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5 Bericht zur finanziellen Lage
der Vorsorgeeinrichtungen 2025

1 Zusammenfassung

1.1 Einleitung

Per Ende 2025 hat die Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV) die Umfrage
zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen zum vierzehnten Mal durchgefthrt. Die fur
die ganze Schweiz einheitliche Fritherhebung ermdglicht eine aktuelle Gesamtsicht tber die
finanzielle Lage des Systems der beruflichen Vorsorge.

In der Schweiz war das Berichtsjahr 2025 zunachst durch sinkende Leit- und Marktzinsen
gepragt, die durch eine weiterhin ricklaufige Inflationsrate und eine lockere Geldpolitik der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) erméglicht wurden. Die SNB senkte den Leitzins im Verlauf
des Jahres von 0,5 % auf 0 %, wobei die Renditen zehnjahriger Schweizer Staatsanleihen im
Vergleich zwischen Anfang und Ende 2025 unverandert bei rund 0,3 % lagen. Die Inflations-
rate sank von 1,1 % auf 0,2 % und lag damit im von der SNB mit Preisstabilitat assoziierten
Korridor. Aufgrund der erhéhten makropolitischen Unsicherheiten und trotz der tieferen Zinsen
in der Schweiz und der damit verbundenen hoheren Zinsdifferenz zum Ausland wertete der
Schweizer Franken gegentber dem Euro (1,1 %) und dem US-Dollar (12,2 %) auf. Erwartete
Produktivitatsgewinne durch Fortschritte im Bereich der kinstlichen Intelligenz, der robuste
globale Arbeitsmarkt und positives Wachstum unterstitzten die Aktienmarkte: Globale Aktien’
stiegen um 6,7 % und Schweizer Aktien? legten um 17,8 % zu. Im Ergebnis fuhrte das im Be-
richtsjahr zu einer positiven durchschnittlichen Anlageperformance, die sich bei den meisten
Vorsorgeeinrichtungen in héheren Deckungsgraden widerspiegelte.

1.2 Ergebnisse der Vorsorgeeinrichtungen

Im Rahmen dieses Berichts werden die Basisdaten der Vorsorgeeinrichtungen in zwei Gruppen
ausgewiesen: solche mit und solche ohne Staatsgarantie?, wobei letztere noch unterteilt werden
in Vorsorgeeinrichtungen mit und ohne Vollversicherungslésung. Samtliche Anteile und Durch-
schnitte werden, wo nicht anders erwahnt, mit den Vorsorgekapitalien inklusive technischen
Ruckstellungen gewichtet.

Anzahl Vorsorgeeinrichtungen

Die Anzahl der Vorsorgeeinrichtungen hat im Berichtsjahr erneut abgenommen (siehe Kap. 2.1).
1311 von 1369, d.h. 95,8 % (Vorjahr: 1361 von 1404, d.h. 96,9 %) der Schweizer Vorsor-
geeinrichtungen nahmen bis Mitte April 2026 an der Umfrage teil. Von diesen wurden 1257
(Vorjahr: 1325) mit einer Bilanzsumme von 1352 Milliarden Franken (Vorjahr: 1278 Milliarden
Franken) in den Auswertungen berdicksichtigt.

Nettoperformance und Deckungsgrad

Die durchschnittliche erwirtschaftete Nettoperformance der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staats-
garantie und ohne Vollversicherungslésung im Jahr 2025 betrug 6,1 % (Vorjahr: 7,4 %) und
bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie 6,2 % (Vorjahr: 7,2 %) (siehe Kapitel 7.6

1 Die Entwicklung globaler Aktien wird durch den MSCI AC World ex CH Index (in CHF) approximiert.
2 Die Entwicklung Schweizer Aktien wird durch den Swiss Performance Index approximiert.

3 Zubeachten ist, dass Vorsorgeeinrichtungen von &ffentlich-rechtlichen Arbeitgebern tiber eine Staatsgarantie
verfuigen kénnen oder auch nicht.
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bzw. 11.5). Die positive Performance erhohte die individuell ausgewiesenen Deckungsgrade
der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung im Durch-
schnitt von 114,7 % auf 117,1 % und bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie von
88,3 % auf 91,3 % (siehe Kap. 4.2 bzw. 2.2). Per Ende 2025 wiesen fast alle (Vorjahr: 99 %)
Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung einen Deckungs-
grad von mindestens 100 % aus. Der entsprechende Anteil bei den Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie — davon viele in Teilkapitalisierung — betrug per Ende 2025 34 % (Vorjahr: 21 %).

Zinsversprechen und technischer Zinssatz

Gegenlber 2024 sind die durchschnittlichen technischen Zinssatze im Berichtsjahr leicht ge-
sunken (siehe Kap. 4.2 bzw. 11.2). Die durchschnittlichen kinftigen Zinsversprechen bleiben mit
2,32 % (Vorjahr: 2,34 %) bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Voll-
versicherungslésung bzw. 2,37 % (Vorjahr: 2,39 %) bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staats-
garantie weiterhin héher als die durchschnittlich verwendeten technischen Zinsséatze von 1,73 %
(Vorjahr: 1,77 %) bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversiche-
rungslosung bzw. 1,82 % (Vorjahr: 1,87 %) bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie
(siehe Kap. 5.2 bzw. 11.3). Die Differenz zwischen dem Zinsversprechen und dem technischen
Zinssatz blieb bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungs-
|6sung unverandert bei 0,6 Prozentpunkten. Bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie
betragt die Differenz im Berichtsjahr ebenfalls 0,6 Prozentpunkte (Vorjahr: 0,5 Prozentpunkte).

Verzinsung und Rentenerh6hungen

Im Durchschnitt wurden die Vorsorgekapitalien der aktiven Versicherten bei den Vorsorgeein-
richtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung im Berichtsjahr mit 4,33 %
(Vorjahr: 3,76 %) und bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie mit 3,14 % (Vor-
jahr: 2,93 %) noch einmal hoher als in den Vorjahren verzinst (siehe Kap. 7.6 bzw. 2.2). Im
Vergleich dazu lag die Jahresteuerung in der Schweiz 2025 bei 0,2 % (Vorjahr: 1,1 %), basierend
auf dem Landesindex der Konsumentenpreise des BFS.

Bei Vorsorgeeinrichtungen mit und ohne Staatsgarantie erhielten die Rentenbeziehenden 2025
durchschnittlich 2,0 % (Vorjahr: 1,6 %) der Rentensumme als einmalige Zahlung. Dauerhaft
erhoht wurde die Rentensumme 2025 um durchschnittlich 0,1 % (Vorjahr: 0,2 %).

Umverteilung zwischen aktiven Versicherten und Rentenbeziehenden

Bis vor sechs Jahren war die Umverteilung zwischen aktiven Versicherten und Rentenbezie-
henden ein zentrales Thema. Die Schatzungen der OAK BV zeigen fur das Jahr 2025 das vierte
Jahr in Folge eine leichte Umverteilung zugunsten der aktiven Versicherten. In den letzten funf
Jahren zeigen die Schatzungen keine signifikante Umverteilung mehr. Der Durchschnitt Gber
die letzten funf Jahre betragt 0,1 % des Vorsorgekapitals zugunsten der aktiven Versicherten.

Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken halten vermehrt Einzug in den Entscheidungsprozess und in die Bericht-
erstattung der Vorsorgeeinrichtungen. Die OAK BV verfolgt die Dynamik in diesem Bereich seit
2023. 211 von 1211 (Vorjahr: 206 von 1273) Vorsorgeeinrichtungen ohne Vollversicherungs-
I6sung (d.h. 17 %, die 68 % der Vorsorgekapitalien umfassen) haben die freiwilligen Fragen
zur Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im Anlageverhalten («Nachhaltigkeitsfragen»)
beantwortet. Dabei haben grosse Vorsorgeeinrichtungen — und solche mit einem 6ffentlich-
rechtlichen Arbeitgeber — diese Fragen markant haufiger beantwortet als mittlere und kleinere
Vorsorgeeinrichtungen. Aus diesen Antworten geht hervor, dass die Uberwiegende Mehrheit
der antwortenden Vorsorgeeinrichtungen die Bertcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken als
Bestandteil der treuhanderischen Sorgfaltspflicht betrachtet; eine klare Mehrheit gibt zudem
an, einen Beitrag zum Pariser Klimaabkommen leisten zu wollen. Die antwortenden Vorsor-
geeinrichtungen bertcksichtigen Nachhaltigkeitsrisiken vor allem bei Aktien, Obligationen
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und Immobilien, aber nur eine Minderheit ist bisher in der Lage, die Nachhaltigkeitsrisiken in
aggregierter Form zu messen.

Ein Vergleich zum Vorjahr zeigt, dass die grossen Vorsorgeeinrichtungen die Bertcksichtigung
der Nachhaltigkeitsrisiken weiter vorantreiben (insbesondere bei der Messung der aggregierten
Nachhaltigkeitsrisiken), wahrend die Bestrebungen der mittleren und kleineren Vorsorgeein-
richtungen auf tiefem Niveau grosstenteils stagnieren.

1.3 Gesamtrisiko und Analyse
der einzelnen Risikodimensionen

Gesamtrisiko

Die OAK BV beurteilt die finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen mithilfe einer Risikoana-
lyse. Das Gesamtrisiko setzt sich aus vier Risikodimensionen zusammen. Als wichtigste Risiko-
dimension wird der aktuelle Deckungsgrad erachtet, weshalb dieser bei der Bestimmung des
Gesamtrisikos doppelt gewichtet wird. Die Ubrigen drei Risikodimensionen (Zinsversprechen,
Sanierungsfahigkeit und Anlagestrategie) erhalten eine einfache Gewichtung.

Das Gesamtrisiko ist 2025 nochmals gesunken. Ausschlaggebend dafur ist vor allem die Verbes-
serung der Risikodimension Deckungsgrad. Noch 3 % (Vorjahr: 8 %) der Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung weisen aktuell ein eher hohes oder ein
hohes Gesamtrisiko aus. Die Vorsorgeeinrichtungen tragen — wie im Kapitaldeckungsverfahren
erwartet — die grossten Risiken in der Risikodimension Anlagestrategie.

Bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie fallt das Gesamtrisiko deutlich hdher aus
(siehe Kap. 11.6).

Risikodimension Deckungsgrad

Die Deckungssituation hat sich im Berichtsjahr verbessert. Diese Verbesserung ist hauptsachlich
durch die positive Anlageperformance begrindet. Aktuell weisen lediglich 1% (Vorjahr: 2 %)
der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung in der Risiko-
dimension Deckungsgrad ein eher hohes oder ein hohes Risiko auf.

Die knappere Deckungssituation der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie fihrt zu deutlich
hoheren Risikowerten.

Risikodimension Zinsversprechen

Gegenuber dem Vorjahr weisen ungefahr gleich viele Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsga-
rantie und ohne Vollversicherungslésung in der Risikodimension Zinsversprechen ein eher hohes
oder ein hohes Risiko auf, namlich 21 % (Vorjahr: 22 %).

Auch in dieser Risikodimension liegen bei Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie héhere
Risikowerte vor.

Risikodimension Sanierungsfahigkeit
Insgesamt hat sich die Struktur der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen im Vergleich zum Vorjahr
erwartungsgemass kaum verandert, weswegen auch die Sanierungsfahigkeit im Durchschnitt

1 Zusammenfassung
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etwa gleich geblieben ist. Andererseits hat sich der Anteil der Vorsorgeeinrichtungen, die in
diesem Bereich ein eher hohes oder ein hohes Risiko aufweisen, von 35 % auf 29 % reduziert.*

Die Sanierungsfahigkeit von Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie ist unterdurchschnittlich,
entsprechend liegen bei ihnen auch hier hohere Risikowerte vor.

Risikodimension Anlagestrategie

Im Anlagebereich sind die Vorsorgeeinrichtungen gezwungen, Risiken zu tragen, um mit den
Vorsorgekapitalien der Versicherten Ertrage zu erwirtschaften. Die Risikowerte haben sich im
Vergleich zum Vorjahr leicht erhéht. 87 % (Vorjahr: 84 %) der Vorsorgeeinrichtungen ohne
Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung weisen im Bereich der Anlagen ein eher hohes
oder ein hohes Risiko auf.

In dieser Risikodimension liegen bei Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie etwas hohere
Risiken vor.

1.4 Schwerpunktthema: Wer ist in
der beruflichen Vorsorge versichert?
Entwicklung seit 1985

Die Gesellschaft und insbesondere die Erwerbstatigkeit der Frauen hat sich seit dem Inkraft-
treten des Bundesgesetzes Uber die berufliche Vorsorge (BVG) stark verandert. Wahrend der
Anteil der AHV-beitragszahlenden Manner an der mannlichen Wohnbevélkerung relativ stabil
bei 70 % verharrte, ist der Anteil der AHV-beitragszahlenden Frauen an der weiblichen Wohn-
bevolkerung von gut 50 % auf Uber 60 % gestiegen. Die diesbeziiglich beobachtete Differenz
zwischen Frauen und Mannern ist seit den frihen 2000er-Jahren relativ stabil geblieben.

Diese Veranderungen erhohten auch den Anteil der Frauen, welche tber eine berufliche Vor-
sorge verflgen: Der Anteil der Frauen mit einer beruflichen Vorsorge an den weiblichen AHV-
Beitragszahlenden hat seit 2004 von knapp 60 % auf fast 75 % zugenommen, was einem
deutlichen Anstieg entspricht. Ein Anstieg bei der Abdeckung durch die berufliche Vorsorge
konnte jedoch nicht nur bei den Frauen, sondern auch bei den Ménnern festgestellt werden.
Bei diesen stieg der Anteil der AHV-Beitragszahlenden mit einer beruflichen Vorsorge in der-
selben Zeit von gut 70 % auf knapp 80 %, was ebenfalls einer deutlichen Zunahme entspricht.
Die Zunahme kann mit Gesetzesanderungen wie auch Reglementsanpassungen der einzelnen
Vorsorgeeinrichtungen erklart werden.

Betrachtet man die Entwicklung zudem auf Ebene der versicherten Lohne, so kann beobachtet
werden, dass der durch die berufliche Vorsorge aufgebaute Versicherungsschutz am Ende der
Beobachtungsperiode fur Frauen und Manner fast gleich hoch ist und bei rund 70 % liegt.
Die geschlechtsspezifische Differenz fallt mittlerweile sehr gering aus.

Insgesamt haben Anpassungen von Eintrittsschwelle, Koordinationsabzug und anderen Para-
metern in der beruflichen Vorsorge bewirkt, dass 40 Jahre nach Einfihrung des BVG ein noch
hoherer Teil der erwerbstatigen Manner und Frauen Gber eine berufliche Vorsorge verfugt.
Dies zeigt die grossen Vorteile der Flexibilitat der Vorsorgeeinrichtungen wie auch die grosse
und gewachsene Bedeutung der beruflichen Vorsorge fur die Altersvorsorge in der Schweiz.

4 Die Risikostufen, welche im vorliegenden Bericht ausgewiesen werden, basieren auf ungerundeten Risikowerten (vgl. Kap. 12.2).
Mit der Skalierung von 1 bis 5 kann sich die Verteilung der Risikostufen von einem Jahr zum nachsten deutlich starker verandern,
als dies aufgrund der Veranderung der ungerundeten Risikowerte zu erwarten wére.

1 Zusammenfassung
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1.5 Ausblick

Der Internationale Wahrungsfonds prognostiziert in seinem Weltwirtschaftsausblick vom Januar
2026 ein globales reales Wachstum von 3,3 % fur das Jahr 2026 sowie 3,2 % fur 2027. Der im
Vergleich zum Vorjahr stabile Ausblick resultiert aus gegenlaufigen Entwicklungen: Wahrend die
veranderten handelspolitischen Rahmenbedingungen dampfend wirken, stiitzen Investitionen in
neue Technologien (insbesondere kunstliche Intelligenz) sowie fiskal- und geldpolitische Mass-
nahmen das Wachstum. Fur die Schweiz erwartet der Internationale Wahrungsfonds fir 2026
ein reales Wachstum von 1,3 %, was in etwa der Entwicklung in den Eurolandern entspricht.
Noch nicht beriicksichtigt sind in diesen Wachstumsprognosen die aktuellen Entwicklungen
im Nahen Osten.

Die positiven Anlageergebnisse der vergangenen drei Jahre nutzten die meisten Vorsorge-
einrichtungen sowohl fur die Verzinsung der Altersguthaben als auch zum Aufbau der Wert-
schwankungsreserven und aktuarische Massnahmen, beispielsweise im Zusammenhang mit
aktualisierten Grundlagen. Angesichts der weiterhin erhéhten Unsicherheiten an den Kapi-
talmarkten bleibt eine sorgfaltige finanzielle Fihrung zentral. Dies gilt insbesondere fir Vor-
sorgeeinrichtungen mit noch nicht voll gedufneten Wertschwankungsreserven, aber auch fur
solche mit komfortabler Finanzierungssituation. Zur langfristigen Sicherstellung der finanziellen
Stabilitat sind Entscheidungen auf Leistungs- und Anlageseite umsichtig zu treffen und regel-
massig zu Uberprufen.

1 Zusammenfassung



10 Bericht zur finanziellen Lage 2 Erhebung Uber die
der Vorsorgeeinrichtungen 2025 finanzielle Lage 2025

2 Erhebung liber die
finanzielle Lage 2025

2.1 Durchfiihrung der Umfrage

Mit der fur die ganze Schweiz einheitlichen Erhebung wird eine aktuelle Gesamtsicht tber die
finanzielle Lage des Systems der beruflichen Vorsorge erméglicht. Zur Beschleunigung der Er-
hebung wird bewusst in Kauf genommen, dass zum Zeitpunkt der Erhebung in der Regel erst
provisorische Daten fur die Jahresabschlsse der einzelnen Vorsorgeeinrichtungen vorliegen. Im
Unterschied zur Pensionskassenstatistik des Bundesamtes fur Statistik (BFS) enthalt die Erhebung
zudem eine Beurteilung der Systemrisiken.

Der vorliegende Bericht basiert auf den Angaben der Vorsorgeeinrichtungen und enthalt die
wichtigsten Ergebnisse der Erhebung. Dabei wurden die wesentlichen finanz- und versiche-
rungstechnischen Risiken, denen die Vorsorgeeinrichtungen ausgesetzt sind, qualifiziert und
eingestuft. Die OAK BV ist sich bewusst, dass nicht samtliche spezifischen Risiken der einzelnen
Vorsorgeeinrichtungen mit den vorhandenen Daten abschatzbar sind. Die Beurteilung der indivi-
duellen Risikosituation liegt in der Verantwortung des obersten Organs der Vorsorgeeinrichtung
und basiert auf dem Gutachten des Experten fur berufliche Vorsorge.

Ziel der Erhebung ist es, eine objektivierte Einschatzung der Systemrisiken der Schweizer Vor-
sorgeeinrichtungen vornehmen zu kénnen. Die detaillierten Daten und Auswertungen der
OAK BV werden den regionalen Aufsichtsbehdrden jeweils fir ihre entsprechende Aufsichts-
region zur Verfugung gestellt. Die verdichteten Ergebnisse der Erhebung sind zudem auf der
Webseite der OAK BV einsehbar.

