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UBERNAHME EINER SAMMELSTIFTUNG
Strategische und praktische Herausforderungen vor dem
Hintergrund der rechtlichen Rahmenbedingungen

Die Ubernahme einer Sammelstiftung kann aufgrund ihrer rechtlichen Struktur und
der regulatorischen Anforderungen nur indirekt bzw. faktisch durch Ubernahme der
Kontrolle an den wesentlichen Vertragspartnern der Sammelstiftung erfolgen. Dies
beinhaltet interessante Herausforderungen bei der Evaluation und Planung einer
solchen Ubernahme, um sie wirtschaftlich erfolgreich zu gestalten.

1. STRUKTURIERUNG DER UBERNAHME
Indenvergangenen Monaten zeichnetsich u.a. aufgrund der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, welche zu stark re-
duzierten Einnahmen auf der Anlageseite der Vorsorgeein-
richtungen fiihren, auch auf dem Vorsorgemarkt die Ten-
denz zur Konsolidierung ab. Die Ubernahme i.d. R. kleinerer
bis mittelgrosser Sammelstiftungen sowie von Dienstleis-
tern im Vorsorgebereich werden vermehrt als Moglichkeit
zur Erweiterung und Verbreiterung der Geschiftstitigkeit
im Vorsorgebereich und Vergrosserung der verwalteten Gel-
der erkannt. Aufgrund ihrer rechtlichen Struktur kann eine
Sammelstiftung nicht im klassischen Sinn durch Erwerb
von Anteilseigentum akquiriert werden. Hingegen kann
die Sammelstiftung wirtschaftlich iibernommen werden,
indem der Ubernehmer iiber einen Eintritt in die wesentli-
chen Vertrige der Sammelstiftung diverse Dienstleistungen
im Bereich der Vermdgensverwaltung, des allgemeinen Ma-
nagements sowie ggf. im Riickversicherungsbereich erbrin-
gen kann und in diesem Sinne wirtschaftlich die Kontrolle
tiber die Sammelstiftung bzw. ihre Bestinde iibernimmt 1].
Der Ubernehmer ist typischerweise ein (grosserer) Konzern,
der die entsprechenden Management-, Vermdgensverwal-
tungs- und idealerweise auch Riickversicherungsdienstleis-
tungen unter Beriicksichtigung eigener Gruppengesell-
schaften oder in sich selber kombiniert zu giinstigeren Kon-
ditionen als die jeweiligen Einzeldienstleistungen anbieten
und so wirtschaftlich eine Vergrésserung seines bewirt-
schafteten Bestandes an Geldern herbeifiihren kann.
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Wiewohl die spezifische Situation im Einzelfall genau zu
analysieren ist, geht der vorliegende Beitrag modellhaft
davon aus, dass es sich bei der Sammelstiftung um eine
Sammelstiftung i.S.v. Art.s1 des Bundesgesetzes iiber die
berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG)
handelt, welche ihr allgemeines Management [2] und die Ver-
waltung des Vermdgens im Rahmen eines sogenannten Out-
sourcing [3] an externe Dienstleister[4] delegiert und ihre Ri-
siken, als teilautonome Vorsorgeeinrichtung 5], mittels eines
Riickversicherungsvertrags bei einer Versicherungsgesell-
schaft[6] abgesichert hat[7]. Abbildung 1 gibt einen Uberblick
tiber die Strukturierung der Bereiche.

Die Ubernahme der VE umfasst die drei in Abbildung 2 dar-
gestellten rechtlich unabhingigen, aber inhaltlich interpen-
denten und sich gegenseitig bedingenden Bereiche:

1. Eintritt des Ubernehmers in den Vertrag der VE mit dem

Manager durch klassische Akquisition des Managers.
2.Eintritt des Ubernehmers in den Vermdgensverwaltungs-

vertrag zwischen der VE und dem Vermégensverwalter,

indem der Ubernehmer von der VE iiber eine Gruppenge-
sellschaft den Zuschlag im Rahmen der periodischen

Neuausschreibung des Vermogensverwaltungsvertrags

erlangt.
3.Eintritt des Ubernehmers in den Versicherungsvertrag

der VE mit dem Versicherer im Rahmen der regelmissi-
gen Neuausschreibung des Versicherungsvertrags durch
die VE.

