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1

Zusammentassung und Ausblick

1.1 Ausgangslage

Die Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV)
operiert auf der Basis einer einheitlichen, risikoorientierten
Systemaufsicht. Zur Sicherstellung einer moglichst aktuellen
und aussagekraftigen Faktenbasis zur finanziellen Lage der
Vorsorgeeinrichtungen hat die OAK BV die erhobenen Kenn-
zahlen der Vorsorgeeinrichtungen vereinheitlicht. Die fir die
ganze Schweiz einheitliche Friherhebung ermdglicht eine
aktuelle Gesamtsicht Uber die finanzielle Lage des Systems
der beruflichen Vorsorge. Die Umfrage wird jeweils in enger
Koordination mit den kantonalen und regionalen BVG-Auf-
sichtsbehorden durchgefihrt.

Die Daten fur das abgelaufene Jahr werden jeweils bereits im
ersten Quartal des Folgejahres erhoben. Per Ende 2014 wurde
die Umfrage zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen
zum dritten Mal in der neuen Form durchgefihrt.

Der vorliegende Bericht Uber die finanzielle Lage der Vorsor-
geeinrichtungen mit Stichtag 31. Dezember 2014 umfasst
neben einer aktuellen Beurteilung der Gesamtsituation jeweils
detaillierte Analysen zu einzelnen Risikodimensionen. Die
Beurteilung der Systemrisiken stltzt sich auf den Deckungs-
grad mit einheitlichen Grundlagen, die Zinsversprechen bei
Pensionierung, die Struktur und die Sanierungsfahigkeit der
Vorsorgeeinrichtungen sowie auf deren Anlagerisiko. Es wird
das gleiche Risikomodell wie im Vorjahr verwendet, wobei
fur die Kalibrierung bei allen vier Dimensionen Anpassungen
vorgenommen wurden.

1 Im Rahmen dieses Berichts werden alle
Anteile und Durchschnitte mit der Bilanz-
summe gewichtet. Wo dies in den Vorjah-
ren nicht gemacht wurde, wurden die Ver-
gleichszahlen angepasst und kénnen darum
von den Angaben in den friiheren Berichten
abweichen.

93% (Vorjahr: 91%) der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen
mit einer Bilanzsumme von 822 Milliarden Franken (Vorjahr:
730 Milliarden Franken) nahmen bis Mitte April 2015 an der
Umfrage teil und wurden entsprechend in den Auswertungen
bertcksichtigt.

Um das allgemeine Systemverstandnis zu verbessern, wird der
Bericht neu jeweils ein Schwerpunktthema enthalten. Dieses
Jahr wird die Funktionsweise der verschiedenen Zinssatze in
der beruflichen Vorsorge dargestellt.

1.2 Aktuelle Lagebeurteilung

(per Ende 2014)

Nach drei guten Anlagejahren weisen die meisten Vorsorge-
einrichtungen in der Schweiz per Ende 2014 einen Deckungs-
grad aus, der deutlich Uber 100% liegt. Die durchschnittliche'
Netto-Vermogensrendite betrug 6.8% (gegeniiber 6.2% im
Vorjahr). Per Ende 2014 wiesen 90% (Vorjahr: 87%) der pri-
vatrechtlichen und 6ffentlich-rechtlichen Vorsorgeeinrichtun-
gen ohne Staatsgarantie einen Deckungsgrad von mindestens
100% aus. Trotz Moglichkeit einer Teilkapitalisierung betrug
bei den offentlich-rechtlichen Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie der entsprechende Anteil 34% (Vorjahr: 18%).

Die Anzahl der Vorsorgeeinrichtungen hat im Berichtsjahr

weiter abgenommen. Die Konzentration in der zweiten Saule
setzt sich damit weiter fort.
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Abb. 1: Gesamt-Risiko Vorsorgeeinrichtungen
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Das Gesamt-Risiko hat 2014 abgenommen. Massgebend
dafur sind zum einen die wiederum hohen Anlageertrage.
Zudem haben sich die Beurteilungen von Sanierungsfahig-
keit und Anlagerisiko verbessert. Bei der Sanierungsfahigkeit
wird neu differenziert zwischen dem BVG-Obligatorium
und dem Uberobligatorium, wobei letzteres deutlich mehr
Sanierungsmoglichkeiten zuldsst. Beim Anlagerisiko wird

neu ein quantitatives statt ein qualitatives Schwankungsmass
verwendet.

Zu beachten ist, dass diese Beurteilung auf die Situation per
Ende 2014 abstellt und somit die mit der Aufgabe des Euro-
Mindestkurses am 15. Januar 2015 verbundenen Auswirkun-
gen nicht berlcksichtigt.

Abb. 2: Risikostufen Deckungsgrad
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Fur die Risikodimension Deckungsgrad wurde per Ende
2014 ein durchschnittlicher technischer Zins von 2.9% (Vor-
jahr: 3.0%) ermittelt und eine Generationentafel fur die

Bericht finanzielle Lage 2014 | OAK BV

()
=] 2014
c
& !
e
o 2013 |
[ :
S :
wv g
Q 2012 .
% : : . 1 —klein
0% 20% 40% 60% 80% 100% . 2 — eher klein
. 3 — mittel
. 4 — eher hoch
2 . 5—hoch
-
c
o
©
(o))
2
(]
S
v
E= :
E 1
100%

80%

Sterblichkeit verwendet. Trotz der tieferen technischen Zins-
satze sind die Deckungsgrade nochmals gestiegen.



Abb. 3: Risikostufen Zinsversprechen
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Viele Vorsorgeeinrichtungen haben im Jahr 2014 ihre Zinsver-
sprechen bei Pensionierung (d.h. die Umwandlungssatze bei
Beitragsprimaten) reduziert. Da sich das Zinsniveau gleichzei-
tig deutlich starker verringert hat, vergrosserte sich das einge-
gangene Risiko der Vorsorgeeinrichtungen unter dem Strich

dennoch. 54% der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgaran-
tie weisen fir die Risikodimension Zinsversprechen ein eher
hohes oder hohes Risiko aus. Bei den Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie sind es sogar 98%.

Abb. 4: Risikostufen Sanierungsfahigkeit
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Neu wurden bei der Risikodimension Sanierungsfahigkeit jene
zusatzlichen Sanierungsmaoglichkeiten berticksichtigt, die fur
Vorsorgeeinrichtungen anfallen, welche mehr als das BVG-
Minimum versichern. Da die Uberobligatorischen Altersgutha-
ben bei vielen Vorsorgeeinrichtungen mehr als die Hélfte der

gesamten Sparkapitalien ausmachen, fallt die Risikobeurteilung
entsprechend tiefer aus. Ohne diese Anderung hétte sich das
Risiko nur leicht verringert. 47% der Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und 84% der Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie weisen ein eher hohes oder hohes Risiko aus.
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Abb. 5: Risikostufen Anlagestrategie
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Fur die Risikodimension Anlagen wurde eine neue Bewertung
verwendet, welche auf der errechneten Volatilitdt (Stan-
dardabweichung) der Anlagestrategie beruht. Dadurch hat
sich die Risikoeinstufung reduziert, da eine differenziertere
Betrachtung verwendet wird. 27% der Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und 32% der Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie weisen ein eher hohes oder hohes Risiko aus.

1.3 Zinsgrossen in der beruflichen

Vorsorge

Die drei zentralen Zinsgrdssen bei Schweizer Vorsorgeeinrich-
tungen sind die Verzinsung des Altersguthabens, der tech-
nische Zins und das Zinsversprechen bei Pensionierung. Fur
die Verzinsung und den Mindest-Umwandlungssatz auf dem
obligatorischen BVG-Altersguthaben existieren gesetzliche
Vorgaben. Die Festlegung des technischen Zinses liegt jedoch
im Ermessen der Vorsorgeeinrichtung.

Der technische Zins dient in erster Linie der Bewertung von
Verpflichtungen und kunftigen Leistungen und stellt damit
ein wirkungsvolles Kontrollinstrument dar, um die finanzi-
elle Lage sowie die Finanzierung einer Vorsorgeeinrichtung
einzuschatzen. Ist er zu hoch, wird der Deckungsgrad der
Vorsorgeeinrichtung Uberschatzt, und die Finanzierungsbe-
dirfnisse werden unterschatzt. Ist er hingegen zu tief, fallen
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die Leistungen zu tief aus, und sowohl Arbeitgeber als auch
Arbeitnehmer zahlen zu hohe Beitradge.

Massgebend fur die Ermittlung des kinftigen finanziellen
Gleichgewichts ist die notwendige Rendite, welche von
den drei Zinsgréssen abhangt. Ist die erwartete Rendite auf
den Anlagen kleiner als die notwendige Rendite, entsteht
eine Finanzierungslicke. Diese muss in der Regel mittels
einer Senkung des technischen Zinssatzes und der damit
verbundenen Anpassung von Leistungen und Finanzierung
behoben werden. Dieses Vorgehen wurde in den letzten
Jahren von vielen Vorsorgeeinrichtungen praktiziert. Es ist
nun allerdings absehbar, dass aufgrund der aktuell extrem
tiefen, zum Teil gar negativen Zinsen weitere Schritte erfol-
gen werden mussen.



1.4  Ausblick

Nach drei guten Anlagejahren weisen die meisten Vorsorge-
einrichtungen in der Schweiz einen Deckungsgrad aus, der
deutlich Gber 100% liegt. Per Stichtag 31. Dezember 2014
waren die angesparten Vermégen also ausreichend, um die
aktuellen Verpflichtungen zu decken. Die unterliegenden
technischen Parameter wurden im Verlauf der letzten Jahre
angepasst, was zu vorsichtigeren Bewertungen gefuhrt hat.
Bei den meisten Vorsorgeeinrichtungen bleiben jedoch die
fur die Renditeschwankungen notwendigen Wertschwan-
kungsreserven weiterhin unterhalb ihrer Zielwerte.

Der Entscheid der Schweizerischen Nationalbank (SNB) vom

15. Januar 2015, den Euro-Mindestkurs aufzugeben und das

Zielband fur den Dreimonats-Libor weiter in den negativen

Bereich auf —1.25% bis —0.25% zu verschieben, hat auch zu

einer intensiven Diskussion hinsichtlich der konkreten Aus-

wirkungen auf die Vorsorgeeinrichtungen gefuhrt. Auf der

Basis der vorliegenden Datenlage lassen sich aus Sicht der

OAK BV folgende Auswirkungen festhalten:

— Der Uberwiegende Teil der Vorsorgeeinrichtungen ist
von den Wechselkursschwankungen nur in einem gerin-
gen Ausmass betroffen: Gemadss Anlagestrategie waren
nur 17% der Anlagen Fremdwahrungsrisiken ausgesetzt
respektive nicht abgesichert. Zudem bestanden Fremd-
wahrungsrisiken nicht nur gegenliber dem Euro, sondern
auch gegeniber anderen Wahrungen, von denen sich
insbesondere der US-Dollar seit Mitte Januar gegeniber
dem Schweizer Franken stark aufgewertet hat.

— Unbestritten ist, dass risikoarme Anlagen wie Bundes-
obligationen in den nachsten Jahren aufgrund der tiefen
oder zum Teil negativen Zinsen praktisch keinen Beitrag

an den Anlageertrag leisten werden. Soll das Ertragsni-
veau gehalten werden, besteht ein Zwang, in risikorei-
chere Anlagen zu investieren. Die Vorsorgeeinrichtungen
mussen prufen, ob sie zusatzliche Anlagerisiken tragen
wollen oder ob sie ihre Risikofahigkeit durch Veranderun-
gen bei Leistung und Finanzierung verbessern kdnnen.

— Aufgrund des extrem tiefen Zinsniveaus werden die
Vorsorgeeinrichtungen den technischen Zins und damit
auch ihre Leistungen und deren Finanzierung weiter
Uberprtfen mussen. Auch bereits getroffene Anpassun-
gen missen nochmals Gberdacht werden.

— Fur die Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie, wel-
che den Zieldeckungsgrad von mindestens 80% noch
nicht erreicht haben, heisst dies, dass sie ihre Planungs-
grossen Uberprifen missen.

