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Regeste

Anlagevorschriften

Erwagungen

E.11

Gemass Art. 31 des Bundesgesetzes vom 17. Juni 2005 Uber das Bundesverwal tungsgericht
(Verwaltungsgerichtsgesetz, VGG, SR 173.32) beurteilt das Bundesverwaltungsgericht
Beschwerden gegen Verfligungen nach Art. 5 des Bundesgesetzes vom 20. Dezember 1968
Uber das Verwaltungsverfahren (Verwaltungsverfahrensgesetz, VwVG, SR 172.021),
sofern keine Ausnahme nach Art. 32 VGG vorliegt. Die Vorinstanz beaufsichtigt gemass
Art. 64a Abs. 2 BV G unter anderem die Anlagestiftungen. Sieist demnach eine
Aufsichtsbehdrde im Bereiche der beruflichen Vorsorge und ihre V erfligungen kénnen nach
Art. 74 Abs. 1 BVG in Verbindung mit Art. 33 Bst. i VGG beim Bundesverwaltungsgericht
angefochten werden. Das Bundesverwaltungsgericht ist damit zur Beurteilung der
vorliegenden Beschwerde zustandig. Das Verfahren vor dem Bundesverwaltungsgericht
richtet sich nach dem VwV G, sofern das VGG nichts anderes bestimmt (Art. 37 VGG).

E.12

Gemass Art. 25 Abs. 2 VWV G ist dem Begehren um Erlass einer Feststellungsverfligung zu
entsprechen, wenn der Gesuchsteller ein entsprechendes schutzwirdiges Interesse
nachweist. Der Anspruch auf Erlass einer Feststellungsverfiigung ist dabei subsidiér
gegenlber rechtsgestaltenden Verfigungen (BGE 137 11 199 E. 6.5, 126 |1 300 E. 2c;
BVGE 2010/12 E. 2.3, 2007/24 E. 1.3). Mit dem Antrag auf Aufhebung des
vorinstanzlichen Entscheids vom 30. Mai 2016 stellt die Beschwerdefhrerin vorliegend
bereits ein umfassendes L el stungsbegehren. Dem formellen Antrag, es sel festzustellen,
«dass die Anlagerichtlinien nicht gegen die Bestimmungen der beruflichen Vorsorge und
die[..] ASV [...] verstossen» (Beschwerde, S. 2), kommt neben diesem L eistungsbegehren
keine eigenstandige Bedeutung zu, weshalb auf diesen Antrag mangels
Feststellungsinteresses nicht einzutreten ist.

E.13

Die mit der angefochtenen Verfligung getroffene Anordnung, wonach die
Beschwerdefuhrerin bis zum 30. November 2016 eine angepasste Anlagerichtlinie
einzureichen habe, ist hinféllig geworden, da das Bundesverwaltungsgericht der
Beschwerde mit Zwischenverfiigung vom 15. Juli 2016 die aufschiebende Wirkung erteilte
und die genannte Frist abgelaufen ist. Soweit sich die Beschwerde gegen diese Anordnung
richtet, ist sie deshalb al's gegenstandsl os geworden zu betrachten.

E.14



Mit den genannten Einschrankungen (E. 1.2 f.) ist auf dieim Ubrigen mit der nétigen
Beschwerdeberechtigung (Art. 48 Abs. 1 VwVG) sowie form- und fristgerecht (Art. 50 und
52 VwV G) eingereichte Beschwerde einzutreten.

E.21

Das Bundesverwaltungsgericht pruft gemass Art. 49 VwV G die Verletzung von
Bundesrecht einschliesslich der Uberschreitung oder des Miss-brauchs des Ermessens, die
unrichtige oder unvollstandige Feststellung des rechtserheblichen Sachverhalts und die
Unangemessenheit, wenn nicht eine kantonale Behorde als Beschwerdeinstanz verfiigt hat.
Dasich die Kognition der oberen Instanz nur verengen, nicht aber erweitern kann, gilt es
jedoch zu beachten, dass die Aufsichtstétigkeit im Bereich der beruflichen Vorsorge al's
Rechtskontrolle ausgestaltet ist, weshalb sich auch das angerufene Gericht - in Abweichung
von Art. 49 Bst. ¢ VWV G - auf eine Rechtskontrolle zu beschranken hat, soweit Entscheide
des Stiftungs-rates zu Uberprifen sind (vgl. BGE 135V 382 E. 4.2; Urteil des BGer
9C_756/2009 vom 8. Februar 2010 E. 5; Urtell des BV Ger A-3821/2016 vom 29.
September 2016 E. 2.1). Von der Vorinstanz als Aufsichtsbehdrde erlassene Massnahmen
sind hingegen mit voller Kognition zu Uberprifen. Dabei hat die Beschwerdeinstanz aber zu
berticksichtigen, dass der Aufsichtsbehtrde bel der Anordnung von Massnahmen ein
erheblicher Beurtellungs- bzw. Ermessensspielraum zusteht, weshalb eine gewisse
Zuriickhaltung bei der gerichtlichen Uberpriifung geboten ist (vgl. - alerdings zu
Massnahmen im Sinne von Art. 62 BVG - BGE 13211 144 E. 1.2; Urteil des BGer
2A.395/2002 vom 14. August 2003 E. 2.1; Urteile des BV Ger vom 29. September 2016 E.
2.2, A-3821/2016 E. 2.2, A-1696/2015 vom 27. April 2016 E. 2.1).

E.22

Rechtsprechungsgemass kann das Bewei sverfahren geschlossen werden, wenn die noch im
Raum stehenden Beweisantrage eine nicht erhebliche Tatsache betreffen oder offensichtlich
untauglich sind, etwa weil ihnen die Beweiseignung abgeht oder umgekehrt die betreffende
Tatsache aus den Akten bereits gentigend ersichtlich ist, oder wenn das Gericht seine
Uberzeugung bereits gebildet hat und annehmen kann, dass seine Uberzeugung durch
weitere Bewei serhebungen nicht gedndert wiirde (sog. antizipierte Beweiswirdigung; Urteil
des BGer 8C_417/2011 vom 2. September 2012 E. 5.4.1; Urteile des BV Ger A-5523/2015
vom 31. August 2016 E. 2.3, A-253/2015 vom 14. September 2015 E. 3).

E.23

Eine Gesetzedl licke bzw. eine planwidrige Unvollstéandigkeit des Gesetzes ist gegeben,
wenn sich eine gesetzliche Regelung als unvollstandig erweist, indem sie auf eine
bestimmte Frage keine zufriedenstellende Antwort gibt. Keine ausfillungsbedirftige L ticke
liegt vor, wenn das Fehlen einer gesetzgeberischen Anordnung eine bewusst negative
Antwort, d.h. ein sog. qualifiziertes Schweigen bildet. Ob Letzteres der Fall ist, ist mittels
Auslegung zu ermitteln (vgl. zum Ganzen BGE 127 V 38 E. 4b/cc, m.w.H.).

E.24

Der Wortlaut einer Bestimmung ist Ausgangspunkt jeder Auslegung. Vom klaren Wortlaut
darf nur ausnahmswei se abgewichen werden, wenn triftige Grinde fur die Annahme
bestehen, dass er nicht den wahren Sinn der Norm wiedergibt. Liegen entsprechende
Zweifel vor, ist die fragliche Bestimmung mit Hilfe der Gbrigen Auslegungselemente
auszulegen, um den wahren Sinngehalt der Gesetzesbestimmung zu ermitteln. Abzustellen
ist namentlich auf die Entstehungsgeschichte einer Rechtsnorm (historische Auslegung),



ihren Sinn und Zweck (tel eol ogische Auslegung) sowie die Bedeutung, dieihr im Kontext
mit anderen Normen (systematische Auslegung) zukommt (sog. Methodenpluralismus;
BGE 141V 197 E.5.2,141V 221 E.5.2.1,141 11 57 E. 3.2,141 11 436 E. 4.1).
Gesetzesmaterialien kdnnen insbesondere, wenn eine Bestimmung unklar ist oder
verschiedene, einander widersprechende Auslegungen zul&sst, ein wertvolles Hilfsmittel
bilden, um den Normsinn zu erkennen und damit unrichtige Auslegungen zu vermeiden.
Nicht dienlich als Auslegungshilfe sind die Materiaien, wenn sie keine klare Antwort
geben. Zwar darf der Wille des historischen Gesetzgebers namentlich bel relativ jungen
Gesetzen nicht Ubergangen werden (vgl. Michael Beusch, Auslegung, in: Martin Zweifel et
al. [Hrsg.], Kommentar zum Schwelzerischen Steuerrecht, Bundesgesetz Uber die
Mehrwertsteuer, 2015, N. 18). Hat dieser Wille aber keinen Niederschlag im Gesetzestext
gefunden, ist er fur die Auslegung nicht massgebend (vgl. BGE 137 V 167 E. 3.2, mit
Rechtsprechungshinweisen). Zu den Gesetzgebungsmaterialien zéhlen namentlich
Dokumentationen Uber das Vorverfahren, die bundesrétlichen Botschaften und
parlamentarische Berichte (vgl. Beusch, aaO., N. 18; Ernst Hohn, Praktische Methodik der
Gesetzesauslegung, 1993, S. 212). Bel Verordnungen konnen als Materialien unter anderem
V ernehmlassungsberichte beachtlich sein, wenn davon ausgegangen werden kann, dass der
Verordnungsgeber tatséchlich einer im Rahmen der Vernehmlassung gedusserten
Auffassung folgen wollte (vgl. Hang 6rg Seiler, Praktische Rechtsanwendung, 2009, S. 44
f.). Aus der Entstehungsgeschichte einer Norm kann sich klar ergeben, dass an eine
bestimmte Frage nicht gedacht wurde. Gegebenenfalls |&sst sich ein qualifiziertes
Schweigen ausschliessen (Seller, aa.O., S. 45).