Der vorliegende Beitrag beleuchtet schwerpunktmissig die
Fragen, welche rechtlichen und regulatorischen Vorgaben es
bei einer dergestalt strukturierten Ubernahme zu beachten
gilt und welche strategischen Uberlegungen in die Planung
mit einzubeziehen sind. Analoge Fragen stellen sich mutatis
mutandis auch bei der Akquisition eines Dienstleisters, ohne
dass spezifisch die Ubernahme der von Letzterem betreuten
Sammelstiftung beabsichtigt wird. Ebenfalls relevant sind
im konkreten Fall steuerliche Uberlegungen, die im Folgen-
den aber nicht niher behandelt werden[8]. Sodann wird im
Hinblick auf die Akquisition des Managers eine Due-Dili-
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Abbildung 1: BEREICHE EINER UBERNAHME

Stiftungsrat Management
/ Vermogensverwaltung ——
Sammelstiftung ——— Riickversicherung
(VE)
\ Weitere

gence-Priifung nicht nur beziiglich der iiblichen Gebiete,
sondern auch in Bezug auf das Verhiltnis des Managers zur
VE und ggf. zu den anderen involvierten Dienstleistern emp-
fehlenswert sein.

2. REGULATORISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

2.1 Ubersicht. Aus den regulatorischen Vorschriften im

Kontext der VE ergibt sich, dass das Outsourcing von Funk-
tionen der VE an einen externen Manager sowie die Vergabe

von Vermogensverwaltungs-und Riickversicherungsvertrag
durch die VE an externe Dienstleister zulissig sind, solange

die externen Dienstleister gewisse Vorgaben einhalten:

— Die strategische Fithrung der VE muss als Kernelement

immer beim — parititisch zusammengesetzten — Stiftungs-
rat der VE verbleiben [9]. — Personelle Wechsel in der Ge-
schiftsfithrung der VE sind zwecks Sicherstellung der genii-
genden fachlichen Qualifikation und der persénlichen Eig-
nung [10] der involvierten Personen der Aufsichtsbehérde zu

melden und Rechtsgeschifte mit Nahestehenden sind in der
Jahresrechnung der VE offenzulegen. — Der Stiftungsrat

der VE ist gegeniiber der VE zur Interessenwahrung ver-
pflichtet, was — im vorliegenden Kontext besonders rele-
vant — insbesondere die periodische Evaluation und Neu-
ausschreibung gewisser Vertrige erfordert 11].

2.2 Zulissigkeit des Outsourcing. Die Lehre anerkennt,
dass eine VE im Rahmen ihrer weitgehenden Organisations-
autonomie [12| unter gewissen Voraussetzungen Aufgaben
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an Aussenstehende delegieren kann oder aus Effizienziiber-
legungen u.U. sogar sollte (sog. Outsourcing). Die Delega-
tion kann insbesondere die Titigkeiten im Bereich der Ver-
waltung der Versicherten [13] umfassen und auf Ebene der
VE eine spiirbare Effizienzsteigerung bewirken [14].

Nicht iibertragbar sind zentrale Fithrungsaufgaben wie
bspw. «die zentralen Aspekte der Anlagestrategie, Leistungs-
konzept und Finanzierung» [15] bzw. die in Art. 51a Abs. 2
BVG aufgelisteten uniibertragbaren und unentziehbaren
Aufgaben des Stiftungsrats. Die strategische Fithrung be-
ziiglich der in Art. 51a Abs. 2 BVG aufgelisteten Aufgaben
muss mithin beim (parititisch besetzten) obersten Fiihrungs-
organ, d. h. dem Stiftungsrat, verbleiben [16] (Abbildung 3).

