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Berufliche Vorsorge: Finanzielle Lage der
Vorsorgeeinrichtungen im Jahr 2020

Gutes Anlagejahr trotz Coronakrise / Ruck-
laufige Umverteilung zulasten aktiver Versi-
cherter / Gunst der Stunde fur politische Lo-
sung nutzen

Die Schweizer Vorsorgeeinrichtungen haben die coronabedingten Verwerfun-
gen — trotz anhaltend hoher Unsicherheiten — gut iiberstanden und erzielten im
Jahr 2020 eine durchschnittliche Netto-Vermogensrendite von +4,4 % (gegen-
uber +10,4 % im Vorjahr). Die ausgewiesenen Deckungsgrade erhohten sich per
Ende Dezember 2020 im Durchschnitt auf 113,5 % (gegeniiber 111,6 % Ende
2019) und befanden sich damit auf dem hochsten Stand seit 2012. Der Anteil
der Vorsorgeeinrichtungen in Unterdeckung reduzierte sich auf 1,0 % (gegen-
uber 1,1 % Ende 2019). Im Berichtsjahr fiel die geschatzte Umverteilung zulas-
ten der aktiven Versicherten mit 4,4 Milliarden Franken (gegenuber 7,2 Milliar-
den im Vorjahr) deutlich tiefer aus. Das ist der Effekt der in den vergangenen
Jahren gemachten Anpassungen in den Bereichen Verpflichtungsbewertung
und Umwandlungssatze. Die Umverteilung halt jedoch weiterhin an. Unveran-
dert dringlich bleibt entsprechend die Notwendigkeit, die gesetzlich festgeleg-
ten technischen Parameter endlich den veranderten 6konomischen und demo-
graphischen Realitaten anzupassen.

Die Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV) hat gleichzeitig mit der
Vorstellung ihres neunten Tatigkeitsberichtes wiederum die aktuellen Zahlen zur fi-
nanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen prasentiert. Die fur die ganze Schweiz
einheitliche und risikoorientierte Friherhebung bei Vorsorgeeinrichtungen ermaoglicht
eine aktuelle Gesamtsicht Uber die finanzielle Lage des Systems der beruflichen Vor-
sorge mit Stichtag 31. Dezember 2020.



Die Anzahl der Vorsorgeeinrichtungen hat im Berichtsjahr erneut abgenommen. Der
Konzentrationsprozess in der zweiten Saule setzt sich damit fort. Von den 1 552
Schweizer Vorsorgeeinrichtungen nahmen bis Mitte April 2021 1 484, d.h. 95,6 %
(Vorjahr: 1 504 von 1 624, d.h. 92,6 %) an der Umfrage teil. Von samtlichen Teilneh-
menden wurden 1 454 mit einer Bilanzsumme von 1 129 Milliarden Franken (Vorjahr:
1 066 Milliarden Franken) in den Auswertungen berucksichtigt.

Aktuelle Lage

Trotz pandemiebedingter, anhaltend hoher Unsicherheiten in der Realwirtschaft und
an den Kapitalmarkten prasentiert sich die Deckungssituation der Schweizer Vorsor-
geeinrichtungen per Ende 2020 so gut wie noch nie seit Grindung der OAK BV im
Jahr 2012. Damit haben sich die nach den grossen Verwerfungen an den Aktienmark-
ten von Februar und Marz 2020 vorhandenen Befurchtungen, wonach bei allen wichti-
gen Anlagekategorien mit Einbussen gerechnet werden muss, erfreulicherweise nicht
bewahrheitet. Die Kapitalmarkte gingen per Ende 2020 davon aus, dass die Pande-
mie bald Uberstanden sein wird. Bei unverandert tiefen Marktzinsen erzielten die Vor-
sorgeeinrichtungen vor allem in den Anlagekategorien Aktien und Immobilien gute
Anlagerenditen.