Der Rucklauf der fur diesen Bericht verwendeten Fragebogen prasentiert sich per Mitte April
2026 wie folgt:

2025 2024
Anzahl Anteil Anzahl Anteil

Abb. 1:
Versandte Fragebogen 1369 | 100,0 % 1404 | 100,0 % Riicklaufquote

der Fragebogen
Eingereichte Fragebogen 1311 95,8% 1361| 96,9%
— davon in Liguidation 50 3,7 % 34 2,4%
—davon nicht dem Freiztgigkeitsgesetz unterstellt 4 0,3% 2 0,1%
Fur diesen Bericht verwendete Fragebogen 1257 | 91.8% 1325| 94,4%

Die Gesamtzahl der versandten Fragebogen ist gesunken, da erneut mehr Vorsorgeein-
richtungen aufgeldst als neu gegriindet wurden. Die Rucklaufquote betragt 95,8 % (Vor-
jahr: 96,9 %). Es sind vorwiegend kleinere Vorsorgeeinrichtungen, die den Fragebogen nicht
eingereicht haben. Abgesehen von der Vollerhebung der Pensionskassenstatistik des BFS ist
die Erhebung der OAK BV die umfassendste Erhebung bei Vorsorgeeinrichtungen. Sie erlaubt
verlassliche Aussagen zur finanziellen Lage der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen.


https://www.oak-bv.admin.ch/de/themen/erhebung-finanzielle-lage
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2.2 Basisdaten und Kennzahlen

Die Basisdaten und Kennzahlen der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen prasentieren sich wie folgt:

2025 2024
Anzahl Vorsorgeeinrichtungen 1175 1237
Anzahl aktive Versicherte 3885080 3846240
Anzahl Rentenbeziehende 920532 902025
Basislohnsumme 311880 302956
Versicherte Lohnsumme 232170 225154
Rentensumme 24813 24430
Bilanzsumme 1134207 1066968
Arbeitgeberbeitragsreserven ohne Verwendungsverzicht 7126 6424
Arbeitgeberbeitragsreserven mit Verwendungsverzicht 729 760
BVG-Altersguthaben 214111 206600
Vorsorgekapital aktive Versicherte 574152 541529
Vorsorgekapital Rentenbeziehende 335440 331108
Technische Ruckstellungen 37443 34575
Reglementarische Beitrage 47057 45567
Andere Beitrage 387 409

2025 2024
@ Verzinsung Altersguthaben (Beitragsprimat) 4,33% 3,76 %
@ Technischer Zinssatz 1,73 % 1,77 %
Anteil Generationentafeln 74,0 % 72,5%
@ Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen 17,1 % 114,7 %
@ Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen 117,6 % 115,2%
Anteil Unterdeckungen 0,0 % 0,8%
Anteil Leistungsprimat 1,6 % 1,6 %
@ geplanter Umwandlungssatz
(in 5 Jahren, im Alter 65, Beitragsprimat) 517 % 5,18 %
@ Zinsversprechen bei Pensionierung (in 5 Jahren) 2,32% 2,34 %
Anteil registrierte Vorsorgeeinrichtungen 97,3% 97,4 %
Anteil BVG-Altersguthaben am Vorsorgekapital Aktive 37.3% 38,2%
Anteil Rentenverpflichtungen 36,9 % 37,9%
@ Auswirkung von Sanierungsbeitragen 0,33% 0,33%
@ Auswirkung von Minderverzinsungen 0,61 % 0,60 %
Anteil Sachwerte an Anlagen 65,0 % 63,8 %
@ Nettoperformance auf Anlagen 6,1% 7,4%
@ Fremdwahrungsexposure 16,9 % 16,8 %
@ geschatzte Volatilitat 6,8 % 6,4 %

@ Ziel-Wertschwankungsreserven 17,6 % 17,6 %

2 Erhebung Uber die
finanzielle Lage 2025

Abb. 2:

Basisdaten der Vorsorgeeinrich-
tungen ohne Staatsgarantie und
ohne Vollversicherungslésung

Alle Geldbetrage
sind in Mio. CHF angegeben.

Abb. 3:

Kennzahlen der Vorsorgeeinrich-
tungen ohne Staatsgarantie und
ohne Vollversicherungslésung

Alle Anteile und Durchschnitte sind mit
dem Vorsorgekapital gewichtet.

Die einheitlichen Grundlagen sind die
Generationentafeln BVG 2025 mit einem
technischen Zinssatz von 1,7 % (2025)
bzw.BVG 2020 mit einem technischen
Zinssatz von 1,8 % (2024) (Durchschnitt
der technischen Zinssatze der Vorsorgeein-
richtungen ohne Staatsgarantie

und ohne Vollversicherungslésung).
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2025 2024
Anzahl Vorsorgeeinrichtungen 36 36
Anzahl aktive Versicherte 356704 349498
Anzahl Rentenbeziehende 182135 178355
Basislohnsumme 30572 29611
Versicherte Lohnsumme 23704 22988
Rentensumme 5602 5520
Bilanzsumme 146433 137952
Arbeitgeberbeitragsreserven ohne Verwendungsverzicht 386 133
Arbeitgeberbeitragsreserven mit Verwendungsverzicht 178 35
BVG-Altersguthaben 25771 24968
Vorsorgekapital aktive Versicherte 70045 67578
Vorsorgekapital Rentenbeziehende 77621 77068
Technische Ruckstellungen 11770 11443
Reglementarische Beitrage 6288 6110
Andere Beitrage 313 305

2025 2024
@ Verzinsung Altersguthaben (Beitragsprimat) 3,14 % 2,93 %
@ Technischer Zinssatz 1,82 % 1,87 %
Anteil Generationentafeln 44,0 % 43,9 %
@ Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen 91,3% 88,3 %
@ Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen 90,8 % 87,8 %
Anteil Unterdeckungen 65,6 % 79,3 %
Anteil Leistungsprimat 43,5% 43,4 %
@ geplanter Umwandlungssatz
(in 5 Jahren, im Alter 65, Beitragsprimat) 5,20 % 5,20 %
@ Zinsversprechen bei Pensionierung (in 5 Jahren) 2,37 % 2,39%
Anteil registrierte Vorsorgeeinrichtungen 100,0 % 100,0 %
Anteil BVG-Altersguthaben am Vorsorgekapital Aktive 36,8% 36,9 %
Anteil Rentenverpflichtungen 52,6 % 53,3%
@ Auswirkung von Sanierungsbeitragen 0,19 % 0,19 %
@ Auswirkung von Minderverzinsungen 0,44 % 0,43 %
Anteil Sachwerte an Anlagen 65,4 % 65,0 %
@ Nettoperformance auf Anlagen 6,2 % 7.2%
@ Fremdwahrungsexposure 18,6 % 18,8 %
@ geschatzte Volatilitat 6,4 % 6,2 %
@ Ziel-Wertschwankungsreserven 18,1 % 17,2 %

2 Erhebung Uber die
finanzielle Lage 2025

Abb. 4:
Basisdaten der Vorsorgeeinrich-
tungen mit Staatsgarantie

Alle Geldbetrage
sind in Mio. CHF angegeben.

Abb. 5:
Kennzahlen der Vorsorgeeinrich-
tungen mit Staatsgarantie

Alle Anteile und Durchschnitte sind mit
dem Vorsorgekapital gewichtet.

Die einheitlichen Grundlagen sind die
Generationentafeln BVG 2025 mit einem
technischen Zinssatz von 1,7 % (2025)
bzw.BVG 2020 mit einem technischen
Zinssatz von 1,8 % (2024) (Durchschnitt
der technischen Zinssétze der Vorsorgeein-
richtungen ohne Staatsgarantie

und ohne Vollversicherungslsung).
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2025 2024
Anzahl Vorsorgeeinrichtungen 46 52
Anzahl aktive Versicherte 587153 624377
Basislohnsumme 49945 52680
Versicherte Lohnsumme 36697 38685
BVG-Altersguthaben 32889 34229
Vorsorgekapital aktive Versicherte 63681 66151
Reglementarische Beitrage 5668 6063
Andere Beitrage 645 598

2025 2024
Anteil Leistungsprimat 0,0 % 0,0 %
@ geplanter Umwandlungssatz
(in 5 Jahren, im Alter 65, Beitragsprimat) 522 % 513%
@ Zinsversprechen bei Pensionierung (in 5 Jahren) 2,41 % 2,27 %
Anteil registrierte Vorsorgeeinrichtungen 95,5% 95,3%
Anteil BVG-Altersguthaben am Vorsorgekapital Aktive 51,6 % 51,7%

Die Anzahl der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und mit Vollversicherungslésung
hat sich gegentber dem Vorjahr reduziert. Vorsorgeeinrichtungen mit Vollversicherungsldésung
weisen netto kein eigenes Vorsorgekapital aus. Vollversicherungslésungen werden nur von
wenigen Versicherern angeboten.

Bei der Vollversicherungslésung Ubertragen die Vorsorgeeinrichtungen sowohl ihre Risiken
Alter, Tod und Invaliditat als auch die damit verbundenen Anlagerisiken an eine Versicherungs-
gesellschaft, die Ublicherweise auch mit der administrativen Durchfihrung betraut wird. Diese
Abgabe der Risiken hat allerdings einen Preis: In der Vollversicherung muss die Versicherungs-
gesellschaft als Garantietragerin das Vorsorgekapital jederzeit zu 100 % decken kénnen. Dies
bedingt eine im Vergleich zu autonomen und teilautonomen Vorsorgeeinrichtungen risikoar-
mere Anlagestrategie mit einer langfristig tieferen Performanceerwartung.

Vollversicherungslésungen werden weiterhin nachgefragt. Gerade in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten, in denen kleine und mittlere Unternehmen unter grossen Druck geraten kénnen, sind
diese mit einer Vollversicherung vor allfalligen zusatzlichen Belastungen durch Sanierungsmass-
nahmen der Vorsorgeeinrichtung geschitzt.

Da bei Vorsorgeeinrichtungen mit Vollversicherungslésung in allen Risikodimensionen nicht die
Vorsorgeeinrichtungen, sondern von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) beauf-
sichtigte Versicherungsgesellschaften die Risikotrager sind, werden die Vorsorgeeinrichtungen
mit Vollversicherungslésung bei der Risikoanalyse der OAK BV (Kap. 4 bis 10) nicht bericksichtigt.

2 Erhebung Uber die
finanzielle Lage 2025

Abb. 6:

Ausgewdhlte Basisdaten
der Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und
mit Vollversicherungsl6sung

Alle Geldbetrage
sind in Mio. CHF angegeben.

Abb. 7:

Ausgewéhlte Kennzahlen
der Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und
mit Vollversicherungslésung

Alle Anteile und Durchschnitte sind
mit dem Vorsorgekapital gewichtet.
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3 Schwerpunktthema: Wer ist
in der beruflichen Vorsorge
versichert? Entwicklung seit 1985

3.1 Einleitung

1985 wurde mit dem Bundesgesetz Uber die berufliche Vorsorge (BVG) in der Schweiz die
zweite Saule der obligatorischen Altersvorsorge eingefihrt. Ziel ist, die finanzielle Absicherung
von Alter, Tod und Invaliditat zu verbessern und moglichst fur alle Versicherten das in Art. 113
der Bundesverfassung festgelegte Ziel zu erreichen. Dieses halt fest, dass die berufliche Vorsorge
zusammen mit der Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenversicherung (AHV) die Fortsetzung der
gewohnten Lebenshaltung in angemessener Weise ermdglicht. Dafir sollte bei tiefen Lohnen
die AHV (mit Erganzungsleistungen) ausreichend sein, wahrend fir mittlere und hohere Lohne
zusatzlich zur AHV-Rente (erste Sdule) Leistungen aus der beruflichen Vorsorge (zweite Saule)
notwendig sind.

Ziel dieses Schwerpunktthemas ist es, die Entwicklung der beruflichen Vorsorge (BVG) in der
Schweiz zu analysieren und die wichtigsten Treiber herauszuarbeiten. Im Fokus stehen die
aktiven Versicherten, also die Beitragszahlenden. Es wird analysiert, welcher Anteil der Gesamt-
bevolkerung in die AHV einzahlt und welcher Anteil dieser AHV-Beitragszahlenden zusatzlich
in einer Vorsorgeeinrichtung versichert ist. Wo entsprechende Daten zur Verfigung stehen,
werden Frauen und Manner separat betrachtet. Dabei wird die Entwicklung der Anzahl der
AHV-Beitragszahlenden, der in den Vorsorgeeinrichtungen aktiven Versicherten sowie der ver-
sicherten Lohne betrachtet.

Eine Analyse der Entwicklung der Leistungen aus der beruflichen Vorsorge in Form von Renten
und Kapitalauszahlungen ist aufgrund der Datenlage nicht mdglich. Die Neurentenstatistik,
welche Angaben zu den Leistungen der Vorsorgeeinrichtungen enthalt, wird erst seit 2015
publiziert und enthélt keine Informationen Uber das Verhaltnis von Renten zu Erwerbsein-
kommen vor Pensionierung.

3.2 Demografische und
erwerbsbezogene Entwicklungen

Die Entwicklung der standigen Wohnbevélkerung® und der AHV-Beitragszahlungen bilden den
Kontext fur die Entwicklung der im BVG versicherten Personen und Lohne. Bei den AHV-Beitrags-
zahlenden handelt es sich um Angestellte, Selbststandigerwerbende, Nichterwerbstatige (wie
Studierende, Personen ohne Einkommen, Frihpensionierte) und nichterwerbstatige verheiratete
Personen, deren Ehepartner mindestens den doppelten Mindestbeitrag in die AHV einzahlen.

5  Entspricht dem arithmetischen Mittel der standigen Wohnbevélkerung am 1. Januar und am 31. Dezember
eines bestimmten Kalenderjahres.

3 Schwerpunktthema

Datenquellen
und Methodisches

Die Analyse stitzt sich

auf die Daten der standigen
Wohnbevolkerung der
Schweiz und die AHV-
Beitragszahlenden aus den
Gesamtwirtschaftlichen
Rahmendaten des Bundes-
amtes fur Statistik (BFS)
sowie auf aufbereitete
Daten zur AHV und den
Vorsorgeeinrichtungen des
Bundesamtes fur Sozialver-
sicherungen (BSV).

Die Pensionskassenstatistik
liefert Daten ab 1987,
wobei ab 1992 die Er-
hebung alle zwei Jahre er-
stellt wurde. Die Erhebung
wurde 2004 Uberarbeitet;
seither werden die
Vorsorgeeinrichtungen
mit reglementarischen
Leistungen jahrlich befragt.
Angaben zu den in den
Vorsorgeeinrichtungen
versicherten Lohnbestand-
teilen werden erst seit der
Umfrage 1994 erhoben.
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B Standige Wohnbevolkerung
AHV-Beitragszahlende

Die vorliegenden Daten ermoglichen eine Aufteilung der AHV-Beitragszahlenden nach Ge-

schlecht zwischen 1990 und 2023.

1990-2023 Beginn Ende Verdnderung Jahrliche

(33 Jahre) der Periode: der Periode: Uber Periode | Verdnderung

1990 2023 Uber Periode
Standige Wohnbevélkerung Frauen 3452 4511 30,7 % 0,81 %
Manner 3298 4452 35,0% 0,91 %
Total 6751 8962 32,8% 0,86 %
AHV-Beitragszahlende Frauen 1732 2760 59,4 % 1,42 %
Manner 2560 3229 26,2% 0,71%
Total 4291 5989 39,6 % 1,02 %

Der Anteil der Frauen an der Wohnbevolkerung ist zwischen 1990 (51 %) und 2023 (50 %)
stabil geblieben, wohingegen ihr Anteil bei den AHV-Beitragszahlenden von 40 % im Jahr
1990 auf 46 % im Jahr 2023 stark angestiegen ist. In den letzten 33 Jahren hat sich die stan-
dige Wohnbevolkerung in der Schweiz jahrlich um 0,86 % erhoht, wobei der Anstieg bei den
Mannern hoher war als bei den Frauen (0,91 % pro Jahr bei den Mannern gegentber 0,81 %
bei den Frauen). Im gleichen Zeitraum ist die Anzahl der AHV-Beitragszahlenden um 1,02 %
jahrlich gestiegen, wobei hier der Anstieg bei den Frauen mit 1,42 % pro Jahr deutlich hoher

ausfiel als der Anstieg bei den Mannern mit 0,71 %.
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1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Frauen* — Manner*  — Total

3 Schwerpunktthema

Abb. 8:

Entwicklung der standigen
Wohnbevélkerung und

der AHV-Beitragszahlenden

Abb. 9:

Entwicklung der standigen
Wohnbevélkerung und

der AHV-Beitragszahlenden,
nach Geschlecht

Anzahl Personen in 1000

Abb. 10:

Entwicklung des Anteils der
AHV-Beitragszahlenden an der
standigen Wohnbevélkerung,
nach Geschlecht

* Aufteilung zwischen Frauen und
Ménnern: provisorische Werte ab 2020
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Die Abbildung 10 zeigt, dass insgesamt der Anteil der AHV-Beitragszahlenden an der standigen
Wohnbevolkerung zwischen 1985 und 2024 von 58,4 % auf 66,6 % zugenommen hat. In den
Jahren 1992 und 1993 ist ein Ruickgang bei den Mannern erkennbar, welcher auf die Rezession
von 1991 bis 1993 zurtickzufthren ist. Auswirkungen davon waren ein starker Anstieg der Ar-
beitslosigkeit und ein struktureller Wandel, insbesondere in mannerdominierten Bereichen (z.B.
Industrie, Bau- und Gewerbesektor), verbunden mit Entlassungen und Frihpensionierungen.
Der Anteil bei den Mannern ist seit 1992 relativ stabil geblieben, wahrend bei den Frauen ein
deutlicher Anstieg beobachtet werden kann, namlich von 52,5 % im Jahr 1990 auf 62,0 % im
Jahr 2023. Seit ungefahr 20 Jahren entwickelt sich der Anteil der AHV-Beitragszahlenden an
der standigen Wohnbevolkerung fur die Manner und die Frauen mit einer Differenz von rund
9 Prozentpunkten weitgehend parallel.

3.3 Entwicklung der Anzahl der Versicherten
und der Beitragsléhne in AHV und BVG

3.3.1 Anzahl der versicherten Personen

Fur die erste Saule werden nachfolgend die AHV-Beitragszahlenden gezahlt (jede Person
zahlt genau einmal). In der zweiten Sdule hingegen zadhlen die Verbindungen zu Vorsorge-
einrichtungen, wodurch Doppelzahlungen entstehen kénnen (beispielsweise bei mehreren
Arbeitgebern oder separaten Kaderplanen). Bei der Anzahl der versicherten Personen in Vor-
sorgeeinrichtungen werden nachfolgend nur jene Personen gezahlt, welche in registrierten
Vorsorgeeinrichtungen versichert sind, da davon ausgegangen werden kann, dass der Grossteil
der in nicht-registrierten Vorsorgeeinrichtungen versicherten Personen auch schon in einer
registrierten Vorsorgeeinrichtung versichert sind.

Anzahl Personen in Mio.