Alles in allem hat sich die Grundproblematik der Tiefzins-
phase also auch mit dem SNB-Entscheid nicht fundamental
gedndert, sie hat sich aber weiter akzentuiert.

An Aktualitat und Dringlichkeit gewonnen hat hingegen die
derzeit im Parlament behandelte Gesetzesvorlage , Alters-
vorsorge 2020, bei der bekanntlich auch das Beitrags- und
Leistungsniveau von zuklnftigen Renten der zweiten Saule
zur Diskussion gestellt wird. Es ist zentral, realistische und
far alle involvierten Generationen faire Loésungen zu finden.

Weiterhin gefordert sind die Vorsorgeeinrichtungen selber:
Diese haben den Anspruchsberechtigten den Wert und die
Kosten der zukinftigen Pensionierungsleistung aufzuzeigen.
Dabei muss die Balance zwischen Risiko und Ertrag sowie
zwischen den verschiedenen Versichertengenerationen

immer wieder gesucht werden.
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2

Erhebung Uber die finanzielle Lage 2014

2.1 DurchfGhrung der Umfrage

Die Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV)
wurde 2012 gegrindet. Sie ist verantwortlich fir die Ein-
heitlichkeit der Aufsicht Uber die berufliche Vorsorge in der
Schweiz und operiert auf der Basis eines risikoorientierten
Ansatzes. Zentrale Voraussetzung dafur ist eine aussagekraf-
tige Faktenbasis. Fur die Starkung dieser Faktenbasis bildet
die Erhebung der finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtun-
gen eine wichtige Massnahme. Die OAK BV hat die fur die
Beurteilung der Systemrisiken massgebenden Kennzahlen der
Vorsorgeeinrichtungen vereinheitlicht und vor allem den Pro-
zess zu deren Erhebung beschleunigt: Mit der Erfassung des
technischen Zinssatzes sowie weiterer wesentlicher Kennzah-
len ist eine Vergleichbarkeit von zentralen Risikoparametern
der einzelnen Vorsorgeeinrichtungen maglich.

Mit der fur die ganze Schweiz einheitlichen Erhebung wird
eine aktuelle Gesamtsicht Uber die finanzielle Lage des
Systems der beruflichen Vorsorge ermoglicht, welche im
Unterschied zur Pensionskassen-Statistik des Bundesamts fur
Statistik ausserdem eine Beurteilung und Bewertung der Sys-
temrisiken enthélt. Dabei wird bewusst in Kauf genommen,
dass zum Zeitpunkt der Erhebung in der Regel erst provisori-

sche Zahlen fur den Jahresabschluss vorliegen.

Abb. 6: Riicklaufquote Fragebogen

Der Bericht enthalt die wichtigsten Ergebnisse der Erhebung
und basiert auf den Angaben der Vorsorgeeinrichtungen.
Dabei wurden die wesentlichen finanz- und versicherungs-
technischen Risiken, denen die Vorsorgeeinrichtungen aus-
gesetzt sind, qualifiziert und eingestuft. Die OAK BV ist sich
dabei bewusst, dass nicht samtliche spezifischen Risiken der
einzelnen Vorsorgeeinrichtungen mit den vorhandenen Daten
abschatzbar sind. Die Beurteilung der individuellen Risikositu-
ation ist in der Verantwortung des obersten Organs der Vor-
sorgeeinrichtung und erfolgt gestutzt auf die Empfehlungen
des Experten fur berufliche Vorsorge.

Ziel der Erhebung ist es, eine objektivierte Einschatzung der
Systemrisiken der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen vorneh-
men zu koénnen. Die detaillierten Daten und Auswertungen
der OAK BV werden den kantonalen / regionalen Aufsichts-
behorden, jeweils fir die entsprechende Aufsichtsregion, zur
Verfligung gestellt.

Der Rucklauf der fur diesen Bericht verwendeten Fragebogen
prasentiert sich per Mitte April wie folgt:

Anzahl Anteil”

Versandte Fragebogen 2'045
Eingereichte Fragebogen 1'899
davon in Liquidation 43

davon nicht dem Freizu-
gigkeitsgesetz unterstellt

Fur diesen Bericht verwen-
dete Fragebogen

10 Bericht finanzielle Lage 2014 | OAK BV

Anzahl Anteil” Anzahl Anteil”
2'219 100.0% 2'589 100.0%

2'016 90.9% 2'204 85.1%

64 2.9% 189 7.3%

47 2.1% 153 5.9%

1905 85.8% 1'862 71.9%

1) in Prozent der versandten Fragebogen
B 2014 2013 2012



Die Gesamtzahl der versandten Fragebogen ist deutlich
gesunken, da in der Zwischenzeit einige Vorsorgeeinrichtun-
gen in Liquidation gesetzt wurden.

Der Anteil der eingereichten Fragebogen hat sich im Ver-
gleich zum Vorjahr noch einmal erhéht. Es sind eher kleinere

2.2 Basisdaten und wichtigste
Kennzahlen

Die wichtigsten Kennzahlen der Schweizer Vorsorgeeinrich-
tungen per 31.12.2014 sehen wie folgt aus:

Vorsorgeeinrichtungen, die den Fragebogen nicht eingereicht
haben. Die ausgewerteten Daten erlauben deshalb eine
reprasentative Aussage zur finanziellen Lage aller Schweizer
Vorsorgeeinrichtungen.

Abb. 7: Basisdaten der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie 2

Anzahl Vorsorgeeinrichtungen

Anzahl aktive Versicherte

Anzahl Rentner

Basislohnsumme

Versicherte Lohnsumme

Rentensumme

Bilanzsumme

Arbeitgeberbeitragsreserven ohne Verwendungsverzicht
Arbeitgeberbeitragsreserven mit Verwendungsverzicht
BVG-Altersguthaben

Vorsorgekapital aktive Versicherte

Vorsorgekapital Rentner

Technische Riickstellungen

Reglementarische Beitrage

Andere Beitrage

Die Anzahl der Rentner sowie das Vorsorgekapital Rentner
hat im Vergleich zum Vorjahr abgenommen, da Rentner, die
bei Versicherungen ruckversichert sind, nicht mehr bertck-
sichtigt werden.

2014 2013 2012
1'802 1'847 1'796
3'664'657 3'574'632 3'315'149
714’906 783627 755'701
269'623 260'892 223'930
[EVACEE] 192120 167'776
19295 19133 18338
716'500 625153 574135
7'036 6'742 6'513
2127 2'317 2'263
185051 nicht erhoben nicht erhoben
404'236 324'941 322900
242963 263'733 223'331
31'531 27'985 31'571
37180 35964 33385

1'945 4'400 2'573

2) Alle Geldbetrage sindin Mio. Fr. angegeben.
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Abb. 8: Wichtigste Kennzahlen der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie

2014 2013 2012
@ Verzinsung Altersguthaben (Beitragsprimat) 1.98% 1.80%
@ Technischer Zinssatz 3.05% 3.22%
Anteil Generationentafeln 23.9% 20.3%
@ Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen 110.8% 106.1%
@ Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen 109.5% 104.9%
Anteil Unterdeckungen 12.9% 15.8%
Anteil Leistungsprimat 8.3% 8.8%
2] geplantgr Umwandlungssatz (in 5 Jahren, im Alter 65, 6.11% 6.41%
Beitragsprimat)
@ Zinsversprechen bei Pensionierung (in 5 Jahren) 3.5% 3.9%
Anteil registrierte Vorsorgeeinrichtungen 97.9% 98.4%
Anteil BVG-Altersguthaben an Vorsorgekapital Aktive nicht erhoben nicht erhoben
Anteil Rentenverpflichtungen 44.8% 40.9%
@ Auswirkung von Sanierungsbeitrdgen 0.4% 0.4%
@ Auswirkung von Minderverzinsungen 0.5% 0.6%
Anteil Sachwerte an Anlagen 53.8% 50.3%
@ Nettoperformance auf Anlagen 6.0% 7.4%
@ Fremdwahrungsexposure 17.0% 16.3%
@ erwartete Volatilitat nicht erhoben nicht erhoben
@ Ziel-Wertschwankungsreserven 17.5% 16.9%

3) Alle Anteile und Durchschnitte sind mit der
Bilanzsumme gewichtet.
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Abb. 9: Basisdaten der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie 2

2014 2013 2012
Anzahl Vorsorgeeinrichtungen 58 66
Anzahl aktive Versicherte 358116 385349
Anzahl Rentner 159705 155'244
Basislohnsumme 26'782 29'168
Versicherte Lohnsumme 21041 20597
Rentensumme 5196 5'092
Bilanzsumme 105040 98760
Arbeitgeberbeitragsreserven ohne Verwendungsverzicht 48 65
Arbeitgeberbeitragsreserven mit Verwendungsverzicht _ 820 22
BVG-Altersguthaben _ nicht erhoben nicht erhoben
Vorsorgekapital aktive Versicherte _ 57'772 59365
Vorsorgekapital Rentner _ 62'191 58'594
Technische Ruckstellungen _ 8'833 8'192
Reglementarische Beitrage _ 5156 6'241
Andere Beitrage _ 209 194

2) Alle Geldbetrage sindin Mio. Fr. angegeben.

Die Zahl der Vorsorgeeinrichtungen und die meisten anderen
Angaben haben im Vergleich zum Vorjahr abgenommen, da
einige Vorsorgeeinrichtungen, die bisher eine Staatsgarantie
hatten, neu im System der Vollkapitalisierung operieren und
deshalb bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie
aufgefuhrt werden.
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Abb. 10: Wichtigste Kennzahlen der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie

2014 2013 2012
@ Verzinsung Altersguthaben (Beitragsprimat) _ 1.90% 1.63%
@ Technischer Zinssatz _ 3.34% 3.56%
Anteil Generationentafeln _ 6.1% 6.1%
@ Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen _ 80.4% 80.3%
@ Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen _ 76.3% 75.0%
Anteil Unterdeckungen _ 81.6% 94.9%
Anteil Leistungsprimat _ 76.5% 73.9%
ge?ﬁgga\:;ﬁ;;nl;gwandlungssatz (in 5 Jahren, im Alter 65, 6.29% 6.53%
@ Zinsversprechen bei Pensionierung (in 5 Jahren) 3.8% 4.0%
Anteil registrierte Vorsorgeeinrichtungen 100.0% 99.9%
Anteil BVG-Altersguthaben an Vorsorgekapital Aktive nicht erhoben nicht erhoben
Anteil Rentenverpflichtungen 51.8% 49.7%
@ Auswirkung von Sanierungsbeitrdgen 0.2% 0.2%
@ Auswirkung von Minderverzinsungen 0.5% 0.5%
Anteil Sachwerte an Anlagen 58.2% 57.5%
@ Nettoperformance auf Anlagen 7.6% 7.5%
@ Fremdwahrungsexposure 19.8% 22.9%
@ erwartete Volatilitat nicht erhoben nicht erhoben
@ Ziel-Wertschwankungsreserven 16.0% 15.1%

3) Alle Anteile und Durchschnitte sind mit der
Bilanzsumme gewichtet.
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3

Schwerpunkt: Drei Zinssatze als
zentrale Steuerungsgrossen

3.1 Ausgangslage

In den letzten Jahren wurden sowohl die technischen Zin-
sen als auch die Umwandlungsséatze laufend gesenkt, um
die Finanzierung der Vorsorgeeinrichtungen angesichts der
tieferen erwarteten Renditen von Vorsorgevermaégen sicher-
zustellen. Die Verzinsung der Altersguthaben hat sich seit der
Jahrtausendwende tendenziell ebenfalls reduziert.

Der technische Zins dient dabei in erster Linie der Bewertung
von Verpflichtungen und kinftigen Leistungen und stellt ein
Instrument dar, um die finanzielle Lage sowie die Finanzie-
rung einer Vorsorgeeinrichtung einzuschatzen. Ist er zu hoch,
wird der Deckungsgrad der Vorsorgeeinrichtung tUberschatzt,
und die Finanzierungsbedirfnisse werden unterschatzt. Ist er
hingegen zu tief, fallen die Leistungen zu tief aus, und sowohl
Arbeitgeber als auch Arbeitnehmer zahlen zu hohe Beitrage.