Die durchschnittliche erwirtschaftete Netto-Vermogensrendite der Vorsorgeeinrichtun-
gen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslosung betrug im Jahr 2020

4,4 % (Vorjahr: 10,4 %) und bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie 4,2 %
(Vorjahr: 11,5 %). Die bei den meisten Vorsorgeeinrichtungen positiven Renditen er-
hdhten die individuell ausgewiesenen Deckungsgrade der Vorsorgeeinrichtungen
ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslosung im Durchschnitt auf 113,5 %
(gegenuber 111,6 % Ende 2019) und bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgaran-
tie auf neu 85,8 % (gegenuber 79,8 % Ende 2019).

Per Ende 2020 wiesen damit 99 % (Vorjahr: 99 %) der privat- und der o6ffentlich-recht-
lichen Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung
einen Deckungsgrad von mindestens 100 % aus. Der entsprechende Anteil bei den
Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie — davon viele in Teilkapitalisierung — betrug
per Ende 2020 20 % (Vorjahr: 16 %).

Verzinsung der Vorsorgekapitalien der aktiven Versicherten

Das obligatorische BVG-Altersguthaben gemass Art. 15 des Bundesgesetzes Uber
die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG; SR 831.40) war
im Berichtsjahr mit mindestens 1,00 % (Vorjahr: 1,00 %) zu verzinsen. Im Durch-
schnitt betrug die Verzinsung der Vorsorgekapitalien der aktiven Versicherten 1,84 %
(Vorjahr: 2,40 %) bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Voll-
versicherungslésung sowie 2,10 % (Vorjahr: 2,80 %) bei den Vorsorgeeinrichtungen
mit Staatsgarantie.

Bisher geringe finanzielle Auswirkungen der Pandemie

Per Ende 2020 blieben negative finanzielle Auswirkungen der Pandemie auf die Vor-
sorgeeinrichtungen aus. Auch die beflirchtete KMU-Krise hat in der Schweiz im o



2020 dank der staatlichen Unterstitzungsmassnahmen nicht stattgefunden. Gestie-
gen ist jedoch die Unsicherheit bezuglich der wirtschaftlichen Entwicklung der kom-
menden Jahre.

Wie stark die voraussichtlich Uberdurchschnittlich hohe Sterblichkeit wahrend der
Pandemie die Vorsorgeeinrichtungen betreffen wird, kann aktuell noch nicht ab-
schliessend beurteilt werden. Es ist aber davon auszugehen, dass — anlog zu frihe-
ren Jahren mit starker Grippewelle wie auch Hitzejahren — danach eine Phase mit re-
duzierter Sterblichkeit folgen diirfte. Aktuell wird davon ausgegangen, dass keine An-
derung der grundsatzlichen Annahme einer steigenden Lebenserwartung angezeigt
ist.

Reduzierte, aber anhaltende Umverteilung

Die Umverteilung fallt mit geschatzt 4,4 Milliarden im Berichtsjahr tiefer aus als in den
Vorjahren. Dies hat mehrere Grunde. Zum einen wurden die technischen Zinssatze
weniger stark gesenkt, was bedeutet, dass weniger Kapital flr die Nachfinanzierung
der laufenden Renten bendtigt wurde. Der durchschnittliche technische Zinssatz be-
trug per Ende 2020 1,76 % (bzw. 1,99 % bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staats-
garantie). Zum anderen sanken die durchschnittlichen kinftigen Zinsversprechen bei
Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslésung Ende
2020 auf 2,52 % (bzw. 2,59 % bei den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie).
Dadurch sind die Pensionierungsverluste ebenfalls zurickgegangen. Zuletzt fihrte
die wiederum relativ hohe durchschnittliche Verzinsung der Vorsorgekapitalien der
aktiven Versicherten zu einem geringeren Verzinsungsunterschied zwischen den akti-
ven Versicherten und den Rentenbeziehenden, wodurch diese Komponente ebenfalls
nicht wesentlich zur Umverteilung beitragt.