L0 e B B B B B
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

AHV-Beitragszahlende
B Aktive Versicherte in registrierten Vorsorgeeinrichtungen

Die vorliegenden Daten ermdglichen einen Vergleich der AHV-Beitragszahlenden und der ak-
tiven Versicherten in registrierten Vorsorgeeinrichtungen, aufgeteilt nach Geschlecht zwischen
1992 und 2023. Bei der Aufteilung nach Geschlecht handelt es sich ab dem Jahr 2020 um
provisorische Daten.

3 Schwerpunktthema

Abb. 11:

Entwicklung der
AHV-Beitragszahlenden

und der in einer registrierten
Vorsorgeeinrichtung
versicherten Personen
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1992-2023 Beginn Ende Verdnderung Jahrliche

(31 Jahre) der Periode: der Periode: Uber Periode | Verdnderung

1992 2023 Uber Periode
AHV-Beitragszahlende Frauen 1779 2760 55,2 % 1.43%
Manner 2550 3229 26,6 % 0,76 %
Total 4239 5989 38,4 % 1,05 %
Aktive Versicherte Frauen 1084 2036 87,8 % 2,05%

in registrieren

Vorsorgeeinrichtungen Ménner 1975 2565 29,9% 0,85%
Total 3059 4601 50,4 % 1,33%

In der Zeit seit der EinfGhrung des BVG im Jahr 1985 sind die Anzahl der AHV-Beitragszahlenden
und die Anzahl der aktiven Versicherten in registrierten Vorsorgeeinrichtungen kontinuierlich
gestiegen. Bei den Mdannern verlauft der Anstieg in beiden Saulen dhnlich, wobei er in der
zweiten Saule leicht hoher ausfallt als in der ersten Saule (0,76 % pro Jahr bei den AHV-Bei-
tragszahlenden und 0,85 % pro Jahr bei den aktiven Versicherten in Vorsorgeeinrichtungen).
Die Erh6hung bei den Frauen ist insgesamt deutlich hoher, und es zeigt sich ein grosserer Unter-
schied in den beiden Saulen (1,43 % pro Jahr bei den AHV-Beitragszahlenden und 2,05 % pro
Jahr bei den aktiven Versicherten in Vorsorgeeinrichtungen). Sowohl in der ersten Saule wie
auch in der zweiten Saule fallt der Anstieg bei den Frauen deutlicher aus als bei den Mannern.
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Frauen* Manner* Total

Ab dem Jahr 2004 ist ein deutlicher Anstieg erkennbar beim Anteil der AHV-Beitragszahlenden,
die im BVG versichert sind.

Der deutliche Bruch zwischen den Jahren 2002 und 2004 lasst sich mit der Umstellung auf
jahrliche Erhebungen erklaren, welche basierend auf Informationen des BFS auch methodische
Anpassungen beinhalteten.

Eine Aufteilung der AHV-Beitragszahlenden nach Geschlecht steht ab 1990 bis 2023 zur Ver-
fugung; unterschiedliche Entwicklungen nach Geschlecht kénnen somit ab 1992 mit der Anzahl
der aktiven Versicherten im BVG verglichen werden. Nach 2004 steigt der Anteil der AHV-Bei-
tragszahlenden, welche in der beruflichen Vorsorge versichert sind, stark an, wobei sich die
Differenz zwischen den Mannern und Frauen verringert.

Diese Erhdhung kann auf verschiedene Veranderungen zurtckgefthrt werden: Zum einen
gingen grundsatzlich mehr Frauen einer Erwerbstatigkeit nach, erhdhten ihren Beschaftigungs-
grad oder erzielten hthere Lohne, sodass ihre Erwerbseinkommen die Eintrittsschwelle erreicht
haben und sie neu im BVG versichert waren. Zum anderen wurde die Eintrittsschwelle im
Rahmen der 1. BVG-Revision 2005 gesenkt. Zudem wurde die Unterversicherung der Teilzeit-
beschaftigten in den vergangenen Jahren immer starker thematisiert, insbesondere im Rahmen

3 Schwerpunktthema

Abb. 12:

Entwicklung der
AHV-Beitragszahlenden und
der in einer registrierten
Vorsorgeeinrichtung aktiven
Versicherten, nach Geschlecht

Versicherte Personen in 1000

Abb. 13:

Entwicklung des Anteils
der in einer registrierten
Vorsorgeeinrichtung
aktiven Versicherten an den
AHV-Beitragszahlenden,
nach Geschlecht

* Aufteilung zwischen Frauen und
Mannern: provisorische Werte ab 2020
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der geplanten und vom Volk abgelehnten Revision der Altersvorsorge im Jahr 2017. Viele
Vorsorgeeinrichtungen haben in der Folge ihre reglementarische Eintrittsschwelle fur Teilzeit-
beschéftigte unterhalb jene des BVG-Obligatoriums gesenkt. Ebenso ist ein Anstieg im Bereich
der freiwilligen Versicherung bei Mehrfachbeschaftigungen denkbar. Diese Anderungen wirken
sich starker auf Frauen aus, zeigen aber auch positive Wirkung fur die Versicherung der Manner.

3.3.2 Versicherte L6hne

In der Pensionskassenstatistik werden die Beitragslohne der registrierten und nicht-registrierten
Vorsorgeeinrichtungen seit 1994 erhoben. Die ausgewerteten Daten zu den AHV-pflichtigen
Einkommen sind ab dem Jahr 1997 vorhanden. Da die Pensionskassenstatistik zwischen 1992
und 2004 nur alle zwei Jahre durchgefuhrt wurde, ist ein erster Vergleich der Beitragsléhne mit
den AHV-pflichtigen Einkommen fur das Jahr 1998 moglich. Die nachfolgenden Auswertungen
berticksichtigen fur die Beitragslohne sowohl die registrierten wie auch die nicht-registrierten
Vorsorgeeinrichtungen, da grundsatzlich davon ausgegangen werden kann, dass gleiche Lohn-
bestandteile nicht in zwei unterschiedlichen Vorsorgeeinrichtungen versichert sind.

500
Abb. 14:
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AHV-pflichtiges Einkommen
B Beitragslohne in den registrierten und nicht-registrierten Vorsorgeeinrichtungen

Die vorliegenden Daten ermdglichen einen Vergleich der AHV-pflichtigen Einkommen und der
BVG-Beitragslohne aufgeteilt nach Geschlecht zwischen 1998 und 2024.

1998-2024 Beginn Ende Veranderung Jahrliche
(26 Jahre) der Periode: der Periode: Uber Periode Veranderung
1998 2024 Uber Periode
Abb. 15:
AHV-pflichtiges Einkommen Frauen 65781 161615 145,7 % 3,52 % Entwicklung der
AHV-pflichtigen Einkommen
Manner 163053 284143 74,3 % 2,16 % und der BVG-Beitragslohne,
nach Geschlecht
Total 228834 445758 94,8 % 2,60 %
Beitragslshne in Frauen 35425 108245 205,6 % 439% Versicherte Lohne in Mio. CHF
den registrierten und
nicht-registrierten Manner 96491 193184 100,2 % 2,71 %
Vorsorgeeinrichtungen Total 131917 301429 128,5% 3.23%

Der Vergleich mit den AHV-pflichtigen Einkommen zeigt Uber die beobachtete Zeitperiode einen
Anstieg des Anteils der im BVG versicherten Lohne an den AHV-pflichtigen Lohnen. Auch hier
ist zu beobachten, dass dieser Anstieg in der zweiten Saule hoher ist als in der ersten Saule und
bei den Frauen hoher als bei den Mannern. Die Beitragsléhne in Vorsorgeeinrichtungen bei den
Frauen sind in den beobachteten 26 Jahren jahrlich um 4,39 % gestiegen.
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Der Anteil der Beitragsléhne in den Vorsorgeeinrichtungen am AHV-pflichtigen Einkommen
hat sich zwischen 1998 und 2023 von 57,6 % auf 69,0 % erhoht. Zu beobachten ist, dass
in diesem Zeitraum die Differenz zwischen Mannern und Frauen deutlich abgenommen hat.
Lagen die Werte im Jahr 1998 noch rund 5 %-Punkte auseinander (59,2 % bei den Mannern
gegenuber 53,9 % bei den Frauen), so hat sich diese Differenz im Jahr 2023 auf 1,4 %-Punkte
verringert (69,5 % bei den Mannern gegentber 68,1 % bei den Frauen). Damit hat die hohere
Versicherungsquote bei den Frauen Uberproportional zum Anstieg insgesamt beigetragen.

Gesetzliche Anpassungen wie beispielsweise die Senkung der Eintrittsschwelle und die Reduk-
tion des Koordinationsabzugs im Rahmen der 1. BVG-Revision haben zu dieser Entwicklung
beigetragen. Aufgrund der Absenkung des allgemeinen Zinsniveaus haben viele Vorsorgeeinrich-
tungen ihre technischen Zinssatze und die Umwandlungssatze reduziert. Viele Vorsorgeeinrich-
tungen haben Massnahmen ergriffen, um die reduzierten Leistungen aufgrund der sinkenden
Umwandlungssatze zumindest teilweise zu kompensieren. Dabei handelt es sich sowohl um
beitragsrelevante Anpassungen wie auch um solche, die eine Erhéhung der versicherten Léhne
zum Ziel haben. Dabei wurden beispielsweise die Eintrittsschwelle und insbesondere der Koor-
dinationsabzug dem Beschaftigungsgrad angepasst. Auch sehen einige Vorsorgeeinrichtungen
ein Alterssparen bereits ab dem 20. Altersjahr vor. Insbesondere die Besserversicherung der Teil-
zeitarbeitenden durch eine Reduktion des Koordinationsabzuges und dessen Anpassung an den
Beschéaftigungsgrad fuhrt zu hoheren versicherten Beitragsiohnen, insbesondere von Frauen.

3.4 Fazit

Die Gesellschaft und insbesondere die Erwerbstatigkeit der Frauen hat sich seit dem Inkraft-
treten des BVG stark verandert. Wahrend der Anteil der AHV-beitragszahlenden Manner an
der mannlichen Wohnbevélkerung relativ stabil bei 70 % verharrte, ist der Anteil der AHV-
beitragszahlenden Frauen an der weiblichen Wohnbevolkerung von gut 50 % auf tber 60 %
gestiegen. Die diesbeziiglich beobachtete Differenz zwischen Frauen und Mannern ist seit den
frihen 2000er-Jahren relativ stabil geblieben.

Diese Veranderungen erhohten auch den Anteil der Frauen, welche tber eine berufliche Vor-
sorge verfligen: Der Anteil der Frauen mit einer beruflichen Vorsorge an den weiblichen AHV-
Beitragszahlenden hat seit 2004 von knapp 60 % auf fast 75 % zugenommen, was einem
deutlichen Anstieg entspricht. Ein Anstieg bei der Abdeckung durch die berufliche Vorsorge
konnte jedoch nicht nur bei den Frauen, sondern auch bei den Mannern festgestellt werden. Bei
diesen stieg der Anteil der AHV-Beitragszahlenden mit einer beruflichen Vorsorge in derselben
Zeit von gut 70 % auf knapp 80 %, was ebenfalls einer deutlichen Zunahme entspricht. Die
Zunahme kann mit Gesetzesanderungen wie auch mit Reglementsanpassungen der einzelnen
Vorsorgeeinrichtungen erklart werden.

3 Schwerpunktthema

Abb. 16:

Entwicklung des Anteils

der BVG-Beitragslohne an
den AHV-pflichtigen
Einkommen, nach Geschlecht
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Betrachtet man die Entwicklung zudem auf der Ebene der versicherten Léhne, so kann be-
obachtet werden, dass der durch die berufliche Vorsorge aufgebaute Versicherungsschutz am
Ende der Beobachtungsperiode fur Frauen und Méanner fast gleich hoch ist und bei rund 70 %
liegt. Die geschlechtsspezifische Differenz fallt mittlerweile sehr gering aus.

Insgesamt haben Anpassungen von Eintrittsschwelle, Koordinationsabzug und anderen Para-
metern in der beruflichen Vorsorge bewirkt, dass 40 Jahre nach Einfihrung des BVG ein noch
hoherer Teil der erwerbstatigen Manner und Frauen Uber eine berufliche Vorsorge verfigt.
Dies zeigt die grossen Vorteile der Flexibilitat der Vorsorgeeinrichtungen wie auch die grosse
und gewachsene Bedeutung der beruflichen Vorsorge fur die Altersvorsorge in der Schweiz.

3 Schwerpunktthema
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4 Technische Grundlagen
und Deckungsgrad

4.1 Biometrische Grundlagen

Biometrische Grundlagen, auch Sterbetafeln genannt, enthalten Sterbe- und Invalidisierungs-
wahrscheinlichkeiten, die in einer Messperiode erfasst wurden. Die gebrduchlichsten sind
die BVG-Tafeln, die neben den Daten der Pensionskasse des Bundes (PUBLICA) ausschliess-
lich Daten privatrechtlicher Vorsorgeeinrichtungen umfassen. Die heute aktuellen BVG-Tafeln
(BVG 2025) sind im Dezember 2025 publiziert worden. Die VZ-Tafeln beruhen auf Daten von
Vorsorgeeinrichtungen 6ffentlich-rechtlicher Arbeitgeber, wobei die neuesten Tafeln (VZ 2020)
im Dezember 2021 publiziert wurden.

Falls eine Vorsorgeeinrichtung Uber eine Ruckversicherung fur die Risiken Tod und Invaliditat

verfugt und selber keine Altersrenten ausrichtet, benétigt sie im Normalfall keine biometri-
schen Grundlagen.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

Grundlagen
2010
und élter BVG 2015 BVG 2020 BVG 2025 VZ 2015 VZ 2020 Keine
..  _______________________________________________]

Die grosse Mehrheit der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversiche-
rungslésung verwendet fur die Bewertung der Altersrenten die im Dezember 2020 publizierten
biometrischen Grundlagen BVG 2020, namentlich 76 % (Vorjahr: 79 %). Mit den erst kirzlich
publizierten BVG 2025 bilanzierten aktuell erst 3 % der Vorsorgeeinrichtungen. 18 % (Vor-
jahr: 18 %) der Verpflichtungen wurden mit den im Dezember 2021 publizierten Grundlagen
VZ 2020 bilanziert. Mit &lteren Grundlagen (BVG 2015, VZ 2015 und é&lter) wurden lediglich
noch 1% (Vorjahr: 2 %) der Verpflichtungen bilanziert.

4 Technische Grundlagen

und Deckungsgrad

Abb. 17:
Biometrische Grundlagen
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40 %

60 %

Generationentafeln

Die Generationentafeln enthalten
eine Annahme uber den Anstieg
der Lebenserwartung in der Zu-
kunft. In dem mit Generationen-
tafeln bilanzierten Vorsorgekapital
ist deshalb das benétigte Kapital
fur den zukunftig erwarteten An-
stieg der Lebenserwartung bereits
enthalten.

4 Technische Grundlagen
und Deckungsgrad
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Abb. 18:
Perioden- und
Generationentafeln
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Keine selbst erbrachten
Rentenleistungen

Die Vorsorgeeinrichtung tber-
nimmt selbst keine Rentenleistun-
gen, da beispielsweise nur
Kapitalleistungen ausbezahlt
werden oder alle Leistungen
vollstandig rtickversichert sind.

Vermogensertrage im Umlagever-
fahren finanziert wird.

Im Vergleich zum Vorjahr betrug der Anteil der Verpflichtungen, die mit Generationentafeln
bilanziert werden, 74 % (Vorjahr: 72 %) und erhohte sich damit nach vier weitgehend stagnie-
renden Jahren erstmals wieder.

4.2 Technischer Zinssatz und Deckungsgrad

Der technische Zinssatz dient der Bewertung einer zuktnftigen Zahlung. Je héher der technische
Zinssatz festgelegt wird, desto tiefer werden die Verpflichtungen bewertet und es muss eine
umso hohere Anlageperformance erzielt werden, um das finanzielle Gleichgewicht zu halten.
Dies ist in der Regel mit einem hoheren Risiko verbunden.

Der Deckungsgrad entspricht dem Verhaltnis zwischen dem vorhandenen Vermégen und den
Verpflichtungen. Liegt er bei mindestens 100 %, wird per Stichtag erwartet, dass sémtliche
zukinftigen Verpflichtungen erfullt werden kénnen. Liegt er darunter, mussen Sanierungs-
massnahmen gepruft werden.

Bei Vorsorgeeinrichtungen mit mehreren Vorsorgewerken wird im vorliegenden Bericht der
Gesamtdeckungsgrad verwendet.
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60 % 80 % 100 %
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Keine selbst
unter 1,00 % 1,50 % 2,00 % 2,50% erbrachten
1,00 % bis 1,49 % bis 1,99 % bis 2,49 % oder hoéher Rentenleistungen

Abb. 19:
Technischer Zinssatz
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Der durchschnittliche technische Zinssatz sank im Berichtsjahr von 1,77 % Ende 2024 auf
1,73 % Ende 2025.

Die Differenz zwischen dem durchschnittlichen technischen Zinssatz und der Jahresrendite der
10-jdhrigen Bundesobligationen hat sich von 1,5 Prozentpunkten auf 1,4 Prozentpunkte leicht
verringert, da die Renditen der 10-jahrigen Bundesobligationen mit 0,3 % (siehe Kap. 7.1) am
Ende des Jahres 2025 auf dem gleichen Stand wie Ende 2024 lagen.

Da der Deckungsgrad von den verwendeten biometrischen Grundlagen und dem technischen
Zinssatz abhangt, ist es fir einen Risikovergleich zwischen den verschiedenen Vorsorgeeinrich-
tungen unabdingbar, diesen mit einheitlichen Annahmen zu berechnen. Fur diese einheitlichen
Annahmen wurde ein technischer Zinssatz gewahlt, der dem Durchschnitt der Vorsorgeeinrich-
tungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung entspricht. Im Berichtsjahr wurde
der Wert von 1,7 % (Vorjahr: 1,8 %) gewahlt. Zudem werden die biometrischen Grundlagen
BVG 2025 (Vorjahr: BVG 2020) mit Generationentafeln verwendet.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

Abb. 20:
Deckungsgrad mit
individuellen Grundlagen

2024 2025

unter 80,0 % 90,0 % 100,0 % 110,0 % 120,0%
80,0 % bis 89,9 % bis 99,9 % bis 109,9 % bis 119,9 % oder hoher

Der durchschnittliche Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen ist von 114,7 % per Ende
Vorjahr auf 117,1 % im Berichtsjahr gestiegen. Diese Erhohung ist auf das gute Anlagejahr
2025 zurtickzufthren.
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Abb. 21:
Deckungsgrad mit
einheitlichen Grundlagen

2024 2025

unter 80,0 % 90,0 % 100,0 % 110,0 % 120,0 %
80,0 % bis 89,9 % bis 99,9 % bis 109,9 % bis 19,9 % oder hoher

Der durchschnittliche Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen ist per Ende 2025 auf
117,6 % (Vorjahr: 115,2 %) gestiegen.
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4.3 Risikodimension Deckungsgrad

Fur die Beurteilung der Risikodimension Deckungsgrad wird die Schatzung des Deckungsgrads
mit einheitlichen Grundlagen verwendet (siehe Kap. 12.2 zur Erlauterung der Risikostufen).

