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Aussichten

Dinner for one und Leaks für jedermann
Dinner for one, alle Jahre
taucht der uralte Sketch im
TV-Silvesterprogrammauf.
Auch gefühlt jedes Jahr gibt es
Papers, Leaks, die einem jede
Illusion nehmen. Politiker, die
vollmundig Transparenz und
Steuerehrlichkeit von anderen
verlangen und selber Briefkas-
tenfirmen benutzen, damit
man nicht weiss, wemdie
betreffendenVermögenswerte
wirklich gehören.

Das Geschäft mit Briefkasten-
firmen floriert nach wie vor
bestens – die Hunde bellen,
die Karawane zieht weiter.
Aber nicht jeder, der ein
solches Konstrukt wählt, ist
ein Delinquent, der dort sein
Geld versteckt. Wenn es aber
umVermögenswerte delikti-
schen Ursprungs oder um
Steuerbetrug geht, ist Geld-
wäsche ein Thema.

Verbrechen sollen sich nicht
lohnen – eigentlich geht es
beimKampf gegenGeldwä-
scherei darum. Gelder verbre-
cherischenUrsprungs sollen
nicht in die legaleWirtschaft
fliessen. Davon handelt Geld-
wäscherei, die ein Delikt
gegen die Rechtspflege ist.
Schutzgut dieses Tatbestandes
bildet in erster Linie das öf-
fentliche Interesse an einem
reibungslosen Funktionieren
der Strafrechtspflege.

Die Transparenz über die
wirtschaftlich berechtigte
Person ist einer der Angelpunk-
te bei der Prävention undder
Verfolgung vonGeldwäscherei.
FormaljuristischeKonstruktio-
nen sind dabei ohneBedeu-
tung;wirtschaftlich berechtigt
ist derjenige, der über die
Vermögenswerte effektiv
bestimmen kann, dem sie

mithin auswirtschaftlicher
Sicht gehören. Seine Identifi-
zierung bildet einThema,wenn
es umeineVerbesserung des
Dispositivs imKampf gegen
Geldwäscherei geht. Allerdings
mussmandiesbezüglich fest-
halten, dass sich der Staat dabei
eigentlich immer insbesondere
mit Forderungen an denFi-
nanzplatzwendet.

Manweiss aus vielen Studien,
dass der Immobilienmarkt für
Geldwäscher ein leichtes und
viel genutztes Feld bietet.
Besonders schrill sind Beispie-
le, wo korrupte Potentaten
über Briefkastenfirmen sich
grossartige Villen in bester
Lage anschaffen, um jeden
Preis; sie bezahlen diese ja
ohnehinmit fremdemGeld.

Manmuss sich fragen, wieso
bei Immobilien nicht sehr

naheliegende, effiziente und
nützliche Instrumente ange-
wandt werden. Der Staat, der
in seinemHandeln die Rechts-
pflege schützt undmitMass-
nahmen umsetzt, könnte
weitereMittel ergreifen.

So etwa, dass Briefkastenfir-
men, die Immobilien halten
bzw. erwerben, nur im Grund-
buch eingetragen werden,
wenn der wahre wirtschaftlich
Berechtigte demGrundbuch-
amt bekannt gegeben worden
ist, dieses über eine Doku-
mentation hinsichtlich der
Identifikation (nicht bloss
Feststellung) der natürlichen
Person (und nicht einer weite-
ren Hülle) verfügt und der
Erwerber mit der Pflicht
belastet wird, Änderungen
hinsichtlich des wirtschaftlich
Berechtigten unverzüglich
bekannt zu geben – unter

Androhung von Sanktionen
bei Unterlassung. Das wäre
der Sache dienlich und würde
eine wirksame und nachhalti-
ge Dynamik im Kampf gegen
Geldwäscherei auslösen. Dass
sie bekämpft werdenmuss,
ist zumindest soweit bekannt
unbestritten. Allerdings ist
vor allem der Privatsektor
belastet, der Staat als Herr der
Rechtspflege hält sich zurück
– bei der Infrastruktur, beim
Personal. Die Debatte kon-
zentriert sich zu sehr auf
Banken und andere Finanz-
intermediäre.