2.3 Erfiillung der erforderlichen Eignungskriterien
bei Manager und Vermégensverwalter. Die mit der Ge-
schiftsfithrung oder Verwaltung der VE oder der Vermo-
gensverwaltung betrauten Personen miissen gemiss Art. 51b
Abs. 1 BVG «einen guten Ruf geniessen und fiir eine ein-
wandfreie Geschiftsfithrung Gewihr bieten» [17]. Geschifts-
fithrende miissen in der Regel tiber spezifische Fachkennt-
nisse verfiigen [18]. Im Rahmen der geplanten Akquisition
des Managers und somit der faktischen Ubernahme des Ma-
nagementvertrags mit der VE ist daher darauf zu achten,
dass der Manager iiber seine Mitarbeiter, Geschiftsleitung
sowie durch den Verwaltungsrat die erforderlichen theoreti-
schen und praktischen Kenntnisse im Bereich der berufli-
chen Vorsorge auch nach dem Kauf vorweisen kann|[19]. Es er-

Abbildung 2: UBERNAHME DER VORSORGEEINRICHTUNG

Stiftungsrat Management
/ Vermogensverwaltung ——
Sammelstifung —— Riickversicherung
(VE)
\ Weitere
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Abbildung 3: ORGANISATION

Strategische
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scheint empfehlenswert, die Weiterbeschiftigung der wich-
tigsten Mitarbeiter des Managers zumindest fiir eine gewisse
Zeitdauer nach der Akquisition soweit moglich vertraglich
vorzusehen, um das Risiko zu minimieren, dass die Zulis-
sigkeitsvoraussetzungen fiir das Outsourcing von Verwal-
tungsaufgaben an den Manager aufgrund fehlender bzw.
nicht mehr vorhandener personlicher Voraussetzungen beim
Target dahinfallen.

Beziiglich der Vergabe von Vermégensverwaltungsmanda-
ten durch VE sieht Art. 48f Abs. 4 der Verordnung iiber die beruf-
liche Alters-, Hinterbliebenen- und Invalidenvorsorge (BVV 2) einen
Numerus clausus vor, indem als externe Personen und Insti-
tutionen nur gewisse spezialisierte Dienstleister betraut wer-
den diirfen[20], welche letztlich u.a. aufgrund ihrer Beauf-
sichtigung Gewihr fiir eine ordnungsgemisse Verwaltung
des Vermogens der VE bieten sollen.

2.4 INTERESSENWAHRUNGSPFLICHT

DES STIFTUNGSRATS

DER VORSORGEEINRICHTUNG

2.4.1 Teilgehalte der Interessenwahrungspflicht. Die Interessen-
wahrungspflicht[21] des Stiftungsrats bzw. der mit der Ver-
waltung und Geschiftsfithrung der VE betrauten Personen
beinhaltet gemiss Gesetz und Lehre Loyalitit und Integritit,
was sich formell in einem Organisationsreglement und ma-
teriell in den folgenden, gesetzlich umschriebenen Teilge-
halten niederschligt:

— Kiindbarkeit von Vermagensverwaltungs-, Versicherungs- und
Managementvertrigen nach maximal fiinfJahren [22]: Vermdgens-
verwaltungs-, Versicherungs- und Managementvertrige,
welche die VE abschliesst, diirfen nur fiir eine maximale
Dauer von fiinf Jahren fix abgeschlossen werden bzw. miis-
sennach fiinfJahren ohne Nachteile fiir die VE aufgel st und
erneuert werden konnen|[23]. Die Neuvergabe und erneute
Vergabe von Vertrigen kann nur an den qualitativ und quan-
titativ besten Anbieter erfolgen, was vom Ubernehmer bei
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der quantitativen und qualitativen Ausgestaltung seiner An-
gebote entsprechend zu beriicksichtigen ist [24]. — Interessen-
konflikte auf persinlicher Ebene: Mit der Geschiftsfithrung
oder Vermogensverwaltung betraute externe Personen oder
wirtschaftlich Berechtigte von mit diesen Aufgaben betrau-
ten Personen diirfen nicht im obersten Organ der Vorsorge-
einrichtung vertreten sein [25]. — Rechtsgeschifte mit Nahe-
stehenden: Die von VE abgeschlossenen Rechtsgeschifte
miissen marktiiblichen Bedingungen entsprechen. Rechts-
geschifte der VE mit Mitgliedern des obersten Organs, mit
angeschlossenen Arbeitgebern oder mit natiirlichen oder ju-
ristischen Personen, welche mit der Geschiftsfithrung oder
der Vermdgensverwaltung betraut sind, sowie Rechtsge-
schifte der VE mit natiirlichen oder juristischen Personen,
die den vorgenannten Personen nahestehen, sind bei der
jahrlichen Priifung der Jahresrechnung gegeniiber der Revi-
sionsstelle offenzulegen [26]. Im Kontext einer Ubernahme
einer VE ist wesentlich, dass bei bedeutenden Rechtsgeschif-
ten mit Nahestehenden i.S.v. Art. 51c BVG Konkurrenzof-
ferten eingeholt werden miissen und iiber die Vergabe Trans-
parenz herrschen muss|[27]. Dies soll sicherstellen, dass
Rechtsgeschifte mit Nahestehenden im Nachhinein durch
die Revisionsstelle einwandfrei gepriift werden kénnen|[28].
- Bestimmungen beziiglich Eigengeschdften [29]: Kenntnisse auf-
grund der Titigkeit fiir die VE diirfen von den involvierten
Personen nicht fiir persénliche Anlagen ausgeniitzt werden,
da Vorsorgeeinrichtungen typischerweise aufgrund der Vo-
luminaihrer Beteiligung in gewissen Titeln mitihren Hand-
lungen auf dem Markt Trends begiinstigen diirften|30].

2.4.2 Praktische Aspekte bei der Neuausschreibung von Vertrigen. In
der Praxis stellt sich im Hinblick auf die Einholung von Kon-
kurrenzofferten die Frage, wie und durch wen derartige Of-
ferten beziiglich Inhalt und finanzieller Tragweite analy-
siert und gewichtet werden sollen. Da eine solche Analyse
und Entscheidung fiir einen Offerenten von gewisser Trag-
weite und gleichzeitig fiir Nicht-Spezialisten im Einzel-
nen|[31] von nicht zu unterschitzender Komplexitit ist,
miisste eine VE, sofern ihr oberstes Organ nicht iiber die n6-
tige Fachkenntnis und Risikobereitschaft verfiigt, konse-
quenterweise einen externen Spezialisten als Gutachter bei-
ziehen. U.E. vertretbar wire vor diesem Hintergrund und
im Hinblick auf die Kostenfolgen bei regelmissigen Wech-
seln der Vertragspartner|[32] insbesondere die Méglichkeit,
dass ein Gutachter ein bestehendes Vertragsverhiltnis vor
seiner Erneuerung in Bezug auf die Konditionen und finan-
ziellen Aspekte einem Marktvergleich (Konkurrenz-/Bran-
chenvergleich) unterzieht. So konnte er dem obersten Organ
der VE die Neu- oder Wiedervergabe eines Zuschlags zu fiir
die VE interessenwahrenden Bedingungen und unter Ein-
haltung der in Art. 48i Abs. 1 BVV 2 geforderten Transparenz
bestitigen oder die Anpassung der fraglichen Vertragsbedin-
gungen an die Marktkonditionen empfehlen, ohne dass
automatisch eine Neuausschreibung des Vertrags auf dem
Markt und die daraus folgenden Auswertungsaufwendun-
gen bei der VE erfolgen miissen.

Um die Einhaltung der Interessenwahrungspflicht zu do-
kumentieren, empfiehlt die Lehre dem obersten Organ der

EXPERT FOCUS 2016[12 /7



UBERNAHME EINER SAMMELSTIFTUNG

VE, insbesondere tiber bestehende Rechtsgeschifte mit Na-
hestehenden — da solche besonders exponiert sind — eine
Aufstellung zu fithren und diese auf ihre Marktiiblichkeit
(Arm’s-length-Grundsatz) und Kiindbarkeit zu priifen und
Konkurrenzofferten einzuholen. Die Behandlung, Beratung
und Beschlussfassung zu dieser Thematik und zur Geneh-
migung von unter diesem Gesichtspunkt relevanten Rechts-
geschiften im Stiftungsrat sei sodann zu protokollieren[33).
In kritischen Fillen kann der Austausch mit den Aufsichts-
behorden ratsam sein.