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

1 - tief 2 — eher tief 3 — mittel 4 - eher hoch 5 - hoch
I

Die gute Anlageperformance im Jahr 2025 hat zu einer Erhéhung der Deckungsgrade und
damit zu einer Reduktion bei den Risikowerten gefuhrt. Aktuell weisen 1% (Vorjahr: 2 %) der
Vorsorgeeinrichtungen fir die Risikodimension Deckungsgrad ein eher hohes oder ein hohes
Risiko auf, wobei weiterhin weniger als 1 % hohe Risiken ausweisen.

4.4 Beurteilung

Nach einem weiteren Jahr mit ausgezeichneter Anlageperformance und insgesamt drei Jahren
in Folge mit deutlich positiver Anlageperformance (2023 bis 2025) sind die Deckungsgrade
der Vorsorgeeinrichtungen erneut angestiegen. Die Risikodimension Deckungsgrad weist ent-
sprechend noch tiefere Risikowerte als im Vorjahr auf.

Im Berichtsjahr hat sich die Rendite der 10-jghrigen Bundesobligationen im Vergleich zum
Vorjahr nicht verandert. Im Gegensatz dazu haben sich die technischen Zinssatze — im Durch-
schnitt — reduziert, sodass die Differenz zwischen Zinsniveau und dem durchschnittlichen tech-
nischen Zinssatz 2025 gesunken ist.

4 Technische Grundlagen
und Deckungsgrad

Abb. 22:
Risikodimension
Deckungsgrad
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5 Zinsversprechen bei Pensionierung

5 Zinsversprechen
bei Pensionierung

Unabhangig vom Deckungsgrad muss jede registrierte Vorsorgeeinrichtung die Mindestleis-
tungen gemass BVG erbringen. Dartber hinaus werden die Leistungen reglementarisch fest-
gelegt. Deren Hohe hangt beim Leistungsprimat vom versicherten Lohn und den erworbenen
Beitragsjahren ab. Beim Beitragsprimat wird die Leistung auf Basis der gutgeschriebenen Bei-
trage, der Zinsen und der festgelegten Rentenumwandlung bei Pensionierung, Tod und In-

validitat bestimmt.

5.1
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Abb. 23:
Beitrags- und Leistungsprimat
fur Altersleistungen
|

Leistungsprimat
Die Altersleistungen richten sich
nach dem durch das Reglement
definierten Prozentsatz des ver-
sicherten Lohnes.

|
Rentnerkasse

Es sind ausschliesslich Renten-
beziehende in der Vorsorgeein-
richtung vorhanden und keine
aktiven Versicherten.

Bei 93,6 % (Vorjahr: 93,6 %) der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollver-
sicherungslésung kommt das Beitragsprimat zur Anwendung. Der Anteil der Verpflichtungen im
Leistungsprimat betragt 1,6 % (Vorjahr: 1,6 %), wahrend es vereinzelt Mischformen und andere
Formen gibt. Der Anteil der 1e-Einrichtungen betragt 1,3 % (Vorjahr: 1,2 %) des Vorsorgeka-
pitals. Der Anteil am Vorsorgekapital fur reine Rentnerkassen betragt 0,4 % (Vorjahr: 0,5 %).
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5.2 Umwandlung des Kapitals in eine Altersrente

Im Beitragsprimat bestimmt der Umwandlungssatz, welcher Anteil des angesparten Altersgut-
habens als jahrliche Rente ausbezahlt wird. Der gesetzliche BVG-Mindestumwandlungssatz be-
tragt im Jahr 2025 6,8 % im Alter 65 fur Manner und im Alter von 64 Jahren und drei Monaten®
far Frauen. In einer Vorsorgeeinrichtung, die ausschliesslich die Mindestleistungen gemass
BVG versichert, ist bei Pensionierung dieser gesetzliche BVG-Mindestumwandlungssatz mass-
gebend. Die meisten Vorsorgeeinrichtungen sehen jedoch fur ihre Versicherten Leistungen vor,
die Uber dem gesetzlich vorgeschriebenen Minimum liegen. In einem solchen Fall spricht man
von einer umhullenden Vorsorge. Hier ist es zulassig, auf dem gesamten Altersguthaben einen
tieferen Umwandlungssatz als den BVG-Mindestumwandlungssatz anzuwenden. Rechnerisch
ergibt sich dann ein hoheres Altersguthaben, das mit einem tieferen Umwandlungssatz in eine
Rente umgewandelt wird. Die Vorsorgeeinrichtung ist in jedem Einzelfall dazu verpflichtet, die
resultierende Altersrente mit der gesetzlichen Mindestleistung zu vergleichen und den héheren
Betrag als Rente auszuzahlen (sogenannte Schattenrechnung).

Fur Pensionierungen in funf Jahren sehen die Vorsorgeeinrichtungen per 2025 einen durch-
schnittlichen Umwandlungssatz von 5,17 % (Vorjahr: 5,18 %) fur das Alter 65 vor. Vergleicht
man die vor funf Jahren geplanten Umwandlungssétze von 5,28 % mit den 2025 verwendeten
Umwandlungssatzen von 5,22 %, ergibt sich eine Differenz von 0,06 Prozentpunkten. Letztlich
bedeutet das, dass die Vorsorgeeinrichtungen innerhalb der letzten finf Jahre ihre Umwand-
lungssatze etwas starker gesenkt haben, als dies vor funf Jahren geplant wurde.

Bei der Umwandlung des Altersguthabens in eine Altersrente gibt die Vorsorgeeinrichtung bei
der Pensionierung der versicherten Person ein implizites Zinsversprechen ab. Geht man davon
aus, dass die Lebenserwartung fur den Bestand realistisch geschatzt werden kann, tragt die
Vorsorgeeinrichtung ausschliesslich das Zinsrisiko. Ist die tatsachliche Performance nach Abzug
der Kosten mittelfristig hoher, wird die Vorsorgeeinrichtung den erzielten Mehrertrag an die
Versicherten verteilen.

Beim Leistungsprimat errechnet sich das Zinsversprechen bei Pensionierung aus dem techni-
schen Zinssatz sowie einem Zuschlag fur die Langlebigkeit. Beim Beitragsprimat ergibt sich das
Versprechen aus dem Umwandlungssatz. Je hdher dieser bei Pensionierung ist, desto grésser
ist das Versprechen Uber den kinftigen Rentenbezug. Fur Vorsorgeeinrichtungen, welche die
Altersrenten Uber eine Versicherung abwickeln oder nur Kapitalien auszahlen, wird kein Zinsver-
sprechen bei Pensionierung berechnet, da diese Vorsorgeeinrichtungen kein Finanzierungsrisiko
fur die Rentenverpflichtungen tragen.
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6 Aufgrund der am 25. Sept. 2022 vom Volk angenommenen Reform zur Stabilisierung der AHV (AHV 21) steigt das ordentliche
Rucktrittsalter der Frauen ab 2025 schrittweise um jeweils 3 Monate pro Jahr bis 2028 auf das neue Referenzalter 65 an.

5 Zinsversprechen bei Pensionierung

Abb. 24:
Zinsversprechen fiir
zukiinftige Rentenleistungen
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Die langfristigen Zinsversprechen bei Pensionierung haben sich gegentber dem Vorjahr nur
wenig verandert. Sie lagen mit 2,32 % (Vorjahr: 2,34 %) im Durchschnitt 0,6 Prozentpunkte
(Vorjahr: 0,6 Prozentpunkte) Uber den technischen Zinssatzen. Im Jahr 2025 wiesen 30 %
(Vorjahr: 30 %) der Vorsorgeeinrichtungen ein Zinsversprechen bei Pensionierung von 2,5 %
oder mehr aus.

5.3 Risikodimension Zinsversprechen

Fur die Beurteilung der Risikodimension Zinsversprechen wird das Zinsversprechen fur die Alters-
leistungen verwendet (siehe Kap. 12.2 zur Erlauterung der Risikostufen).
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Noch 21 % (Vorjahr: 22 %) der Vorsorgeeinrichtungen weisen in dieser Risikodimension ein
eher hohes oder ein hohes Risiko auf.

5.4 Beurteilung

In der Risikodimension Zinsversprechen weisen etwas weniger Vorsorgeeinrichtungen als im
Vorjahr ein eher hohes oder ein hohes Risiko aus. Fir das oberste Organ muss die Sicherheit
der Erfullung der langfristigen Zinsversprechen von grosster Bedeutung sein.

Die den Altersleistungen zugrunde liegenden langfristigen Zinsversprechen sind im Durchschnitt
0,6 Prozentpunkte (Vorjahr: 0,6 Prozentpunkte) héher als die fur die Bewertung der Verpflich-
tungen von den Vorsorgeeinrichtungen verwendeten technischen Zinssatze. Die Festlegung des
technischen Zinssatzes zur Bewertung der Verpflichtungen hat nicht die gleiche Perspektive wie
die Festlegung des Umwandlungssatzes bzw. des Zinsversprechens bei Pensionierung: Die Festle-
gung des Umwandlungssatzes basiert in den meisten Fallen auf einer Finanzierungsperspektive.
Die Finanzierung der Differenz zwischen dem technischen Zinssatz und dem Zinsversprechen
bei Pensionierung fuhrt bei jeder Neurente zu Kosten fur die Vorsorgeeinrichtung. Diese Kosten
sind grundsatzlich durch die Differenz zwischen erwarteter Rendite und technischem Zinssatz
gedeckt. Sie werden bei den Berechnungen zur Umverteilung als Pensionierungsverluste (siehe
Kap. 9) bezeichnet.

5 Zinsversprechen bei Pensionierung

Abb. 25:
Risikodimension
Zinsversprechen
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6 Struktur und Sanierungsfahigkeit

Ist eine Vorsorgeeinrichtung in Unterdeckung, muss sie Sanierungsmassnahmen ergreifen.
Zur Verbesserung der finanziellen Lage kénnen im Wesentlichen zwei Faktoren beitragen: Zu-
satzliche Beitrage (Sanierungsbeitrage) oder tiefere zuknftige Leistungen, was meistens eine
tiefere Verzinsung der Alterskapitalien umfasst. Die wesentlichen Lasten zur Verbesserung des
Deckungsgrads werden deshalb durch die Arbeitnehmenden und Arbeitgebenden getragen.
Eine Reduktion von laufenden Renten ist nur sehr eingeschrankt moglich.

Wie schnell und in welchem Ausmass solche Massnahmen wirken, hangt wesentlich von der
Struktur der Vorsorgeeinrichtung ab. Setzt sich der Bestand einer Vorsorgeeinrichtung vor allem
aus aktiven Versicherten zusammen, genlgen relativ bescheidene Beitrdge oder Minderver-
zinsungen, um einen deutlichen Effekt zu erzielen. Umgekehrte Vorzeichen gelten bei einem
Bestand, der hauptsachlich aus Rentenbeziehenden besteht.

Grundsatzlich gilt: Je hoher der Effekt eines Sanierungsbeitrags bzw. einer Minderverzinsung,
desto risikofahiger ist eine Vorsorgeeinrichtung. In der Regel haben die Vorsorgeeinrichtungen
wenig oder gar keinen Einfluss auf die Struktur ihrer Versicherten. Die Sanierungsfahigkeit kann
deshalb kaum gesteuert werden, sondern ist in den meisten Féllen ein Risiko, das entsprechend
bewirtschaftet werden muss.

6.1 Auswirkungen von Sanierungsbeitragen

Die Lohnsumme der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungs-
I6sung betrug im Jahr 2025 insgesamt 312 Milliarden Franken (Vorjahr: 303 Milliarden Franken),
was 33 % (Vorjahr: 33 %) des Vorsorgekapitals inkl. technische Ruckstellungen entspricht.
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Abbildung 26 zeigt kaum Veranderungen der Auswirkung eines Sanierungsbeitrages von 1 %
der Lohnsumme auf den Deckungsgrad im Vergleich zum Vorjahr. Im Durchschnitt erhéht ein
Sanierungsbeitrag von 1 % der Lohnsumme den Deckungsgrads um 0,33 % (Vorjahr: 0,33 %).



29 Bericht zur finanziellen Lage
der Vorsorgeeinrichtungen 2025

6.2 Auswirkungen von Minderverzinsungen

Die Moglichkeit zu Minderverzinsungen ist nicht fir alle Vorsorgeeinrichtungen gleich gegeben.
Das BVG-Altersguthaben der aktiven Versicherten ist mit dem jahrlich vom Bundesrat fest-
gelegten Mindestzins zu verzinsen. Dieser BVG-Mindestzins kann im Sanierungsfall temporar
um hochstens 0,5 % reduziert werden. Demgegentber kann fir das Uberobligatorische Alters-
guthaben der Zins bis auf 0 % (Nullverzinsung) gesenkt werden. Deshalb ist eine Vorsorgeein-
richtung umso schwieriger sanierbar, je hoher der Anteil des BVG-Altersguthabens ausfallt.
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Der durchschnittliche Anteil” des BVG-Altersguthabens am Vorsorgekapital fur aktive Versicherte
betragt 37 % (Vorjahr: 38 %).
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Anteil BVG-Altersguthaben

Diese Abbildung zeigt die Verteilung der Versicherten nach dem Anteil des BVG-Altergutha-
bens, wobei die Verteilung ganz links (bei 0 %) die Anzahl aktiver Versicherter zeigt, die in einer
nur Uberobligatorisch tatigen Vorsorgeeinrichtung versichert sind, wahrend ganz rechts (bei
100 %) die Anzahl aktiver Versicherter mit ausschliesslich obligatorischem BVG-Altersguthaben
sichtbar sind. Zu berucksichtigen ist, dass die Datenerhebung nicht pro aktiv versicherte Person

7  Die Bestimmung dieser Anteile erfolgt auf den gesamten Vorsorgekapitalien der einzelnen Vorsorgeeinrichtungen und nicht individuell
auf der Stufe der aktiven Versicherten.

6 Struktur und Sanierungsfahigkeit

Abb. 27:
Anteil der BVG-Altersguthaben

Abb. 28:
Anzahl aktive Versicherte nach
Anteil BVG-Altersguthaben
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erfolgt, sondern nur pro Vorsorgeeinrichtung, womit der Anteil des BVG-Altersguthabens pro
Vorsorgeeinrichtung nivelliert dargestellt wird. Insbesondere bei Sammeleinrichtungen — aber
nicht nur dort — konnen die Anteile des BVG-Altersguthabens der einzelnen Versicherten vom
Durchschnitt der Vorsorgeeinrichtung stark abweichen.

170 Vorsorgeeinrichtungen (Vorjahr: 183) sind nur im Uberobligatorium tétig; diese umfassen
rund 132000 (Vorjahr: 137 000) aktive Versicherte. 349000 (Vorjahr: 370000) aktive Ver-
sicherte sind in Vorsorgeeinrichtungen versichert, deren Anteil an BVG-Altersguthaben Uber
75 % liegt und die sich damit nahe am BVG-Obligatorium befinden. Der grésste Teil der aktiven
Versicherten ist in Vorsorgeeinrichtungen versichert, deren Anteil an obligatorischem BVG-
Altersguthaben zwischen 30 % und 55 % liegt.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

0,00 % 0,20% 0,40 % 0,60 % 0,80 %
bis 0,19 % bis 0,39 % bis 0,59 % bis 0,79 % bis 0,99 % 1,00 %
L

Abbildung 29 zeigt kaum Veranderungen der Auswirkung einer Minderverzinsung auf dem Vor-
sorgekapital der aktiven Versicherten von 1 % auf den Deckungsgrad im Vergleich zum Vorjahr.
Im Durchschnitt bewirkt eine Minderverzinsung von 1 % auf dem Vorsorgekapital der aktiven
Versicherten eine Erhohung des Deckungsgrads um 0,61 % (Vorjahr: 0,60 %).

6.3 Risikodimension Sanierungsfahigkeit

Fur die Beurteilung der Risikodimension Sanierungsfahigkeit wird die Verbesserung des De-
ckungsgrads durch Sanierungsbeitrage sowie durch eine Minderverzinsung verwendet (siehe
Kap. 12.2 zur Erlauterung der Risikostufen).

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

1 — tief 2 — eher tief 3 — mittel 4 — eher hoch 5 —hoch
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Abb. 29:

Erhohung Deckungsgrad
pro Jahr bei einer
Minderverzinsung von 1%

Abb. 30:
Risikodimension
Sanierungsfahigkeit
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Diese Risikodimension unterliegt in der Regel keinen grossen Schwankungen. Im Berichtsjahr
weisen 29 % (Vorjahr: 35 %) der Vorsorgeeinrichtungen in der Risikodimension Sanierungs-
fahigkeit ein eher hohes oder ein hohes Risiko auf.®

Fur viele Vorsorgeeinrichtungen sind Sanierungen kein einfaches Unterfangen. Eine realistische
Bewertung der Verpflichtungen ist damit fur die Vorsorgeeinrichtungen zentral.

6.4 Beurteilung

Ein hoher Rentenanteil ist eines der ausgepragtesten Risiken einer Vorsorgeeinrichtung, da im
Falle einer Unterdeckung und einer damit verbundenen Sanierung die Rentenbeziehenden nur
in sehr begrenztem Ausmass miteinbezogen werden kénnen. Der Rentenanteil kann zudem
von der Vorsorgeeinrichtung kaum beeinflusst werden. Die einzelnen Vorsorgeeinrichtungen
sind diesem Risiko sehr unterschiedlich ausgesetzt.

Ist eine Vorsorgeeinrichtung einmal in Unterdeckung, muss sie innerhalb von funf bis sieben
Jahren saniert werden, oft durch eine Kombination von Beitragserhohungen und Leistungs-
kdrzungen. Minderverzinsungen sind bei Vorsorgeeinrichtungen nahe am BVG-Obligatorium
nur beschrankt durchfuhrbar. Eine erfolgreiche Sanierung muss rechtzeitig angegangen werden.

Die Komponenten, die zur Berechnung der Risikodimension Sanierungsfahigkeit beigezogen
werden, veranderten sich in den letzten Jahren nur wenig.

8  Die Risikostufen, welche im vorliegenden Bericht ausgewiesen werden, basieren auf ungerundeten Risikowerten (vgl. Kap. 12.2).
Mit der Skalierung von 1 bis 5 kann sich die Verteilung der Risikostufen von einem Jahr zum nachsten deutlich starker verandern,
als dies aufgrund der Veranderung der ungerundeten Risikowerte zu erwarten wére.

6 Struktur und Sanierungsfahigkeit
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7 Anlagestrategie

Um die Verzinsung der Vorsorgekapitalien sicherzustellen, muss eine Vorsorgeeinrichtung ihr
Vermdgen anlegen. Im Rahmen ihrer Risikofahigkeit gehen Vorsorgeeinrichtungen Anlagerisiken
ein, die im Durchschnitt hohere Anlageertrage versprechen, aber auch das Schwankungsrisiko
erhdhen. Die Risikofahigkeit einer Vorsorgeeinrichtung misst sich einerseits anhand ihrer Sanie-
rungsfahigkeit (siehe Kap. 6), andererseits anhand der vorhandenen Wertschwankungsreserven
und der freien Mittel. Der Aufbau von Wertschwankungsreserven erlaubt es den Vorsorge-
einrichtungen, langfristig eine Anlagestrategie zu verfolgen, die unter Eingehen von héheren
Risiken auch eine hohere Performance verspricht.