E.31

Gemass Art. 71 Abs. 1 BV G verwalten die Vorsorgeeinrichtungen ihr Vermdgen so, dass
Sicherheit und gentigender Ertrag der Anlagen, eine angemessene Verteilung der Risiken
sowie die Deckung des voraussehbaren Bedarfes an fllissigen Mitteln gewdahrleistet sind.
Die Anlagevorschriften von Art. 49-59 BVV 2 konkretisieren as
DurchfUhrungsbestimmungen diein Art. 71 Abs. 1 BV G statuierten Grundsétze (vgl. BGE
138V 420 E. 3.1.1; Urteil des BV Ger C-6106/2009 vom 20. Oktober 2011 E. 5.1; Oliver
Arter/Stefan Koller, Vermogensanlage von Pensionskassengeldern, in: Aktuelle Juristische
Praxis[AJP] 2007, S. 620 ff., S. 622).

E.3.2

Die Vorsorgeeinrichtung muss ihre Vermdgensanlagen sorgféaltig auswahlen,
bewirtschaften und Gberwachen (Art. 50 Abs. 1 BVV 2). Sie muss bei der Anlage des
Vermogens darauf achten, dass die Sicherheit der Erfullung der V orsorgezwecke
gewahrleistet ist. Die Beurteilung der Sicherheit erfolgt insbesondere in Wirdigung der
gesamten Aktiven und Passiven sowie der Struktur und der zu erwartenden Entwicklung
des Versichertenbestandes (Art. 50 Abs. 2 BVV 2). Die Vorsorgeeinrichtung muss bei der
Anlage des Vermdgens den Grundsatz der angemessenen Risikoverteilung einhalten; die
Mittel missen insbesondere auf verschiedene Anlagekategorien, Regionen und
Wirtschaftszweige verteilt werden (Art. 50 Abs. 3 BVV 2). Gemass Art. 50 Abs. 4 BVV 2
kann die Vorsorgeeinrichtung, sofern sie die Einhaltung der Art. 50 Abs. 1-3BVV 2im
Anhang der Jahresrechnung schitissig darlegt, gestitzt auf ihr Reglement die
Anlagemoglichkeiten nach Art. 53 Abs. 1-4, Art. 54, Art. 54a, Art. 54b Abs. 1, Art. 55, Art.
56, Art. 56a Abs. 1 und 5 sowie Art. 57 Abs. 2 und 3BVV 2 erweitern. In Art. 53 Abs. 1
BVV 2 werden die zulassigen Anlagekategorien aufgelistet. Danach sind als Anlagen fir



das Vermogen einer Vorsorgeeinrichtung unter anderem Bargeld (vgl. Bst. @) sowie
Beteiligungen an Gesellschaften wie Aktien (vgl. Bst. d) zuldssig. Art. 55 BVV 2 sieht fur
die einzelnen Anlagekategorien bezogen auf das Gesamtvermogen quantitative
Begrenzungen vor; und zwar insbesondere die Begrenzung auf 50 Prozent fir Anlagenin
Aktien (Bst. b) und die Begrenzung auf 30 Prozent fur Fremdwahrungen ohne
Waéhrungssicherung (Bst. €).

E.33

DasBSV hat zu Art. 55 BVV 2 insbesondere ausgefihrt, dass mit den in dieser Vorschrift
vorgesehenen Anlagerestriktionen eine moglichst ideale Diversifikation ermdglicht werden
soll, welche die diversifizierbaren, unsystematischen Risiken wesentlich reduziert (Ziff. 2.7
Abs. 2 der vom BSV am 27. Oktober 2008 publizierten Mitteilungen tber die berufliche
Vorsorge Nr. 108).

E. 41

Nach Art. 53g Abs. 1 BV G kdnnen zur gemeinsamen Anlage und Verwaltung von
Vorsorgegeldern Stiftungen nach den Art. 80-89bis des Schwel zerischen Zivilgesetzbuches
vom 10. Dezember 1907 (ZGB, SR 210) gegrindet werden. Solche Anlagestiftungen sind
Einrichtungen, die der beruflichen Vorsorge dienen (Art. 539 Abs. 2 Satz 1 BVG). Sie
unterstehen dem BV G (Art. 53g Abs. 2 Satz 2 BV G). Soweit dieses Gesetz und seine
Ausfuhrungsbestimmungen keine auf die Anlagestiftung anwendbare Regelung vorsehen,
sind auf sie subsidiér die algemeinen Bestimmungen des Stiftungsrechts anwendbar (Art.
53g Abs. 2 Satz 3 BV G; siehe zum Ganzen Urteil des BV Ger A-3537/2014 vom 16. Mérz
2016 E. 3.1; Marc Hurzeler, Neue Regelungen Uber die Anlagestiftungen
[Investmentstiftungen], in: Haftung und Versicherung [HAVE] 2012, S. 335f.). Die
Anlagestiftung bezweckt die gemeinsame Anlage und Verwaltung von Vorsorgegeldern
verschiedener ihr unterstellter V orsorgeeinrichtungen. Diese Uberlassen der Anlagestiftung
das Vermogen treuhanderisch zu Eigentum. Die Anlagestiftung selbst erbringt so keine
Versicherungsleistungen, sondern eigentliche Dienstleistungen zu Gunsten der ihr
«angeschlossenen» Destinatére resp. V orsorgeeinrichtungen (Gabriela Riemer Kafka,
Schwei zerisches Sozialversicherungsrecht, 2014, N. 6.33a). Die Anlagestiftung ist demnach
eine Hilfseinrichtung, welche den V orsorgeei nrichtungen erméglichen soll, ihre
Zwecksetzung zu erreichen (Armin Kihne, Recht der kollektiven Kapitalanlagen in der
Praxis, 2. Aufl. 2015, N. 1332; Laurence Uttinger/Aline Ulmer, Die Anlagestiftung, in: AJP
2012, S. 1515 ff., S. 1517 und 1521; siehe zum Ganzen Urteil des BV Ger A-3537/2014
vom 16. M&z 2016 E. 3.1).

E.4.2

Das Gesamtvermogen der Anlagestiftung teilt sich in das Stammvermdgen und das
Anlagevermogen auf (Art. 53i Abs. 1 Satz 1 BVG). Gemass Art. 53i Abs. 2 Satz 1 BVG
besteht das Anlagevermégen aus den von Anlegern zum Zwecke der gemeinsamen

V ermogensanlage eingebrachten Geldern. Es bildet eine Anlagegruppe oder gliedert sichin
mehrere Anlagegruppen (Art. 53i Abs. 2 Satz 2 BV G). Die Anlagegruppen werden
rechnerisch selbstandig gefuhrt und sind wirtschaftlich voneinander unabhangig (Art. 53i
Abs. 2 Satz 3 BVG).

E.43

Mit Bezug auf die Anlagestiftungen erlasst der Bundesrat gemass Art. 53k BVG
Bestimmungen uber: a. den Anlegerkreis; b. die Aufnung und Verwendung des



Stammvermogens; c. die Griindung, Organisation und Aufhebung; d. die Anlage,
Buchfiihrung, Rechnungslegung und Revision; e. die Anlegerrechte. Gestlitzt auf Art. 53k
BVG erliessder Bundesrat die ASV.

E.44

Soweit die ASV keine besonderen Regelungen enthalt, gelten fir das Anlagevermdgen
nach Art. 26 Abs. 1 ASV die Art. 49-56aBVV 2, ausgenommen Art. 50 Abs. 2, 4 und 5
BVV 2, sinngemass (vgl. zu Art. 49 ff. BVV 2 E. 3.21.). Geméass Art. 26 Abs. 2 ASV gilt
fur alle Anlagegruppen der Grundsatz angemessener Risikoverteilung im Rahmen ihrer
Fokussierung.

E. 45

Art. 29 ASV enthdlt fir gemischte Anlagegruppen - in Abs. 1 Verteillungsgrundsétze fir
Obligationen (Bst. a), Aktien (Bst. b) und Immobilienanlagen (Bst. ¢), - in Abs. 2
(zusammen mit dem damit flr sinngemass anwendbar erklarten Art. 27 ASV) eine
erganzende Sonderregelung fr Immobilienanlagen, sowie - in Abs. 3 eine Regelung, mit
welchen Instrumenten «alternative Anlagen» zulassig sind.