3. STRATEGISCHE UBERLEGUNGEN

Die vorstehenden Ausfithrungen verdeutlichen, dass die Ak-
quisition des Managers unter Beriicksichtigung gewisser
rechtlicher und regulatorischer Vorgaben grundsitzlich

durchfiihrbar ist. Aus wirtschaftlicher Sicht ist sie fiir den

Ubernehmer aber an die Bedingung gekniipft, dass der Uber-
nehmer in absehbarer Zeit auch fiir den Versicherungsver-
trag und den Vermdgensverwaltungsvertrag den Zuschlag

der VE erhilt. Dies wird einerseits durch die periodische Re-
view aller Vertrige durch die VE begiinstigt, da die bestehen-
den Versicherungs- und Vermdgensverwaltungsvertrige

somit nicht in Stein gemeisselt sind. Andererseits muss auch

eine Neuvergabe an den Ubernehmer aus Sicht der VE quali-
tativ und quantitativ interessenwahrend sein und unter-
liegt somit einem im Zeitpunkt der Akquisition des Mana-
gers u.U. noch nicht abschitzbaren Wettbewerb.

In strategischer Hinsicht stellt sich die Frage, wie vor die-
sem komplexen rechtlichen und regulatorischen Hinter-
grund die Interessen des Ubernehmers geeignet umgesetzt
werden kénnen. Zu beachten ist, dass der Stiftungsratder VE
(als Vertragspartnerin des Versicherungs- und Vermdgens-
verwaltungsvertrags) auch bei einer Akquisition des Mana-
gers grundsitzlich selbststindig und (ausschliesslich) der
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VE gegeniiber zur Interessenwahrung verpflichtet bleibt. So-
dann ist es ausgeschlossen, dass der Manager sowie an der
VE wirtschaftlich berechtigte Personen im Stiftungsrat der
VE Einsitz nehmen [34], was eine direkte Einflussnahme auf
den Stiftungsrat ausschliesst.

Vorbehiltlich der Priifung und Gewichtung im Einzelfall
sind u.E. die folgenden Ansitze zu validieren:
— Akquisition des Managers vertraglich unter der schweben-
den Bedingung, dass der Ubernehmer direkt oder iiber eine
Gruppengesellschaft mittelfristig den Zuschlag fiir den Ver-
mogensverwaltungs- und Versicherungsvertrag erhilt[35].
— Im Hinblick auf die Interessenwahrungspflicht des Stif-
tungsrats der VE: qualitativ und quantitativ méglichst in-
teressante (giinstigste) Ausgestaltung der Angebote fiir den
Versicherungs- und den Vermogensverwaltungsvertrag|[36].
In diesem Kontext kann nicht nur das kombiniert giinstigere
Angebot des Managers auch fiir die anderen Dienstleistun-
gen (quantitatives Element beziiglich Kosten und Leistun-
gen), sondern auch die Tatsache, dass «alles aus einer Hand»
erhiltlich ist und somit u. U. ein Synergieeffekt in Bezug auf
Abliufe erzielt werden kann (qualitatives Element), ins Ge-
wicht fallen. — Insbesondere bei Vorliegen von mehreren
gleichen bzw. dhnlich interessanten Offerten: im Rahmen
des vor der Interessenwahrungspflicht des Stiftungsrats Zu-
lissigen und faktisch Méglichen: Einflussnahme auf den
Stiftungsrat|37].

Im Kontext und Zeitpunkt der geplanten Akquisition des
Managers sind aus Sicht des Ubernehmers folgende Aspekte
zu seiner Interessenabsicherung zu validieren bzw. sicher-
zustellen:

— Kaufpreisanpassungsklausel im Aktienkaufvertrag be-
ziiglich des Managers, welche den Zuschlag zum Versiche-
rungs- und Vermogensverwaltungsvertrag positiv oder nega-
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tiv abbildet[38]. - Weiterbeschiftigung der wesentlichsten

Mitarbeiter beim Manager im Hinblick auf die regulatori-
schen Vorgaben (Fachwissen) und typischerweise zumindest

in der Ubergangsphase auch als «Gesicht» der VE am Markt

gegen aussen. — Sicherstellung, dass der Ubernehmer oder
eine Gruppengesellschaft den Anforderungen des Numerus

clausus fiir externe Vermdgensverwalter [39] geniigt.