Aktuelle Schatzungen zur jahrlichen Umverteilung zeigen, dass der Wert fur das Be-
richtsjahr 2020 von 4,4 Milliarden Franken deutlich kleiner ist als der Funfjahresdurch-
schnitt von 6,3 Milliarden Franken. Ob die 4,4 Milliarden Franken schon das erste Zei-
chen fur einen nachhaltigen Abbau der Umverteilung darstellen oder nur eine jahrli-
che Schwankung, werden die zukinftigen Jahre weisen miussen. Das Ausmass der
Umverteilung zu Lasten der aktiven Versicherten bleibt mit neu 0,5 % des Vorsorge-
kapitals der aktiven Versicherten und Rentenbeziehenden nach wie vor substanziell.

Wertschwankungsreserven weiterhin nicht vollstandig aufgebaut

Nach mehr als einem Jahrzehnt durchschnittlich guter bis sehr guter Anlagerenditen
sind die Wertschwankungsreserven der Vorsorgeeinrichtungen so hoch wie noch nie
in den letzten zehn Jahren.! Trotzdem sind sie im Durchschnitt aber selbst bei Vor-
sorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslosungen erst zu
76 % aufgebaut. Uber den gleichen Zeithorizont wurde der Anteil der Sachwertanla-
gen in den Anlagestrategien der Vorsorgeeinrichtungen und damit die Anlagerisiken
erhoht. Aufgrund der anhaltenden Tiefzinsphase sind viele Vorsorgeeinrichtungen
dazu gezwungen, grossere Anlagerisiken einzugehen. Haben Vorsorgeeinrichtungen

' Zum Ausgleich der Schwankungen auf den Kapitalmérkten muss jede Vorsorgeeinrichtung, die Anlagerisiken tragt, eine
Wertschwankungsreserve bilden. Deren Zielhdhe betragt je nach Anlagestrategie zwischen 10 und 25 Prozent des Vorsor-
gevermogens. 3/4



ihre Wertschwankungsreserven nicht vollstandig aufgebaut, sind sie — gemass ihren
eigenen Einschatzungen — fur die mit der Volatilitat der Kapitalmarkte und Anlagen
verbundenen Risiken nicht vollstandig gewappnet. Ein wesentlicher Grund fur die
nicht vollstandig aufgebauten Wertschwankungsreserven ist, dass in den letzten Jah-
ren erhebliche Summen fur die Nachfinanzierung der laufenden Renten eingesetzt
werden mussten.

Ausblick

Die Kapitalmarktbewegungen im Februar und Marz 2020 haben gezeigt, wie schnell
und markant sich die Deckungssituation der Vorsorgeeinrichtungen verschlechtern
kann. Ein Kapitaldeckungssystem ist diesen Anlagerisiken ausgesetzt und muss in
der Lage sein, die Schwankungen auf den Kapitalmarkten zu tragen. Vorsorgeeinrich-
tungen sind im Normalfall langfristige Anlegerinnen und mussen gegebenenfalls auch
kurzfristige Unterdeckungen in Kauf nehmen. Dies ist im Gesetz so vorgesehen. Da-
mit das System funktioniert, mussen die Anlagen jedoch auf die Verpflichtungen ab-
gestimmt sein. Sollte von den Vorsorgeeinrichtungen gefordert werden, ihre Anlageri-
siken weiter zu erhdhen, brauchte es auch entsprechende Anpassungen auf der Ver-
pflichtungsseite, sprich bei der Garantie der laufenden Renten.

Auch wenn viele oberste Organe ihre Vorsorgeeinrichtungen mit Leistungen weit GUber
dem BVG-Obligatorium zukunftsgerichtet aufgestellt haben, verbleiben andere im en-
gen Korsett der unrealistischen gesetzlichen Vorgaben. Bisher profitierten die Vorsor-
geeinrichtungen mit Leistungen nahe am BVG-Obligatorium haufig davon, dass sie
mit wenigen Pensionierungen und folglich wenig Pensionierungsverlusten konfrontiert
waren. Mit jedem weiteren Jahr, das der Gesetzgeber ohne Reform verstreichen
lasst, sind jedoch auch bei diesen Vorsorgeeinrichtungen mehr und mehr Pensionie-
rungen zu erwarten. Die Politik sollte die Gunst der Stunde aufgrund der guten finan-
ziellen Lage jetzt nutzen und sich rasch auf realistische gesetzliche Vorgaben — ins-
besondere fur den BVG-Mindestumwandlungssatz — einigen.