E.46

Die Anlegerversammlung erl&sst Bestimmungen namentlich Uber die Anlagen des
Anlagevermogens (vgl. Art. 53i Abs. 1 Satz 2 BV G; siehe dazu auch Art. 13 Abs. 1 ASV).
Die Statuten kdnnen vorsehen, dass diese Befugnis durch den Stiftungsrat ausgetibt wird
(Art. 53i Abs. 1 Satz 3 BVG; vgl. auch Art. 13 Abs. 3 Bst. d ASV). Geméss Art. 14 ASV
erl&sst die Anlagestiftung fir jede Anlagegruppe Anlagerichtlinien, welche den
Anlagefokus, die zulassigen Anlagen sowie die Anlagerestriktionen fuir die Anlagegruppe
vollstandig und klar darlegen.

E.51

In seinen am 19. Juli 2011 verdffentlichten Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr.
123 publizierte das BSV insbesondere seinen erlauternden Bericht vom Juni 2011 zu den
Anderungen der Verordnungen im Rahmen der Strukturreform in der beruflichen Vorsorge
sowie der Finanzierung von V orsorgeeinrichtungen offentlich-rechtlicher Korperschaften
(S. 45 ff. der Mitteilungen). Zur ASV wird in Ziff. 1.2 und 5 dieses Berichtes (im Abschnitt
«Einleitende Bemerkungen») insbesondere ausgefiihrt, dass die darin enthaltenen
Bestimmungen eine erstmalige Kodifizierung darstellen, sich aber im Wesentlichen an der
bisherigen Praxis orientieren wirden. Ferner enthélt der Bericht folgende allgemeine
Ausfuhrungen zum Anlagevermogen von Anlagestiftungen (S. 90 f. der Mitteilungen):
«Massgeblicher Artikel zur Anlage der Vorsorgegelder von Anlagestiftungen war bislang
Artikel 59 BVV 2, der am 1. Januar 2009 in Kraft gesetzt wurde. Danach ist fr die
Anlagetétigkeit von Anlagestiftungen, als Annexeinrichtung der beruflichen Vorsorge, die
sinngemasse Anwendung der Anlagebestimmungen von Artikel 49 ff. BVV 2
vorgeschrieben. Die Aufsicht kann nach Artikel 59 Absatz 2 BVV 2 zwar Ausnahmen
davon gewédhren. Indes liess diese Bestimmung eine weitgehende Liberalisierung, etwavon
der Diversifikation, nicht zu. Der Verordnungsgeber wollte ferner, dass fir die
,sinngemasse Anlage' an die bisherige, bewéhrte Praxis angeknUpft wird [...], die aus den
Anlagebestimmungen der BVV 2 in Verbindung mit Artikel 4b [a|BVV 1 [= frUhere
Verordnung vom 29. Juni 1983 Uiber die Beaufsichtigung und die Registrierung der
Vorsorgeeinrichtungen in der Fassung vom 18. August 2004, AS 2004 4279 4653]
abgeleitet wurde. Auch in den eldgendssischen Raten wurde die Funktion der



Anlagestiftung a's Hilfseinrichtung im Bereich der beruflichen Vorsorge betont. Dabel
wurde ebenfalls davon ausgegangen, dass die Anlagen auf die BVV 2-Anlagevorschriften
auszurichten sind. Der Gesetzgeber hat den Verordnungsgeber in Artikel 53k Buchstabe d
BV G beauftragt, fur diese Anlagehilfseinrichtungen der beruflichen Vorsorge eine
Anlageregelung zu treffen. Nach dem Gesagten muss diese auf die BVV
2-Anlagevorschriften ausgerichtet sein. Die Anlagestiftungen stellen fir
Vorsorgeeinrichtungen im Vergleich zu anderen kollektiven Kapitalanlagen einen
Mehrwert fir die Anlagetétigkeit dar. Sie erleichtern den Vorsorgeeinrichtungen, die sich
innerhalb des Rahmens der Anlagebestimmungen von Artikel 53 ff. BVV 2 bewegen, ihre
Anlagetétigkeit. Die Anlehnung an die BVV 2-Vorschriften trégt sodann zur
Risikoreduktion und Verlustbegrenzung bei. Vor diesem Hintergrund und im Sinne der
Rechtssicherheit wurde vorliegend eine auf die BVV 2-Anlagevorschriften ausgerichtete
Regelung getroffen.» Im Bericht wird weiter erklért, dass die Generalklausel von Art. 26
Abs. 1 ASV «aufgrund des Anlagehilfseinrichtungscharakters der Anlagestiftungen» an die
Anlagebestimmungen der BVV 2 ankntipfe. Gemass dem Bericht bedeutet die
Einschrénkung des Grundsatz der Diversifikation in Art. 26 Abs. 2 ASV sodann, dass
Anlagegruppen auch Nischenprodukte sein dirften. Nischenprodukte mit enger
Fokussierung seien vorab jene Anlagegruppen, welche sich lediglich auf ein bestimmtes
Land (Ausland) oder eine bestimmte Branche (wie Pharma, Technologie usw.) ausrichten
wrden. Obschon solche Anlagegruppen Ausnahmen bilden wirden, sollten sie nach dem
Bericht nicht verboten sein. Zu den gemischten Anlagegruppen wird im genannten
erlauternden Bericht Folgendes erklart (S. 96 der Mitteilungen): «Fur die Anlagenin
gemischte Anlagegruppen gelten gestltzt auf Artikel 26 Absatz 1 die Vorschriften nach
Artikel 50 ff. BVV 2, namentlich auch die Kategoriebegrenzungen von Artikel 55 BVV 2.»

E.5.2

Der hiervor aus dem erlauternden Bericht des BSV vom Juni 2011 zitierte Abschnitt zu den
gemischten Anlagegruppen fand sich schon im «Erléauternden Bericht fir die
Vernehmlassung tiber die Anderungen der Verordnungen im Rahmen der Strukturreform in
der beruflichen Vorsorge» des BSV vom 12. November 2010 (S. 57 dieses Berichts
[abrufbar auf https://www.admin.ch/ch/d/gg/pc/documents/1908/d_Bericht.pdf, zuletzt
eingesehen am 28. Februar 2017)).

E.53

Im Bericht des Eidgentssischen Departements des Innern (EDI) vom 15. April 2011 Uber
die Ergebnisse des Vernehmlassungsverfahrens betreffend die Verordnungen zur
Umsetzung der Strukturreform in der beruflichen Vorsorge wird zum Entwurf der
Vorschriften von Art. 26 und Art. 29 ASV namentlich Folgendes festgehalten (S. 22 f. des
Berichts [abrufbar auf
https.//www.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/23317.pdf, zuletzt eingesehen
am 28. Februar 2017]): «Zu Art. 26 (alg. Bestimmungen): KGAST [= Konferenz der
Geschéftsfuhrer von Anlagestiftungen] schreibt, die Absétze 1 und 2 von Art. 26, welche
die sinngeméasse Anwendung der Anlagevorschriften der BVV 2 fur die Anlagestiftungen
und eine angemessene Risikoverteilung fur Anlagegruppen verlangen, wirden die
eigentliche Natur der Anlagestiftungen verkennen und muissten als konzeptionell falsch
bezeichnet werden. Sie lehnt die Diversifikationsvorschriften auf Stufe Anlagestiftung ab,
eine solche sei auf Stufe Vorsorgeeinrichtung ausreichend. Auch Schuldner- und
Gesellschaftsbegrenzungen der BVV 2 sollen Uberschreitbar sein (zu Abs. 3). Ein Vorgehen



gemass Tracking Error wird abgelehnt. Auch die Vorschrift von Abs. 4 zur Limitierung des
Gegenparteienrisikos wird verworfen. Ebenso soll Abs. 6, welcher die Kreditaufnahme und
damit einen Hebel (das ,|everagen’) von Anlagegruppen weitgehend untersagt, gestrichen
werden. Im Grundsatz unterstiitzt auch ASIP [= Schwelzerischer Pensionskassenverband)]
die KGAST (ohneins Detail zu gehen). Swisscanto ist gegen die Einhaltung der BVV 2
Diversifikationsvorschriften bei Anlagegruppen und mochte den Schuldneranteil von Abs.
4 nicht limitieren. Auch der SFA [= Swiss Funds Association] lehnt die
Diversifikationsregeln ab und méchte eine engere Anlehnung an die Fondsregeln. HIG [=
HIG Immobilien Anlage Stiftung] kritisiert Art. 26 bis 34 als zu einschrénkend. Die
Treuhandkammer mochte Artikel 26 Uberarbeiten. Sieist fir eine angemessene
Risikoverteilung im Rahmen der Fokussierung. Sie betont die Wichtigkeit der Transparenz,
damit die Anleger die Einhaltung der BVV 2 Anlagevorschriften selbst beurteilen konnen.
Sie will Anlagegruppen ermdglichen, welche von der Schuldner- und
Gesellschaftsbegrenzung abweichen kénnen, und spricht sich fir die weitgehende
Limitierung der Kreditaufnahme von Anlagestiftungen aus.» «Art. 29 (Gemischte
Anlagegruppen) Hier mochte KGAST eine Unterscheidung in Anlagegruppen, welche die
Vorschriften der BVV 2 vollsténdig einhalten (inkl. Diversifikationsvorschriften) und
solche, welche davon abweichen. Ansonsten bemerkt sie zu Absatz 3, dass diese Vorschrift
zu Offnen ist, indem auch Alternativanl agen zugel assen werden, welche von einer der
Finma gleichwertigen ausl dndischen Aufsichtsbehdrde beaufsichtigt werden. Ahnlich
beurteilt Abs. 3 auch die SFA.»