Die Verzinsung der Altersguthaben und die Zinsversprechen
bei Pensionierung haben direkte Auswirkungen auf die
Leistungen an die Versicherten. Sind diese hoch, riskiert die
Vorsorgeeinrichtung eine Reduktion des Deckungsgrads, was
Uber entsprechende Kirzungen bei den kinftigen Versicher-
ten und Rentnern wieder korrigiert werden muss. Bei tiefer
Verzinsung der Altersguthaben werden umgekehrt zukinf-
tige Versicherte und Rentner von den hohen Deckungsgra-
den profitieren. Tiefe Zinsversprechen sichern die Renten und
machen es unter Umstdnden maoglich, dass diese der Preis-
entwicklung angepasst werden, was den entsprechenden
Bezligern und ihren allfdlligen Hinterlassenen nitzt.

Drei Zinssatze als zentrale
Steuerungsgrossen

3.2

Die drei zentralen Zinsgrdssen bei Schweizer Vorsorgeeinrich-
tungen sind:

— die Verzinsung des Altersguthabens

— der technische Zins

— das Zinsversprechen bei Pensionierung

Die Verzinsung des Altersquthabens aktiver und invalider Ver-
sicherter im Beitragsprimat erfolgt bei den meisten Vorsor-
geeinrichtungen jahrlich aufgrund der gesetzlichen Vorgaben
(Mindestzins), der finanziellen Situation sowie der aktuellen
Vermobgensertrage.

Der technische Zins dient den Vorsorgeeinrichtungen zur
Bewertung ihrer Verpflichtungen fir den Jahresabschluss
sowie zur Berechnung der Hohe von Beitragen (Einzahlungen)
und kinftigen Leistungen (Auszahlungen).

Die Festlegung des Umwandlungssatzes im Beitragsprimat
bzw. der technischen Grundlagen im Leistungsprimat enthalt
ein implizites Zinsversprechen bei Pensionierung. Zur Ermitt-
lung der Hohe dieses Zinsversprechens geht man davon aus,
dass die Lebenserwartung hinreichend genau eingeschatzt
werden kann.

Die Auswirkungen der drei zentralen Zinsgrossen auf die
Leistungen und Beitrdge kdonnen wie folgt veranschaulicht
werden:
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Abb. 11: Verzinsung Altersguthaben: Je hoher die Verzinsung, desto hoher das Altersguthaben.

(Kiinftiger Wert bei zehn Jahren Laufzeit und fixer jahrlicher Verzinsung)
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Verzinsung Altersguthaben

Wird heute ein Einzahlung von 100 geleistet, betrdgt (abhan-
gig von der Verzinsung) die Auszahlung in 10 Jahren zwischen
100 (0% Zins) und 148 (4% Zins).

Der gesetzliche Mindestzins wird gemass Art. 15 Abs. 2 BVG
jéhrlich vom Bundesrat fur das Folgejahr festgelegt. Falls das

Altersguthaben der Versicherten das gesetzliche Minimum
Ubersteigt, muss die Verzinsung des Altersguthabens vom
obersten Organ der Vorsorgeeinrichtung festgelegt werden.
Dabei kann sie unter Umstanden auch den Mindestzins unter-
schreiten oder die Verzinsung im Nachhinein festlegen.

Abb. 12: Technischer Zins: Je tiefer der technische Zins, desto hoher der heutige Wert der zukiinftigen
Auszahlung. (Aktueller Wert bei Auszahlung in zehn Jahren und fixem technischem Zinssatz)
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Technischer Zinssatz

Ist jedoch die Auszahlung in 10 Jahren auf 100 fixiert, betrdgt
der heutige Wert je nach technischem Zins zwischen 68
(4% technischer Zins) und 100 (0% technischer Zins).
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Die Festlegung des technischen Zinses erfolgt mit einem
mittel- bis langfristigen Zeithorizont aufgrund der erwarteten
Vermogensertrage. Dieser mittel- bis langfristige Zeithorizont
erlaubt die angestrebte Stabilitat der Finanzierung und die
Vermeidung von kurzfristigen Ungerechtigkeiten.

Das BVG enthélt nur wenige Bestimmungen bezlglich des
technischen Zinses. Die Festsetzung liegt in der Verantwortung

der Vorsorgeeinrichtung (Art. 48e BVV 2). Sie stiitzt sich bei
ihrer Entscheidung auf die Empfehlungen des Experten fur
berufliche Vorsorge (Art. 52e Abs. 2 Bst. a BVG). Die Wahl
des technischen Zinses erfolgt kassenspezifisch unter Berlck-
sichtigung der Anlagestrategie, der erwarteten Renditen und
Kosten sowie aufgrund der Struktur, Risikofahigkeit und Risi-
kotoleranz der einzelnen Vorsorgeeinrichtung.

Abb. 13: Zinsversprechen bei Pensionierung: Je hoher das Zinsversprechen, desto héher die Rente.

(Hohe der jahrlichen Altersrente bei fixem Zinsversprechen bei Pensionierung)
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Zinsversprechen bei Pensionierung

Betrdgt das Altersquthaben bei Pensionierung 100, dann
belduft sich die jahrliche Altersrente unter Standardannah-
men beziglich Verheiratungswahrscheinlichkeit und Alter
des Uberlebenden Partners zwischen 3.7 (Zinsversprechen
von 0%) und 6.5 (Zinsversprechen von 4%). In diesen Zahlen
nicht berticksichtigt sind sdmtliche Kosten.

Bezlglich Zinsversprechen bei Pensionierung enthalt das
Gesetz eine Bestimmung des Mindestumwandlungssatzes
von 6.8% fur das BVG-Obligatorium (Art. 14 Abs. 2 BVG).
Dies entspricht einem (Netto-)Zinsversprechen von derzeit
ca. 4.5%. Fur den nicht obligatorischen Teil der beruflichen
Vorsorge kann die Vorsorgeeinrichtung den Umwandlungs-
satz und damit das Zinsversprechen frei festlegen.
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Die Eigenschaften der drei Grossen konnen wie folgt darge-

stellt werden:

Abb. 14: Tabellarische Darstellung der drei Zinsgrossen

Verwendung

Periodizitat der
Festlegung

Garantie

Einflussgrossen

3.3  Notwendige und erwartete

Verzinsung Altersguthaben

— Verzinsung der Altersguthaben

von aktiven und invaliden
Versicherten

Jahrlich (ggf. im Nachhinein)

Jahrlicher BVG-Mindestzins

— finanzielle Situation
— aktuelle Vermogensertrage

— gesetzlicher Mindestzins

Technischer Zins
— Bewertung der
Verpflichtungen

— Ermittlung von notwendigen
Beitragen

— Berechnung des technisch
korrekten Umwandlungssat-
zes im Beitragsprimat

— Berechnung Austrittsleistun-
gen im Leistungsprimat

In der Regel periodisch

keine

— erwartete Vermdgensertrage
— Kosten
— Struktur

— Risikofahigkeit und -toleranz

Zinsversprechen

— Beitragsprimat: im effektiv
verwendeten Umwand-
lungssatz enthaltenes
Zinsversprechen

— Leistungsprimat: aus den
technischen Grundlagen
abgeleitetes Zinsversprechen

Periodisch, Anderung meist in
kleineren Schritten

Nur fur die laufenden Renten

— finanzielle Situation
— erwartete Vermdgensertrage
— Finanzierung

— gesetzliche Vorgaben
(Mindestumwandlungssatz)

Umgekehrt ergibt sich aus der Anlagestrategie, den aktuellen

Renditen

Als notwendige Rendite wird derjenige Ertrag bezeichnet,
der gemass Plan genuigt, um den Deckungsgrad der Vorsor-
geeinrichtung kurz- oder langfristig stabil zu halten. Sie wird
bestimmt durch die Struktur und die Finanzierung der Vorsor-
geeinrichtung sowie die drei erwdhnten Zinssatze. Bei glei-
cher Struktur und Finanzierung steigt die notwendige Rendite
mit der Erhdhung der drei Zinssatze. Sie kann durch hohere
Beitrage reduziert werden.
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Erwartungen fur die Anlageertrdge sowie den erwarteten
Kosten die erwartete (Netto-)Rendite der Vorsorgeeinrich-
tung. Je aggressiver die Anlagestrategie ist, desto héher wird
potenziell die erwartete Rendite. Damit steigt aber auch das
Risiko, die erwartete Rendite nicht zu erreichen.

Zur Sicherstellung des langfristigen finanziellen Gleichge-
wichts muss die erwartete Rendite héher als die notwendige

Rendite sein.



3.4

Ergebnisse aus der Umfrage

Abb. 15: Verzinsung Altersguthaben

ohne Staatsgarantie

. unter 1.00%

. 1.00% - 1.49%
. 1.50% - 1.99%
. 2.00% —2.49%
. 2.50% - 2.99%

3.00% oder hoéher

mit Staatsgarantie

Die Vorsorgeeinrichtungen im Beitragsprimat haben 2014 die
Altersguthaben mit durchschnittlich 2.34% verzinst, also um
0.6% hdher als der BVG-Mindestzins von 1.75%. Vergleicht
man diese Verzinsung mit der Jahresteuerung von 0.0%, fallt
die durchschnittliche Realverzinsung 2014 also insgesamt sehr
ansprechend aus.

Individuell ist die Verzinsung der Altersguthaben allerdings
sehr unterschiedlich ausgestaltet: 52% der Vorsorgeeinrich-
tungen haben mehr als 1.75% ausgeschuttet, wahrend 15%

100%

80%

weniger und 1% sogar mit 0% verzinst haben. Viele oberste
Organe standen vor der schwierigen Wahl, ob sie angesichts
der guten Anlageertrage einen Teil des Uberschusses an die
Versicherten weitergeben oder wegen der extrem tiefen Zin-
sen zusatzliche Ruckstellungen und Reserven bilden sollten.

Nicht bertcksichtigt in diesen Zahlen sind weitere Leistungs-
verbesserungen (Zusatzverzinsungen und Einmaleinlagen),
welche u.a. zum Ausgleich von reduzierten Umwandlungs-
satzen gewahrt wurden.
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Abb. 16: Technischer Zinssatz
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Der Trend zu tieferen technischen Zinssatzen hat sich 2014 Der gleiche Trend lasst sich auch bei Vorsorgeeinrichtungen

erwartungsgemass fortgesetzt. Insbesondere bei den Vor- mit Staatsgarantie beobachten, sie hinken dieser Entwicklung

sorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie nahm der Anteil allerdings um etwa zwei Jahre hinterher.

derjenigen Kassen, die einen Zins unter 2.5% verwenden,

deutlich zu. Nur noch 16% verwenden derzeit einen Zinssatz ~ Aufgrund der momentan ausserst tiefen, zum Teil negativen

von 3.5% oder hoher (2012: 35%). Obligationenrenditen ist zu erwarten, dass sich der Trend zu
Senkungen beim technischen Zins weiter akzentuieren wird.

Abb. 17: Zinsversprechen fiir zukiinftige Rentenleistung
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Die langfristigen Zinsversprechen liegen im Durchschnitt auf der Finanzierungsseite, sondern auch Anpassungen auf
unverandert um 0.5% hoher als die technischen Zinsen. der Leistungsseite (Umwandlungssatze) notwendig sind.
Die wesentlichen Grunde sind, dass nicht nur Massnahmen  Ferner werden bei vielen Vorsorgeeinrichtungen planmaéssig
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Ruckstellungen fur den Umwandlungssatz gebildet und/oder
Beitrage erhoben. Diese erméglichen es, die Leistungen lang-
samer anzupassen.

Nichtdestotrotz ist die Entwicklung auch bei den Zinsverspre-
chen deutlich rucklaufig: 2012 wiesen noch 69% der Vorsor-
geeinrichtungen ohne Staatsgarantie ein Versprechen von
3.5% oder mehr aus, wahrend dies per Ende 2014 nur noch
bei 40% der Fall war.

