV. Besteht eine Abklarungs- und
Beratungspflicht auf Grundlage
von Art. 50 Abs. 2 BVV 2?

Eine Pflicht zur Abklarung der Risikofahigkeit und zur
Erteilung von Anlageempfehlungen wird in den Erléute-
rungen zur BVV 2 bisweilen aus Art. 50 Abs. 2 BVV 2
abgeleitet.

Art. 50 Abs. 2 BVV 2 verpflichtet Vorsorgeeinrich-
tungen dazu, bei der Anlage des Vermogens die Sicher-
heit der Erfiillung der Vorsorgezwecke zu gewihrleisten.
In diesem Zusammenhang wird in den Erlduterungen
zur Verordnungsbestimmung davon ausgegangen, dass
le-Stiftungen eine «erhohte Aufklarungs- und Beratungs-
pflichty» trifft.*! Zudem wird darauf hingewiesen, dass
le-Stiftungen die versicherten Personen «auf die Risiken
der Anlage hinweisen und [ihnen] bei fehlender Risikofa-
higkeit eine entsprechende vorsichtigere Anlage empfeh-
len» miissen.* Die Erlduterungen sehen le-Stiftungen —
wie dies in der Botschaft zu Art. 19a FZG ebenfalls der
Fall ist — somit in der Rolle von Anlageberatern, welche in
dieser Funktion auch die Risikofdhigkeit der versicherten
Personen abkliren miissen.

Diese Bedeutung kann Art. 50 Abs. 2 BVV 2 unseres
Erachtens jedoch nicht zukommen.

Art. 50 Abs. 2 BVV 2 in der Fassung vom 1. Januar
2009 lautet wie folgt:

Sie [die Vorsorgeeinrichtung] muss bei der Anlage des Vermo-
gens darauf achten, dass die Sicherheit der Erfiillung der Vor-
sorgezwecke gewihrleistet ist. Die Beurteilung der Sicherheit
erfolgt insbesondere in Wiirdigung der gesamten Aktiven und
Passiven sowie der Struktur und der zu erwartenden Entwick-
lung des Versichertenbestandes.

Fir die Beurteilung, ob die Vermogensanlage den An-
forderungen an die Sicherheit entspricht, ist unter ande-

41

Mitteilungen iiber die berufliche Vorsorge Nr. 145, 11.
4 Mitteilungen tiber die berufliche Vorsorge Nr. 145, 11.

rem entscheidend, ob die von einer Vorsorgeeinrichtung
gewihlte Anlagestrategie zu deren Risikofahigkeit passt.
Eine Anlagestrategie, welche mit der Risikofdhigkeit ei-
ner Vorsorgeeinrichtung nicht vereinbar ist, darf von die-
ser nicht verfolgt werden, ansonsten die verantwortlichen
Organe im Schadenfall haftbar sind. Art. 50 Abs. 2 BVV 2
ist auf le-Stiftungen nur «sinngemdss» anwendbar:* Da
im Rahmen eines le-Planes nicht die Vorsorgeeinrich-
tung, sondern die versicherte Person die Anlagerisiken
tragt, muss Art. 50 Abs. 2 BVV 2 auf Stufe der versicher-
ten Person — und nicht auf Stufe der Vorsorgeeinrich-
tung — umgesetzt werden.

Welche Bedeutung kommt Art. 50 Abs. 2 BVV 2 bei
le-Stiftungen nun konkret zu? In Bezug auf die Abstim-
mung der Anlagestrategie auf die Risikofdhigkeit ist un-
seres Erachtens davon auszugehen, dass den versicherten
Personen Anlagestrategien mit sich unterscheidenden
Risikoprofilen und — wie gesetzlich gefordert** — mindes-
tens eine risikoarme Anlagestrategie angeboten wird. Den
versicherten Personen wird auf diesem Weg ermoglicht,
eine auf ihre Risikofahigkeit passende Anlagestrategie zu
wihlen und — falls ihre Risikofdhigkeit sehr gering aus-
fallt — das Verlustrisiko moglichst gering zu halten.*

Weiter gehen die Pflichten von le-Stiftungen diesbe-
zliglich jedoch nicht. Die Verantwortung dafiir, ob das
Risiko der gewéhlten Anlagestrategie auf die individuelle
Risikofdhigkeit passt, verbleibt bei der versicherten Per-
son. Dies ist sachlogisch, da die Wahl der Anlagestrategie
in einer 1e-Stiftung nicht der Stiftung obliegt, sondern der
versicherten Person.