E.6.1

Nach dem Grundsatz der Gesetzmassigkeit bedarf jedes staatliche Handeln einer
gesetzlichen Grundlage (Art. 5 Abs. 1 der Schweizerischen Bundesverfassung vom 18.
April 1999 [BV, SR 101]). Inhaltlich verlangt das L egalitatsprinzip, dass staatliches
Handeln insbesondere auf einem generell-abstrakten Rechtssatz von hinreichender
Normstufe und gentigender Bestimmtheit beruht. Werden Rechtsetzungskompetenzen des
Gesetzgebers auf den Verordnungsgeber Ubertragen, spricht man von Gesetzesdel egation.
Der Gesetzgeber erméchtigt damit im (formellen) Gesetz die Exekutive zum Erlass von
unsel bsténdigen (d.h. nicht kraft einer Erméachtigung durch die Verfassung vom
Verordnungsgeber in eigener Kompetenz erlassenen) gesetzesvertretenden Verordnungen.
Solche unselbsténdigen, der weitmaschigen, sich auf das Grundsétzliche beschrankenden
Regelung im Gesetz neue Normen hinzufligenden und damit Gesetzesfunktion
ubernehmende Verordnungen (vgl. Ulrich H&felin et al., Allgemeines Verwaltungsrecht, 7.
Aufl. 2016, N. 96) sind nur zulassig, wenn die V oraussetzungen einer Gesetzesdel egation
an die Exekutive erflllt sind. Eine Gesetzesdelegation an die Exekutive gilt als zul8ssig,
wenn sie nicht durch die Verfassung ausgeschlossen ist, in einem Gesetz im formellen Sinn
enthalten ist, sich auf ein bestimmtes, genau umschriebenes Sachgebiet beschrankt und die
Grundzige der delegierten Materie, das heisst die wichtigen Regelungen, im delegierenden
Gesetz selbst enthalten sind (vgl. Art. 164 Abs. 1 BV; BGE 1341 322 E. 2.4 und 2.6.3, 133
[1 331 E. 7.2.1; Urteile des BV Ger A-7561/2015 vom 8. November 2016 E. 7.4,
A-2895/2014 vom 17. Dezember 2014 E. 4.2; vgl. Hafelin et ., aa.O., N. 334 ff.).

E.6.2

Wird dem Bundesrat durch eine gesetzliche Delegation ein sehr weiter Bereich des
Ermessens fur die Regelung auf Verordnungsstufe eingeraumt, so ist dieser Spielraum nach
Art. 190 BV fur das Bundesverwaltungsgericht verbindlich. Es darf in diesem Fall bei einer



vorfrageweisen Uberpriifung der Verordnung nicht sein eigenes Ermessen an die Stelle

deg enigen des Bundesrates setzen, sondern hat seine Prifung darauf zu beschranken, ob die
Verordnung den Rahmen der delegierten Kompetenz offensichtlich sprengt oder aus
anderen Griinden gesetzes- oder verfassungswidrigist (BGE 136 11 337 E. 5.1, 131 11 562
E.3.2,1301 26 E. 2.2.1, BGE 128 1V 177 E. 2.1; Urteil desBVGer A-3043/2011 vom 15.
Mérz 2012 E. 5.3). Die Zweckmassigkeit der Verordnungsregelung hat das
Bundesverwaltungsgericht nicht zu beurteilen (vgl. BGE 136 11 337 E. 5.1, 131 11 162 E.
2.3,131V 256 E. 5.4; Urteil des BGer 6P.62/2007 vom 27. Oktober 2007 E. 3.1; Urteile
des BV Ger A-3537/2014 vom 16. Mérz 2016 E. 4.5, A-1225/2013 vom 27. Mé&z 2014 E.
1.2.3, A-573/2013 vom 29. November 2013 E. 4.3).

E.71

Gemassdemin Art. 8 Abs. 1 BV statuierten allgemeinen Rechtsgleichheitsgebot ist
Gleiches nach Massgabe seiner Gleichheit gleich und Ungle ches nach Massgabe seiner
Ungleichheit ungleich zu behandeln. Der Anspruch auf Gleichbehandlung wird
insbesondere verletzt, wenn hinsichtlich einer entscheldwesentlichen Tatsache rechtliche
Unterscheidungen getroffen werden, fur die ein verniinftiger Grund in den zu regelnden
Verhdtnissen nicht ersichtlich ist, oder wenn Unterscheidungen unterlassen werden, die
aufgrund der Verhaltnisse hétten getroffen werden mussen (vgl. BGE 136 V 231 E. 6.1, 134
| 23 E. 9.1). Der Anspruch auf Gleichbehandlung ist sowohl bel der Rechtsetzung als auch
bel der Rechtsanwendung zu beachten (vgl. dazu Hafelin et al., a.a.O., N. 565 und 572,
m.w.H.). Da eine exakte Gleichbehandlung aus Praktikabilitéatsgrinden oft nicht moglich
ist, darf im Rahmen der Rechtsetzung bis zu einem gewissen Grad schematisiert und
pauschalisiert werden (vgl. anstelle vieler: Urteil des BGer 2C_727/2007 vom 2. Oktober
2008 E. 3.3.1; Héfelin et d., aa.O., N. 576).

E.7.2

Art. 26 Abs. 1 BV gewdhrleistet das Eigentum (Eigentumsgarantie). Unter den Schutz der
Eigentumsgarantie fallen nicht nur das sachenrechtliche Eigentum und der Besitz an
beweglichen sowie unbeweglichen Sachen, sondern auch andere vermogenswerte Rechte
des Privatrechts (vgl. Hafelin et a., aa.O., N. 2331 ff., mit Rechtsprechungshinweisen). Die
Eigentumsgarantie schiitzt grundsétzlich auch vor offentlichen Beschrankungen dieser
vermodgenswerten Rechte, bei welchen die Rechtstragerschaft unverandert bleibt (Schutz
vor sog. materiellen Enteignungen; vgl. Hafelin et a., a.a.O., N. 2329). Die
Wirtschaftsfreiheit nach Art. 27 BV schiitzt vor allem das Recht des Einzelnen,
uneingeschrankt von staatlichen Massnahmen jede privatwirtschaftliche Erwerbstétigkeit
frel auszulben und einen privatwirtschaftlichen Beruf frel zu wahlen (vgl. dazu anstelle
vieler Urteil des BV Ger A-3537/2014 vom 16. Mé&rz 2016 E. 5.2). Die Eigentumsgarantie
und die Wirtschaftsfreiheit gelten nicht absolut, sondern kénnen unter den in Art. 36 BV
genannten V oraussetzungen eingeschrénkt werden (vgl. dazu Urteil des BV Ger
A-3537/2014 vom 16. Mé&rz 2016 E. 5.2 und 5.3). Soweit hier interessierend sind
Einschrankungen dieser Freiheitsrechte gemass Art. 36 (Abs. 1-3) BV zuléssig, wenn sie
(kumulativ) auf einer gesetzlichen Grundlage beruhen (wobei schwere Eingriffe in einem
Gesetz im formellen Sinn vorgesehen sein miissen), einem 6ffentlichen Interesse
entsprechen und verhaltnismassig sind.

E.81



Im vorliegenden Fall hat der Stiftungsrat der Beschwerdefhrerin die Anlagerichtlinie zur
«Anlagegruppe Mischvermégen dynamisch» erlassen. Zwar steht die Kompetenz zum
Erlass von Bestimmungen Uber die Anlage des Anlagevermogens nach dem Gesetz
grundsétzlich der Anlegerversammlung zu. Der Stiftungsrat konnte sich beim Erlass der
Anlagerichtlinie jedoch auf eine - in der nach dem Gesetz und der ASV geforderten Weise
(vgl. E. 4.6) - statutarisch verankerte Delegation dieser Kompetenz stiitzen, namlich auf
Art. 7 Abs. 4 der Stiftungsurkunde der Beschwerdefiihrerin. Danach kann der Stiftungsrat
ohne Zustimmung der Anlegerversammlung das Reglement der Beschwerdefihrerin
erganzende Anlagerichtlinien fir die Anlagegruppen erlassen. Esist nicht ersichtlich und
wird auch nicht geltend gemacht, dass die streitbetroffene Anlagerichtlinie Gber eine blosse
Erganzung des Reglements der Beschwerdefuhrerin hinausgeht. Vor diesem Hintergrund
wird beim hier zu beurteilenden Fall zu Recht nicht in Abrede gestellt, dass der Stiftungsrat
grundsétzlich befugt war, die Anlagerichtlinie zu erlassen. Im Streit liegt jedoch, ob die
Anlagerichtlinie (namentlich Art. 2 Abs. 2 Satz 3 Anlagerichtlinie [vgl. zu dieser Vorschrift
vorn Bst. A]) dahingehend angepasst werden muss, dass die Kategorienbegrenzungen fir
Anlagen in Aktien und Fremdwahrungen ohne Wahrungssicherung von Art. 55 Bst. b und e
BVV 2 eingehalten werden. Einigkeit besteht dabei unter den Verfahrensbeteiligten
darUber, dass es sich bei der «Anlagegruppe Mischvermdgen dynamisch» um eine
gemischte Anlagegruppe handelt.