Kontakt/Ruckfragen:

Gabiriela Giallombardo

Kommunikation und Information OAK BV
058 463 16 19
gabriela.giallombardo@oak-bv.admin.ch

Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV)

Die Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge OAK BV ist eine unabhangige Behdrdenkommission. Sie wird
vollstéandig Uber Abgaben und Gebihren finanziert. Fur die Direktaufsicht der Vorsorgeeinrichtungen sind die ins-
gesamt acht kantonalen / regionalen Aufsichtsbehérden am Sitz der jeweiligen Einrichtung zusténdig. Deren Ober-
aufsicht durch die OAK BV erfolgt unabhangig von Weisungen des Parlamentes und des Bundesrates. Direkt von
der OAK BV beaufsichtigt werden hingegen die Anlagestiftungen sowie der Sicherheitsfonds und die Auffangein-
richtung. Zudem ist die OAK BV Zulassungsbehdrde fiir die Experten fir berufliche Vorsorge.

Mit Blick auf das Ziel, die finanziellen Interessen der Versicherten verantwortungsbewusst und zukunftsgerichtet
zu schiitzen, operiert die OAK BV auf der Basis einer einheitlichen und risikoorientierten Aufsicht. Mit ihren in ei-
nen volkswirtschaftlichen und langfristig ausgerichteten Kontext eingebetteten Massnahmen und Entscheiden will
die Behoérde zu einer konsequenten Verbesserung der Systemsicherheit sowie zu Rechtssicherheit und Qualitats-
sicherung beitragen.

Fur den Schutz der Vorsorgegelder der Versicherten ist im Gesetz die risikoorientierte Fihrung der Vorsorgeein-
richtungen verankert. Entsprechend ist die Aufsichtstatigkeit auszurichten. Das Gesetz stellt hier der OAK BV das
Instrument der Weisung zur Verfligung. So kann die OAK BV Weisungen fiir die Tatigkeit der Experten fiir berufli-
che Vorsorge, der Revisionsstellen sowie fur die Aufsichtsbehdrden erlassen.
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Gutes Anlagejahr trotz Pandemie
Dr. Vera Kupper Staub, Prasidentin OAK BV

Die OAK BV fuhrt jahrlich die Erhebung zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen in
der Schweiz durch. Die Ergebnisse derselben minden in den jahrlichen Bericht zur finan-
ziellen Lage. An der diesjahrigen Jahresmedienkonferenz werden die aktuellen Zahlen zur
finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen fur das Jahr 2020 prasentiert. Daneben wer-
den die wichtigsten Inhalte des Tatigkeitsberichts, der zweiten grossen Publikation der
OAK BV, diskutiert.

Anlagejahr 2020 deutlich besser als vor einem Jahr erwartet

Wir sind sehr erfreut, dass fur die Schweizer Vorsorgeeinrichtungen das Pandemie-Jahr
2020 nicht — wie von den Finanzmarkten vor einem Jahr angekundigt — ein annus horribilis
geworden ist. Trotz der bestehenden Unsicherheiten in der Realwirtschaft hatten sich die
Aktienmarkte in der zweiten Jahreshalfte wieder stark erholt und erlaubten es den Vorsor-
geeinrichtungen im Durchschnitt, mit nochmals verbesserten Deckungsgraden das Jahr
2020 zu beenden. Die Details zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen in der
Schweiz wird unsere Vizeprasidentin, Catherine Pietrini, prasentieren.