Vor diesem Hintergrund erscheint uns unklar, wie aus
Art. 50 Abs. 2 BVV 2 eine Abklarungs- und Beratungs-
pflicht fiir le-Stiftungen abgeleitet werden soll. Art. 50
Abs. 2 BVV 2 bezieht sich in keiner Weise auf die Infor-
mation der versicherten Personen. Davon schien auch der
Gesetzgeber auszugehen, ansonsten hitte er es wohl nicht
als nétig erachtet, mit Art. 19a Abs. 2 FZG eine 1e-spezi-
fische Informationspflicht auf Gesetzesstufe zu schaffen.
Hatte der Gesetzgeber es sodann fiir nétig gehalten, den
le-Stiftungen eine eigentliche Abkldrungs- und Bera-
tungspflicht aufzuerlegen — wie dies der Verordnungsge-
ber Uber Art. 50 Abs. 2 BVV 2 versucht —, hitte er dies
wohl in Art. 19a Abs. 2 FZG entsprechend festgehalten
oder dem Bundesrat den Auftrag zur Ausarbeitung einer
entsprechenden Verordnungsbestimmung erteilt.

Damit besteht fiir die in den Erlduterungen zur BVV 2
genannte Abkldrungs- und Beratungspflicht unseres Er-

4 Mitteilungen tiber die berufliche Vorsorge Nr. 145, 11.
# Vgl Art. 19a Abs. 1 FZG.
4 Vgl. Botschaft Anderung FZG (FN 2), 1802.
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achtens keine rechtliche Grundlage. Es bleibt somit bei
der in Abschnitt III. erlduterten Informationspflicht, die
sich fiir 1e-Stiftungen aus Art. 19a Abs. 2 FZG ergibt.

V. Inhalt, Form und Zeitpunkt der
im Rahmen von Art. 19a Abs. 2 FZG
zu vermittelnden Informationen

Steht fest, dass le-Stiftungen im Rahmen von Art. 19a
Abs. 2 FZG Informationen zu vermitteln haben, stellt sich
als Néchstes die Frage, welchen Inhalt und welche Form
die Informationen aufweisen und zu welchem Zeitpunkt
diese erfolgen miissen. Hierzu lasst sich der Bestimmung
entnehmen, dass es sich um Informationen «iiber die ver-
schiedenen Anlagestrategien und die damit verbundenen
Risiken und Kosten» handelt und diese Informationen
«bei der Wahl einer Anlagestrategie» vermittelt werden
miissen. Weitere Anhaltspunkte zum Inhalt, zur Form und
zum Zeitpunkt der zu vermittelnden Informationen lassen
sich weder dem FZG noch der BVV 2 entnehmen.

A. Inhalt

Aus der in Abschnitt I11.B. beschriebenen Zwecksetzung
von Art. 19a Abs. 2 FZG kann in Bezug auf den notwen-
digen Inhalt der Information grundsitzlich abgeleitet wer-
den, dass diese sdmtliche fiir den Anlageentscheid rele-
vanten Informationen enthalten sollte.

Unseres Erachtens werden die versicherten Personen
inhaltlich im Idealfall tiber folgende Aspekte aufgeklart:

1. Informationen liber die verschiedenen
Anlagestrategien

— Welche Anlagestrategien stehen zur Auswahl?

— Welches sind die Anlageziele der Anlagestrategie
(bspw. capital preservation, capital gain, Abbilden ei-
nes gewissen Indexes etc.)?

— Welche Anlagen werden in welchen Bandbreiten ein-
gesetzt?

— Wie lassen sich die eingesetzten Anlagen im Sinne
von Art. 53 BVV 2 (Beteiligungen, Immobilien, alter-
native Anlagen etc.) einordnen?

— Wie wird die Anlagestrategie umgesetzt (Direktanla-
gen, kollektive Anlagen, Einsatz von Derivaten etc.)?