E.82

Art. 55 BVV 2 findet auf die Beschwerdefihrerin als Anlagestiftung nicht ohne Weiteres
Anwendung. Diein dieser Vorschrift statuierten Kategoriebegrenzungen konnten
vorliegend nur unter der Voraussetzung relevant sein, dass beim hier zu beurteillenden Fall
Art. 26 Abs. 1 ASV, der unter Vorbehalt besonderer Regelungen der ASV (namentlich) Art.
55 BVV 2 fir sinngemass geltend erklart, anwendbar ist.

E.91

Angesichts des Umstandes, dass die Beschwerdefiihrerin die Ubereinstimmung von Art. 26
Abs. 1 ASV mit héherrangigem Recht grundsétzlich in Frage stellt, dréngt es sich in einem
ersten Schritt auf, diese V erordnungsbestimmung vorfrageweise im Rahmen einer
konkreten Normenkontrolle zu Uberprifen. Mit Blick auf die vorliegenden Gegebenheiten
ist hier dabei freilich nur zu kléren, ob Art. 26 Abs. 1 ASV mit Blick auf das Ubergeordnete
Recht auch dann anzuwenden wére, wenn diese Bestimmung fir gemischte Anlagegruppen
von Anlagestiftungen die Einhaltung der Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2
verlangen sollte (vgl. E. 9.2 ff.). Erst und nur dann, wenn dies zu bejahen ist, ist in einem
zweiten Schritt zu prifen, ob nach Art. 26 Abs. 1 ASV bei gemischten Anlagegruppen von
Anlagestiftungen die Begrenzungen im Sinne von Art. 55 BVV 2 einzuhalten sind (vgl. E.
10).

E.9.2

Vorauszuschicken ist, dass sich die ASV nicht auf eine ausdriickliche Erméchtigung in der
Verfassung zum Erlass einer (selbstéandigen) Verordnung stiitzen kann und es sich dabei
somit um eine unselbsténdige Verordnung des Bundesrates handelt (vgl. E. 6.1). Eine
alfédlige Regelung in Art. 26 Abs. 1 ASV, wonach bei gemischten Anlagegruppen von
Anlagestiftungen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhalten sind, wére
gesetzesvertretender Natur. Denn damit wiirde der verhdtnismassig offen, sich in der
Ordnung des Grundsétzlichen erschopfenden Regelung fir Anlagestiftungen auf



Gesetzesstufe (vgl. zu dieser Regelung E. 4.1 f.) eine neue Norm zur Anlagetétigkeit as
Kernaufgabe der Anlagestiftung (vgl. Uttinger/Ulmer, aa.O., S. 1520) hinzugefigt.
Insoweit wirde die ASV also eine gesetzesvertretende Verordnung darstellen (vgl. auch
Urteil des BV Ger A-3537/2014 vom 16. Méarz 2016 E. 6.2; Aline Kratz-Ulmer, Die
Anlagestiftung, 2016, S. 26). Die (soweit hier interessierend) als gesetzesvertretend zu
betrachtende Vorschrift von Art. 26 Abs. 1 ASV wurde gestiitzt auf Art. 53k Bst. d BVG
erlassen, wonach der Bundesrat mit Bezug auf Anlagestiftungen unter anderem
Bestimmungen Uber die «Anlage» zu statuieren hat. Die hier vorzunehmende akzessorische
Normenkontrolle betrifft nach dem Gesagten eine sich auf eine Gesetzesdel egation an die
Exekutive stiitzende (gesetzesvertretende) Bestimmung einer unsel bstandigen
Bundesratsverordnung.

E.9.3

Mit Art. 53k Bst. d BV G hat der Gesetzgeber dem Bundesrat einen weiten Bereich des
Ermessens fur die Ausgestaltung der Anlage auf Verordnungsstufe eingeraumt (vgl. auch
Urtell des BV Ger A-3537/2014 vom 16. Méarz 2016 E. 6.3.1). Dieser Ermessensspielraum
ist nach Art. 190 BV fur das Bundesverwaltungsgericht verbindlich (vgl. E. 6.2). Es hat
seine Prufung deshalb darauf zu beschranken, ob Art. 26 Abs. 1 ASV - soweit hier
interessierend, d.h. soweit damit fUr gemischte Anlagegruppen von Anlagestiftungen die
Einhaltung der Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 gefordert werden sollte - den
Rahmen der delegierten Kompetenz offensichtlich sprengt oder aus anderen Griinden
gesetzes- oder verfassungswidrig ist (vgl. [alerdings zu Art. 32 Abs. 1 ASV] Urteil des
BVGer A-3537/2014 vom 16. Mé&z 2016 E. 6.3.2).

E.94

Zwar macht die BeschwerdefUhrerin sinngemass geltend, dass Art. 26 Abs. 1 ASV Uber den
Rahmen der mit Art. 53k Bst. d BV G delegierten Kompetenz hinausgehe, soweit damit fir
gemischte Anlagegruppen von Anlagestiftungen die Einhaltung der Kategoriebegrenzungen
von Art. 55 BVV 2 gefordert werden sollte. Indessen wird mit Art. 53k Bst. d BVG die
Kompetenz zum Erlass von Bestimmungen zur «Anlage» ohne weitere Einschrankungen an
den Verordnungsgeber delegiert. Die delegierte Kompetenz umfasst damit ohne Weiteres
auch die Kompetenz, fir die einzelnen Anlagekategorien bezogen auf das Gesamtvermogen
guantitative Begrenzungen vorzusehen. Davon, dass es den Rahmen der mit Art. 53k Bst. d
BV G delegierten Kompetenz offensichtlich sprenge wiirde, wenn Art. 26 Abs. 1 ASV die
Einhaltung der Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 bei gemischten
Anlagenlagegruppen von Anlagestiftungen gebéte, kann daher keine Rede seien.

E.95.1

Zu Kkléren ist mithin, ob ernsthafte Griinde fir eine mit Art. 26 Abs. 1 ASV dlenfalls
statuierte Verordnungsregel ung, wonach bei gemischte Anlagegruppen von
Anlagestiftungen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhalten sind,
bestehen. Da gemischte Anlagegruppen die Anlagetétigkeit einer V orsorgeeinrichtung
abbilden, erscheint es al's sachgerecht, bei diesen Anlagegruppen prinzipiell die gleichen
Anlagevorschriften wie digjenigen fur V orsorgeeinrichtungen selbst anzuwenden. Dies
fahrt namlich dazu, dass fir die investierende Vorsorgeeinrichtung die Priifung der
Einhaltung der Anlagevorschriften vereinfacht wird und sie allenfalls auch ihr gesamtes
Vermogen in einer gemischten Anlagegruppe anlegen kann (vgl. zum Ganzen
Uttinger/UImer, aa.O., S. 1520). Der auf diese Weise entstehende «Mehrwert»



(Uttinger/Ulmer, a.a.0., S. 1520) betreffend die Prifung der Einhaltung der
Anlagevorschriften darf zwar - wie die Beschwerdefihrerin zu Recht geltend macht - nicht
dahingehend missverstanden werden, dass die investierende V orsorgeeinrichtung (oder gar
deren Revisionsstelle oder Aufsichtsbehorde) von der sie treffenden Verantwortung fur die
Einhaltung der Anlagevorschriften fur die V orsorgeeinrichtungen entbunden wird. Es |&sst
sich aber nicht mit Erfolg abstreiten und wird denn auch von der BeschwerdefUhrerin in
Bezug auf kleinere V orsorgeeinrichtungen konzediert, dass es fur V orsorgeei nrichtungen
vorteilhaft sein kann, wenn die fir gemischte Anlagegruppen von Anlagestiftungen
geltenden Anlagevorschriften grundsatzlich mit denjenigen fur Vorsorgeeinrichtungen
ubereinstimmen (vgl. Beschwerde, S. 11 f.). Mit Blick auf das Ausgefiihrte kann von
ernsthaften Griinden fir eine Verordnungsregel ung ausgegangen werden, wonach bei
gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55
BVV 2 einzuhalten sind.