7.1  Marktumfeld

Die Kapitalanlagen verzeichneten im Jahr 2025 eine insgesamt positive Entwicklung. Die Aktien-
markte erzielten erneut positive Ergebnisse, wahrend sich die Obligationenmaérkte weitgehend
stabil zeigten. Der Swiss Performance Index (inkl. Ertrage) stieg im Berichtsjahr um 17,8 %
(Vorjahr: 6,2 %). Der Aktienindex MSCI AC World ex CH (in CHF, inkl. Ertrége), der die Aktien-
performance weltweit widerspiegelt, erhdhte sich um 6,7 % und blieb damit deutlich unter dem
ausserordentlich hohen Vorjahreswert von 27,6 %. Die geringere Rendite nicht wahrungsgesi-
cherter Auslandsanlagen ist auch auf die Aufwertung des Schweizer Frankens zurtckzufthren.
Dieser legte 12,2 % gegentber dem US-Dollar und 1,1 % gegentber dem Euro zu.

Die Obligationenmarkte wiesen im Jahr 2025 eine leicht negative Entwicklung auf. Der Swiss
Bond Index, der die Ertragsentwicklung in der Schweiz kotierter Obligationen (Rating von BBB
und hoher) in CHF wiedergibt, schloss mit einer Performance von -0,1 % ab (Vorjahr: 5,3 %).
Das weitgehend unveranderte Zinsniveau trug zu diesem stabilen, aber leicht negativen Ergebnis
bei: Die Rendite 10-jahriger Bundesobligationen lag Ende 2025 mit 0,3 % auf dem gleichen
Niveau wie am Ende des Vorjahres. In Deutschland stiegen die Renditen 10-jéhriger Staatsan-
leihen von 2,4 % auf 2,9 %, wahrend jene der 10-jdhrigen US-Treasury-Bonds von 4,6 % auf
4,2 % sanken.

7.2 Aufteilung der Anlagestrategien

Die Vorsorgeeinrichtungen bestimmen ihre Anlagestrategien in Abhangigkeit ihrer Risikofahig-
keit, der Risikotoleranz von Arbeitnehmer und Arbeitgeber sowie ihrer Zukunftserwartungen.
Die Wahl unterschiedlicher Anlagestrategien beeinflusst die Finanzierungsaufteilung zwischen
den Beitragen (von aktiven Versicherten und Arbeitgebern) und den Anlageertragen.

GegenUber dem Vorjahr wurden insbesondere die Anteile an Forderungen reduziert.
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2025 2024
Liquiditat 3,0% 2,8%
— Obligationen in CHF 16,8 % 17,4 %
— Hypotheken und andere Forderungen in CHF 3,0% 3,0%
— Obligationen in Fremdwahrungen 12,2 % 13,0%
Forderungen 32,0% 334%
— Immobilien Schweiz Direktanlagen 9,0 % 8,3%
— Nicht bérsenkotierte Kollektivanlagen Schweiz 6,9 % 6,7 %
— Borsenkotierte Immobilienfonds Schweiz 2,9% 3,7%
— Immobilien Ausland 3,5% 3,7%
Immobilien 22,3% 22,4%
— Aktien Schweiz 10,4 % 10,0 %
— Aktien Industrielander 18,7 % 18,2 %
— Aktien Emerging Markets 3,8% 3,9%
Aktien 32,9% 32,1%
Infrastrukturanlagen 2,9% 2,6%
— Hedge Funds 1.1% 1,0%
— Private Equity 2,2% 2,2%
— Alternative Forderungen 1,.2% 1.1%
— Andere alternative Anlagen 2,4% 2,4%
Alternative Anlagen 6,9 % 6,7 %

Die in der Verordnung tber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVV 2)
per 1.1.2022 neu aufgenommene Anlagekategorie «Private Debt und Private Equity mit Sitz
in der Schweiz und in der Schweiz operativ tatig» (Art. 53 Abs. 1 Bst. d* BVV 2) werden von
rund achtzig Vorsorgeeinrichtungen in ihrer Anlagestrategie als eigenstandige Kategorie be-
rucksichtigt. Sie weisen insgesamt einen geringen Anteil an der Gesamt-Anlagestrategie aus.’
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9  Fur die vorliegende Erhebung sind die Anteile dieser Anlagekategorie in den bisherigen Anlagekategorien geméss Abb. 31 enthalten.

7 Anlagestrategie

Abb. 31:
Aufteilung der Gesamt-Anlage-
strategie in Subkategorien

Liquiditat: Bargeld, séamtliche
Postcheck- und Bankguthaben sowie
Geldmarktanlagen mit kurzer Laufzeit.

Forderungen: Alle in Art. 53
Abs. 1 Bst. b BVV 2 enthaltenen Anlagen,
welche nicht unter Liquiditat fallen.

Immobilien: Alle in Art. 53
Abs. 1 Bst. ¢ BVV 2 enthaltenen Anlagen.

Aktien: Alle in Art. 53
Abs. 1 Bst. d BVV 2 enthaltenen Anlagen.

Infrastrukturanlagen: Alle in Art. 53
Abs. 1 Bst. d® BVV 2 enthaltenen Anlagen.

Alternative Anlagen: Alle in Art. 53
Abs. 1 Bst. e BVV 2 enthaltenen Anlagen.

Abb. 32:
Sachwertanteile
der Anlagestrategien
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Bei 90 % (Vorjahr: 91 %, 2013: 65 %) der Vorsorgeeinrichtungen machen die Sachwerte (Immo-
bilien, Aktien, alternative Anlagen und Infrastrukturanlagen) mehr als die Halfte ihrer Anlagen
aus. Dieser Anteil hat sich gegentber dem Vorjahr leicht reduziert.
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Der ungesicherte Fremdwahrungsanteil der Anlagen betragt durchschnittlich 16,9 % (Vor-
jahr: 16,8 %) und hat sich gegentiber dem Vorjahr leicht erhht. Bei 62 % (Vorjahr: 54 %) der
Vorsorgeeinrichtungen betragt der ungesicherte Fremdwahrungsanteil mehr als 15 %.

7.3 \Volatilitat als Mass fiir das Anlagerisiko

Das Anlagerisiko wird in Form der Volatilitdt als geschatzte Schwankung (Standardabweichung)
der Anlageperformance gemessen. Die Volatilitdt kann bei Annahme einer Normalverteilung
der Performance als die Hohe des Vermogensverlustes interpretiert werden, der rund alle sechs
Jahre durch Performanceschwankungen mindestens zu erwarten ist. Beispielsweise ist bei einer
Volatilitdt von 7 % rund alle sechs Jahre mit einem Verm&gensverlust von mindestens 7 % zu
rechnen. Als Basis fur die Schwankungsmasszahlen (Volatilitdten) der einzelnen Anlagekate-
gorien sowie flr die Zusammenhange zwischen ihnen (Korrelationen) werden historische Daten
ab 1999 verwendet.
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Die durchschnittliche geschatzte Volatilitat hat sich mit 6,8 % gegentber dem Vorjahr (6,4 %)
erhoht. Die im Vergleich zum Vorjahr héhere geschatzte Volatilitat geht zum grossten Teil auf
die héheren Volatilitaten der einzelnen Anlagekategorien zurtick und nicht auf Anderungen
in der Anlageallokation. Der grosste Teil des Vorsorgekapitals ist in Anlagestrategien mit einer
geschatzten jéhrlichen Volatilitdt von 5% bis 8 % investiert. 9 % (Vorjahr: 3 %) des Vorsorge-
kapitals weisen eine geschatzte Volatilitat von 8 % oder mehr auf.

7 Anlagestrategie

Abb. 33:
Fremdwahrungsexposure

Abb. 34:
Geschatzte Volatilitat
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7.4 Risikodimension Anlagestrategie

Fur die Beurteilung der Risikodimension Anlagestrategie wird eine Bewertung verwendet, die
auf der geschatzten Performancevolatilitat (als Standardabweichung gemessen) der Anlage-
strategie beruht (siehe Kap. 12.2 zur Erlduterung der Risikostufen).
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Um die notwendigen Anlageertrage zu generieren, gehen die Vorsorgeeinrichtungen weiterhin
vergleichsweise hohe Risiken ein. 87 % (Vorjahr: 84 %) der Vorsorgeeinrichtungen weisen in der
Risikodimension Anlagestrategie ein eher hohes oder ein hohes Risiko auf. Vor allem aufgrund
der gestiegenen Volatilitat der Anlagemarkte hat sich der Anteil der Vorsorgeeinrichtungen,
welche ein hohes Risiko eingehen, nochmals deutlich erhoht.

7.5 Ziel-Wertschwankungsreserven
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Abb. 36:
Ziel-Wertschwankungsreserven

2024 2025
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5% bis 9 % bis 14 % bis 19 % bis 24 % oder hoéher

Die durchschnittliche Zielgrésse der Wertschwankungsreserven bleibt mit 17,6 % (Vor-
jahr: 17,6 %) der Vorsorgekapitalien unverandert.
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Unterdeckung bis 25 % bis 50 % bis 75 % bis 100 % 100 % Ziel-WSR
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Der durchschnittliche Deckungsgrad mit individuellen Grundlagen ist von 114,7 % per Ende
Vorjahr auf 117,1 % per Ende 2025 gestiegen. Per Ende Berichtsjahr konnten dank der posi-
tiven Performance an den Finanzmarkten 75 % (Vorjahr: 53 %) der Vorsorgeeinrichtungen eine
Wertschwankungsreserve von mindestens 75 % ihres Zielwerts ausweisen.

7.6 Verzinsung und Nettoperformance

Die Vorsorgeeinrichtungen bertcksichtigen beim Entscheid zur Verzinsung der Altersguthaben
ihre finanzielle Lage sowie den gemass Art. 12 BVV 2 gesetzlich vorgegebenen Mindestzinssatz
auf dem BVG-Altersguthaben. Aus der Perspektive der aktiven Versicherten liegt der Fokus auch
auf der erreichten Nettoperformance und einer verhaltnismassigen Gleichbehandlung mit den
Rentenbeziehenden, weshalb diese beiden Aspekte im Rahmen des paritatischen Entscheids
betreffend Verzinsung oft ebenfalls miteinbezogen werden. Im Durchschnitt wurden die Vor-
sorgekapitalien der aktiven Versicherten im Berichtsjahr mit 4,33 % (Vorjahr: 3,76 %) nochmals
hoher verzinst als in den Vorjahren. Im Vergleich dazu lag die durchschnittliche Jahresteuerung
in der Schweiz 2025 bei 0,2 % (Vorjahr: 1,1 %), basierend auf dem Landesindex der Konsu-
mentenpreise des BFS.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %
|
[To]
o
o
o
|
<
N
o
o
unter 1,00 % 2,00 % 3,00 % 4,00 % 5,00 %
1,00 % bis 1,99 % bis 2,99 % bis 3,99 % bis 4,99 % oder hoher

Die Verteilung der Verzinsung der Altersguthaben zeigt, dass ein grosser Anteil der Vorsorge-
kapitalien im Jahr 2025 hoher als mit dem BVG-Mindestzinssatz verzinst wurde. Dieser liegt seit
2024 bei 1,25 % (2017-2023: 1,00 %). Die Verzinsung der Altersguthaben ist auch stark von
der Nettoperformance gepragt: Im schwierigen Anlagejahr 2022 lag der Anteil der Vorsorge-
kapitalien der aktiven Versicherten, welche mit weniger als 2,0 % verzinst wurden, bei 56 %.
Im Berichtsjahr sank dieser Anteil auf 9 % (Vorjahr: 22 %).

7 Anlagestrategie

Abb. 37:
Zielerreichungsgrad der
Wertschwankungsreserven

Abb. 38:
Verzinsung der Altersguthaben
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Aufgrund der guten Performance und der hohen ausgewiesenen Deckungsgrade konnten
einige Vorsorgeeinrichtungen die Renten erhéhen. 319 Vorsorgeeinrichtungen, welche tber ins-
gesamt 39 % des Vorsorgekapitals der Rentenbeziehenden verfiigen, haben die Renten einmalig
erhoht, und bei 49 Vorsorgeeinrichtungen mit 9 % des Vorsorgekapitals der Rentenbeziehenden
wurden die laufenden Renten dauerhaft erhéht. Insgesamt erhielten die Rentenbeziehenden
2025 durchschnittlich 2,4 % (Vorjahr: 1,9 %) der Rentensumme als einmalige Zahlung. Dauer-
haft erhéht wurde die Rentensumme 2025 um durchschnittlich 0,2 % (Vorjahr: 0,3 %).

2% 4% 6% 8% 10 %

2024 2025

Die Box-Whisker-Plots stellen das 5 %-, das 25 %-, das 50 %- (Median), das 75 %- und das
95 %-Quantil dar.

Die durchschnittliche erwirtschaftete Nettoperformance der Vorsorgeeinrichtungen im Jahr
2025 betrug 6,1 % (Vorjahr: 7,4 %). Im Berichtsjahr erreichten die obersten 25 % der Vorsor-
geeinrichtungen eine Nettoperformance von mehr als 6,8 %, andererseits die untersten 25 %
eine solche von weniger als 5,3 %.

7.7 Beurteilung

Im Anlagebereich sind die Vorsorgeeinrichtungen gezwungen, Risiken zu tragen, um mit den
Vorsorgekapitalien der Versicherten Ertrage zu erwirtschaften. Aufgrund der gestiegenen geo-
politischen und wirtschaftlichen Risiken sind die Anlagerisiken der Vorsorgeeinrichtungen
angestiegen. Wichtig ist, dass die Vorsorgeeinrichtungen die positiven Performancejahre dazu
nutzen, ihre Wertschwankungsreserven gentigend aufzubauen, dass Markteinbriche durch
diese weitgehend abgedeckt werden kénnen. Die Mehrheit der Einrichtungen hat dies getan.

Per Ende Berichtsjahr konnten rund 75 % (Vorjahr: 53 %) der Vorsorgeeinrichtungen eine Wert-
schwankungsreserve von mindestens 75 % ihres Zielwerts ausweisen.

Die Vorsorgeeinrichtungen weisen in der Risikodimension Anlagestrategie die hochsten Risiken
aus: 87 % (Vorjahr: 84 %) weisen ein eher hohes oder ein hohes Risiko auf.

7 Anlagestrategie

Abb. 39:
Nettoperformance
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7.8 Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken halten vermehrt Einzug in den Entscheidungsprozess und in die Be-
richterstattung der Vorsorgeeinrichtungen. Der Bundesratsbericht «Sustainable Finance
Schweiz — Handlungsfelder 20222025 fur einen fuhrenden nachhaltigen Finanzplatz» vom
16. Dezember 2022 setzt auf eine freiwillige Umsetzung von Massnahmen und auf eine Stra-
tegie zur Selbstregulierung der Finanzbranche. Zudem hat 2023 das Volk das Klima- und In-
novationsgesetz angenommen und dabei u.a. das Ziel verankert, dass die Finanzmittelflisse
klimavertraglich ausgerichtet werden sollen.

Die OAK BV verfolgt die Dynamik in der Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken seit 2023
(vgl. Kap. 10 der Erlauterungen zur Erhebung der finanziellen Lage fur Fragen zur Methodik).™

Teilnahme an der Umfrage zu Nachhaltigkeitsrisiken

16 % der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung (192
von 1175), die 63 % der Vorsorgekapitalien umfassen, haben die — freiwilligen — Fragen zur
Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im Anlageverhalten («Nachhaltigkeitsfragen») be-
antwortet. Da von den 186 im Vorjahr antwortenden Vorsorgeeinrichtungen nur 156 wieder
antworteten, aber 36 Vorsorgeeinrichtungen neu geantwortet haben, sind Vergleiche zum
Vorjahr nicht immer klar zu interpretieren.

Wie Abbildung 40 zeigt, haben grosse Vorsorgeeinrichtungen die Nachhaltigkeitsfragen mar-
kant haufiger beantwortet als mittlere und kleinere.

Grosse / Anzahl Vorsorgekapital
Vorsorgekapital Vorsorgeeinrichtungen (in Mrd. CHF)
i',ggﬂ?;;nv\%:@ Fragen Fragen Anteil Fragen Fragen Anteil Abb. 40: i
beantwortet nicht «Fragen be- | beantwortet nicht «Fragen be- ~ Abhéngigkeit von der Grosse,
beantwortet | antwortet» beantwortet | antwortet» 3b die Vorsorgeeinr ichtungen
ie Fragen zur Beriicksichtigung
tber 10 Mrd 15 5 75% 317,4 60,1 849  von Nachhaltgkeitsrisiken
’ ! ! im Anlageverhalten
(14) (5) (74 %) (297,1) (56,3) (84 %) beantwgrtet haben
1 Mrd. 73 66 53% 242,0 141,8 63 %
bis 10 Mrd. (62) (71) (47 %) (202,9) (163,6) (55 %)
100 Mio. 74 423 15 % 32,3 134,7 19 %
bis 1 Mrd. (80) (426) (16 %) (35,4) (131,8) (21 %)
unter 100 Mio. 30 489 6 % 1,5 17.1 8%
(30) (549) (5 %) (1,4) (18,8) (7 %)
Total 192 983 16 % 593,3 353,8 63 %
(186) (1051) (15 %) (536,8) (370,4) (59 %)

In Anbetracht dessen, dass vor allem grosse Vorsorgeeinrichtungen die freiwilligen Nachhaltig-
keitsfragen beantwortet haben, kénnen die folgenden — kapitalgewichteten — Betrachtungen
zur Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken nicht als fur die gesamte zweite Saule repra-
sentativ gewertet werden.

10  Inwieweit Nachhaltigkeitsziele, insbesondere Klimaziele, tatséchlich erreicht werden kénnen, wird beispielsweise im Rahmen
des PACTA-Klimatests des Bundesamts fur Umwelt (BAFU) beschrieben. Weitere Angaben zur Nachhaltigkeit im Finanzsektor liefert
auch das Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen (SIF).


https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-92274.html
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-92274.html
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-92274.html
https://www.fedlex.admin.ch/eli/fga/2022/2403/de
https://www.fedlex.admin.ch/eli/fga/2022/2403/de
https://www.oak-bv.admin.ch/inhalte/Themen/Erhebung_finanzielle_Lage/2024/Erlaeuterungen_2024.pdf
https://www.bafu.admin.ch/bafu/de/home/themen/klima/fachinformationen/klima-und-finanzmarkt/pacta.html
https://www.sif.admin.ch/sif/de/home/finanzmarktpolitik/nachhalt_finanzsektor.html
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Motivation fiir die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken

Unter den Vorsorgeeinrichtungen, welche die Nachhaltigkeitsfragen beantwortet haben, ist die
treuhanderische Sorgfaltspflicht (vgl. Abb. 41) der haufigste Beweggrund, warum Nachhaltig-
keitsrisiken im Anlageverhalten berlcksichtigt werden: Art. 71 und Art. 51b Abs. 2 BVG werden
von Uber 90 % so interpretiert, dass sie auch Nachhaltigkeitsrisiken (und insbesondere Klima-
risiken) umfassen, wenn diese eine Auswirkung auf die Rendite und das Risiko einer Anlage
haben. Am zweithaufigsten wird mit tUber 80 % als Motivation genannt, dass ein Beitrag zum
Pariser Klimaabkommen geleistet werden soll. Die Erwartung, langfristig eine verbesserte An-
lageperformance zu erzielen, folgt am dritthaufigsten mit rund 60 %. Ein gentigend breites
Angebot an nachhaltigen Anlagen (rund 45 %) sowie interner oder externer Druck, Nach-
haltigkeitsrisiken berticksichtigen zu mussen (rund 40 %), sind mit Abstand weniger haufig
genannte Beweggruinde.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

... sie dies als Bestandteil der treuh&nderischen Sorgfaltspflicht betrachten.