3.5  Entwicklung

Das Zinsniveau ist in den letzten 25 Jahren stetig gesunken.

Auch die Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie haben
ihre Zinsversprechen leicht reduziert. Der Anteil mit 3.5%
oder mehr liegt aber immer noch bei 84% (gegentber 87%
im Jahr 2012).

Analog zum technischen Zins sind weitere und deutlichere
Senkungen der Zinsversprechen zu erwarten.

Abb. 18: Entwicklung des Zinsniveaus der letzten 25 Jahre
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Durchschnittlicher
technischer Zins
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Aus der Abbildung wird ersichtlich, dass sowohl die verwende-
ten technischen Zinssatze als auch die BVG-Mindestzinssatze,
trotz der gemachten Anpassungen, nicht mit der deutlichen
Senkung des Zinsniveaus mithalten konnten. Im Vergleich zu
den frihen 90er-Jahren ist es also nicht mehr moglich, eine
Rendite in der Hohe dieser Zinssatze ausschliesslich mit risiko-
armen Anlagen zu erreichen.

2005

-------- BVG-Mindestzins
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Abb. 19: Reduktion des technischen Zinses (von 2013 auf 2014)
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Innerhalb eines Jahres haben 24% der Vorsorgeeinrichtun-
gen den technischen Zins reduziert, meistens um 0.25% bis
0.50%. Bei 30% dieser Einrichtungen betragt die Reduktion
mehr als 0.50%.

3.6 Auswirkungen

Die auf breiter Basis vorgenommene Senkung der Zinssatze in
der beruflichen Vorsorge hat folgende Auswirkungen:

Aufgrund der Senkung der technischen Zinssatze ist der Wert
der Verpflichtungen von Vorsorgeeinrichtungen angestiegen
und der ausgewiesene Deckungsgrad gesunken. Diese Ent-
wicklung konnte in den letzten Jahren jedoch durch die meist
sehr positiven Anlageergebnisse ausgeglichen werden, so
dass sich die ausgewiesenen Deckungsgrade trotzdem erhoht
haben.

Die Umwandlungssatze wurden entweder gesenkt (Uber-
obligatorische Leistungen) oder es wurden entsprechende
Ruckstellungen fur Pensionierungsverluste gebildet. In vielen
Fallen wurde die Reduktion der Altersleistungen fir die alte-
ren aktiven Versicherten zumindest teilweise auf Kosten der
Vorsorgeeinrichtung oder der Arbeitgeber kompensiert. Um
auch in Zukunft die gleichen Altersleistungen zu erreichen,
sind hdhere Sparbeitrage erforderlich.

Die notwendigen Beitrage fir Tod und Invaliditat steigen
damit ebenfalls an. Weil aber in den vergangenen Jahren die
Zahl der neuen Invaliditatsfalle laufend zurtickgegangen ist,
haben viele Vorsorgeeinrichtungen ihre Beitrage nicht erho-
hen mussen.

Als Folge der Senkungen aller drei Zinssatze sind die notwen-
digen Renditen der Vorsorgeeinrichtungen gesunken. Je nach
Ausmass der Senkungen kénnen dadurch zusatzliche Risiken
aufgrund einer deutlich aggressiveren Anlagestrategie ver-
mieden werden.

22 Bericht finanzielle Lage 2014 | OAK BV

60%

. Reduktion Uber 1.00%

80% 100%

3.7  Beurteilung

In den letzten 25 Jahren sind das Zinsniveau und somit auch
die erwarteten Anlagerenditen von Vorsorgeeinrichtungen
stetig gesunken. Zur langfristigen Sicherung der Finanzierung
muss jedoch die erwartete Rendite mindestens der notwen-
digen Rendite entsprechen. Dies bedingt meistens eine Sen-
kung des technischen Zinssatzes, die mit hoheren Beitragen
und tieferen Leistungen kombiniert wird.

Die Senkung des technischen Zinses und die entsprechenden
Korrekturmassnahmen verringern das Risiko, wegen der tie-
fen Zinsen und maoglichen schlechten Anlageergebnissen in
eine Unterdeckung zu geraten. Insofern haben die meisten
Vorsorgeeinrichtungen den Handlungsbedarf erkannt und
entsprechende Schritte eingeleitet.

Esist jedoch damit zu rechnen, dass aufgrund des anhaltenden
Tiefzinsumfelds und den gegenwartig teilweise gar negativen
Zinsen weitere und deutlichere Anpassungen notwendig sind,
um die Vorsorgeeinrichtungen nachhaltig zu finanzieren.

Dies betrifft auch und vor allem Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie, welche mehrheitlich hohe technische Zinsen
und grosszlgige Zinsversprechen verwenden. Man kann des-
halb davon ausgehen, dass die betroffenen Gemeinwesen zu
weiteren Anpassungen Hand bieten werden mussen.

Auch bei Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie, insbe-
sondere bei denjenigen mit einem hohen Rentneranteil, wer-
den sich die obersten Organe entscheiden mussen, welche
Zusatzfinanzierungen und Minderleistungen wirksam, ausge-
wogen und zumutbar sind.



A

Technische Grundlagen und

Deckungsgrad

4.1 Biometrische Grundlagen

Biometrische Grundlagen (auch Sterbetafeln genannt) enthal-
ten Sterbe- und Invalidisierungswahrscheinlichkeiten, die in
einer Messperiode erfasst wurden. Die in der Schweiz ver-
wendeten Grundlagen tragen jeweils die Jahreszahl, in der sie
publiziert wurden. Die gebrauchlichsten sind die BVG-Tafeln,
welche neben den Daten der Pensionskasse des Bundes (Pub-
lica) ausschliesslich Daten privatrechtlicher Vorsorgeeinrich-
tungen umfassen. Die VZ-Tafeln hingegen beruhen auf Daten
von &ffentlich-rechtlichen Vorsorgeeinrichtungen.

Falls eine Vorsorgeeinrichtung zumindest Uber eine Versi-
cherungsdeckung fur die Risiken Tod und Invaliditat verfugt
und selber keine Renten ausrichtet, bendtigt sie im Nor-
malfall keine biometrischen Grundlagen. Dies gilt insbeson-
dere fur Vorsorgeeinrichtungen mit Vollversicherung bei
Versicherungsgesellschaften.

Die klinftige Lebenserwartung wird basierend auf den biome-
trischen Grundlagen berechnet. Man spricht dabei von Perio-
dentafeln, wenn die Berechnung auf einer gewissen Periode
der Vergangenheit beruht (zum Beispiel die Jahre 2005 bis

2009 bei BVG 2010). Um der stetig steigenden Lebenser-
wartung Rechnung zu tragen, werden bei Verwendung von
Periodentafeln die Rentenverpflichtungen verstarkt, oder es
werden Generationentafeln verwendet, welchen eine Schat-
zung Uber die zukinftige Lebenserwartung zu Grunde liegt.
Bei der Verwendung von Periodentafeln ist die verbuchte Ver-
pflichtung tiefer als bei Verwendung von Generationentafeln.
Die notwendige Rendite ist jedoch hoher, da die Verstarkung
jedes Jahr erhéht werden muss.
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Abb. 20: Biometrische Grundlagen
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Es zeigt sich, dass die grosse Mehrheit der Vorsorgeeinrich-
tungen ohne Staatsgarantie aktuelle biometrische Grundla-
gen (BVG 2010, VZ 2010) verwendet. Seit dem Vorjahr ist

86% 100%

gestiegen, namlich von 83% auf 92%. Die grosse Verande-
rung kommt daher, dass bei diversen Gemeinwesen die vom
Gesetz verlangten Umstellungen unterdessen abgeschlossen

dieser Anteil von 95% auf 99% gestiegen. Auch bei den worden sind.

Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie ist dieser Anteil

Abb. 21: Perioden- und Generationentafeln

()

c

© : : : : : !
2 2013 |
© g g g g g {
n : : : : : !
@ 2012 e —
S : : : : : a

0% 20% 40% 60% 80% 100% )
. Periodentafel
. Generationentafel
keine selbst erbrachten
201+ [ Rentenleistungen

:1_: g g g g g t
< : : : : : 4
© £ g g g g 4
T plge e
()] H H H H H /4
© ) ) ) ) g 13
© H H H H H 14
& 2012
by = E E g E E :
£ 0% 20% 40% 60% 80% 100%

Im Vergleich zum Vorjahr ist der Anteil der Vorsorgeeinrich-
tungen, welche Generationentafeln verwenden, von 23% auf
24% leicht gestiegen.
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Technischer Zins und
Deckungsgrad

4.2

Wie in Kapitel 3 ausgefihrt, dient der technische Zins der
Bewertung einer zuklnftigen Zahlung. Er wird haufig anhand
einer konservativ geschatzten erwarteten Rendite festgelegt.
Je hoher der technische Zinssatz festgelegt wird, desto tiefer
werden die Verpflichtungen dargestellt und der Deckungs-
grad steigt. Dies hat aber zur Folge, dass in der Zukunft eine
hohere Anlageperformance erzielt werden muss, um das
finanzielle Gleichgewicht zu halten, was in der Regel mit

einem hoheren Risiko verbunden ist.

Der Deckungsgrad entspricht dem Verhaltnis zwischen dem
vorhandenen Vermégen und den Verpflichtungen. Liegt er
bei mindestens 100%, kénnen zum Stichtag samtliche Ver-
pflichtungen erfullt werden. Liegt er darunter, missen Sanie-
rungsmassnahmen getroffen werden?.

Bei Vorsorgeeinrichtungen mit mehreren Vorsorgewerken
wird im vorliegenden Bericht der durchschnittliche Deckungs-
grad verwendet, unabhangig davon, ob dieser fir jedes Vor-
sorgewerk separat berechnet wird oder nicht.

Abb. 22: Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen
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Da der Deckungsgrad von den verwendeten biometrischen
Grundlagen und dem technischen Zinssatz abhangt, ist es fiir
einen Risikovergleich zwischen den verschiedenen Vorsorge-
einrichtungen unabdingbar, diesen mit einheitlichen Annah-
men zu berechnen. Dabei muss der Effekt der Annahmenén-
derung geschdtzt werden. Um die Schatzung moglichst

2 Ausnahme: Bei Vorsorgeeinrichtungen in Teilka-
pitalisierung, welche alle tber eine Staatsgarantie
verfligen mussen, gibt es spezielle gesetzliche
Regelungen.

genau zu machen, wurde der Durchschnitt der verwendeten
technischen Zinssatze von 2.9% (Vorjahr: 3.0%) verwendet.
Bei den biometrischen Grundlagen dient BVG 2010 mit einer
Generationentafel als Basis.
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Abb. 23: Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen
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Der nach Bilanzsumme gewichtete durchschnittliche

Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen der Vorsorgeein-
richtungen ohne Staatsgarantie betragt im Jahr 2014 112.5%
(Vorjahr: 109.5%). Ohne die Reduktion des Zinssatzes fur den
einheitlichen Deckungsgrad?® hatte sich eine durchschnittliche
Verbesserung des Deckungsgrads um 3.5% ergeben.

Auch bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie ist
der Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen gestiegen,
von 76.3% auf 80.6%. Ohne die Reduktion des Zinssatzes
fur den einheitlichen Deckungsgrad? hatte sich eine Verbesse-
rung des Deckungsgrads um 4.8% ergeben.

Je tiefer der Deckungsgrad, desto hoher ist das Finanzierungs-
risiko fur die Vorsorgeeinrichtung. Kurz- und mittelfristig ist
dies das grosste messbare Risiko, dem eine Vorsorgeeinrich-
tung ausgesetzt ist.

4.3  Beurteilung

2014 war ein weiteres gutes Jahr fur die Vorsorgeeinrichtun-
gen: Die durchschnittliche Netto-Vermdgensrendite betrug
6.8% (Vorjahr: 6.2%) und die Deckungsgrade haben sich
deshalb weiter verbessert. Der Anteil der Vorsorgeeinrichtun-
gen ohne Staatsgarantie mit Unterdeckung ging von 13% auf
10% zurlick.