E. 9521

Wieim Folgenden aufgezeigt wird, vermdgen die in der Beschwerde enthaltenen
Ausfuhrungen zum (angeblichen) Standpunkt der KGAST am hiervor gezogenen Schluss
nichts zu &ndern. Die BeschwerdefUhrerin bezieht sich in diesem Zusammenhang auf
folgende, vom Geschéftsfihrer der KGAST an der bestehenden Reglung der ASV
geausserte Kritik (vgl. Roland Kriemler, Anlagestiftungen: Investieren nach BVV und
ASV, in: Expert Focus [EF] 5/2016, S. 360 ff., S. 360 f.): «Anders als bei den
Pensionskassen, die lediglich die BVV-2-Anlagevorschriften einzuhalten haben, gelten fir
Anlagestiftungen seit dem 1. Januar 2012 zusétzliche Anlagevorschriften aus der ASV. Bei
der Verordnungsgebung blieb aber grosstentells unberticksichtigt, dass Anlagestiftungen
nur zum geringeren Teil als Gesamtl6sungslieferanten fur kleinere V orsorgeeinrichtungen
auftreten. Lediglich rund 10% der von Anlagestiftungen verwalteten Assets sind
Gesamtldsungen in Form von BV G-Mischvermégen. Nur bei solchen

BV G-Gesamtldsungen miissen folgerichtig die BVV-2-Anlagevorschriften vollstandig
eingehalten werden [...]. 90% der Anlagegruppen sind lediglich Bausteine (im Sinne von
Modulen) fur Pensionskassen, die ihre Asset Allocation selber vornehmen. Bel solchen
Bausteinldsungen rechtfertigt sich eine Vermischung der Anlagevorschriften ausBVYV 2
und ASV nicht [...]. Eine Vermischung fuhrt lediglich zu eéinem ungerechtfertigt
eingeschrankten Anlageuniversum und hoheren Kosten. Leider sind aber geméss ASV auch
auf Bausteine undifferenzierte Diversifikationsbestimmungen anzuwenden. Solche
vermischende Vorschriften missen as konzeptionell falsch bezeichnet werden. Nach einem
konzeptionell richtigen Ansatz mussten Anlagegruppen lediglich sicherstellen, dass eine
Anlage auf Stufe Pensionskasse nicht zu einer Verletzung der BVV-2-Anlagevorschriften
fuhrt [...]. Anlagegruppen als Bausteine missten konsequenterweise nur die Vorschriften
beztglich Qualifikation von Anlageinstrumenten (,zul&ssige Anlagen’) einhalten, nicht
jedoch beziiglich Diversifikation (,Einzel positionenbeschrankungen'). Wendet man die fir
V orsorgeei nrichtungen erlassenen ,Einzel positionenbeschrankungen’ sowohl auf Ebene
Pensionskasse als auch auf Ebene Anlagestiftung an, fuhrt dies in gewissen Bereichen zu
einer unzweckmassigen, aber von der ASV féa schlicherweise geforderten
Doppeldiversifikation [...] .»

E. 9522

Vorab ist festzuhalten, dass es sich hierbel nicht um eine von der KGAST vertretene
Auffassung, sondern einzig um die Meinung von Roland Kriemler als Vertreter der Doktrin



handelt. Immerhin ist mit Blick auf die hiervor zitierten Ausfihrungen im Bericht des EDI
vom 15. April 2011 (E. 5.3) davon auszugehen, dass die KGAST im Rahmen des
Vernehmlassungsverfahrens zum Erlass der ASV in vergleichbarer Weise wie Kriemler im
genannten Beitrag argumentiert hat. Es ist aus dem zitierten Beitrag nicht klar zu
entnehmen, ob Kriemler (auch) eine nicht nach Baustein- oder

Gesamtpaketl dsungscharakter der Anlagestiftung differenzierende Geltung der
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 bei gemischten Anlagegruppen von
Anlagestiftungen als unvereinbar mit dem seiner Meinung nach «konzeptionell richtigen
Ansatz» hélt. Dagegen spricht, dass Kriemler in seinem Beitrag jeweils unter
«Diversifikation» lediglich die «Einzel positionenbeschréankungen nach Art. 54, 54a, 54b,
56, 57, 58 BVV 2» versteht (vgl. ders.,, aa.O., S. 361 Abbildung 1 und S. 362 Abbildung 2).

E. 9523

Selbst wenn Kriemlers Kritik aber - wie die Beschwerdeflhrerin behauptet (vgl.
Beschwerde, S. 10) - auch die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 betreffen sollte,
muss davon ausgegangen werden, dass sich eine (allféllige) Verordnungsregelung, wonach
diese Begrenzungen bei gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen einzuhalten sind,
auf ernsthafte sachliche Gruinde stiitzen l&sst: Fir kleinere V orsorgeeinrichtungen, die
Anlagestiftungen unter Verzicht auf eine eigene Asset Allocation as
«Gesamtldsungdlieferanten» in Anspruch nehmen, ware eine solche Regelung mit dem
hiervor (E. 9.5.1) genannten «Mehrwert» betreffend die Durchfihrung der Priifung der
Einhaltung der Anlagevorschriften verbunden. Darliber hinaus wirde es generell der
Rechtssicherheit dienen, wenn bel gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen die
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhaten wéren (vgl. auch E. 5.1). Die
Beteiligten konnten némlich gegebenenfalls grundsétzlich davon ausgehen, dass
Anlagestiftungen mit gemischten Anlagegruppen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55
BVV 2 stets beachten. Schon mit Blick auf das Gesagte konnte nicht mit Recht behauptet
werden, dass der Verordnungsgeber in Verletzung des Rechtsgleichheitsgebotes sich
aufgrund der Verhaltnisses aufdrangende Unterscheidungen unterlassen wirde, soweit er
bel gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen die Einhaltung der
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 verlangen und dabei nicht danach
differenzieren wirde, ob es um (nur) Anlagebausteine verkaufende oder aber um
Gesamtpaktl 6sungen anbietende Anlagestiftungen geht. Zu berlicksichtigen ist in diesem
Zusammenhang nicht zuletzt, dass gewisse Pauschalisierungen in der Rechtsetzung aus
Praktikabilitéatsgrinden erforderlich und unter dem Aspekt der Rechtsgleichheit zuldssig
sind (vgl. E. 7.1). Der Umstand, dass das Erfordernis der Einhaltung der
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 den Verhdltnissen des Einzelfalles bei
gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen nicht immer vollumfanglich gerecht wird,
steht deshalb einer entsprechenden Regelung ohne die genannte Differenzierung nicht
entgegen. Im Ubrigen ist hier darauf hinzuweisen, dass Kriemlers Behauptung, wonach 90
Prozent der Anlagegruppen von Anlagestiftungen fir die V orsorgeeinrichtungen einzig
Bausteine fUr eine eigene Asset Allocation bilden, nicht belegt ist. Es lésst sich daher
vorliegend nicht annehmen, dass in 90 Prozent der Falle eine «Doppeldiversifikation» auf
Ebene der Vorsorgeeinrichtung und auf Ebene der Anlagestiftung unangebracht ist.
Vorliegend ohnehin nicht zu beurteilen ist die Zweckmassigkeit einer

V erordnungsregel ung, wonach Anlagestiftungen bei gemischten Anlagegruppen
unabhangig davon, ob sie lediglich Anlagebausteine verkaufen oder Gesamtpaketl sungen
anbieten, die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhalten haben (vgl. E. 6.2).



E.9.6

Im Weiteren wirde sich eine Verordnungsregelung, nach welcher die
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 bel gemischte Anlagegruppen von
Anlagestiftungen einzuhalten sind, auch sonst al's verfassungskonform erweisen.
Insbesondere wiirde eine solche Regelung keinen unzulassigen Eingriff in die
Eigentumsgarantie oder die Wirtschaftsfreiheit bedeuten. Zwar wirden diese
Freiheitsrechte damit eingeschrankt. Diese Einschrankungen waren aber zuldssig. Zum
einen stinden damit ndmlich fur die Anlagestiftungen (und die V orsorgeeinrichtungen)
keine schweren Eingriffe in die Eigentumsgarantie sowie die Wirtschaftsfreiheit auf dem
Spiel und kénnte folglich auch ohne Basis auf der Stufe eines formellen Gesetzes eine
geniigende gesetzliche Grundlage fur diese Einschrankungen von Freiheitsrechten bejaht
werden. Zum anderen |agen diese Einschréankungen im offentlichen Interesse, indem sie
namentlich der Rechtssicherheit dienen wirden (vgl. E. 9.5). Das Erfordernis der
Einhaltung der Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 bei gemischten Anlagegruppen
von Anlagestiftungen wére auch verhatnismassig, zumal die Erfullung dieses
Erfordernisses relativ leicht sichergestellt und Uberpriift werden kann. In diesem
Zusammenhang ist erneut darauf hinzuweisen, dass das Bundesverwaltungsgericht die
Zweckmassigkeit der in Frage stehenden allféligen Verordnungsregelung, wonach die
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 bel Anlagegruppen von Anlagestiftungen
einzuhalten sind, nicht zu prifen hat (vgl. E. 6.2).

E.10.1

Aus den vorstehenden Ausfihrungen ergibt sich, dass eine mit Art. 26 Abs. 1 ASV
alenfalls statuierte Verordnungsregel ung, wonach bei gemischten Anlagegruppen von
Anlagestiftungen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhalten sind, mit dem
Ubergeordneten Recht in Einklang stinde. Zu kléren bleibt, ob Art. 26 Abs. 1 ASV
tatséchlich eine solche Regelung vorsieht.