... sie Druck zur Umsetzung erfahren, beispielsweise von ihren Versicherten oder der Offentlichkeit.
\

... sie ihren Beitrag zur Einhaltung des Pariser Klimaabkommens leisten wollen.

... das Marktangebot an Nachhaltigkeits-Anlagen gentigend breit ist.

... sie Uberzeugt sind, dass sich dadurch langerfristig ihre Anlageperformance verbessert.

trifft zu trifft eher zu trifft eher nichtzu  trifft nicht zu Keine Angabe Ohne Antwort

Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken in den Anlagekategorien

Wie in Abbildung 42 ersichtlich, betreiben die antwortenden Vorsorgeeinrichtungen eine sys-
tematische Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken hauptsachlich bei Aktien, gefolgt von
Obligationen und Immobilien. Bei Infrastrukturanlagen und insbesondere auch bei alternativen
Anlagen werden Nachhaltigkeitsrisiken dagegen eher nur in bestimmten Teilbereichen oder in
einzelnen Féllen bertcksichtigt, was wohl auch darauf zurtickzufthren ist, dass Nachhaltigkeits-
risiken hier schwieriger eingeschatzt werden kénnen.

7 Anlagestrategie

Abb. 41:

Die Vorsorgeeinrichtungen
beriicksichtigen
Nachhaltigkeitsrisiken im
Anlageverhalten, weil ...
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Vertiefte Auseinandersetzungen daruber, ob und wie Nachhaltigkeitsrisiken im Anlageverhalten
bericksichtigt werden kénnen bzw. sollen, sind bei Aktien, Obligationen und Immobilien im
Vergleich zum Vorjahr deutlich weniger haufig im Gange und kaum mehr geplant, was auch
auf eine Festigung der Methoden schliessen lasst. Fur Uber zwei Drittel der antwortenden Vor-
sorgeeinrichtungen ist eine Uberpriifung der Nachhaltigkeitsrisiken in diesen Anlagekategorien
bereits erfolgt; bei weiteren rund 10 % ist eine Uberprifung zurzeit nicht geplant.

Messung der aggregierten Nachhaltigkeitsrisiken

In aggregierter Form tatsachlich gemessen werden Nachhaltigkeitsrisiken zum gréssten Teil
(und somit nicht nur fir den Aktien- und Obligationenanteil) bei 41 % der Vorsorgeeinrich-
tungen, welche die Nachhaltigkeitsfragen beantwortet haben. Weitere 35 % der Vorsorgeein-
richtungen aggregieren die Nachhaltigkeitsrisiken ihrer Vermogensanlagen mehrheitlich, also
in einem Umfang, der darauf schliessen lasst, dass zumindest die Nachhaltigkeitsrisiken des
Aktien- und Obligationenanteils aggregiert werden. 4 % der Vorsorgeeinrichtungen messen
die aggregierten Nachhaltigkeitsrisiken ihrer Vermdgensanlagen kaum oder gar nicht. Wie
Abbildung 43 veranschaulicht, hat sich gegentber dem Vorjahr die Messung der aggregierten
Nachhaltigkeitsrisiken leicht erhdht, was primar darauf zurtickzufthren ist, dass zusatzliche
grosse Vorsorgeeinrichtungen die Nachhaltigkeitsfragen beantwortet haben.
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\ |
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grossten Teil ... mehrheitlich ... teilweise ... kaum oder nicht  Keine Angabe Ohne Antwort
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Abb. 42:

Die Vorsorgeeinrichtungen
beriicksichtigen
Nachhaltigkeitsrisiken

im Anlageverhalten in

der Kategorie ...

Abb. 43:

Die Vorsorgeeinrichtungen
messen die aggregierten
Nachhaltigkeitsrisiken der
Vermdogensanlagen ...
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Berichterstattung liber Nachhaltigkeitsrisiken

Insbesondere grosse Vorsorgeeinrichtungen geben an, dass sie bereits seit mehr als zwei Jahren
Uber Nachhaltigkeitsrisiken berichten. Uber 90 % der antwortenden Vorsorgeeinrichtungen be-
richten zumindest erstmals seit diesem Jahr Uber Nachhaltigkeitsrisiken, wahrend 5 % vorldufig
keine diesbeziigliche Berichterstattung planen. Dabei folgen rund 80 % der Vorsorgeeinrich-
tungen in ihrer Berichterstattung den Empfehlungen des Schweizerischen Pensionskassenver-
bandes ASIP. Es sind haufiger die kleineren berichtenden Vorsorgeeinrichtungen, die keinem
Berichterstattungsstandard folgen.

Aufféllige Entwicklungen im Vergleich zum Vorjahr

Wie eingangs dieses Abschnitts erwahnt, sind Vergleiche zum Vorjahr infolge der Freiwilligkeit
der Beantwortung der Nachhaltigkeitsfragen und somit auch infolge der unterschiedlichen
Struktur der antwortenden Vorsorgeeinrichtungen nicht immer klar zu interpretieren.

Eine vertiefte Analyse auf der Basis der einzelnen Vorsorgeeinrichtungen zeigt, dass die grossen
und grosseren Vorsorgeeinrichtungen die Berlcksichtigung der Nachhaltigkeitsrisiken weiter
vorantreiben (insbesondere bei der Messung der aggregierten Nachhaltigkeitsrisiken), wahrend
die Bestrebungen der mittleren und kleineren Vorsorgeeinrichtungen grésstenteils stagnieren.
Diese Beobachtung kommt auch darin zum Ausdruck, dass die freiwilligen Nachhaltigkeits-
fragen von grésseren Vorsorgeeinrichtungen zu einem Uberwiegenden Teil, von kleineren Vor-
sorgeeinrichtungen jedoch kaum beantwortet wurden (vgl. Abb. 40).

Im Weiteren kann beobachtet werden, dass im Vergleich zum Vorjahr die Einbettung von
Nachhaltigkeitsrisiken in die treuhanderische Sorgfaltspflicht sowie die Erwartung, mit Berick-
sichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken langerfristig eine hohere Performance erzielen zu kénnen,
an Bedeutung gewonnen haben. Umgekehrt hat interner und externer Druck, Nachhaltigkeits-
risiken bertcksichtigen zu mussen, abgenommen.

Beurteilung

Vor allem bei grossen Vorsorgeeinrichtungen hat die Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsri-
siken in den Entscheidungsprozessen und in der Berichterstattung an Bedeutung und Akzeptanz
gewonnen. Die beobachtete Entwicklung in den letzten beiden Jahren lasst hingegen auch
darauf schliessen, dass die Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken bei den mittleren und
kleineren Vorsorgeeinrichtungen auf tiefem Niveau grosstenteils stagniert. Im Klima- und Inno-
vationsgesetz ist u. a. das Ziel verankert, dass die FinanzmittelflUsse klimavertraglich ausgerichtet
werden sollen. Die zunehmende Bedeutung der Nachhaltigkeitsrisiken in der Berichterstattung
kann dazu beitragen, die Umsetzung klimavertraglicher Investitionen weiter voranzubringen
und Planungssicherheit fur die anstehenden Anpassungsschritte herzustellen.

7 Anlagestrategie
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8 Gesamtrisikobeurteilung

8.1 Risikodimensionen

In den Kapiteln 4 bis 7 dieses Berichts werden die vier Risikodimensionen Deckungsgrad, Zins-
versprechen, Sanierungsfahigkeit und Anlagestrategie analysiert.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

Deckungsgrad

Zinsversprechen

Sanierungsfahigkeit

Anlagestrategie

1 - tief 2 — eher tief 3 — mittel 4 - eher hoch 5 —hoch

Die aktuellen Daten zeigen, dass bei der Risikodimension Anlagestrategie der Anteil der Vorsorge-
kapitalien, welche ein eher hohes oder ein hohes Risiko aufweisen, mit 87 % (Vorjahr: 84 %) am
grossten ist. Dies entspricht den Erwartungen an ein kapitalgedecktes Vorsorgesystem.

Per Ende 2025 weisen in der Risikodimension Deckungsgrad lediglich 1 % (Vorjahr: 2 %) der
Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung ein eher hohes
oder ein hohes Risiko auf. Faktisch entspricht dies denjenigen Vorsorgeeinrichtungen, die
gemadss Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen eine Unterdeckung aufweisen. Dieser
Anteil hat sich im Vergleich zum Vorjahr nochmals reduziert. Diese Risikodimension weist wei-
terhin den tiefsten Wert mit einem eher hohen oder einem hohen Risiko auf.

8.2 Gesamtrisiko

Da der Deckungsgrad die wichtigste Risikodimension darstellt, wird er zur Berechnung des Ge-
samtrisikos gegentber den anderen drei Risikodimensionen doppelt gewichtet. Die OAK BV ist sich
bewusst, dass es sich hierbei um eine grobe Kategorisierung handelt. Sie dient allein der Analyse
der Systemrisiken und nicht der Beurteilung der individuellen Situation einer Vorsorgeeinrichtung.

8 Gesamtrisikobeurteilung

Abb. 44:
Risikodimensionen 2025
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Das Gesamtrisiko ist 2025 nochmals gesunken. Ausschlaggebend dafur ist die erneute Verbes-
serung in den Risikodimensionen Deckungsgrad, Zinsversprechen und Sanierungsfahigkeit. Mit
3% weisen deutlich weniger Vorsorgeeinrichtungen als im Vorjahr (8 %) ein eher hohes oder
ein hohes Gesamtrisiko aus, wobei weiterhin nur ein geringer Anteil (weniger als 1 %) einem
hohen Gesamtrisiko zugeordnet ist.

8.3 Beurteilung

Das Gesamtrisiko, dem schweizerische Vorsorgeeinrichtungen aktuell ausgesetzt sind, hat sich
primar aufgrund der gestiegenen Deckungsgrade im letzten Jahr nochmals reduziert.

Jedes Vorsorgesystem ist mit Risiken verbunden. Das Umlagesystem der ersten Saule ist vor
allem den Risiken der demografischen Entwicklung und der Wirtschaftsentwicklung der Schweiz
ausgesetzt. Die Hauptrisiken des Kapitaldeckungsverfahrens der zweiten Saule sind fur die Vor-
sorgeeinrichtungen die Anlagerisiken an den schweizerischen und weltweiten Kapitalmarkten
sowie die Entwicklung der Lebenserwartung ihrer Rentenbeziehenden. Vorsorgeeinrichtungen
kénnen ihre Leistungen nicht finanzieren, ohne dass sie entsprechende Anlagerisiken eingehen.

Der Handlungsspielraum des obersten Organs von Vorsorgeeinrichtungen nahe am BVG-Ob-
ligatorium bleibt durch den BVG-Mindestumwandlungssatz weiterhin eingeschrankt.

8 Gesamtrisikobeurteilung

Abb. 45:
Gesamtrisiko
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9 Umverteilung zwischen
aktiven Versicherten
und Rentenbeziehenden

9.1 Ausgangslage

Aussagen zur zukUnftigen Entwicklung der Anlageertrage wie auch der Langlebigkeit sind
immer mit Unsicherheiten behaftet. Das System der zweiten Saule muss deshalb mit Unsi-
cherheiten und Schwankungen von Zinsen, Anlageertragen, Inflation und Lebenserwartung
umgehen kénnen. Anders als das rein individuelle Alterssparen enthalt es darum Solidaritaten,
die fur die zweite Saule von zentraler Bedeutung sind (siehe Kap. 3 des Berichts zur finan-
ziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen 2017). Zur Sicherstellung von Funktionsfahigkeit und
Akzeptanz des Systems ist es jedoch unabdingbar, dass die langfristigen Annahmen hinter
den Solidaritaten realitatsnah ausfallen und die Solidaritaten so funktionieren wie vorgesehen.

Eine der zentralen Solidaritdten in der zweiten Saule ist die Garantie der laufenden Renten.
Die fur die Finanzierung der laufenden Renten entscheidenden Annahmen sind jene bezlglich
der Lebenserwartung sowie der zukinftigen Anlageperformance. Ab Mitte der 1990er-Jahre
erfuhr das Zinsniveau in der Schweiz eine deutliche Abwartstendenz (von rund 5 % bis in den
negativen Bereich). Die Umwandlungssatze wurden den sich verandernden Realitaten nicht
gentgend schnell angepasst. Dies flhrte zu einer Phase von unbeabsichtigter Umverteilung
resp. Quersubventionierung zugunsten der Rentenbeziehenden, die einseitig von den aktiven
Versicherten und den Arbeitgebern getragen werden musste.

Fur die Schatzung der Hohe der Umverteilung zwischen aktiven Versicherten und Rentenbezie-
henden werden vier Komponenten bertcksichtigt:

— Verzinsungsunterschied: Unterschied zwischen der Verzinsung der Vorsorgekapitalien der
aktiven Versicherten und der Rentenbeziehenden, zuziglich Zuschlage fur die Langlebigkeit
und die Kosten der Umstellung von Perioden- auf Generationentafeln;

— Nachfinanzierung der laufenden Renten': Kapitalbedarf aufgrund der Veranderung der
Bewertung von Rentenverpflichtungen, d. h. von Veranderungen der technischen Zinssatze.
Fur die Ermittlung der Nachfinanzierung wird die Expertenfaustregel verwendet, wonach
eine Senkung des technischen Zinssatzes um 0,1 Prozentpunkte einer Erhéhung des Vor-
sorgekapitals der Rentenbeziehenden um rund 1,0 % entspricht;

— Pensionierungsverluste: kapitalisierte Barwertdifferenz zwischen dem technischen Zins-
satz und dem Zinsversprechen bei Pensionierung. Konkret wird fur die Ermittlung des
Pensionierungsverlustes die kapitalisierte Barwertdifferenz des durchschnittlichen Umwand-
lungssatzes in funf Jahren'? und des technischen Zinssatzes mit den jahrlichen Neurenten
gemass Neurentenstatistik des BFS multipliziert.

— Rentenerhéhungen (seit 2022): im Berichtsjahr gewahrte einmalige Zahlungen an die
Rentenbeziehenden sowie beschlossene Rentenerhohungen.

11 Bis 2020 in den Berichten zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen als «Kapitalbedarf aus Bewertungsveranderungen» bezeichnet.

12 Fur die Ermittlung des Barwerts wird der reziproke Wert des Umwandlungssatzes verwendet. Mit der Verwendung der Umwandlungs-
satze in funf Jahren (anstelle der aktuellen Umwandlungssétze) werden die Pensionierungsverluste unterschétzt. Damit erfolgt ein
gewisser Ausgleich dazu, dass unmittelbar aus der Vorsorgeeinrichtung erfolgte Zuwendungen zugunsten der aktiven Versicherten als
Ausgleichsmassnahmen fur die Senkung der Umwandlungssatze nicht geschéatzt werden kénnen.
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9.2 Schatzung der Umverteilung zwischen
aktiven Versicherten und Rentenbeziehenden

Fur die Schatzung der Umverteilung wird der Anteil, der den aktiven Versicherten und den
Rentenbeziehenden zustehen wirde, verglichen mit der tatsachlichen Verzinsung sowie den
drei Ubrigen Komponenten Pensionierungsverluste, Nachfinanzierung der laufenden Renten und
Rentenerhéhungen. Dabei wird davon ausgegangen, dass aktive Versicherte und Rentenbe-
ziehende den gleich hohen Ertragsanteil auf ihren Vorsorgekapitalien erhalten. Der Einfachheit
halber nicht bertcksichtigt wird zudem die Tatsache, dass den aktiven Versicherten Gberdies eine
Risikopramie zugesprochen werden kénnte, weil sie in den Vorsorgeeinrichtungen im Vergleich
zu den Rentenbeziehenden hohere Risiken tragen.

Im Jahr 2025 hatten von den gesamten Zuweisungen an die aktiven Versicherten und die
Rentenbeziehenden in der Hohe von 39,8 Milliarden Franken (siehe Abb. 46) den aktiven Versi-
cherten bei proportionaler Verteilung 60,9 %, also 24,2 Milliarden Franken, zukommen missen
(siehe Abb. 47). Tatsachlich kamen den aktiven Versicherten 27,1 Milliarden Franken zu, also
2,9 Milliarden Franken mehr. Dieser Wert entspricht damit der geschatzten Umverteilung von
den Rentenbeziehenden zu den aktiven Versicherten fur das Jahr 2025.

in Mrd. CHF | Zuweisungen Zuweisungen zugunsten der Rentenbeziehenden Total der
zugunsten bertick-
der aktiven sichtigten
Versicherten Komponenten
Verzinsung des |  Verzinsung Nachfinan- Rentenerho- Pensionie-
Vorsorgekapi- | des Vorsorge- zierung der hungen rungsverluste
tals der aktiven | kapitals der laufenden
Versicherten Rentenbezie- Renten
henden
2021 19,2 7.4 5,3 | nicht erhoben 2,0 33,9
2022 10,1 7.7 -3,0 0,6 1,7 17.1
2023 12,9 7.9 -1,7 0,8 1,6 21,5
2024 22,3 8,0 0,0 1,6 1,5 33,4
2025 27,1 8,1 1,7 1.4 1,5 39,8
in % bzw. in Anteil des Vor- Zuweisung Tatsachliche Geschatzte in % des Vor-
Mrd. CHF sorgekapitals | zugunsten der ak- Zuweisung Umverteilung sorgekapitals
der aktiven tiven Versicherten zugunsten der aktiven
Versicherten bei proportionaler der aktiven Versicherten und
Verteilung Versicherten der Rentenbezie-
henden
2021 57,2 % 19,4 19,2 0,2 0,0%
2022 57,8 % 9,9 10,1 -0,2 0,0%
2023 58,8 % 12,6 12,9 -0,3 0,0 %
2024 59,9 % 20,0 22,3 -2,3 -0,2%
2025 60,9 % 24,2 271 -2.9 -0.3%
5-Jahres-o -1,1 -0,1%

Im Jahr 2025 betragt die geschatzte Umverteilung zugunsten der aktiven Versicherten 2,9 Milli-
arden Franken (Vorjahr: 2,3 Milliarden Franken zugunsten der aktiven Versicherten). Im Vergleich
zum Vorjahr ist die durchschnittliche Verzinsung der Altersguthaben der aktiven Versicherten
gestiegen. Die Kosten fir die Pensionierungsverluste sind unverandert geblieben. Die gewahrten
Rentenerhthungen sind etwas tiefer als im Vorjahr. Die Umverteilung ist somit 2025 insgesamt

9 Umverteilung

Abb. 46:
Beriicksichtigte Komponenten
zur Schatzung der Umverteilung

Abb. 47:

Approximative Umverteilung
von den aktiven Versicherten hin
zu den Rentenbeziehenden
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gering. Das vierte Mal hintereinander fallt die Schatzung der Umverteilung durch die OAK BV
(ab 2014) zugunsten der aktiven Versicherten aus.