— Um welche Art von kollektiven Anlagen handelt es
sich bei der Anlagestrategie (bspw. Anspriiche an An-
lagestiftungen, vertragliche Anlagefonds etc.)?

— Werden die kollektiven Anlagen aktiv oder passiv ver-
waltet?

Verfligt die Anlagestrategie tiber einen Benchmark?
Inwiefern weicht die Rendite der Anlagestrategie vom
Benchmark ab?

Von welchem Anlagehorizont geht die Anlagestrategie
aus?

Informationen tiber die Risiken

Allgemeine Umschreibung des Risikoprofils (bspw.
Marktrisiko, Fremdwéahrungsrisiko, besondere Risi-
ken der eingesetzten alternativen Anlagen).

Von welchen allgemeinen Faktoren héngt die Perfor-

mance der Anlagestrategie bzw. der dieser zugrunde-

liegenden Anlagen ab (Vermittlung von Fundamentals
als Orientierungshilfe)?

Welche durchschnittliche Rendite kann erwartet wer-

den (und Angabe, worauf diese Annahme basiert)?

Wie sieht die historische Wertentwicklung aus?

Darstellung von einem negativen, einem neutralen

und einem positiven Szenario.

Hinweis auf die besonderen Risiken eines 1e-Vorsor-

geplans:

— Die versicherte Person muss im Grundsatz dariiber
informiert werden, dass sie das Anlagerisiko selbst
triagt, keine Garantien bestehen und ihr Vorsorge-
vermdgen entsprechend geschmilert werden konn-
te.

— Es muss dariiber informiert werden, welche Aus-
wirkungen eine Schmilerung des Vorsorgevermo-
gens auf die Vorsorgeleistungen haben konnte.

— Es muss auf das Risiko hingewiesen werden, dass
bei einem Austritt aus der le-Stiftung ein allfalli-
ger Gewinn oder Verlust realisiert wird. Dies ist
insbesondere bei einem Wechsel des Arbeitgebers
der Fall. Den versicherten Personen muss in die-
sem Zusammenhang auch bewusst sein, dass sie
auf den Zeitpunkt des Austritts aus der Stiftung
womoglich nur bedingt Einfluss nehmen koénnen.
Die Praxis zeigt, dass sich die versicherten Perso-
nen oftmals nicht dariiber im Klaren sind, dass ein
allfélliger Verlust bei einem Austritt aus der Stif-
tung realisiert wird.

Informationen tiber die Kosten

Welche Gesamtkosten entstehen?

Wie setzen sich diese Kosten zusammen (dies ist ins-

besondere bei Fund-of-Fund-Strukturen schwierig)?

Welche einmaligen Kosten entstehen?

— Bspw. bei erstmaliger Wahl der Anlagestrategie
bzw. bei Investition in diese,
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— bei einem Wechsel der Anlagestrategie oder
— bei einer Devestition aus der Anlagestrategie bei
Verlassen der Stiftung.
— Welche laufenden Kosten entstehen in welchem Zeit-
raum?

B. Form

Aus der in Abschnitt II1.B. beschriebenen Zwecksetzung
von Art. 19a Abs. 2 FZG kann in Bezug auf die versicher-
ten Personen im Grundsatz abgeleitet werden, dass diese
die abgegebenen Informationen verstehen miissen, weil
ansonsten keine informierte Wahl moglich ist.

Die Informationen miissen folglich einfach bzw. gut
verstidndlich formuliert sein. Unseres Erachtens konnen
die Informationen dabei auch in standardisierter Form
zur Verfliigung gestellt werden. Den 1e-Stiftungen kom-
men gerade keine Abklarungspflichten in Bezug auf die
Sachkenntnis und Erfahrungen der versicherten Personen
zu (vgl. Abschnitte IILLE. und IV.). Entsprechend miissen
(und konnen) die zu vermittelnden Informationen nicht
auf jede einzelne versicherte Person individuell abge-
stimmt werden. Eine gut verstdndliche standardisierte In-
formation diirfte in der Regel ausreichend sein, um eine
informierte Wahl zu ermdglichen und damit den Zweck
von Art. 19a Abs. 2 FZG zu erfiillen.