4. FAZIT

Um die wirtschaftlichen Chancen der Ubernahme einer VE

oder auch eines Dienstleisters im Vorsorgebereich abzuschit-
zen, muss der Ubernehmer im Zeitpunktdes Eintrittsin den

ersten der fiir die Kontrolle iiber die VE relevanten Vertrige

bestrebt sein, in irgendeiner Form zu regeln, wie die kiinf-
tige Vergabe der anderen relevanten Vertrige nach deren Ab-
lauf oder deren Kiindigung beeinflusst werden kann. Der

UBERNAHME EINER SAMMELSTIFTUNG

trige fiir die VE grundsitzlich zur Interessenwahrung ge-
geniiber der VE verpflichtet, und eine direkte Einflussnahme
auf den Stiftungsrat ist durch das Verbot der Einsitznahme
der mit der Verwaltung betrauten Personen sowie am Mana-
ger wirtschaftlich berechtigter Personen im Stiftungsrat der
VE zunichst ausgeschlossen. Der Zuschlag fiir die wesent-
lichen Vertrige an den Ubernehmer kann deshalb nur auf-
grund eines qualitativ und quantitativ giinstigsten und
somit interessenwahrenden Angebots erfolgen.
WelcheKriterien bei der Evaluation verschiedener Offerten
durch den Stiftungsrat letztlich zu berticksichtigen und
ausschlaggebend sind, ist den Verhiltnissen des Einzelfalls
anzupassen, sodass fiir den Ubernehmer in der Praxis ein
gewisses Restrisiko bei der Ubernahme eines Managers be-
ziiglich des Zuschlags zu den anderen Vertrigen und der ef-
fektiven Umsetzbarkeit der gewiinschten Synergien ver-

Stiftungsrat der VE ist bei der Vergabe der wesentlichen Ver-

Anmerkungen: 1) Nachfolgend die Ubernahme.
2) Namentlich beispielsweise Geschiftsfithrung,
Versichertenadministration, Support des Stiftungs-
rats. 3) Vgl. zum Ganzen: Gichter, Ubertragung
von Pensionskassenaufgaben an Dienstleistungs-
unternehmen (Outsourcing). Rechtliche Méglich-
keiten und Grenzen, in: AJP 1/2003, S. 33 ff. 4) Nach-
folgend der Manager und der Vermogensverwalter.
5) Nachfolgend die VE. 6) Nachfolgend der Versi-
cherer. 7) Auf weitere involvierte Dienstleister wird
aus Platzgriinden im vorliegenden Beitrag nicht
vertieft eingegangen. 8) Insbesondere im Kontext
der Verdusserung der Aktien an den Manager und
im Hinblick auf die Incentivierung der Weiterfiih-
rung der Titigkeit der bestehenden Mitarbeiter
des Managers nach der Ubernahme. 9) Vgl. nachfol-
gend, 2.2. 10) Vgl. nachfolgend, 2.3. 11) Vgl. nach-
folgend, 2.4. 12) Gichter/Geckeler-Hunziker, N 55
ad Art. 51 BVG, in: Schneider/Geiser/Gichter, BVG
und FZG, Bern 2010; Stauffer, Berufliche Vorsorge,
2. Aufl,, Ziirich/Basel/Genf 2010, Rz. 1619. 13) Z.B.
laufendes Geschift/Tagesgeschift wie bspw. Ad-
ministration mit angeschlossenen Arbeitgebenden,
Leistungsadministration sowie bspw. Vermégens-
verwaltung. 14) Gichter, a.a.0., S. 34. 15) Gichter/
Geckeler-Hunziker, a.a.0., N 56 ad Art. 51 BVG;
Gichter, a.2.0., S. 36. 16) Riemer/Riemer-Kafka,
Das Recht der beruflichen Vorsorge der Schweiz,
2. Aufl., Bern 2006, N 58f. ad § 2. 17) Gemiss Art. 13
BVV1 hat die Aufsichtsbehorde diesbeziiglich zu
untersuchen, ob a) strafrechtliche Verurteilungen,
deren Eintrag im Strafregister nicht entfernt ist,
b) Verlustscheine und c) hingige Gerichts- und
Verwaltungsverfahren bestehen. 18) Stauffer, a.a.0.,
Rz.1621. 19) Art. 51b BVG verlangt, dass die «mit
der Geschiftsfilhrung oder Verwaltung der Vor-
sorgeeinrichtung oder mit der Vermogensverwal-
tung betrauten Personen [...] einen guten Ruf ge-
niessen und Gewihr fiir eine einwandfreie Ge-
schiftstitigkeit bieten». 20) Art. 48f Abs. 4 BVV2
lisst als externe Vermdgensverwalter nur regist-
rierte Vorsorgeeinrichtungen nach Art. 48 BVG
(lit. a), Anlagestiftungen nach Art. 53g BVG (lit. b),
offentlich-rechtliche Versicherungseinrichtungen
nach Art. 67 Abs. 1 BVG (lit. c), Banken i.S.d. Ban-
kengesetzes (lit. d), Effektenhindler i.S.d. Bor-
sengesetzes (lit. e), Fondsleitungen und Vermo-
gensverwalter kollektiver Kapitalanlagen i.S.d.
KAG (lit. f), Versicherungsunternechmen 1i.S.d.
VAG (lit. g) sowie im Ausland titige und unter
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bleibt.