Die Umverteilung zwischen aktiven Versicherten und Rentenbeziehenden unterliegt natur-
gemass jahrlichen Schwankungen. Mittel- und langerfristig sollten die Durchschnittswerte
nahe Null liegen. Nach funf Jahren ohne signifikante Umverteilung betragt der Funfjahres-
Durchschnitt der Umverteilung 0,1 % des Vorsorgekapitals zugunsten der aktiven Versicherten
(Vorjahr: 0,0 %).

Werden die jahrlichen Umverteilungssummen von 2014 bis 2025 addiert, wurden gemass
den Schatzungen der OAK BV innerhalb von zwélf Jahren 39,6 Milliarden Franken von den
aktiven Versicherten zu den Rentenbeziehenden umverteilt. Durchschnittlich entspricht dies
3,3 Milliarden Franken bzw. 0,4 % des Vorsorgekapitals der aktiven Versicherten und Renten-
beziehenden pro Jahr seit 2014. Zu beachten ist, dass die Umverteilung zugunsten der Renten-
beziehenden schon vor 2014 ein betrachtliches Ausmass erreichte.

Abbildung 48 zeigt die Komponenten der Umverteilung, wobei die Verzinsungskomponente
netto'® dargestellt ist. Die Nachfinanzierung der laufenden Renten machte 2021 einen sehr
grossen Anteil an der Umverteilung aus. Die Hohe dieser Komponente hangt wesentlich von
der Anderung der technischen Zinssatze ab. Die Verzinsungskomponente ist deckungsgrad- und
performanceabhangig. Entsprechend unterliegt sie Gber die dargestellte Flinfjahres-Periode
Schwankungen. Die Komponente der Pensionierungsverluste ist vergleichsweise gering. Im
Vergleich zum Vorjahr fallen die Rentenerh6hungen etwas tiefer aus.

10

CHF Mrd
=

-5
2021 2022 2023 2024 2025
Nachfinanzierung Verzinsungs- Resultierende
der laufenden Renten Pensionierungsverluste komponente Rentenerhéhungen Umverteilung
|

9.3 Beurteilung

Die Schatzungen der OAK BV zeigen fur das Jahr 2025 eine leichte Umverteilung zugunsten
der aktiven Versicherten. In den letzten funf Jahren zeigen die Schatzungen keine signifikante
Umverteilung, entsprechend betragt der Durchschnitt tGber die letzten finf Jahre 0,1 % des
Vorsorgekapitals zugunsten der aktiven Versicherten.

13 Mit der Netto-Darstellung der Verzinsungskomponente wird die Verzinsung der Vorsorgekapitalien der Rentenbeziehenden gegen
ihren proportionalen Anteil aufgerechnet und nur die Differenz dargestellt. Ein positiver Wert bedeutet, dass die Rentenbeziehenden
im Verhaltnis zu ihrem Gewicht eine zu hohe Verzinsung erhalten haben. Ein negativer Wert bedeutet, dass die Rentenbeziehenden
im Verhaltnis zu ihrem Gewicht eine zu geringe Verzinsung erhalten haben. Fur 2025 berechnet sich die Verzinsungskomponente
beispielsweise wie folgt: Verzinsung des Vorsorgekapitals der Rentenbeziehenden (8,1 Mrd. Franken) — [100 % — Anteil des Vorsorge-
kapitals der aktiven Versicherten (60,9 %)] x Total der berticksichtigten Komponenten (39,8 Mrd. Franken) = -7,5 Mrd. Franken.

9 Umverteilung

Abb. 48:
Komponenten der Umverteilung
(Nettodarstellung)

® Umverteilungskomponente
zugunsten der Rentenbeziehenden.

© Umverteilungskomponente
zugunsten der aktiven Versicherten.
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Es ist systembedingt, dass es von Jahr zu Jahr zu kleinen Umverteilungen kommt. Wichtig ist, dass
keine einseitige und relevante Umverteilung Gber mehrere Jahre stattfindet. Dies konnen Vor-
sorgeeinrichtungen verhindern, indem sie langfristig finanzierbare Rentenversprechen eingehen.

Einerseits in Abhangigkeit des Rentenanteils, andererseits aber auch in Bezug auf die Hohe
des reglementarischen Umwandlungssatzes sind Vorsorgeeinrichtungen von der Umverteilung
sehr unterschiedlich betroffen. Es ist wichtig, die Auswirkungen der Umverteilung fur die Ver-
sicherten zu analysieren und wenn maoglich fur einen Ausgleich zwischen den unterschiedlich
behandelten Jahrgangen zu sorgen.

9 Umverteilung
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10 Unterdeckung und
Sanierungsmassnahmen

10.1 Ausgangslage

Per 31. Dezember 2025 wiesen 12 Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne
Vollversicherungsldsung (Vorjahr: 19) mit einem Vorsorgekapital von insgesamt 0,5 Milliarden
Franken (Vorjahr: 7 Milliarden Franken) sowie mit 400 aktiven Versicherten und 800 Renten-
beziehenden eine Unterdeckung aus (Vorjahr: 18000 aktive Versicherte und 11000 Rentenbe-
ziehende). Damit sind rund 0,01 % (Vorjahr: weniger als 1 %) der aktiven Versicherten potentiell
von Sanierungsmassnahmen betroffen. In diesen Daten nicht inbegriffen sind Vorsorgeeinrich-
tungen mit einzelnen Vorsorgewerken in Unterdeckung, deren Gesamtdeckungsgrad jedoch
Uber 100 % lag.

Gemass Gesetz muss der Stiftungsrat Sanierungsmassnahmen ergreifen, die der jeweiligen
Unterdeckung angepasst sind. Die von den Vorsorgeeinrichtungen geplanten, beschlossenen
oder umgesetzten Sanierungsmassnahmen werden nach ihrer Wirksamkeit in folgende Kate-
gorien aufgeteilt:

— Stark wirksame Massnahmen: Einlage des Arbeitgebers oder aus Finanzierungsstiftung,
Null-Verzinsung bei umhllenden Vorsorgeeinrichtungen, Beitragserhohungen, Sanierungs-
beitrage von Arbeitgeber und Arbeitnehmer;

- Mittelstark wirksame Massnahmen: Ubernahme der Verwaltungskosten oder Finanzie-
rung von Leistungen durch den Arbeitgeber, Verwendungsverzicht des Arbeitgebers auf
Arbeitgeberbeitragsreserve, Deckungsgarantie des Arbeitgebers, Reduktion der Verzinsung
(unter Einhaltung des BVG-Mindestzinssatzes), Sanierungsbeitrag von Rentenbeziehenden,
Leistungsanpassung bzw. Reduktion anwartschaftlicher Leistungen;

— Schwach wirksame Massnahmen: Verbesserung des Risikomanagements (beispielsweise
Optimierung der Ruckdeckung), Reduktion der Verwaltungskosten, Sistierung von Wohn-
eigentumsvorbeziigen, Anpassung der Anlagestrategie.

10.2 Massnahmen bei Unterdeckung

Von den 12 Vorsorgeeinrichtungen in Unterdeckung hat 1 Vorsorgeeinrichtung Massnahmen
geplant, aber noch nicht beschlossen; 8 Vorsorgeeinrichtungen haben keine Massnahmen ge-
plant. Von diesen 8 sind 3 Vorsorgeeinrichtungen der Auffassung, dass die Unterdeckung ohne
Massnahmen innerhalb von funf Jahren behoben werden kann, die restlichen 5 geben andere
Grunde dafir an (z. B. Garantie des Arbeitgebers oder Rentnerkassen ohne Sanierungsmaglich-
keiten) oder haben noch keine Entscheidung getroffen. 3 Vorsorgeeinrichtungen haben bereits
Massnahmen umgesetzt oder beschlossen. Grundsatzlich mussen bei tieferem Deckungsgrad
und héherem Risiko starkere Sanierungsmassnahmen getroffen werden.
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Nach dem Gesamtrisiko geordnet prasentiert sich die Starke der beschlossenen und der um-
gesetzten Massnahmenpakete der Vorsorgeeinrichtungen in Unterdeckung wie folgt:

Bericht zur finanziellen Lage

der Vorsorgeeinrichtungen 2025

keine Massnahmen beschlossen Massnahmen beschlossen mit ... Total

Anzahl Vorsorgeeinrich- ohne andere Mass- schwacher mittel- starker

tungen 2024 Mass- Grunde nahmen Wirkung starker Wirkung

(in Klammern: Vorjahreswerte) nahmen (e Wirkung

behebbar geplant

Risikostufe 1 - tief 0(0) 0 (0) 0(0) 0 (0) 0(0) 0 (0) 0 (0)
Risikostufe 2 — eher tief 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(1) 0(1) 1(2)
Risikostufe 3 — mittel 1(0) 0(2) 0(0) 0 (0) 0 (0) 1(0) 2(2)
Risikostufe 4 — eher hoch 1(Q2) 5(3) 1(1) 0(0) 0(1) 1(7) 8(14)
Risikostufe 5 — hoch 0 (0) 0(0) 0(1) 0(0) 0(0) 1(0) 1(1)
Total 3(2) 5(5) 1(2) 0(0) 0(2) 3(8) 12 (19)

10.3 Beurteilung

Nach dem guten Anlagejahr 2025 weisen nochmals weniger Vorsorgeeinrichtungen als im Vor-
jahr eine Unterdeckung aus. In dieser Auswertung werden Vorsorgeeinrichtungen mit einzelnen
Vorsorgewerken in Unterdeckung, deren Gesamtdeckungsgrad jedoch tber 100 % lag, nicht
berticksichtigt. Periodische Unterdeckungen von Vorsorgeeinrichtungen sind gesetzlich erlaubt.

Laufende Renten sind in der zweiten Saule garantiert; dies gilt auch bei Vorsorgeeinrichtungen
in Unterdeckung. Die aktiven Versicherten einer Vorsorgeeinrichtung in Unterdeckung kénnen
mit Sanierungsmassnahmen wie Minderverzinsungen oder Sanierungsbeitragen konfrontiert
werden. Dies hangt jedoch von der individuellen Situation der Vorsorgeeinrichtung ab. Eine
Unterdeckung zieht nicht automatisch Sanierungsmassnahmen nach sich. Die Direktaufsichts-

behorden analysieren jeden Einzelfall und verlangen gegebenenfalls Massnahmen.

10 Unterdeckung und
Sanierungsmassnahmen

Abb. 49:
Anzahl Vorsorgeeinrichtungen
in Unterdeckung
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11 Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie

11.1 Ausgangslage

Die Anzahl der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie bleibt mit 36 Einrichtungen per Ende
2025 unverandert gegenlber dem Vorjahr. Im vorliegenden Bericht konnten alle 36 Vorsorge-
einrichtungen ausgewertet werden, die insgesamt 9,1 % (Vorjahr: 8,9 %) der Anzahl Versi-
cherten (aktive Versicherte und Rentenbeziehende) und 13,6 % (Vorjahr: 13,8 %) des gesamten
Vorsorgekapitals inkl. technische Ruckstellungen betreuen.

Die Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie umfassen sowohl Einrichtungen, die eine Voll-
kapitalisierung anstreben oder diese bereits erreicht haben, wie auch solche, die das System
der Teilkapitalisierung gemass Art. 72a BVG gewahlt haben. Eine Staatsgarantie kann erst
aufgehoben werden, wenn die Vorsorgeeinrichtung die Anforderungen der Vollkapitalisierung
erfallt und gentigend Wertschwankungsreserven gedufnet hat.

Das vorliegende Kapitel gibt einen Uberblick tiber die Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie.
Dabei werden die Ergebnisse auch mit denjenigen der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsga-
rantie und ohne Vollversicherungslésung verglichen. Zusatzliche Daten sind aktualisiert auf der
Webseite der OAK BV abrufbar.

11.2 Technische Grundlagen und Deckungsgrad

Die technischen Grundlagen VZ basieren auf Datenmaterial von Vorsorgeeinrichtungen 6f-
fentlich-rechtlicher Arbeitgeber wie Bund, Kantone und Gemeinden. 79 % (Vorjahr: 79 %)
der Vorsorgekapitalien werden mit den im Dezember 2021 publizierten Grundlagen VZ 2020
bilanziert. Bei weiteren 6 % (Vorjahr: 19 %) erfolgt die Bilanzierung der Verpflichtungen mit
den Grundlagen BVG 2020 und bereits 13 % verwenden die im Dezember 2025 publizierten
Grundlagen BVG 2025.

Der Anteil der Vorsorgeeinrichtungen, welche Generationentafeln verwenden, liegt bei den
Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie deutlich tiefer als bei den Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung. Fir den Abschluss 2025 wurden bei
den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie 44 % (Vorjahr: 44 %) der Rentenverpflichtungen
mit Generationentafeln bilanziert.
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0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

unter 1,00 % 1,50 % 2,00 % 2,50 %
1,00 % bis 1,49 % bis 1,99 % bis 2,49 % oder héher
[ ]

Die technischen Zinssatze der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie wurden im Berichtsjahr
durchschnittlich von 1,87 % auf 1,82 % gesenkt. Mit einem technischen Zinssatz von unter
2,0 % werden 59 % (Vorjahr: 59 %) der Vorsorgekapitalien bewertet. Die Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie bilanzieren im Vergleich zu den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie
und ohne Vollversicherungslosung (durchschnittlich 1,73 %) weiterhin mit leicht héheren tech-
nischen Zinssatzen. Die Differenz zu den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne
Vollversicherungsldsung ist gegentber dem Vorjahr etwas kleiner geworden.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

60,0 % 70,0 % 80,0 % 90,0 % 100,0 %
bis 69,9 % bis 79,9 % bis 89,9 % bis 99,9 % oder hoher

Per Ende 2025 wurde fur keine (Vorjahr: 5 %) der Vorsorgeeinrichtungen ein Deckungsgrad mit
einheitlichen Grundlagen (BVG 2025, Generationentafeln, 1,7 %) von unter 70 % berechnet.
Der Anteil der Vorsorgeeinrichtungen, bei denen der Deckungsgrad mit einheitlichen Grund-
lagen Uber 100 % liegt, stieg gegentber dem Vorjahr von 23 % auf 40 %.

27 der 36 Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie befinden sich im System der Teilkapitali-
sierung nach Art. 72a BVG und streben langfristig einen Zieldeckungsgrad zwischen 80 % und
100 % an. Gemadss den Ubergangsbestimmungen zur Anderung des BVG vom 17. Dezember
2010 (Finanzierung von Vorsorgeeinrichtungen &ffentlich-rechtlicher Kérperschaften) massen
die Vorsorgeeinrichtungen ab dem 1. Januar 2020 einen Deckungsgrad von mindestens 60 %
und ab dem 1. Januar 2030 von mindestens 75 % aufweisen. Liegt der Deckungsgrad darunter,
muss die 6ffentlich-rechtliche Korperschaft der Vorsorgeeinrichtung auf der Differenz den Zins
nach Art. 15 Abs. 2 BVG leisten.

11 Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie

Abb. 51:
Deckungsgrad mit
einheitlichen Grundlagen
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0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %
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.

Fur die Vorsorgeeinrichtungen im System der Teilkapitalisierung gilt, dass 59 % (Vorjahr: 75 %)
der Vorsorgekapitalien in Vorsorgeeinrichtungen versichert sind, die ihren Zieldeckungsgrad
noch nicht erreicht haben. Gemdss den per 1. Januar 2012 in Kraft getretenen Gesetzesbestim-
mungen muss der Zieldeckungsgrad bis Ende 2051 erreicht werden. Per Ende 2025 verfehlen
10 % (Vorjahr: 13 %) der Vorsorgeeinrichtungen ihren jeweiligen Zieldeckungsgrad um mehr
als 10 Prozentpunkte.

11.3 Zinsversprechen bei Pensionierung

Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie sind im Vergleich zu den Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung weiterhin wesentlich 6fter im Leis-
tungsprimat organisiert. Der Anteil der Vorsorgeeinrichtungen im Leistungsprimat liegt bei
44 % (Vorjahr: 43 %).

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

unter 1,50 % 2,00 % 2,50 % 3,00 % 3,50 %
1,50 % bis 1,99 % bis 2,49 % bis 2,99 % bis 3,49 % oder hoher

Mit 2,37 % (Vorjahr: 2,39 %) liegt das durchschnittliche Zinsversprechen bei Pensionierung
2025 rund 0,6 Prozentpunkte (Vorjahr 0,5 Prozentpunkte) Gber dem durchschnittlich ver-
wendeten technischen Zinssatz. 67 % (Vorjahr: 67 %) der Zinsversprechen bei Pensionierung
liegen unter 2,5 %. Die durchschnittlichen Zinsversprechen bei Pensionierung der Vorsorgeein-
richtungen mit Staatsgarantie liegen 0,05 Prozentpunkte (Vorjahr: 0,04 Prozentpunkte) Gber
den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung.

11 Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie

Abb. 52:

Abweichung vom
Zieldeckungsgrad (nur bei
Teilkapitalisierung)

Abb. 53:
Zinsversprechen fiir
zukiinftige Rentenleistungen
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11.4 Struktur und Sanierungsfihigkeit

Sowohl die Sanierungsfahigkeit mit Sanierungsbeitragen als auch jene durch eine Minderver-
zinsung sind bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie in der Regel stark eingeschrankt.
Dies ist darauf zurtickzufthren, dass bei diesen schon lange existierenden Vorsorgeeinrich-
tungen die Verpflichtungen gegenutber den Rentenbeziehenden mit einem durchschnittlichen
Anteil von 52,6 % (Vorjahr: 53,3 %) hoch sind. Die Erhebung von Sanierungsbeitragen auf den
versicherten Lohnen der aktiven Versicherten wie auch eine tiefere Verzinsung der Vorsorge-
kapitalien der aktiven Versicherten kénnen in dieser Situation nur einen beschrankten Beitrag
zur Verbesserung der finanziellen Situation leisten.

11.5 Anlagestrategie

Das durchschnittliche Anlageverhalten der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie unter-
scheidet sich leicht von demjenigen der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne
Vollversicherungslésung: Insbesondere investieren die Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie
zulasten der Liquiditat und alternativen Anlagen starker in Schweizer Immobilien und Hypo-
theken. Die durchschnittliche Nettoperformance im Berichtsjahr ist mit 6,2 % (Vorjahr: 7,2 %)
nur leicht Uber derjenige der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollver-
sicherungslosung, welche 6,1 % (Vorjahr: 7,4 %) betragt.