Wer sich in gutemGlauben auf
einen Grundbucheintrag
verlassen und daraufhin
Eigentum oder andere dingli-
che Rechte erworben hat, wird
geschützt. Diese Rechtssicher-
heit mussmit einem besseren
Abwehrdispositiv gegen

Geldwäscherei im Immobi-
liensektor verbunden werden.
Die Beschlagnahme durch
eine Grundbuchsperre wird
vereinfacht, ebenso die Ein-
ziehung von Grundstücken.
Der Tatbestand der Geldwä-
scherei schützt in erster Linie
die Strafrechtspflege in der
Durchsetzung des staatlichen
Einziehungsanspruchs: Der
Staat mussmehr tun – er hat
gerade im Bereich der Immo-
bilienmit demGrundbuch das
Instrument dafür.

Monika Roth
Professorin und
selbstständige Rechtsanwältin

Verwirrung um Kryptos in der Vorsorge
Das Interesse für Kryptoanlagen steigt auch imVorsorgebereich. Doch sind diese überhaupt erlaubt? In der Fachwelt herrscht Uneinigkeit.

Gregory Remez

Kryptowährungen sind in der
vergleichsweise risikoaversen
Anlagewelt der Vorsorge ange-
kommen.SeitAnfangDezember
bietet der Luzerner Vorsorge-
anbieter Finpension die Mög-
lichkeit, in der Säule 3a in den
«CryptoMarket IndexFund»zu
investieren. Diesen hatte die
Eidgenössische Finanzmarkt-
aufsicht Finma im September
bewilligt, es handelt sich somit
um den ersten offiziell beglau-
bigtenKryptofondsderSchweiz.

DervonderCryptoFinance,
der Zuger Seba Bank sowie der
PvB Pernet von Ballmoos AG
initiiertepassiveFondsbildetdie
Performance der zehn grössten
Kryptoanlagen ab. Neben den
beidenKryptoklassikernBitcoin
und Ethereum, die zusammen
über drei Viertel des Fonds-
volumensausmachen, sindauch
jüngere, aufstrebende Block-
chainprojekte wie Cardano, So-
lana oder Polkadot enthalten.

Totalverlustenicht
auszuschliessen
Der auf Vorsorge spezialisierte,
2016 gegründete Anbieter Fin-
pension nutzt dieses Vehikel
nunmehr,umseinenKundinnen
undKundenKryptoinvestitionen
in der dritten Säule zu ermögli-
chen.DasAngebot stosseauf re-
ges Interesse, sagt Philipp Zum-
bühl, Projektverantwortlicher
beiFinpension.«SeitderLancie-
rung Anfang desMonats hat die
Nachfrage stetig zugenommen,
auch wenn die investierten Be-
träge noch nicht riesig sind.»

Letzteres hänge vor allem
damit zusammen, dass in der
Wertschriften-App von Finpen-
sion zurzeit nurmaximal 5 Pro-
zentdespersönlichen3a-Gutha-
bens in den Crypto Market In-
dex Fund investiert werden
können – eine Sicherheitsmass-
nahme, um die Kunden vor
potenziellen Grossverlusten zu

schützen.Diese sind inder vola-
tilen Kryptowelt bekanntlich
wahrscheinlicher als in anderen
Anlageklassen. So weisen nicht
nurdieFinma, sondernauchdie
Oberaufsichtskommission Be-
rufliche Vorsorge (OAK BV)
daraufhin,dasses sichbeiKryp-
towährungen um«Anlagenmit
stark erhöhten Risiken» han-
delt, bei denen«einTotalverlust
nicht auszuschliessen» sei.

AufgrunddeshöherenAnla-
gerisikos ist in der Branche
jüngst eine Diskussion darüber
entflammt, ob Kryptos über-
haupt etwas imVorsorgebereich
zu suchen haben. Wie Recher-
chendieserZeitungergebenha-
ben, wurden zuletzt mehrere
Vorsorgeanbieter, die ein
vergleichbares Kryptoanlage-
produkt wie Finpension in der

dritten Säule lancierenwollten,
von regionalen Aufsichts-
behörden zurückgepfiffen.