E.10.2.1

Art. 26 Abs. 1 ASV wiurde dann nicht vorschreiben, dass bei gemischten Anlagegruppen
von Anlagestiftungen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhalten sind,
wenn Art. 29 ASV betreffend diese Anlagegruppen eine abschliessende Ordnung aufstellte.
Sowelt hier interessierend sieht Art. 29 (Abs. 1) ASV fur Obligationen, Aktien und
Immobilien bel gemischten Anlagegruppen geltende «V erteilungsgrundsétze» vor (vgl. E.
4.5). Diein dieser Vorschrift genannten Vertellungsgrundsétze betreffen jedoch nicht die
Verteilung des Vermogens auf verschiedene Anlagekategorien, sondern einzig die
Verteilung innerhalb einzelner Anlagekategorien. Ob der Verordnungsgeber bel Erlass von
Art. 29 (Abs. 1) ASV im Sinne eines qualifizierten Schweigens bewusst auf die Statuierung
von Grundsétzen betreffend die Verteilung des Gesamtvermogens auf die verschiedenen
Anlagekategorien verzichtet hat, ist mittels Auslegung zu ermitteln (vgl. E. 2.3).

E.10.2.2

Der einleitende Passus von Art. 29 Abs. 1 ASV «Fir gemischte Anlagegruppen gelten
folgende Verteilungsgrundsétze» spricht an sich dafir, dass flr gemischte Anlagegruppen
keine anderen als die in dieser Vorschrift erwadhnten Verteilungsgrundsétze gelten und der
Verordnungsgeber somit hinsichtlich der Frage der Verteilung des Vermogens auf
verschiedene Anlagegruppen qualifiziert geschwiegen hat (nichts anderes ergibt sich aus
dem Wortlaut von Art. 29 Abs. 2 und 3 ASV). Es bestehen jedoch triftige Griinde fr die



Annahme, dass dieser Wortlaut von Art. 29 ASV nicht den wahren Sinn der Vorschrift
wiedergibt: Art. 29 ASV steht im gleichen Abschnitt der ASV wie Art. 26 ASV mit der
Uberschrift «Allgemeine Bestimmungen», der - wie bereits erwahnt (E. 4.4) - in dessen
Abs. 1 statuiert, dass fur das Anlagevermégen sinngemass und unter Ausnahme von Art. 50
Abs. 2, 4und 5BVV 2 die Vorschriften von Art. 49-56a BVV 2 gelten, soweit die ASV
keine besonderen Regelungen enthalt. In systematischer Hinsicht spricht diesfir die
Auffassung, dass nach der Regelung der ASV Raum fur eine Heranziehung von Art. 55
BVV 2 besteht, indem Art. 29 ASV in Bezug auf die Verteilung des Vermogens auf
verschiedene Anlagekategorien keine besondere Regelung im Sinne von Art. 26 Abs. 1
ASV enthdlt. Dieser Standpunkt wird bel Berticksichtigung des historischen

Auslegungsel ements dadurch gestiitzt, dass das BSV in seinem erlauternden Bericht vom
12. November 2010 fur das Vernehmlassungsverfahren ausdriicklich festgehalten hat, dass
fur Anlagen in gemischte Anlagegruppen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2
gelten (vgl. E. 5.2). Dieser Bericht ist - soweit hier interessierend - zu den Materialien zur
ASV zu rechnen (vgl. E. 2.4 Abs. 3). Denn esist nicht nur davon auszugehen, dass der
Bundesrat aufgrund des Vorliegens dieses Berichtes zu Beginn des
Vernehmlassungsverfahrens bel Erlass der ASV an die Frage der Anwendbarkeit von Art.
55 BVV 2 gedacht und urspriinglich bewusst der in diesem Bericht vertretenen Auffassung
folgen wollte. Vielmehr ist auch anzunehmen, dass Bundesrat von diesem Plan spéter nicht
mehr Abstand genommen hat. Denn bezeichnenderweise hat der V erordnungsgeber trotz
der im Vernehmlassungsverfahren am Entwurf von Art. 26 und Art. 29 ASV gedusserten
Kritik betreffend die Anwendbarkeit der Anlagevorschriften der BVV 2 (vgl. dazu E. 5.3)
die Kategoriebegrenzungsvorschrift von Art. 55 BVV 2 nicht von der Verweisung in Art.
26 Abs. 1 ASV ausgenommen. Insbesondere hat er keine Unterscheidung in der von der
KGAST bzw. von Kriemler geforderten Art getroffen (vgl. E. 5.3 und 9.5.2). Dadie ASV
einen neueren Erlass bildet, darf bei der Auslegung dieser Verordnung der im Bericht des
BSV vom 12. November 2010 zum Ausdruck kommende Wille des V erordnungsgebers,
wonach die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 auch bel gemischten
Anlagegruppen von Anlagestiftungen gelten sollen, nicht Ubergangen werden (vgl. E. 2.4).
Dieser Wille des Verordnungsgebers hat insofern in der ASV ihren Niederschlag gefunden,
als- wieausgefihrt - bei systematischer Auslegung von Art. 29 ASV Raum fir eine
Heranziehung von Art. 55 BVV 2 bel gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen
besteht. Aus den Materialien zur ASV bzw. dem fir das Vernehmlassungsverfahren
erstellten Bericht desBSV vom 12. November 2010 und der Verordnungssystematik ergibt
sich somit, dass trotz des Wortlautes von Art. 29 ASV hinsichtlich der Frage nach einem bei
gemischten Anlagegruppen zu beachtenden Gebot der Verteilung der Mittel auf
verschiedene Anlagekategorien bzw. der Geltung von Art. 55 BVV 2 bel diesen
Anlagegruppen kein qualifiziertes Schweigen des Verordnungsgebers vorliegt. Dieser
Schluss wird nicht zuletzt durch den Umstand gestiitzt, dass die hiervor genannten
ernsthaften sachlichen Gruinde fur ein solches Gebot (E. 9.5) in Einklang mit dem Zweck
von Anlagevorschriften fir Anlagestiftungen stehen, (letztlich) Anspriiche der Destinatére
auf Vorsorgeleistungen zu schiitzen (vgl. zu diesem Zweck - freilich mit Bezug auf Art. 54,
54a, 54b 55 und Art. 57 Abs. 1-3 BVV 2 - Hans-Ulrich Stauffer, Berufliche Vorsorge, 2.
Aufl. 2012, N. 1787, wonach der V erordnungsgeber mit diesen Begrenzungsvorschriften
den einzelnen Anlagen inharenten Risiken gerecht werden wolle). Anzumerken bleibt, dass
entgegen der Auffassung der Verfahrensbeteiligten offen bleiben kann, ob (auch) der
erlauternde Bericht des BSV vom Juni 2011 (vgl. E. 5.1) zu den bei der Auslegung von Art.



29 ASV zu berlicksichtigenden Materialien zu rechnen ist. Jedenfalls 18sst sich diesem
Bericht - insbesondere den darin enthaltenen, hiervor zitierten allgemeinen Ausfihrungen
zum Anlagevermdgen von Anlagestiftungen (E. 5.1) - nichts entnehmen, wasim
Widerspruch stiinde zu dem, was sich (wie dargelegt) bereits aus dem &dlteren Bericht des
BSV vom 12. November 2010 und der Systematik der ASV ergibt.

E.10.2.3

Aus dem Ausgeflihrten ergibt sich, dass Art. 29 ASV - soweit hier massgebend - keine
abschliessende Ordnung aufstellt. Diese Bestimmung steht somit einer Anwendung von
Art. 26 Abs. 1 ASV in Verbindung mit Art. 55 BVV 2 bel gemischten Anlagegruppen von
Anlagestiftungen nicht entgegen.

E.10.3

Zu kléren bleibt, ob Art. 26 Abs. 2 ASV es ausschliesst, gestiitzt auf Art. 26 Abs. 1 ASV bel
gemischten Anlagegruppen von Anlagestiftungen die Einhaltung der
Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 zu verlangen. Zwar wird in Art. 26 Abs. 2 ASV
festgehalten, dass der Grundsatz angemessener Risikoverteilung fur alle Anlagegruppen
«im Rahmen ihrer Fokussierung» gelte. Dies bedeutet zwar - wie vom BSV festgehalten
(vgl. E. 5.1) - dass Anlagegruppen auch Nischenprodukte sein dirfen, also Anlagegruppen
mit enger Fokussierung auf einzelne Themen wie Pharma etc. zuléssig sind. Mehr 18sst sich
aus Art. 26 Abs. 2 ASV und der erwahnten Stelle des Berichts des BSV vom Juni 2011
(soweit vorliegend relevant) entgegen der Auffassung der Beschwerdeflhrerin aber nicht
ableiten. Aus diesem Grund wird in der Doktrin zu Recht gefordert, dass innerhalb einer
einzelnen Anlagegruppe eine Diversifikation gegeben sein misse (so Stauffer, a.a.O., N.
1551). Letzteres heisst auch, dass gemass Art. 26 Abs. 1 ASV in Verbindung mit Art. 55
BVV 2 diein letzterer Vorschrift genannten Kategoriebegrenzungen zu beachten sind.