Die durchschnittlichen Ziel-Wertschwankungsreserven bei den Vorsorgeeinrichtungen mit
Staatsgarantie haben sich im Vergleich zum Vorjahr von 17,2 % auf 18,1 % erh6ht und liegen
damit um 0,5 Prozentpunkte hoher als bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie
und ohne Vollversicherungslésung (Vorjahr: 0,4 Prozentpunkte tiefer). Die durchschnittliche
geschatzte Volatilitat ist mit 6,4 % bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie (Vor-
jahr: 6,2 %) geringer als bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollver-
sicherungslésung, wo der Wert 6,8 % (Vorjahr: 6,4 %) betragt.

53 % der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie (19 von 36), die 96 % der Vorsorgeka-
pitalien umfassen, haben die Fragen zur Bertcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im An-
lageverhalten («Nachhaltigkeitsfragen») beantwortet. Es haben somit vor allem die grossen
Vorsorgeeinrichtungen geantwortet, und die Rucklaufquote liegt deutlich hoher als bei den
Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung von vergleich-
barer Grosse. Auffallig ist, dass nahezu alle antwortenden Vorsorgeeinrichtungen mit Staats-
garantie die Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken als Bestandteil der treuhanderischen
Sorgfaltspflicht betrachten; rund 99 % von ihnen gaben zudem an, einen Beitrag zum Pariser
Klimaabkommen leisten zu wollen. Im Vergleich zu den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staats-
garantie und ohne Vollversicherungsldsung werden Nachhaltigkeitsrisiken in allen Anlagekate-
gorien starker bertcksichtigt und in einem grésseren Ausmass aggregiert gemessen.

11.6 Gesamtrisikobeurteilung

In drei von vier untersuchten Risikodimensionen (Deckungsgrad, Zinsversprechen und Sanie-
rungsfahigkeit) weisen die Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie deutlich hohere Risiken
auf als die Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung.

Bei der Risikodimension Deckungsgrad wiesen rund ein Viertel (26 %), und bei der Risikodi-
mension Zinsversprechen etwa die Halfte der Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie (56 %)
ein eher hohes oder ein hohes Risiko auf. Bei den Risikodimensionen Sanierungsfahigkeit und

11 Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie
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Anlagestrategie sind es jeweils noch mehr Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie (84 % bzw.
fast 100 %), welche ein eher hohes oder ein hohes Risiko aufweisen.

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

1 - tief 2 — eher tief 3 — mittel 4 — eher hoch 5 —hoch
I

Fur das Gesamtrisiko weist wie im Vorjahr keine Vorsorgeeinrichtung mit Staatsgarantie ein
hohes Gesamtrisiko auf. Keine grossen Veranderungen gibt es auch beim Anteil eher hohem
(unverandert 54 %) Gesamtrisiko. Der Anteil mit mittlerem Risiko ist von 42 % im Vorjahr auf
33 % gesunken und der Anteil mit eher tiefem Gesamtrisiko hat im Jahr 2025 von 3 % auf
13 % zugenommen. Im Vergleich zu den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne
Vollversicherungslésung ist das Gesamtrisiko dennoch deutlich héher (siehe Abb. 45). Zu be-
achten ist, dass aufgrund der geringen Anzahl an Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie die
Anderung der Gesamtrisikodimension einer einzigen Vorsorgeeinrichtung einen starken Effekt
auf die Verteilung der Gesamtrisikodimension aller Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie
hervorrufen kann.

11 Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie

Abb. 54:
Gesamtrisiko
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12 Anhang

Auf der Webseite der OAK BV sind samtliche Daten zu den im vorliegenden Bericht publizierten
Verteilungsgrafiken sowie dartber hinaus die entsprechenden Angaben zur Anzahl der Vor-
sorgeeinrichtungen, der aktiven Versicherten, der Rentenbeziehenden und der Vorsorgekapita-
lien in einer Excel-Datei zu finden. An gleicher Stelle sind weiterfihrende Dokumente wie der
Fragebogen und die zugehdrigen Erlduterungen (inkl. Definitionen der Fachbegriffe) sowie die
Berechnungsmethodik der verwendeten Kennzahlen und Risikostufen vorhanden.

12.1 Merkmale von Vorsorgeeinrichtungen

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

Privatrechtliche Stiftung Privatrechtliche Einrichtung
Stiftung gemdss Art. 80 bis Genossenschaft offentlichen Rechts
89a ZGB. Genossenschaft geméss Selbstandige offentlich-rechtliche
Art. 828 bis 926 OR. Anstalt.
0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

2024 2025

Privatrechtlicher Arbeitgeber Vollkapitalisierung Teilkapitalisierung
Privatrechtliche Gesellschaft als mit Staatsgarantie Offentlich-rechtlicher Arbeitgeber
Stifter oder Grunder. Offentlich-rechtlicher Arbeitgeber als Stifter oder Griinder, Vorsorge-

als Stifter oder Griinder, Vorsor- einrichtung mit Staatsgarantie
| geeinrichtung mit Staatsgarantie gemass Art. 72¢ BVG und Teilkapi-
Vollkapitalisierung gemass Art. 72c BVG, ohne talisierung gemass Art. 72a BVG.
ohne Staatsgarantie Teilkapitalisierung geméss Art.

Offentlich-rechtlicher Arbeitgeber 72a BVG.
als Stifter oder Grunder, Vorsorge-

einrichtung ohne Staatsgarantie

gemadss Art. 72¢ BVG.
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Abb. 55:
Rechtsform

Abb. 56:
Arbeitgeber und Garantieform
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0% 20%

2024 2025

Autonom ohne
Riickversicherung

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

|
Autonom mit
Stop-Loss-Versicherung

Ein vereinbarter Selbstbehalt (auf-
addierte Versicherungsleistungen
einer Abrechnungsperiode)

wird von der Vorsorgeeinrichtung
getragen und der Ubersteigende
Teil von einer Versicherungsgesell-
schaft.

0% 20%

2024 2025

Vorsorgeeinrichtung

eines Arbeitgebers

Nur der Stifter bzw. Grunder ist
angeschlossen.

|
Vorsorgeeinrichtung

eines Konzerns

Neben dem Stifter oder Grinder
sind weitere Firmen angeschlossen,
welche im gleichen Konzern, in
der gleichen Holding oder Mutter-
gesellschaft zusammengeschlos-
sen oder sonst wirtschaftlich oder
finanziell eng verbunden sind.
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40 % 60 %

80 % 100 %

|
Autonom mit Excess-
of-Loss-Versicherung

Ein vereinbarter Selbstbehalt pro
versicherte Person wird von

der Vorsorgeeinrichtung getragen
und der Ubersteigende Teil von
einer Versicherungsgesellschaft.
Allenfalls besteht zusatzlich eine
Stop-Loss-Versicherung.

|
Teilautonom: Altersleistungen
durch die Vorsorgeeinrichtung
sichergestellt

Die Altersleistungen werden von
der Vorsorgeeinrichtung getragen
und die Risiken Tod und/oder
Invaliditat von einer Versicherungs-
gesellschaft.

40 % 60 %

|
Anderer Zusammenschluss
mehrerer Arbeitgeber

Die Vorsorgeeinrichtung ist aus-
schliesslich fur die Beschaftigten
von mindestens zwei Arbeitge-
ber (z.B. ehemals wirtschaftlich
oder finanziell eng verbunden)
errichtet.

|
Sammel-/Gemeinschaftsein-
richtung privatrechtlicher
Arbeitgeber

Angeschlossene Arbeitgeber sind
in der Regel finanziell oder wirt-
schaftlich nicht eng miteinander
verbunden.

Teilautonom: Kauf individueller
Altersrenten bei einer
Versicherungsgesellschaft

Die Vorsorgeeinrichtung dufnet
das Altersguthaben und kauft

im Zeitpunkt der Pensionierung
die Altersleistung bei einer Versi-
cherungsgesellschaft, zudem tber-
nimmt diese alle Ubrigen Risiken.

Mit Vollversicherung
Alle Risiken werden durch eine
Versicherungsgesellschaft gedeckt.

Spareinrichtung

Die Vorsorgeeinrichtung bezweckt
nur das Alterssparen und deckt
die Risiken Tod und Invaliditat
nicht ab.

80 % 100 %

|
Sammel-/Gemeinschaftsein-
richtung 6ffentlich-rechtlicher
Arbeitgeber

Angeschlossene 6ffentlich-recht-
liche Arbeitgeber (nebst Gemein-
wesen halbstaatliche oder in
einem besonderen Verhaltnis zum
Bund, Kanton oder zur Gemeinde
stehende Unternehmungen)

sind in der Regel finanziell oder
wirtschaftlich nicht eng miteinan-
der verbunden.
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Abb. 57:
Versicherungsdeckung

Abb. 58:
Verwaltungsform
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12.2 Berechnung der Risikostufen

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

Folgenden sind die Parameter fur die Berechnungen des Jahres 2025 angegeben.

Deckungsgrad mit einheitlichen Grundlagen
Die Risikostufe wird wie folgt zugeordnet:

Deckungsgrad VE ohne Staatsgarantie Risikostufe
=>120,0% 1
110,0% - 119,9 % 2
100,0% - 109,9 % 3
90,0% —99,9% 4
<90,0 % 5
Deckungsgrad VE mit Staatsgarantie Risikostufe
=>100,0 % 1
90,0% —99,9% 2
80,0% — 89,9 % 3
70,0 % — 79,9 % 4
<70,0% 5

Zinsversprechen bei Pensionierung

Das Zinsversprechen bei Pensionierung wird anhand des Zinsversprechens fur die Altersleistung

eingestuft:

Zinsversprechen Risikostufe

Kein Zinsversprechen

<1,25% 1
1.25% - 1,99 % 2
2,00% -2,74% 3
2,75% - 3,49 % 4
23,50 % 5

Fur das Leistungsprimat wird zusatzlich eine Stufe hinzu addiert, bei einer Mischform 0,5 Stufen.

Sanierungsfahigkeit

Die Sanierungsfahigkeit wird anhand des Durchschnitts der folgenden beiden Effekte gemessen:

— Verbesserung des Deckungsgrads bei Sanierungsbeitragen im Umfang von 1%
der Lohnsumme;

— Verbesserung des Deckungsgrads bei einer Minderverzinsung von 0,5 % des BVG-Altersgut-
habens und von 1,5 % des Uberobligatorischen Vorsorgekapitals der aktiven Versicherten.

12 Anhang
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Dieser durchschnittliche Effekt wird folgendermassen eingestuft:

Effekt Risikostufe
>0,80 % 1
0,60% - 0,79 % 2
0,40 % - 0,59 % B
0,20% - 0,39 % 4
<0,20% 5

Anlagestrategie
Die Risikostufe der Anlagestrategie wird aufgrund der geschatzten Volatilitat (Schwankungs-
risiko) berechnet:

Volatilitat Risikostufe
<2,875% 1
2,875% - 4,124 % 2
4,125% - 5,374 % 3
5,375% — 6,624 % 4
>6,625% 5

Die Klassifizierung der Anlagerisiken zur Berechnung der Volatilitat basiert auf einer Kovarianz-
matrix, die sich aus den Monatsperformances seit 1999 berechnet.

12.3 Definitionen

Anzahl aktive Versicherte
Zu den aktiven Versicherten werden alle versicherten Personen gezahlt, die weder invalid noch
pensioniert sind.

Anzahl Rentenbeziehende

Die Anzahl Rentenbeziehende umfasst alle Personen, die eine Alters-, Invaliden-, Ehegatten-,
Partner- oder Kinderrente beziehen. Nicht berlcksichtigt werden in dieser Erhebung Renten-
beziehende, deren Renten vollumfanglich von einem Dritten (meist eine Versicherung) aus-
bezahlt werden.

Arbeitgeberbeitragsreserven
Arbeitgeberbeitragsreserven sind vom Arbeitgeber getatigte Einlagen, die zu einem spateren
Zeitpunkt zur Begleichung von Beitragen verwendet werden kénnen.

Arbeitgeberbeitragsreserven mit Verwendungsverzicht

Nach Art. 65e BVG kann die Vorsorgeeinrichtung in ihrem Reglement vorsehen, dass der Arbeit-
geber bei Unterdeckung Einlagen in ein gesondertes Konto «Arbeitgeberbeitragsreserve mit Ver-
wendungsverzicht» einlegt oder diese aus einer anderen Arbeitgeberbeitragsreserve Ubertragt.

Bilanzsumme
Die Berechnung der Bilanzsumme erfolgt geméass der Fachempfehlung zur Rechnungslegung
Swiss GAAP FER 26, jedoch ohne Passiven fur Rentenbeziehende aus Versicherungsvertragen.

12 Anhang
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Biometrische Grundlagen
Die biometrischen Grundlagen enthalten im Wesentlichen Sterbe- und Invaliditatswahrschein-
lichkeiten. Sie werden in der Regel tber einen Beobachtungszeitraum von funf Jahren erhoben.

BVG-Altersguthaben
Das BVG-Altersguthaben der aktiven Versicherten ist ein Teil des Vorsorgekapitals der aktiven
Versicherten und bezieht sich auf das nach Art. 15 BVG angesparte Guthaben.

Deckungsgrad
Der Deckungsgrad wird wie folgt berechnet:
Vv x 100 / Vk = Deckungsgrad in Prozent

Das verfugbare Vorsorgevermogen (Vv) und das versicherungstechnisch notwendige Vor-
sorgekapital (Vk) werden gemass Anhang zum Art. 44 Abs. 1 BVV 2 bestimmt. Insbesondere
werden Arbeitgeberbeitragsreserven mit Verwendungsverzicht dem verfligbaren Vorsorge-
vermogen zugerechnet.

Performance
Prozentualer Anlageertrag eines Portfolios bzw. eines einzelnen Wertpapiers, wobei sich dieser
aus Kurserfolg und Dividende oder Zinszahlung zusammensetzt.

Registrierung und Umfang der Leistungen

Eine gemass Art. 48 BVG registrierte Vorsorgeeinrichtung erbringt far ihre Versicherten und
Rentenbeziehenden die obligatorischen Mindestleistungen gemass BVG und, wenn es sich
um eine umhdllende Vorsorgeeinrichtung handelt, auch Uberobligatorische Leistungen. Alle
anderen Vorsorgeeinrichtungen erbringen ausschliesslich Uberobligatorische Leistungen.

Schattenrechnung
Das BVG gibt gesetzliche Mindestleistungen vor, die von den Vorsorgeeinrichtungen im Rahmen
einer Schattenrechnung fur jede aktive versicherte Person berechnet werden.

Staatsgarantie

Fur die Vorsorgeeinrichtungen privatrechtlicher Arbeitgeber gibt es keine Staatsgarantie. Hin-
gegen konnen die Verpflichtungen von Vorsorgeeinrichtungen 6ffentlich-rechtlicher Arbeitgeber
durch eine Staatsgarantie gedeckt sein. Vorsorgeeinrichtungen im System der Teilkapitalisierung
mussen Uber eine Staatsgarantie gemass Art. 72c BVG verfugen und einen Zieldeckungs-
grad von mindestens 80 % festlegen. Fur die Details wird auf die Mitteilungen der OAK BV
M = 05/2012 vom 14. Dezember 2012 verwiesen.

Technische Riickstellungen

Technische Ruckstellungen werden gemass dem Ruckstellungsreglement der Vorsorgeeinrich-
tung 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, kénnen sie mittels Fortschreibung geschatzt werden.

Technischer Zinssatz (Bewertungszinssatz) auf dem Vorsorgekapital der
Rentenbeziehenden und den technischen Riickstellungen
Der technische Zinssatz dient zur Bestimmung des heutigen Werts einer zuktnftigen Zahlung.

Teilkapitalisierung — Ausgangsdeckungsgrad
Vorsorgeeinrichtungen 6ffentlich-rechtlicher Kérperschaften, die das System der Teilkapitali-
sierung anwenden, haben gemass Art. 72b BVG die Ausgangsdeckungsgrade per 1.1.2012
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festzuhalten. Fur die Erhebung ist der globale Ausgangsdeckungsgrad (Versicherte und Renten-
beziehende) massgebend.

Teilkapitalisierung — Zieldeckungsgrad

Der Zieldeckungsgrad entspricht dem globalen Deckungsgrad, der spatestens im Jahr 2051
mindestens 80 % betragen muss (siehe Art. 72a Abs. 1 Bst. ¢ BVG und Bst. ¢ der Ubergangs-
bestimmungen zur Anderung des BVG vom 17. Dezember 2010).

Umhiillende Vorsorgeeinrichtung
Eine umhillende Vorsorgeeinrichtung versichert mehr als nur die obligatorischen Minimalleis-
tungen gemass BVG (BVG-Obligatorium).

Verstarkungen (Periodentafel)

Verstarkungen werden in der Regel bei Periodentafeln verwendet, um den seit der Beob-
achtungsperiode bzw. Ausgabejahr zu erwartenden Anstieg der Lebenserwartung zu be-
rucksichtigen. Verstarkungen kdnnen in Prozenten der Vorsorgekapitalien und/oder mittels
komplizierterer Verfahren (Anpassung der Sterbewahrscheinlichkeiten) vorgenommen werden.

Vorsorgekapital der aktiven Versicherten

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

Vorsorgekapital der Rentenbeziehenden
Fur das Vorsorgekapital der Rentenbeziehenden gelten gemass Swiss GAAP FER 26 die gleichen
Grundsatze wie fur das Vorsorgekapital der aktiven Versicherten.

Ziel-Wertschwankungsreserve

Die Bestimmung der Ziel-Wertschwankungsreserve erfolgt insbesondere unter Wirdigung der
gesamten Aktiven und Passiven sowie der Struktur und der zu erwartenden Entwicklung des
Versichertenbestandes. Die Berechnung basiert auf finanzmathematischen Uberlegungen und
aktuellen Gegebenheiten.

Zinsversprechen bei Pensionierung

Beim Leistungsprimat errechnet sich das Zinsversprechen aus dem technischen Zinssatz sowie
einem Zuschlag fur die Langlebigkeit. Beim Beitragsprimat entspricht das Zinsversprechen dem
impliziten Zins im Umwandlungssatz.
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12.4 Abkiirzungsverzeichnis

Abs.

AHV

Art.

ASIP

BFS

Bst.

BSV

BVG

BVG 2015/ BVG 2020/

BVG 2025

BVV 2

FINMA

OAK BV

PACTA

SR

Swiss GAAP FER 26

VE

Vk

Vv

VZ 2015 /VZ 2020

Absatz

Alters- und Hinterlassenenversicherung

Artikel

Schweizerischer Pensionskassenverband

Bundesamt fur Statistik

Buchstabe

Bundesamt fur Sozialversicherung

Bundesgesetz tber die berufliche Alters-,

Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (SR 831.40)

Technische Grundlagen, herausgegeben von Libera AG
und Aon Schweiz AG

Verordnung Uber die berufliche Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (SR 831.441.1)
Finanzmarktaufsicht

Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge

Paris Agreement Capital Transition Assessment
Systematische Sammlung des Bundesrechts
Fachempfehlung zur Rechnungslegung

von Vorsorgeeinrichtungen

Vorsorgeeinrichtung(en)

Versicherungstechnisch notwendiges Vorsorgekapital

Verfugbares Vorsorgevermogen

Gemeinsame technische Grundlagen von Vorsorgeeinrichtungen
offentlich-rechtlicher Arbeitgeber, herausgegeben von
der Pensionskasse der Stadt Zrich

Durchschnitt
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