Eineeigene
Anlagekategorie?
WiesoalsodurftenunderLuzer-
ner Anbieter vorpreschen? Bei
der zuständigen Zentralschwei-
zer BVG- und Stiftungsaufsicht
(ZBSA) heisst es dazu: «In der
Verordnung über die berufliche
Alters-, Hinterlassenen- und In-
validenvorsorge, kurz BVV 2,
sindKryptowährungennicht ex-
plizit erwähnt,dürften jedochzu
den sogenannten alternativen
Anlagengezähltwerden.»Diese
seien somit auch inderVorsorge
zulässig,müsstenaberbestimm-
te Bedingungen erfüllen. Es be-
stehen erhöhte Anforderungen
an die Auswahl, Überwachung

und Bewirtschaftung der Anla-
gen.Unteranderemdürfenalter-
native Anlagen nur über kollek-
tive Anlageinstrumente, etwa
einen Fonds, investiert werden.
Zudemdürfennur15Prozentdes
Gesamtvermögens inalternative
Anlagenfliessen.Verantwortlich
für die Vermögensanlage ist ge-
mäss BVV 2 das oberste Organ
der Einrichtung.

Finpension beruft sich
darauf, dass man all diese Vor-
gaben erfülle. «Mit demCrypto
Market IndexFundbewegenwir
uns innerhalb der Richtlinien
von BVV 2», bekräftigt Philipp
Zumbühl. Dieser Ansicht sind
auf Regulatorseite jedoch nicht
alle. Sogibt es,wiedieseZeitung
weiss, selbst innerhalbderZBSA
Stimmen, die argumentieren,
dass es sich bei Kryptowährun-

gen um «Hochrisikoanlagen»
handelt, für die im Gesetz eine
eigene Kategorie geschaffen
werden müsste – mit härteren
Auflagen als bei alternativen
Anlagen wie Hedge Funds, Pri-
vate Equity oder Rohstoffen.

AusähnlichenGründenwur-
deVorsorgeanbieternaus ande-
ren Regionen die Lancierung
von Kryptoanlageprodukten in
derdrittenSäulebisher versagt.
SolcheProduktegäbees schlicht
noch zu wenig lange, um das
Anlagerisiko adäquat abschät-
zen zu können, lautete dabei
eines derHauptargumente.

Schweizweit gibt es insge-
samt acht regionale Direktauf-
sichtsbehörden, die für die Auf-
sicht über die Vorsorgeeinrich-
tungen in ihrem Einzugsgebiet
zuständigsind;einedavon istdie

ZBSA.DieOberaufsichtüberdie
regionalen Behörden hat die
OAK BV inne. Dieser obliegt
auch die Beurteilung der Zuläs-
sigkeit des Einsatzes einzelner
Anlagen imVorsorgebereich.

RegeDiskussionen
unter Juristen
Auf Nachfrage teilt Roman Sai-
del, Leiter Direktaufsicht, mit,
dass die OAK BV nach jetzigem
StanddieAnsichtvertrete,«dass
es sichbeiKryptowährungenum
alternativeAnlagenhandelt».Al-
lerdings hat auch er Kenntnis
davon,dass inderFachweltdies-
bezüglich Uneinigkeit herrscht.
Es handle sich umeinumstritte-
nes Thema, insbesondere unter
Juristen würden aktuell rege
Diskussionen geführt.

Ob es bald eineNeubeurtei-
lungderRechtslagegebenkönn-
te, ist derzeit noch nicht abseh-
bar. Saidel verweist darauf, dass
es nicht Sache der Oberauf-
sichtskommission sei zu be-
urteilen, ob ein Anlageprodukt
wirtschaftlichSinnmacht.«Wir
überwachen lediglich, ob sich
alles im rechtlichen Rahmen
abspielt.» Für Investitionen
brauche es keine vorgängige
Bewilligung seitens der Auf-
sichtsbehörden, die Risiko-
abwägung sei Aufgabe der je-
weiligenStiftungsräte – schliess-
lich seiendieseauch für etwaige
Schäden verantwortlich.

InderSchweiz seiendieStif-
tungsräte von Vorsorgeeinrich-
tungenaberohnehineher risiko-
scheuunterwegs, sagtSaidel. So
sei ihm bisher keine grosse Vor-
sorgeeinrichtung bekannt, die
tatsächlich inKryptowährungen
investiert.«Ichkannnurvermu-
ten, dass die in Aussicht gestell-
tenRenditen angesichts der ho-
hen Risiken für potenzielle In-
vestoren wohl nicht attraktiv
genug erscheinen.» Folglich
könnteesnochetwasdauern,bis
Kryptoanlagenauch inder zwei-
ten Säule ankommen.

Schwer abschätzbares Auf und Ab: Kryptowährungen gelten aufgrund ihrer Volatilität als Hochrisikoanlagen. Bild: Getty
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