Die Verstiandlichkeit der Information muss sich an
der durchschnittlichen Verstdandlichkeit fiir eine in einer
le-Stiftung versicherte Person orientieren. Bei einer stan-
dardisierten Information gilt es diesbeziiglich zu beach-
ten, dass die versicherten Personen einer le-Stiftung in
der Regel sehr unterschiedliche Sachkenntnisse und Er-
fahrungen im Anlagebereich aufweisen.

Wird eine Anlagestrategie mit einem Finanzinstru-
ment umgesetzt, fiir welches ein Basisinformationsblatt
1.S.v. Art. 58 ff. FIDLEG besteht, wire es unseres Erach-
tens auch ausreichend, den versicherten Personen dieses
Dokument abzugeben, soweit sie in anderer Form zusitz-
lich iiber die BVV-2- und le-spezifischen Aspekte der
Anlagestrategie aufgeklart werden. Dies scheint deshalb
gerechtfertigt, weil diese Dokumente im Finanzdienstleis-
tungsbereich explizit fiir die schiitzenswerten Privatkun-
den erstellt werden und leicht versténdlich sein miissen.*
Insoweit 1e-Stiftungen in der Praxis Anlagestrategien mit
kollektiven Anlagen umsetzen, bestehen jedoch vielfach
keine Basisinformationsblétter. Dies ist darauf zuriickzu-
fithren, dass es sich dabei oftmals um kollektive Anlagen
handelt, die sich an professionelle bzw. institutionelle An-

4 Vgl. Art. 58 und 61 FIDLEG.

leger richten und fiir die folglich kein Basisinformations-
blatt erstellt werden muss.*’

C. Zeitpunkt

Gemiss dem Wortlaut von Art. 19a Abs. 2 FZG miissen
die versicherten Personen «bei der Wahl einer Anlagestra-
tegie» informiert werden. Das bedeutet allem voran, dass
die versicherten Personen im Zeitpunkt der erstmaligen
Wahl der Anlagestrategie nach Eintritt in die le-Stiftung
(jedoch nicht zwingend schon im Zeitpunkt des Eintritts
selbst) informiert werden miissen.

Da sich das Gesetz nicht auf die «erstmalige» Wahl
bezieht, ist unseres Erachtens davon auszugehen, dass die
versicherten Personen auch vor jeder neuen Wahl einer
Anlagestrategie, also bei jedem Anlagestrategiewechsel,
informiert werden miissen.

Wird die Anlagestrategie an sich gedndert, indem
bspw. die dieser zugrundeliegende kollektive Anlage aus-
getauscht wird oder sich die Zusammensetzung der Anla-
gen oder die Kosten der Anlagestrategie verdandern, ist die
versicherte Person ebenfalls entsprechend zu informieren.

VI. Zusammenfassung

Art. 19a Abs. 2 FZG auferlegt le-Stiftungen die Pflicht,
ihren versicherten Personen Informationen beziiglich der
zur Wahl stehenden Anlagestrategien sowie deren Risiken
und Kosten zu vermitteln. Es ist unseres Erachtens jedoch
nicht davon auszugehen, dass 1e-Stiftungen die Risikobe-
reitschaft und -fahigkeit der versicherten Personen abkla-
ren und diesen Anlageempfehlungen abgeben miissten.
Dieses Ergebnis entspricht dem Wortlaut von Art. 19a
Abs. 2 FZG und wird aus unserer Sicht auch der ratio le-
gis dieser Bestimmung gerecht. Ob die Rechtsprechung
diese Meinung teilt, wird sich noch zeigen miissen. An-
gesichts der rasanten Zunahme der in le-Stiftungen ver-
sicherten Personen und der gegenwirtigen Marktverwer-
fungen diirfte es allerdings nur eine Frage der Zeit sein,
bis sich ein Gericht mit dieser Frage befasst.

47 Vorsorgeeinrichtungen sind gemadss Art. 4 Abs. 3 lit. f FIDLEG bei
den professionellen Kunden einzuordnen. Basisinformationsblatter
miissen jedoch nur erstellt werden, wenn Finanzinstrumente Privat-
kunden angeboten werden (Art. 58 Abs. 1 FIDLEG).