auslindischer Aufsicht stehende Finanzintermedi-
dre (lit. h) zu. Sodann besteht gemiss Art. 48f
Abs. 2 BVV 2 die Méglichkeit, fiir nicht unter die im

Numerus clausus aufgefiihrten Personen oder Ins-
titutionen auf Antrag bei der Oberaufsichtskom-
mission eine auf drei Jahre befristete Befihigungs-
erklirung zu erlangen. Eine solche kann erteilt

werden, wenn eine Person oder Institution die Be-
fihigung zur Vermégensverwaltung sowie Gewihr
fiir eine einwandfreie Geschiftsfiihrung (Art. 48f
Abs. 2 BVV 2) bietet. Keine Befihigungserklirung
benétigen in gewissen Situationen Arbeitgeber, Ar-
beitgeberverbinde sowie Arbeitnehmerverbinde

(Art. 48f Abs. 6 BVV 2). 21) Art. 51b Abs. 2 und Art. 51
lit. ¢ BVG sowie Art. 48h Abs. 2 und 48i Abs. 2
BVV2.22)Art. 48h Abs. 1BVV 2. Mit der Aufnahme

dieser Bestimmung, welche im Rahmen der Struk-
turreform in der beruflichen Vorsorge per 1. Au-
gust 2011 in Kraft trat, sollen langfristige Vertrige

mit Personen verhindert werden, die einerseits

eine Funktion bei der VE ausiiben und anderer-
seits in irgendeiner Form an Gesellschaften betei-
ligt waren, die solche Vertrige mit der VE abge-
schlossen hatten, vgl. BSV, Erliuternder Bericht,
S. 31, und Stauffer, a.a.0., Rz. 1622. 23) Vgl. Stauf-
fer, a.a.0., Rz. 1622. Die Auflosbarkeit der Vertrige

durch die VE ist entsprechend in einem Organisa-
tionsreglement konkreter zu umschreiben, indem

entsprechende Vertragsbestimmungen vorgegeben

werden, vgl. Art. 49a Abs. 2 lit. ¢ BVV 2. 24) In die-
sem Zusammenhang ist insbesondere die gesamte

Vergiitung des Dienstleisters, d.h. fixe und varia-
ble Komponenten, in die Betrachtung mit einzube-
zichen. 25) Art. 48h Abs. 1 BVV 2. Als wirtschaftlich