Weitere finanzielle Auswirkungen unter hoher Unsicherheit

Auch die befurchtete KMU-Krise hat in der Schweiz im Jahr 2020 dank der staatlichen Un-
terstitzungsmassnahmen nicht stattgefunden und per Ende 2020 gingen die Aktienmarkte
davon aus, dass die Pandemie flr die bérsenkotierten Unternehmen keine grossen negati-
ven Folgen mehr zeitigen werde. Gestiegen ist jedoch die Unsicherheit bezuglich der wirt-
schaftlichen Entwicklung der kommenden Jahre — sowohl fur die KMU als auch fur die
Grossunternehmen, nicht nur im In- sondern auch im Ausland.

Wie stark die voraussichtlich iberdurchschnittlich hohe Sterblichkeit wahrend der Pande-

mie die Vorsorgeeinrichtungen betreffen wird, kann aktuell noch nicht abschliessend beur-
teilt werden. Es ist aber zu erwarten, dass — anlog zu fruheren Jahren mit starker Grippe-

welle oder auch in Hitzejahren — den Corona-Jahren eine Phase mit reduzierter Sterblich-
keit folgen dirfte. Aktuell wird davon ausgegangen, dass keine Anderung der grundsétzli-
chen Annahme einer weiterhin steigenden Lebenserwartung angezeigt ist.



Kapitaldeckungssystem und Volatilitat der Kapitalmarkte

Die Kapitalmarktbewegungen im Februar und Marz des vergangenen Jahres haben ge-
zeigt, wie schnell und markant sich die Deckungssituation der Vorsorgeeinrichtungen ver-
schlechtern kann. Ein Kapitaldeckungssystem — wie die zweite Saule in der Schweiz — ist
diesen Anlagerisiken ausgesetzt. Die Vorsorgeeinrichtungen mussen in der Lage sein,
Schwankungen auf den Kapitalmarkten zu tragen. Darum ist im Gesetz auch vorgesehen,
dass kurzfristig Unterdeckungen von den Aufsichtsbehdrden akzeptiert werden kdnnen.
Voraussetzung daflr ist, dass Vorsorgeeinrichtungen Massnahmen ergreifen, um inner-
halb von rund 5 Jahren wieder einen Deckungsgrad von mindestens 100 Prozent zu errei-
chen. Wie einfach dies ist, wird in erster Linie vom Ausmass der erlittenen Unterdeckung
und von der Sanierungsfahigkeit der betroffenen Vorsorgeeinrichtung beeinflusst. In die-
sem Bereich die fur die Vorsorgeeinrichtung passende Balance zu finden, ist im Rahmen
der finanziellen Flhrung eine der anspruchsvollsten Managementaufgaben eines obersten
Organs. Sie entscheidet Uber die finanzielle Sicherheit der Einrichtung.

Verbesserte Systemsicherheit durch gute Renditen und Massnahmen der obersten
Organe

Nach mehr als einem Jahrzehnt durchschnittlich guter bis sehr guter Renditen auf den Ak-
tien- und Anleihemarkten sind die Wertschwankungsreserven der Vorsorgeeinrichtungen
so hoch wie noch nie im letzten Jahrzehnt. Obwohl sie im Durchschnitt aber selbst bei den
Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie erst zu 76 % (Vorjahr: 65 %) aufgebaut sind,
haben die paritatischen Organe bei den meisten Vorsorgeeinrichtungen wahrend den ver-
gangenen Jahren viel geleistet.