3 Die Reduktion des technischen Zinssatzes
von 3.0% auf 2.9% macht im Durchschnitt
etwa 0.5% Deckungsgrad-Prozente aus.
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Viele Vorsorgeeinrichtungen haben ihren technischen Zins-
satz im vergangenen Jahr weiter gesenkt. Weitere Redukti-
onen sind zu erwarten. Um die stetig steigende Lebenser-
wartung zu beriicksichtigen, verwendet bereits ein Viertel
aller Vorsorgeeinrichtungen Generationentafeln. Auch hier
ist zu erwarten, dass dieser Anteil in Zukunft steigen wird.
Beide Massnahmen erhohen die verbuchten Verpflichtungen
und reduzieren damit den Deckungsgrad. Im Gegenzug wer-
den die zukinftigen notwendigen Renditen (vgl. Kapitel 3)
gesenkt.

Mit der Modellierung eines Deckungsgrads mit einheitli-
chen Grundlagen wird aufgezeigt, wie die Verteilung der
Deckungsgrade aussieht. Am unteren Ende der Skala sinken
damit die Deckungsgrade weiter, da diese Vorsorgeeinrich-
tungen mit weniger vorsichtigen Parametern rechnen. Im
Zusammenhang mit der erwarteten notwendigen weiteren
Senkung des technischen Zinssatzes werden bei diesen Vor-
sorgeeinrichtungen deshalb weitere Sanierungsmassnahmen
erforderlich sein. Dies trifft insbesondere diejenigen 6ffent-
lich-rechtlichen Vorsorgeeinrichtungen, deren Deckungsgrad
aktuell unter 80% liegt. Auch wenn das Gesetz den entspre-
chenden Arbeitgebern mit der Wahl der Teilkapitalisierung
tiefere Sanierungsbeitrage ermoglicht, missen die Leistungen
langerfristig gleichwohl finanziert werden.



5

Zinsversprechen bei Pensionierung

Unabhangig vom Deckungsgrad muss jede registrierte Vor-
sorgeeinrichtung die Mindestleistungen gemdass Gesetz
erbringen. Dartber hinaus werden die Leistungen reglemen-
tarisch festgelegt. Deren Hohe hangt beim Leistungsprimat
vom versicherten Lohn und den erworbenen Beitragsjahren
ab. Beim Beitragsprimat bestimmt sich die Leistung auf Basis
der gutgeschriebenen Beitrage, der Zinsen und der festgeleg-
ten Umwandlung bei Pensionierung, Tod und Invaliditat.

5.1 Leistungs- und Beitragsprimat

Die Bedeutung des Leistungsprimats in der beruflichen

Vorsorge nimmt seit Jahren ab. Es gibt aber grosse Unter-
schiede: So betragt der Anteil des Leistungsprimats bei den

Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie rund 7%, bei den
Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie jedoch 74%.

Insgesamt kommt bei den meisten Vorsorgeeinrichtungen ein
Beitragsprimat zur Anwendung, wahrend es vereinzelt noch
Mischformen und andere Formen gibt. Schliesslich gibt es
noch 57 reine Rentnerkassen. lhr Anteil an der Bilanzsumme
betragt jedoch bisher nur 0.3%.

Da bei Leistungsprimaten eine Leistung in Prozenten der
letzten Lohnzahlungen versprochen wird und diese kurz vor
Pensionierung noch ansteigen kann (z.B. Ausgleich der Infla-
tion), ist das Risiko fur die Vorsorgeeinrichtungen hoéher als
bei Beitragsprimaten. Dies wird in der Risikobeurteilung mit
einem pauschalen Risikozuschlag bertcksichtigt.

Abb. 24: Beitrags- und Leistungsprimat fiir Altersleistungen
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5.2  Umwandlung des Kapitals in

eine Altersrente

Bei Beitragsprimaten bestimmt der Umwandlungssatz,
welcher Anteil des angesparten Altersguthabens als jahr-
liche Rente ausbezahlt wird. Vorsorgeeinrichtungen ohne
Staatsgarantie verwenden im Alter 65 durchschnittlich einen
Umwandlungssatz von 6.06%. Bei Vorsorgeeinrichtungen

mit Staatsgarantie betragt der Durchschnitt 6.28%.

Bei der Umwandlung des Sparkapitals in eine Altersrente
gibt die Vorsorgeeinrichtung bei der Pensionierung des Ver-
sicherten ein implizites Zinsversprechen ab. Geht man davon
aus, dass die Lebenserwartungen fir den Bestand realistisch
geschatzt werden kénnen, tragt die Vorsorgeeinrichtung aus-
schliesslich das Zinsrisiko. Ist die effektive Performance nach
Abzug der Kosten mittelfristig hoher, wird sie den erzielten
Uberschuss an die Rentenbeziiger verteilen. Es handelt sich
also 6konomisch gesehen um eine Zinsoption: Je hoher der
versprochene Zins ist, desto grosser ist das Risiko, welches die
Vorsorgeeinrichtung eingeht.

Beim Leistungsprimat errechnet sich das Zinsversprechen aus
dem technischen Zins sowie einem Zuschlag fur die Langle-
bigkeit. Beim Beitragsprimat ergibt sich das Versprechen aus
dem Umwandlungssatz. Je héher dieser bei Pensionierung ist,
desto grosser ist das Versprechen tber den kinftigen Renten-
bezug. Keine Berechnungen wurden bei Vorsorgeeinrichtun-
gen gemacht, welche die Altersrenten Uber eine Versicherung
abwickeln oder nur Kapitalien auszahlen. Diese tragen das
Zinsrisiko fUr Rentner nicht.
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5.3  Beurteilung

Wie weiter oben ausgefuhrt sind die Zinsversprechen, welche
den Altersleistungen zu Grunde liegen, im Durchschnitt 0.5%
hoher als die fur die Bewertung der Verpflichtungen von der
Vorsorgeeinrichtung verwendeten technischen Zinssatze.
Diese Differenz ist im Gesetz nicht vorgesehen und kann
bisher auch nicht durch paritdtische Beitrdge vorfinanziert
werden. Zu hohe Renten kénnen im Nachhinein nicht mehr
gekirzt werden, sondern mussen von Arbeitgebern und
Versicherten nachfinanziert werden. Die Kosten werden also
auf die ndchste Generation verschoben, welche die Last der
Sanierung tragen wird.
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Struktur und Sanierungsfahigkeit

Ist eine Vorsorgeeinrichtung in Unterdeckung, muss sie Sanie-
rungsmassnahmen ergreifen. Eine Vorsorgeeinrichtung mit
einem Deckungsgrad von tber 100% wird gleichzeitig vor-
sichtig agieren bei der Verzinsung und Erh6hung von Leistun-
gen, solange die Wertschwankungsreserve nicht vollstandig
geaufnet ist.

Zur Verbesserung der finanziellen Lage kénnen im Wesent-
lichen zwei Faktoren beitragen: Zuséatzliche Beitrdge (Sanie-
rungsbeitrage) oder tiefere zuktnftige Leistungen, was meis-
tens eine tiefere Verzinsung der Alterskapitalien beinhaltet.
Eine Reduktion von laufenden Renten ist nur sehr einge-
schrankt moglich. Die wesentlichen Lasten zur Verbesserung
des Deckungsgrads werden deshalb durch die Beitragszahler
(Arbeitgeber und Arbeitnehmer) bzw. die aktiven Versicher-
ten getragen.

Wie schnell und in welchem Ausmass solche Massnahmen
wirken, hangt deshalb wesentlich von der Struktur der Vor-
sorgeeinrichtung ab. Setzt sich der Bestand einer Vorsorge-
einrichtung praktisch ausschliesslich aus aktiven Versicherten
zusammen, gendgen relativ bescheidene Beitrdge oder Min-
derverzinsungen, um einen deutlichen Effekt zu erzielen. Das
Umgekehrte gilt bei einem Bestand, der zur Hauptsache aus
Rentenbezlgern besteht.

Nicht fur alle Vorsorgeeinrichtungen ist die Moglichkeit zu
Minderverzinsungen gleich gegeben. Wird ausschliesslich
das BVG-Minimum versichert, mlssen die Altersguthaben
mit dem BVG-Mindestzins verzinst werden. Eine um bis zu
0.5% tiefere Verzinsung ist nur bei Unterdeckung temporar
maoglich. Umgekehrt kann eine rein Uberobligatorische Vor-
sorgeeinrichtung in der Praxis jederzeit eine Null-Verzinsung
beschliessen. Damit hangt die Moglichkeit der Minderver-
zinsung vom Anteil des BVG-Altersguthabens ab, was in der
Risikoauswertung 2014 erstmals berlcksichtigt wurde.

Grundsatzlich gilt: Je hoher der Effekt eines Sanierungsbei-
trags bzw. einer Minderverzinsung ist, desto risikofahiger ist
eine Vorsorgeeinrichtung.

In der Regel haben die Vorsorgeeinrichtungen keinen Einfluss
auf die Struktur ihrer Versicherten. Die Sanierungsfahigkeit
kann deshalb kaum gesteuert werden, sondern ist in den
meisten Fallen ein Risiko, das entsprechend gemanagt wer-
den muss.
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6.1  Auswirkungen von

Sanierungsbeitragen

Die Lohnsumme der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsga-
rantie betrug im Jahr 2014 insgesamt 269.6 Milliarden Fran-

ken, was 38% der Bilanzsumme entspricht. Die Lohnsumme

der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie betrug 25.5
Milliarden Franken, was 24% der Bilanzsumme entspricht.

Ein Sanierungsbeitrag von 1% der Lohnsumme bringt nach-
folgende Erhéhungen des Deckungsgrads in einem Jahr mit
sich:

Abb. 25: Erh6hung Deckungsgrad pro Jahr bei einem Sanierungsbeitrag von 1%
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6.2  Auswirkungen von

Minderverzinsungen

2014 wurde erstmalig das gemdss BVG angesammelte
Altersguthaben erhoben. Der gesetzliche Mindestzins ist

auf diesen Teil des Vorsorgekapitals fur aktive Versicherte
anwendbar und kann im Sanierungsfall um héchstens 0.5%
reduziert werden. Deshalb ist eine Vorsorgeeinrichtung
umso schwerer sanierbar, je hoher der Anteil des BVG-
Altersguthabens ist.

Abb. 26: Anteil der BVG-Altersguthaben
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Der durchschnittliche Anteil des BVG-Altersguthabens am
Vorsorgekapital fir aktive Versicherte betragt fur Vorsor-
geeinrichtungen ohne Staatsgarantie 46%. Flur Vorsorge-
einrichtungen mit Staatsgarantie betragt er 39%. Nur bei

Eine Minderverzinsung auf dem Vorsorgekapital der aktiven
Versicherten von 1% bringt nachfolgende Erhéhungen des

Deckungsgrads in einem Jahr mit sich:

2% der Vorsorgeeinrichtungen betragt der Anteil der BVG-
Altersguthaben 80% oder mehr. Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie haben deutlich grosszligigere Vorsorgeplane,
weshalb der BVG-Anteil der Leistungen tiefer ist.

Abb. 27: Erh6hung Deckungsgrad pro Jahr bei einer Minderverzinsung von 1%
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6.3

Beurteilung

Die Struktur resp. die damit zusammenhangende feh-
lende Sanierungsfahigkeit ist eines der ausgepragtesten
Risiken, das zudem von den Vorsorgeeinrichtungen kaum
beeinflusst werden kann. Allerdings sind die einzelnen
Vorsorgeeinrichtungen diesem Risiko sehr unterschiedlich
ausgesetzt.

Bei Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie ist die Situ-
ation deutlich homogener als bei Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie: Reine Rentnerkassen oder ganz junge
Vorsorgeeinrichtungen gibt es hier nicht. Allerdings ist die

Sanierungsfahigkeit deutlich eingeschrankter, weil sie im
Durchschnitt einen hoheren Rentneranteil ausweisen.