Berechtigte gelten Personen, deren direkte oder
indirekte Beteiligung am Aktienkapital einer Ge-
sellschaft 5% betrigt oder iibersteigt sowie Perso-
nen oder stimmrechtsverbundene Personengrup-
pen, deren Beteiligung 5% aller Stimmrechte be-
trigt oder iibersteigt (vgl. BSV, Erliuternder
Bericht zu den Anderungen der Verordnungen im
Rahmen der Strukturreform in der beruflichen
Vorsorge sowie der Finanzierung von Vorsorgeein-
richtungen &ffentlich-rechtlicher Kérperschaften,
Juni 2011, S. 31; nachfolgen: BSV, Erliuternder Be-
richt). 26) Art. s5ic BVG. 27) Art. 48i Abs.1 BVV2).
Als Nahestehende gelten gemiss Art. 48i Abs. 2
BVV2 «insbesondere der Ehegatte [...], der einge-
tragene Partner [...], der Lebenspartner |...] und Ver-
wandte bis zum zweiten Grad sowie juristische

Personen, an denen eine wirtschaftliche Berechti-
gung besteht». 28) BSV, Erliuternder Bericht, S. 31.
29) Art. 48] BVV 2, vgl. m.w. H. Stauffer, a.a.0.,
Rz.1623. 30) Den Personen, die mit der Vermdgens-
verwaltung betraut sind, werden deshalb folgende
Verhaltensweisen untersagt: das Front Running
(Eigengeschift in Kenntnis kiinftiger Transaktio-
nen der Vorsorgeeinrichtung titigen), Parallel
Running (gleichzeitiges Handeln) und After Run-
ning (Anhingen, Dazwischenschieben von Eigen-
geschiften zwischen einzelne Tranchen von Kun-
denauftrigen, die nicht in einem Mal ausgefiihrt
werden) sowie generell das Handeln mit den glei-
chen Titeln wie die Vorsorgeeinrichtung, sofern
dieser daraus ein Nachteil entstehen kann, vgl. BSV,
Erliuternder Bericht, S. 32. 31) Hier ist insbeson-
dere der Vergleich zwischen den angebotenen Leis-
tungen in qualitativer und quantitativer Hinsicht
und in Bezug auf die dafiir veranschlagte Entschidi-
gung hervorzuheben. 32) Stauffer, a.a.0., Rz. 1622.
33) Stauffer, a.a.0., Rz. 1627. 34) Art. 48h Abs. 1
BVV2. 35) In den meisten Fillen wird der Verdusse-
rer des Managers jedoch faktisch und rechtlich im
Rahmen eines Aktienkaufvertrags mit dem Uber-
nehmer kaum eine erzwingbare Verpflichtung be-
treffend die Zuschlige zum Versicherungs- und
Vermogensverwaltungsvertrag eingehen konnen.
36) Hier wire u.E. wenn moglich bereits im Rah-
men der Due-Diligence-Priifung des Managers zu
unterscheiden, ob die Vermégensverwaltungs- und
Riickversicherungsvertrige sich nach Ablauf von
fiinf Jahren ohne Kiindigung automatisch verlin-
gern oder ob sie befristet ausgestaltet sind und in
jedem Fall neu ausgehandelt werden miissten. Je
nach Situation kann eine proaktive Offertstellung
gegeniiber der VE ratsam sein und den Zuschlags-
prozess faktisch beeinflussen. 37) Die rechtlichen
und faktischen Méglichkeiten zur Einflussnahme
auf den Stiftungsrat diirften allerdings u.E. vor
dem Hintergrund seiner Interessenwahrungspflicht
gegeniiber der VE gering sein. Denkbar und im
Einzelfall zu priifen wire in diesem Kontext aber,
eine mit dem Ubernehmer verbundene Person als
Arbeitnehmer- oder Arbeitgebervertreter in den
Stiftungsrat der VE wihlen zu lassen, um zumin-
dest Informationen beziiglich der Neuvergabe
von Vertrigen und ein Stimmrecht zu erlangen.
38) Wobei es fraglich ist, inwiefern der Verdusserer
iiberhaupt Einfluss in die kiinftige Vergabe dieser
Vertrige hat. 39) Siche vorstehend, 2.3.
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