E. 104

Esist zwar nicht zu verkennen, dass Art. 26 Abs. 1 ASV nur eine sinngemasse Geltung
einzelner Vorschriften der BVV 2 vorsieht. Es bestehen jedoch keine Anhaltspunkte fur die
Annahme, dass diese sinngemasse Geltung in Bezug auf Art. 55 BVV 2 bedeutet, dass die
Kategoriebegrenzungen dieser Vorschrift in modifizierter Form auf gemischte
Anlagegruppen von Anlagestiftungen anzuwenden wéren. Dies gilt schon deshalb, well die
in Art. 55 BVV 2 enthaltenen Kategorienbegrenzungen exakt festgelegt sind. Hétte der
Verordnungsgeber bel Erlass der ASV fur gemischte Anlagegruppen von Anlagestiftungen
andere alsdiein Art. 55 BVV 2 genannten Grenzwerte gewollt, hétte er dies ausdrticklich
geregelt. In diesem Zusammenhang fallt nicht zuletzt ins Gewicht, dass in den Materialien
zur ASV (bzw. dem fir das Vernehmlassungsverfahren verfassten Bericht des BSV) nicht
von einer nur sinngemassen Geltung von Art. 55 BVV 2, sondern von der
(uneingeschrankten) Massgeblichkeit der entsprechenden Kategoriebegrenzungen bei
Anlagen in gemischte Anlagegruppen gesprochen wird (vgl. E. 5.2). Die
Beschwerdefiihrerin stosst vor diesem Hintergrund ins Leere, soweit sie behauptet, eine
Heranziehung der Grenzwerte von Art. 55 BVV 2 lasse sich vorliegend nicht mit dem
Umstand vereinbaren, dassin Art. 26 Abs. 1 ASV nur eine sinngemasse Geltung von
bestimmten Vorschriften der BVV 2 statuiert werde.

E.11

Dadie ASV nach dem Gesagten vorsieht, dass bei gemischten Anlagegruppen von
Anlagestiftungen die Kategoriebegrenzungen von Art. 55 BVV 2 einzuhalten sind (E. 10),



und diese Verordnungsregelung mit dem hoherrangigen Recht vereinbar ist (vgl. E. 9), hat
die Vorinstanz zu Recht von der Beschwerdefhrerin eine Anpassung der Anlagerichtlinie
an Art. 55 BVV 2 gefordert. Entgegen der Auffassung der Beschwerdefihrerin spielt
hierbel keine Rolle, ob die Bezeichnung ihrer gemischten Anlagegruppe al's Anlagegruppe
«Mischvermogen dynamisch» die «Anlagekonformitét» bzw. die Ubereinstimmung mit
Vorschriften der BVV 2 suggeriert oder nicht. Nichts am Ergebnis der vorstehenden
Ausfiihrungen andern kann im Ubrigen auch eine allenfalls bevorstehende Revision der
ASV. In antizipierter Beweiswirdigung ist deshalb auf die von der Beschwerdefuhrerin
beantragte Einholung einer Amtsauskunft betreffend eine allféllige Revision der ASV beim
BSV verzichten (vgl. E. 2.2). Die Verfiigung der Vorinstanz vom 30. Mai 2016 ist somit -
soweit vorliegend noch zu Uberprifen - zu bestétigen. Letzteres gilt auch fur die

K ostenfolge des angefochtenen Entscheids (vgl. E. 20 und Dispositiv-Ziff. 3 der
Verfigung; Art. 64 Abs. 1 Bst. b und Art. 64 Abs. 3 BV G in Verbindung mit Art. 9 Abs. 1
Bst. c und g der Verordnung vom 10. und 22. Juni 2011 Uber die Aufsicht in der beruflichen
Vorsorge [SR 831.435.1]). Die Beschwerde ist folglich abzuweisen, soweit darauf
einzutreten und sie nicht gegenstandlos geworden ist.

E. 121

Die Verfahrenskosten werden in der Regel der unterliegenden Partei auferlegt. Unterliegt
diese nur teilweise, so werden sie ermassigt (vgl. Art. 63 Abs. 1 VwVG). Wird ein
Verfahren gegenstandslos, so werden die Verfahrenskosten in der Regel jener Partel
auferlegt, deren Verhalten die Gegenstandslosigkeit bewirkt hat. st das Verfahren ohne
Zutun der Parteien gegenstandslos geworden, so werden die Kosten aufgrund der Sachlage
vor Eintritt des Erledigungsgrunds festgelegt (Art. 5 des Reglements vom 21. Februar 2008
Uber die Kosten und Entschédigungen vor dem Bundesverwaltungsgericht [VGKE, SR
173.320.2]). Dabel sind die Prozessaussichten vor Eintritt der Gegenstandslosigkeit
summarisch zu wirdigen (vgl. Urteil des BGer 8C_60/2010 vom 4. Mai 2010 E. 4.2.1 1,
Philippe Weissenberger/Astrid Hirzel, in: Bernhard Waldmann/Philippe Weissenberger
[Hrsg.], Praxiskommentar Verwaltungsverfahrensgesetz [VwWV G, 2. Aufl. 2016, Art. 5
VGKE N. 3). Vorliegend unterliegt die Beschwerdefiihrerin insoweit, als ihre Beschwerde
abzuweisen und auf ihren Feststellungsantrag nicht einzutreten ist. Insoweit sind der
Beschwerdefuhrerin folglich Kosten aufzuerlegen. Sowelit ihre Beschwerde bezliglich der
vorinstanzlichen Fristansetzung fur die Einreichung einer angepassten Anlagerichtlinie als
gegenstandlos geworden zu betrachten ist, sind der BeschwerdefUhrerin ebenfalls Kosten
aufzuerlegen. Denn zum einen ist die teilwei se Gegenstandsl osigkeit des vorliegenden
Verfahrens weder der Beschwerdefuhrerin noch der Vorinstanz zuzuschreiben, dasie
infolge der Gutheissung des Gesuches um Erteilung der aufschiebenden Wirkung und
aufgrund Zeitablaufes eingetreten ist. Zum anderen ergibt eine summarische Wirdigung der
Prozessaussichten vor Ablauf der von der Vorinstanz angesetzten Frist bis Ende November
2016, dass die entsprechende Anordnung rechtskonform war: Mit Blick auf die
vorstehenden Erwagungen bestand und besteht nicht nur ein Bedarf nach einer Anpassung
der Anlagerichtlinie der BeschwerdefUhrerin an die ASV und die BVV 2 (bzw. eine
Anpassung an Art. 26 Abs. 1 ASV und Art. 55 BVV 2). Vielmehr erscheint auch die daftr
von der Vorinstanz angesetzte sechsmonatige Frist a's angemessen (vgl. Urtell des BV Ger
A-3537/2014 vom 16. Mérz 2016 E. 6.6). Bezuglich ihres Antrages auf Erteilung der
aufschiebenden Wirkung ist die Beschwerdefuhrerin mit Blick auf die Zwischenverfiigung
des Bundesverwaltungsgerichts vom 15. Juli 2016 als obsiegend zu qualifizieren, weshalb
sie keine Kosten fir diese Verflgung zu tragen hat (vgl. Urteil des BV Ger B-470/2014 vom



11. Juli 2016 E. 7.1). Vor diesem Hintergrund rechtfertigt es sich, die gestlitzt auf Art. 1 ff.
VGKE auf Fr. 5'000.- festzulegenden V erfahrenskosten der Beschwerdefthrerinim
Umfang von Fr. 4500.- aufzuerlegen. Letzterer Betrag ist dem geleisteten Kostenvorschuss
von Fr. 5'000.- zu entnehmen. Der Restbetrag von Fr. 500.- ist der Beschwerdefhrerin nach
Eintritt der Rechtskraft des vorliegenden Urteils zurtickzuerstatten. Der V orinstanz kdnnen
keine Verfahrenskosten auferlegt werden (Art. 63 Abs. 2 VwWVG).

E.12.2

Der teilweise - namlich hinsichtlich ihres Gesuches um Erteilung der aufschiebenden
Wirkung - obsiegenden Beschwerdefthrerin ist fir die erwachsenen notwendigen und
verhaltnismassig hohen Kosten ihrer Vertretung elne reduzierte Parteientschéadigung
zuzusprechen (vgl. Art. 64 Abs. 1 VWVG; Art. 7 Abs. 2 VGKE). Das
Bundesverwaltungsgericht legt die Partelentschadigung aufgrund der eingereichten
Kostennote oder, wenn keine Kostennote eingereicht wird, aufgrund der Akten fest (Art. 14
Abs. 2 VGKE). Vorliegend hat die Rechtsvertreterin der BeschwerdefUhrerin keine
Kostennote eingereicht. Unter Berticksichtigung der gesamten Umstande erscheint eine
reduzierte Parteientschadigung von praxisgemass Fr. 750.- (inkl. allfaligen
Mehrwertsteuerzuschlages im Sinne von Art. 9 Abs. 1 Bst. ¢ VGKE) als angemessen. (Das
Dispositiv befindet sich auf der néchsten Seite.)
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