Ist eine Vorsorgeeinrichtung einmal in Unterdeckung, muss
sie durch eine Kombination von Beitragserhéhungen und
Leistungskirzungen in der Regel innert funf bis sieben Jah-
ren saniert werden, was in der Regel mit erheblichen Kos-
ten verbunden ist. Die durchschnittliche Vorsorgeeinrich-
tung muss, um eine Unterdeckung von 10% innerhalb von
fanf Jahren zu beheben, jahrlich 5% Sanierungsbeitrage
oder eine Minderverzinsung von 3% hinnehmen. Es zeigt
sich deshalb, dass eine erfolgreiche Sanierung rechtzeitig
angegangen werden muss.
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7
Anlagerisiko

Um die Verzinsung der Verpflichtungen sicherzustellen, muss
eine Vorsorgeeinrichtung ihr Vermégen anlegen. Sie kénnte
theoretisch in lauter risikoarme Anleihen analog der Laufzeit
der Verpflichtungen investieren, also in Anlagen, die sich auch
bei Zinsschwankungen praktisch wie die Verpflichtungen ver-
halten. Das wurde das Schwankungsrisiko minimieren, sofern
dadurch die Verpflichtungen finanziert werden kénnten.

Vergleicht man den im Mittel aktuell verwendeten techni-
schen Zinssatz von 2.96% (Vorjahr: 3.09%) mit den wahrend
den letzten zehn Jahren realisierten Renditen auf CHF-Obliga-
tionen von 3.1% pro Jahr (gemass Swiss Bond Index), so zeigt
sich, dass dies aufgrund der massiven Zinsniveausenkungen
und den resultierenden Bewertungsgewinnen bisher realisier-
bar, wenn auch nicht risikolos war.

Wird nun aber das aktuell extrem tiefe Zinsniveau von rund
0% (Vorjahr: 1%) Uber zehn Jahre (Bundesobligationen)
betrachtet, so zeigt sich, dass ein technischer Zinssatz von
2.96% allein mit CHF-Obligationen nicht mehr finanzierbar
ist. Eine reine Obligationen-Strategie wirde fur Arbeitgeber
und Versicherte massiv héhere Beitrage und tiefere Leistun-
gen mit sich bringen. Deshalb missen die meisten Vorsor-
geeinrichtungen gezielt zusatzliche Anlagerisiken eingehen.
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Sie investieren in Anlagekategorien, welche im Durchschnitt
hohere Renditen versprechen, sich aber nicht gleich wie die
Verpflichtungen verhalten, und missen daher entsprechende
Wertschwankungsreserven aufbauen.



7.1 Anlagestrategien

Der mit der Bilanzsumme gewichtete Durchschnitt der Anla-
gestrategien sieht pro Anlagekategorie wie folgt aus:

Abb. 28: Anlagestrategie: Aufteilung in Hauptkategorien
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Es zeigt sich, dass die Tendenz hin zu leicht hoheren Antei- von Arbeitnehmer und Arbeitgeber sowie ihren Zukunfts-

len an Sachwertanlagen immer noch feststellbar ist. Deren  erwartungen. Entsprechend werden sehr unterschiedliche

Anteil am Gesamtvermdgen liegt aktuell bei 54.8% (Vorjahr:  Finanzierungsaufteilungen zwischen Beitrdgen und Anlage-

54.5%), wahrend er 2012 noch bei 51.4% lag. renditen wie auch sehr unterschiedliche Anlagestrategien
gewahlt.

Vorsorgeeinrichtungen bestimmen ihre Anlagestrategien in

Abhangigkeit ihrer Versichertenstrukturen, der Risikotoleranz
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Abb. 29: Sachwertanteile der Anlagestrategien
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Bei 70% aller Vorsorgeeinrichtungen machen die Sachwerte
(Immobilien, Aktien, alternative Anlagen) mehr als die Halfte
aller Anlagen aus. Deren Anteil hat in den letzten zwei Jahren
zugenommen.

Bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie ist dabei zu
beachten, dass deren Anzahl in den Vorjahren noch hoher
war und deshalb die Bestandesdnderung in erster Linie die
Strategieveranderungen erklaren durfte.
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Die bis letztes Jahr im Rahmen dieses Berichts verwendete detaillierter darzustellen. Von dieser Moglichkeit haben 46%

Charakterisierung nach Anlagekategorien fiel sehr grob aus.  der Vorsorgeeinrichtungen Gebrauch gemacht. Aufgrund

Darum wurde fir die diesjahrige Erhebung den Vorsorgeein-  dieser Angaben wurde eine Unterteilung in die entsprechen-

richtungen die Maoglichkeit gegeben, ihre Anlagestrategie den Unterkategorien errechnet.

Abb. 30: Aufteilung in die neuen Sub-Kategorien

Aufteilung Anlagestrategie
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Die grossten Differenzen zwischen den Vorsorgeeinrichtun-
gen mit und ohne Staatsgarantie bestehen bei den ,Obli-
gationen Fremdwahrungen” und den Direktanlagen bei
Wohnimmobilien. Als grosste Risikofaktoren innerhalb der
Anlagen kdénnen die Zinsrisiken in der Schweiz sowie die glo-
balen Unternehmensrisiken identifiziert werden.

Wahrend der durchschnittliche Zielwert an Liquiditat leicht
zunahm, nahm er bei Obligationen in den letzten zwei Jah-
ren deutlich um 4% ab. Die Anteile fur Immobilien, Aktien
und alternativen Anlagen stiegen um 1%, 2% und 1%. Diese

Veranderungen sind nicht auf die guten Anlageresultate bei
Aktien und Immobilien zurtickzufuhren, da in der vorliegen-
den Erhebung die Zielwerte der Anlagestrategien erfasst
werden.

Der strategisch ungesicherte Fremdwahrungsanteil hat sich im
Vergleich zum Vorjahr von 17.4% auf 17.0% reduziert. Damit
dirften die direkten Auswirkungen der Kursverluste des Euro
im Januar 2015 fur die meisten Vorsorgeeinrichtungen relativ
klein gewesen sein.

Abb. 31: Fremdwdhrungsexposure
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7.2 Volatilitat als Mass fUr das der Anlagerendite basiert. Das Schwankungsmass stitzt sich

Anlagerisiko

Fur die diesjahrige Erhebung wurde fir das Anlagerisiko von
einem vorwiegend qualitativen auf ein quantitatives Risiko-
mass umgestellt, welches auf den erwarteten Schwankungen
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dabei auf eine feinere Aufteilung der Anlagekategorien.
Als Basis fur die Schwankungsmasszahlen (Volatilitaten) der
einzelnen Anlagekategorien sowie fUr die Zusammenhdnge
zwischen ihnen (Korrelationen) werden historische Zehn-
Jahres-Daten verwendet.



Abb. 32: Erwartete Volatilitat
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Der grosste Teil der Vorsorgeeinrichtungen hat eine Anla-  Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie hat eine Volatili-
gestrategie mit einer jahrlichen Volatilitdt von 5% bis 7%, tat 9% oder mehr, was einem erwarteten Deckungsgradver-
was bei Annahme einer Normalverteilung einen Deckungs- lust von 9% alle 4 bis 6 Jahre gleich kommt.

gradverlust von 5% alle 4 bis 6 Jahre bedeutet. 1% aller

7.3 Wertschwankungsreserven

Die durchschnittliche Zielgrésse der Wertschwankungsreser-
ven liegt gegentiber dem Vorjahr unverandert bei 17.2%.

Abb. 33: Ziel-Wertschwankungsreserven
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7.4  Beurteilung

Im Anlagebereich sind die Vorsorgeeinrichtungen gezwun-
gen, Risiken einzugehen und zu tragen. Der Renditedruck auf
die Vorsorgeeinrichtungen ist aktuell aufgrund der existie-
renden Verpflichtungen und des gegenwartigen Zinsniveaus
hoch. Leicht zugenommen hat entsprechend im Berichtsjahr
der Anteil der risikobehafteten Anlagen. Dieser durfte auch in
Zukunft kaum abnehmen.

Um den Risiken zu begegnen, haben Vorsorgeeinrich-
tungen ihre Anlagestrategien Uberprtft. Sie streben eine
bessere Diversifikation ihres Anlageportfolios an, indem sie
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beispielsweise bei den Forderungen in eine breitere Vielfalt
von Obligationen investieren. Zudem haben sie das strategi-
sche Fremdwahrungsrisiko mittels Absicherung reduziert.

Dank den guten Anlageergebnissen konnten im Berichts-
jahr — trotz der Senkung der technischen Zinssatze — die
Deckungsgrade erhoht werden. Beim Durchschnitt der Vor-
sorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie ist der Zielwert der
Wertschwankungsreserven zu 78% erreicht.
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Gesamt-Risiko

Um das Gesamtrisiko der Vorsorgeeinrichtungen einzuschat-
zen, genlgt der Deckungsgrad als alleiniger Parameter nicht,
da er zu wenig Uber zukunftige Veranderungsrisiken aussagt.
Die Einschatzung zum Gesamtrisiko wird deshalb wie in den
Vorjahren auf folgender Basis vorgenommen:

Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen

Zinsversprechen bei Pensionierung

Sanierungsfahigkeit

Anlagestrategie

Abb. 34: Gesamt-Risiko Vorsorgeeinrichtungen

Da der Deckungsgrad die wichtigste Risikokomponente dar-
stellt, wird er doppelt gewichtet. Die Ubrigen Komponenten
werden einfach gewichtet. Der OAK BV ist bewusst, dass es
sich hierbei um eine grobe Kategorisierung handelt. Sie dient
allein der Gesamtubersicht und nicht der Beurteilung einer indi-
viduellen Situation bei den einzelnen Vorsorgeeinrichtungen.
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Da die meisten Vorsorgeeinrichtungen im Vergleich zum
Vorjahr einen hoéheren Deckungsgrad ausweisen, hat das
damit verbundene Risiko abgenommen. Die Risiken beim
Zinsversprechen bei Pensionierung sind wegen des tieferen
Zinsniveaus trotz Anpassung der Umwandlungssatze ange-
stiegen. Die Bewertung der Sanierungsfahigkeit hat sich mit

Beriicksichtigung der zusatzlichen Sanierungsméglichkeiten
im Uberobligatorischen Bereich der beruflichen Vorsorge
verbessert. Auch bei den Anlagestrategien verbessert sich
die Risikobeurteilung, welche neu quantitativ ermittelt wird.
Insgesamt verbessert sich deshalb auch das Gesamtrisiko.
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8.1  Beurteilung

Jedes Vorsorgesystem ist mit Risiken verbunden. Das Umlage-
system der ersten Saule ist vor allem den Risiken der demo-
graphischen Entwicklung und der Wirtschaftsentwicklung
in der Schweiz ausgesetzt. Die Hauptrisiken des Kapitalde-
ckungsverfahrens der zweiten Saule sind fur die Vorsorgeein-
richtungen hingegen die Entwicklung der Lebenserwartung
der Rentnerinnen und Rentner sowie das kurz- und langfris-
tige Anlagerisiko an den schweizerischen und weltweiten
Kapitalmarkten.

Vorsorgeeinrichtungen kdnnen ihre Leistungen nicht finanzie-
ren, ohne Risiken einzugehen. Das Gesamtrisiko, dem schwei-
zerische Vorsorgeeinrichtungen aktuell ausgesetzt sind, ist
nach den letzten drei guten Anlagejahren zurtickgegangen.

Falls allerdings in den nachsten Jahren die gegenwartige
Phase der extrem tiefen, zum Teil negativen Zinsen anhalt,
ist mit einer deutlichen Verschlechterung der Deckungsgrade
zu rechnen.
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Weiterhin sind speziell Vorsorgeeinrichtungen mit hohen
Rentner-Anteilen hoheren Risiken ausgesetzt. Das kleinste
Risiko haben naturgemass rlckversicherte Vorsorgeeinrich-
tungen, wobei hier das allfallige Risiko eines Ausfalls oder
Ruckzugs einer Versicherungsgesellschaft nicht bewertet
worden ist.

Massnahmen zur Verminderung des Risikos mussen von
den obersten Organen der Vorsorgeeinrichtungen getroffen
werden. Angesichts des extrem tiefen Zinsniveaus und der
stetigen Erhéhung des Rentenanteils sind indes auch weitere
Kreise aus Wirtschaft und Politik gefordert, um verntnftige
und fur alle Beteiligten tragbare Lésungen zu erzielen.
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Sanierungsmassnahmen

85 Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie (Vorjahr:
124) und 28 mit Staatsgarantie (Vorjahr: 42) weisen per 31.
Dezember 2014 eine Unterdeckung aus. Gemass Gesetz mus-
sen sie Sanierungsmassnahmen ergreifen, die der jeweiligen
Unterdeckung angepasst sind. Nicht inbegriffen sind dabei
Vorsorgeeinrichtungen mit einzelnen Vorsorgewerken, wel-
che eine Unterdeckung aufweisen, deren durchschnittlicher
Deckungsgrad jedoch Uber 100% liegt.

Zur Verfiigung stehen folgende Sanierungsmassnahmen:
— Schwach wirksame Massnahmen, wie zum Beispiel die An-
passung der Anlagestrategie,

— Massnahmen wie die leichte Reduktion der Verzinsung
oder die Reduktion von zukunftigen Risikoleistungen bei
Tod und Invaliditat, welche eine mittelstarke Wirksamkeit
haben und / oder

— stark wirksame Massnahmen wie die Nullverzinsung, Sa-
nierungsbeitrdge oder die Reduktion von Leistungen.

Grundséatzlich ist davon auszugehen, dass bei tiefem

Deckungsgrad und héherem Risiko stdrkere Sanierungsmass-

nahmen getroffen werden missen.

Nach Risikogruppen geordnet sieht die Starke der beschlos-
senen und umgesetzten Massnahmenpakete wie folgt aus:

Abb. 35: Unterdeckungen

Anzahl VE mit getroffenen
Massnahmen 2014

Risikogruppe 1 - klein
Risikogruppe 2 — eher klein

Risikogruppe 3 — mittel

Risikogruppe 5 — hoch

Total

9.1 Beurteilung

Die Analyse der getroffenen Massnahmen zeigt, dass bei den
betroffenen Vorsorgeeinrichtungen nicht Gberall das Ausmass
der Risiken von Unterdeckungen voll erkannt worden ist. So

mittel

werden die obersten Organe, Expertinnen und Experten, die
Revisionsstellen sowie die kantonalen / regionalen Aufsichts-
behorden gefordert sein, im Einzelfall zusatzliche Massnah-
men umzusetzen bzw. zu verlangen.

Bericht finanzielle Lage 2014 | OAK BV 41



10
Anhang

Samtliche Zahlen zu den Grafiken sowohl im Bericht als auch
im Anhang sowie ein Dokument zu den Berechnungen der
Risikostufen sind auf der Webseite der OAK unter http://
www.oak-bv.admin.ch/de/themen/erhebung-finanzi-
elle-lage/ zu finden.

10.1  Merkmale von Vorsorge-
einrichtungen

Abb. 36: Rechtsform

2014 . Privatrechtliche Stiftung

. Privatrechtliche
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[ | Einrichtung
offentlichen Rechts
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Abb. 37: Arbeitgeber und Garantieform
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Abb. 38: Versicherungsdeckung
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Abb. 39: Umfang der Leistungen
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Abb. 40: Verwaltungsform
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10.2 Berechnung der Risikostufen

Fur die Berechnung der Risikostufen wird das gleiche Modell
wie im Vorjahr verwendet.

Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen

Die Risikostufe wird wie folgt zugeordnet:

Deckungsgrad Risikostufe Deckungsgrad Risikostufe
VE ohne Staatsgarantie VE mit Staatsgarantie

>120.0% 1 >100.0% 1
110.0% - 119.9% 2 90.0% - 99.9% 2
100.0% — 109.9% 3 80.0% - 89.9% 3
90.0% — 99.9% 4 70.0% - 79.9% 4
<90.0% 5 <70.0% 5

Zinsversprechen bei Pensionierung

Das Zinsversprechen bei Pensionierung wird anhand des Zins-
versprechens fir die Altersleistung eingestuft:

FUr das Leistungsprimat wird zusatzlich eine Stufe hinzu

Zinsverspechen Risikostufe . o .
addiert, bei einer Mischform 0.5 Stufen.

Kein Zinsversprechen 1 . . . .
Im Vergleich zum Vorjahr wurde die Skala wegen des tieferen
<1.75% 1 Zinsniveaus angepasst.
1.75% - 2.49% 2
2.50% - 3.24% 3
3.25% - 3.99% 4
> 4.00% 5
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Sanierungsfahigkeit

Der Effekt auf den Deckungsgrad von 1% Zusatzbeitrag der
Léhne bzw. von 0.5% Minderverzinsung der Vorsorgekapita-
lien auf dem BVG-Obligatorium und 1.5% Minderverzinsung
der Vorsorgekapitalien auf dem Uberobligatorium wird fol-
gendermassen eingestuft:

Effekt Risikostufe
>0.80% 1
0.60% — 0.79% 2
0.40% - 0.59% 3
0.20% - 0.39% 4
<0.20% 5

Fur die Sanierungsfahigkeit Minderverzinsung wird der
gewichtete Durchschnitt aus den beiden Werten fur Min-
derverzinsung ermittelt. Fir die Sanierungsfahigkeit wird der
Durchschnitt der Stufen fir Sanierungsbeitrage und Minder-
verzinsung verwendet.

Im Vorjahr wurde die Differenzierung zwischen BVG-Alters-
guthaben und Uberobligatorium nicht vorgenommen.

Anlagerisiko

Das Anlagerisiko wird aufgrund der erwarteten Volatilitat
(Schwankungsrisiko) der Strategie berechnet, wobei der

ungesicherte Fremdwahrungsanteil berdcksichtigt wird:

Volatilitat Risikostufe

(Standardabweichung)

<3.625% 1
3.625% - 4.874% 2
4.875% - 6.124% 3
6.125% - 7.374% 4
> 7.375% 5

Im Vorjahr wurde noch mit einem qualitativen Modell
gearbeitet.
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10.3 Definitionen

Registrierung und Umfang der Leistungen

Eine gemass Art. 48 BVG registrierte Vorsorgeeinrichtung
erbringt fur ihre Versicherten und Rentenbeziger die obli-
gatorischen Mindestleistungen gemass BVG. Alle anderen
Vorsorgeeinrichtungen erbringen ausschliesslich Uberobliga-
torische Leistungen.

Rechtsform

Gemass Art. 48 Abs. 2 BVG und Art. 331 Abs. 1 OR muss jede
Vorsorgeeinrichtung die Rechtsform einer privatrechtlichen
Stiftung oder einer privatrechtlichen Genossenschaft haben
oder eine Einrichtung 6ffentlichen Rechts sein.

Staatsgarantie

Fur die Vorsorgeeinrichtungen privatrechtlicher Arbeitgeber
gibt es keine Staatsgarantie. Hingegen kénnen die Verpflich-
tungen von Vorsorgeeinrichtungen o6ffentlich-rechtlicher
Arbeitgeber durch eine Staatsgarantie gedeckt sein. Vorsor-
geeinrichtungen im System der Teilkapitalisierung mussen
Uber eine Staatsgarantie gemass Art. 72c BVG verfligen und

einen Zieldeckungsgrad von mindestens 80% festlegen. Fur
die Details verweisen wir auf die Mitteilungen der OAK BV
Nr. 05/2012 vom 14. Dezember 2012.

Teilkapitalisierung — Ausgangsdeckungsgrad
Vorsorgeeinrichtungen  &ffentlich-rechtlicher  Kérperschaf-
ten, welche das System der Teilkapitalisierung anwenden,
haben gemadss Art. 72b BVG die Ausgangsdeckungsgrade per
1.1.2012 festzuhalten. Fir die Erhebung ist der globale Aus-

gangsdeckungsgrad (Versicherte und Rentner) massgebend.

Teilkapitalisierung - Zieldeckungsgrad

Der Zieldeckungsgrad entspricht dem globalen Deckungsgrad,
der in spatestens 40 Jahren mindestens 80% betragen muss
(vgl. Art. 72a Abs. 1 Bst. ¢ BVG und Ubergangsbestimmungen
zur Anderung des BVG vom 17. Dezember 2010 Bst. ).

Verwaltungsform
Bei der Verwaltungsform bestehen folgende Varianten:

Variante Beschreibung

Vorsorgeeinrichtung eines
Arbeitgebers

Vorsorgeeinrichtung eines
Konzerns, einer Holding oder
Muttergesellschaft

Vorsorgeeinrichtung aus einem

anderen Zusammenschluss

mehrerer Arbeitgeber
Unternehmungen.

Gemeinschaftseinrichtung

Vorsorgeeinrichtung, bei welcher nur der Stifter bzw. Grinder angeschlossen ist.

Vorsorgeeinrichtung, bei welcher neben dem Stifter oder Griinder auch weitere Firmen
angeschlossen sind, welche im gleichen Konzern, in der gleichen Holding oder Muttergesellschaft
zusammengeschlossen sind oder sonst wirtschaftlich oder finanziell eng verbunden sind.

Vorsorgeeinrichtung aus einem anderen Zusammenschluss von mindestens zwei Arbeitgebern,
die ausschliesslich fur ihre Beschaftigten errichtet wurden. Zu dieser Kategorie gehoren unter
anderem die Vorsorgeeinrichtungen ehemals wirtschaftlich oder finanziell eng verbundener

Vorsorgeeinrichtung, die meistens von einem Verband errichtet wird, damit sich ihr die in ihm

organisierten, rechtlich und finanziell voneinander unabhangigen Arbeitgeber anschliessen
konnen. Merkmale einer Gemeinschaftseinrichtung sind eine limitierte Anzahl von Vorsorge-
planen, die gemeinsame Rechnung von Finanzierung und Leistungen sowie die gemeinsame
Vermdgensanlage. Sind der Gemeinschaftseinrichtung mehrere Verbande angeschlossen,
wird in der Regel pro Verband separat abgerechnet.

Sammeleinrichtung

Vorsorgeeinrichtung, die meistens von einer Versicherung, Bank oder Treuhandfirma errichtet

wird. lhr kénnen sich beliebige und voneinander unabhangige Arbeitgeber anschliessen, welche
dann jeweils ein Vorsorgewerk bilden. Merkmal einer Sammeleinrichtung ist die separate
Rechnung Uber Finanzierung und Leistungen. Die Vermdgensverwaltung kann getrennt oder
fur alle Vorsorgewerke zusammen geftihrt werden. Im ersten Fall wird ein Deckungsgrad

pro Vorsorgewerk ausgewiesen, im zweiten Fall einer fir die ganze Einrichtung.

Sammel- oder Gemeinschafts-
einrichtung eines &ffentlich-
rechtlichen Arbeitgebers
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Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen von 6ffentlich-rechtlichen Arbeitgebern, denen
nebst dem Gemeinwesen halbstaatliche oder in einem besonderen Verhaltnis zum Bund,
Kanton oder zur Gemeinde stehende Unternehmungen angeschlossen sind.



Deckung von Leistungen durch eine Versicherungsgesellschaft

Die Vorsorgeeinrichtungen lassen sich in die folgenden Kategorien einteilen:

Kategorie Beschreibung

Autonom ohne
Ruckversicherung

Autonom mit
Stop-Loss-Versicherung

Autonom mit
Excess-of-Loss-Versicherung

Teilautonom: Altersrenten
durch Vorsorgeeinrichtung
sichergestellt

Teilautonom: Kauf individu-
eller Altersrenten bei einer
Versicherung

Vollversicherung (Kollektiv)

Spareinrichtung

Die Vorsorgeeinrichtung tragt die gesamten Risiken (Alter, Tod und Invaliditat) selbst.

In der Stop-Loss-Versicherung werden alle von der Vorsorgeeinrichtung ausbezahlten
Versicherungsleistungen in einer Abrechnungsperiode aufaddiert. Davon wird dann ein
globaler Selbstbehalt in Abzug gebracht. Ubersteigen die Schadenzahlungen diesen
vereinbarten Selbstbehalt, kommt die Stop-Loss-Versicherung als Ruickversicherung zum
Zug und der Ubersteigende Teil wird von der Versicherungsgesellschaft riickvergutet.

In der Excess-of-Loss-Versicherung wird fur samtliche Versicherten nur jener Teil der
Risikosumme versichert, welcher eine vorgegebene Schranke (Selbstbehalt) tbersteigt.
Es wird also fur jeden einzelnen Versicherten ein Selbstbehalt festgelegt und im
Schadensfall eines versicherten Ereignisses der Ubersteigende Teil von der Versicherungs-
gesellschaft riickvergutet.

Vorsorgeeinrichtung, welche die Altersleistung selbst sicherstellt und demzufolge das
Risiko der Langlebigkeit selbst tragt. Die Risiken Tod und/oder Invaliditat Iasst sie durch
eine Versicherungsgesellschaft abdecken.

Vorsorgeeinrichtung, welche mit dem selbst gedufneten Sparkapital im Zeitpunkt der
Pensionierung die Altersleistung bei einer Versicherungsgesellschaft kauft und damit
das Risiko der Langlebigkeit auf sie Ubertragt. Zudem erfolgt die Abdeckung aller
Ubrigen Risiken durch eine Versicherungsgesellschaft.

Vorsorgeeinrichtung, die alle Risiken durch eine Versicherungsgesellschaft decken lasst.

Sie bezweckt nur das Alterssparen und deckt demzufolge die Risiken Tod und Invaliditat
nicht ab. Sie ist daher von den autonomen Vorsorgeeinrichtungen, welche alle Risiken
selbstandig versichern, zu unterscheiden.

Diejenigen Vorsorgeeinrichtungen, welche sowohl Uiber eine Excess-of-Loss als auch Uber eine

Stop-Loss-Versicherung verfligen, werden fur diese Erhebung unter ,, Autonom mit Excess-of-

Loss-Versicherung” gefuhrt.
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Deckungsgrad

Bei Vorsorgeeinrichtungen mit mehr als einer Untergruppe (Vorsorgewerk) kénnen folgende
Varianten zur Berechnung des Deckungsgrads unterschieden werden:

Variante Beschreibung

Ein Deckungsgrad fur die Bei allen Verwaltungsformen ausser der Sammeleinrichtung ist dies Ublicherweise der Fall.
ganze Vorsorgeeinrichtung Bei einer Teilliquidation ist dieser Deckungsgrad massgebend.
Auch bei Sammeleinrichtungen ist es moglich, dass nur ein Deckungsgrad ausgewiesen
wird. Nicht berlcksichtigt werden dabei allféllige Verwaltungskonti (inkl. Konti fiir Uberschiisse,
freie Mittel, etc.) oder Arbeitgeberbeitragsreserven, welche nur einem Anschluss zur
Verflgung stehen kénnen.

Ein Deckungsgrad pro Bei dieser Variante sind bei Teilliquidation pro Vorsorgewerk verschiedene Deckungsgrade
Vorsorgewerk massgebend. Insbesondere kénnen einzelne Vorsorgewerke eine Uber-, andere eine
Unterdeckung ausweisen.

Primat fiir Altersleistungen

VELERG Beschreibung

Beitragsprimat Beim Beitragsprimat richten sich die kiinftigen Altersleistungen nach den geleisteten
Beitragen bzw. nach dem gedufneten Spar- oder Deckungskapital.

Leistungsprimat Beim Leistungsprimat entsprechen die Altersleistungen einem durch das Reglement
definierten Prozentsatz des versicherten Lohnes. Massgeblich ist dabei entweder der
zuletzt versicherte Lohn oder ein Durchschnitt der letzten 5 bis 10 Jahre vor
Pensionierung. Der Prozentsatz des versicherten Lohnes ist meistens abhangig vom
Alter der Versicherten sowie den erworbenen bzw. eingekauften Beitragsjahren.

Mischform (Kombination von Eine Mischform besteht aus Elementen des Beitrags- und des Leistungsprimats.
Beitrags- und Leistungsprimat)
Reine Rentnerkasse Bei einer reinen Rentnerkasse sind keine aktiven Versicherten mehr vorhanden, so

dass das Primat der Altersleistungen praktisch keine Rolle mehr spielt.

Andere Zu den anderen Formen gehoren Vorsorgeplane mit lohn- und beitragsunabhdngigen
Renten- oder Kapitalleistungen, zum Beispiel fixe Geldbetrdge beim Erleben des
Pensionierungsalters oder eine Vorsorgeeinrichtung, welche ausschliesslich AHV-
Uberbriickungsrenten ausrichtet.

Massgeblich fir die Zuteilung ist die Aufteilung der per Stichtag vorhandenen Freiztigigkeits-
leistungen von aktiven Versicherten auf die Primate. Sind mehr als 80% der Freizlgigkeitsleis-
tungen in Bezug auf die Altersleistungen im Leistungsprimat versichert, wird das Reglement
als Leistungsprimat behandelt, und entsprechend auch beim Beitragsprimat. Falls sowohl
Beitrags- und Leistungsprimat mehr als 20% ausmachen, wird das Reglement als Mischform

qualifiziert.
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Biometrische Grundlagen

Die biometrischen Grundlagen beinhalten im Wesentli-
chen die Sterbewahrscheinlichkeiten von Rentnern, beim
Leistungsprimat auch die Invaliditats- und allenfalls Aus-
trittswahrscheinlichkeiten. Die Jahreszahl bezeichnet das
Ausgabejahr der Tafeln. Die Grundlagen wurden Uber einen
Beobachtungszeitraum von meistens 5 Jahren erhoben und
entweder unverstarkt oder auf das Ausgabejahr projiziert

herausgegeben.

Periodentafel oder Generationentafel

Bei Periodentafeln wird allein auf die vergangenen beob-
achteten Sterbewahrscheinlichkeiten abgestellt und damit
implizit angenommen, dass die Lebenserwartung in Zukunft
nicht mehr zunimmt. Generationentafeln beinhalten eine
Annahme Uber den Anstieg der Lebenserwartung in Zukunft.

Verstarkungen (Periodentafel)

Verstarkungen werden bei Periodentafeln verwendet, um den
seit der Beobachtungsperiode bzw. Ausgabejahr zu erwar-
tenden Anstieg der Lebenserwartung zu bericksichtigen.
Verstarkungen konnen in Prozenten der Vorsorgekapitalien
und/oder mittels komplizierterer Verfahren (Anpassung der
Sterbewahrscheinlichkeiten) vorgenommen werden.

Technischer Zinssatz (Bewertungszinssatz)

auf Vorsorgekapital Rentner und technischen
Riickstellungen

Der technische Zinssatz dient zur Bestimmung des heutigen
Werts einer zuktnftigen Zahlung. Wird mehr als ein techni-
scher Zinssatz angewendet (z.B. Zinskurve), wird das gewich-
tete Mittel verwendet.

Technischer Zinssatz auf Vorsorgekapital Aktive
(nur Leistungsprimat)

Beim Leistungsprimat wird auch zur Berechnung des Vorsor-
gekapitals Aktive ein technischer Zinssatz benétigt.

Anzahl Aktive Versicherte

Zu den Aktiven Versicherten werden alle versicherten leben-
den Personen gezahlt, welche weder invalid noch pensioniert
sind.

Anzahl Rentner

Die Anzahl Rentner umfasst alle Personen, welche eine Alters-,
Invaliden-, Ehegatten-, Partner- oder Kinderrente beziehen.
Nicht bericksichtigt werden in dieser Erhebung Rentenbe-
zuger, deren Renten vollumfanglich von einem Dritten (meist
eine Versicherung) ausbezahlt werden.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme wird gemass Swiss GAAP FER 26 verwendet,
jedoch ohne Passiven fur Rentner aus Versicherungsvertragen
(provisorische Zahlen).

Arbeitgeberbeitragsreserven
Arbeitgeberbeitragsreserven sind vom Arbeitgeber getatigte
Einlagen, welche zu einem spdateren Zeitpunkt zur Beglei-
chung von Beitragen verwendet werden kénnen.

Arbeitgeberbeitragsreserven mit
Verwendungsverzicht

Nach Art. 65e BVG kann die Vorsorgeeinrichtung in ihrem
Reglement vorsehen, dass der Arbeitgeber bei Unterdeckung
Einlagen in ein gesondertes Konto Arbeitgeberbeitragsre-
serve mit Verwendungsverzicht einlegt oder diese aus einer
anderen Arbeitgeberbeitragsreserve tbertragt.

Vorsorgekapital Aktive Versicherte

Das Vorsorgekapital Aktive ist die fur die aktiven Versicherten
zurlickgestellte Verpflichtung, welche gemass Swiss GAAP
FER 26 nach anerkannten Grundsatzen und auf allgemein
zuganglichen technischen Grundlagen betreffend Tod und
Invaliditat jahrlich zu bewerten ist.

Das BVG-Altersguthaben der Aktiven ist ein Teil des Vorsor-
gekapitals der aktiven Versicherten und bezieht sich auf das
nach Art. 15 BVG angesparte Guthaben (Schattenrechnung).
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Vorsorgekapital Rentner

Fur das Vorsorgekapital Rentner gelten gemass Swiss GAAP
FER 26 die gleichen Grundsatze wie fur das Vorsorgekapital
Aktive.

Technische Riickstellungen

Technische Ruckstellungen werden gemaéss dem Rickstel-
lungsreglement der Vorsorgeeinrichtung und nach den
Grundsatzen von Swiss GAAP FER 26 durch den Experten fur
berufliche Vorsorge berechnet oder zumindest validiert. Sind
zum Zeitpunkt der Eingabe noch keine Zahlen vorhanden,
kdnnen sie mittels Fortschreibung geschatzt werden.

Deckungsgrad
Der Deckungsgrad wird wie folgt berechnet:

Vv x 100

vk Deckungsgrad in Prozent,

wobei Vv (verfigbares Vorsorgevermégen) und Vk (versi-
cherungstechnisch notwendiges Vorsorgekapital) gemass
Anhang zum Art. 44 Abs. 1 BVV 2 bestimmt werden. Ins-
besondere werden Arbeitgeberbeitragsreserven mit Ver-
wendungsverzicht dem verflgbaren Vorsorgevermdgen
zugerechnet.
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Deckungsgrad (Vermdgen ohne Arbeitgeber-
beitragsreserve mit Verwendungsverzicht)

Wenn eine Arbeitgeberbeitragsreserve mit Verwendungs-
verzicht besteht, wird ein zweiter Deckungsgrad wie folgt
berechnet:

(Vv — AGBRmV) x 100
Vk

= Deckungsgrad in Prozent,

wobei Vv (verfigbares Vorsorgevermédgen) und Vk (versi-
cherungstechnisch notwendiges Vorsorgekapital) gemass
Anhang zum Art. 44 Abs. 1 BVV 2 bestimmt werden
und AGBRmV die Hohe der Arbeitgeberbeitragsreserve
mit Verwendungsverzicht bezeichnet. Der so berechnete
Deckungsgrad muss in jedem Fall kleiner sein als derjenige
nach Art. 44 BVV 2.



10.4 Glossar

Abs.
AGBRmV
Art.

BSV

BVG
BVG 2000 /200572010
BVV 2

EVK 1990/ EVK 2000
FzZG

OAK BV

OR

SKPE

Swiss GAAP FER 26
VE

Vk

Vv

VZ 2000/ 2005/2010

Absatz

Arbeitgeberbeitragsreserve mit Verwendungsverzicht
Artikel

Bundesamt flr Sozialversicherungen

Bundesgesetz Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge

Sterbetafeln BVG, herausgegeben von LCP Libera AG und
Aon Hewitt (Switzerland) AG

Verordnung Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge

Sterbetafeln Eidgendssische Versicherungskasse (EVK)
Freizligigkeitsgesetz

Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge
Obligationenrecht

Schweizerische Kammer der Pensionskassen-Experten
Rechnungslegung von Personalvorsorgeeinrichtungen
Vorsorgeeinrichtung

Versicherungstechnisch notwendiges Vorsorgekapital
Verfligbares Vorsorgevermagen

Gemeinsame technische Grundlagen 6ffentlich-rechtlicher
Kassen, Herausgeberin: Pensionskasse der Stadt Zirich
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