Sie haben auf der Verpflichtungsseite zum einen die laufenden Rentenleistungen besser
finanziert, d.h. deren Bewertung dem sinkenden Zinsniveau angepasst. Der durchschnittli-
che technische Zinssatz ist beispielsweise bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsga-
rantie in den vergangenen acht Jahren von 3,2 % auf nun 1,8 % gesunken. Zum anderen
haben die paritatischen Organe die Zinsversprechen fir die zuklinftigen Renten gesenkt.
Die durchschnittlichen Zinsversprechen der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie
sind beispielsweise von 3,9 % im Jahr 2012 auf 2,5 % im Jahr 2020 gesunken. Wahrend
der betrachteten Periode bewegten sich die Zinssatze der Vorsorgeeinrichtungen sogar
starker als das Zinsniveau, das — gemessen an den Renditen der 10-Jahres-Bundesobli-
gationen —um rund 1 % sank. Die Umverteilung von den aktiven Versicherten zu den Ren-
tenbeziehenden wurde damit zwar reduziert; sie muss aber noch immer als substantiell
bezeichnet werden.

Auf der Aktivseite haben sich viele Vorsorgeeinrichtungen dazu entschieden, héhere Anla-
gerisiken einzugehen, um die reduzierten Renditeerwartungen mindestens teilweise kom-
pensieren zu kdnnen. Der Anteil der Sachwertanlagen hat stetig zugenommen: Lag etwa
fur die Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie im Jahre 2012 der Sachwertanteil noch
bei 50 %, so betrug der entsprechende Wert 60 % per Ende 2020. Der Aktienanteil wuchs
im gleichen Zeitraum von 27 % auf 30 %, der Immobilienanteil von 16 % auf 21 % und der
Anteil an alternativen Anlagen inkl. Infrastrukturanlagen von 7 % auf 9 %. Die erhohten
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Anlagerisiken werden jedoch mehrheitlich von Vorsorgeeinrichtungen getragen, deren Sa-
nierungsfahigkeit sich Uber diese Jahre nicht verbessert hat, sondern konstant tief geblie-
ben ist. Uber die Halfte der Vorsorgeeinrichtungen tragt im Bereich Sanierungsfahigkeit e-
her hohe Risiken. Etwaige substanzielle Unterdeckungen wieder wettzumachen, wird die-
sen Vorsorgeeinrichtungen nicht leichtfallen.

Sollte von den Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz gefordert werden, allgemein hdhere
Anlagerisiken einzugehen, so brauchte es dazu auch Anpassungen auf der Verpflich-
tungsseite der Vorsorgeeinrichtungen. Damit das System funktioniert, missen Anlagen
und Verpflichtungen aufeinander abgestimmt sein. Die Garantie der laufenden Renten ist
unserer Meinung nach nicht mit generell hoheren Anlagerisiken vereinbar.

Gunst der Stunde fur politische Losung nutzen

Auch wenn viele oberste Organe ihre Vorsorgeeinrichtungen mit Leistungen weit Gber dem
BVG-Obligatorium zukunftsgerichtet aufgestellt haben, verbleiben andere im engen Kor-
sett der unrealistischen gesetzlichen Vorgaben. Bisher profitierten die Vorsorgeeinrichtun-
gen mit Leistungen nahe am BVG-Obligatorium haufig davon, dass sie mit wenigen Pensi-
onierungen und folglich wenig Pensionierungsverlusten konfrontiert waren. Mit jedem wei-
teren Jahr, das der Gesetzgeber ohne Reform verstreichen Iasst, sind jedoch auch bei die-
sen Vorsorgeeinrichtungen mehr und mehr Pensionierungen zu erwarten. Die Politik sollte
die Gunst der Stunde aufgrund der guten finanziellen Lage jetzt nutzen und sich rasch auf
realistische gesetzliche Vorgaben — insbesondere fir den BVG-Mindestumwandlungs-
satz — einigen.

Starkung des Aufsichtssystems

Das Leitmotiv der Kommission fur die laufende Amtszeit ist es, das Aufsichtssystem zu
starken und effizienter zu gestalten. Dabei kommt den qualitatssichernden Massnahmen
bei den Experten fur berufliche Vorsorge, den Revisionsstellen und den regionalen Auf-
sichtsbehorden eine zentrale Rolle zu.

Im vergangenen Jahr wurden einige Arbeiten zusammen mit den regionalen Aufsichtsbe-
horden in Angriff genommen. Ein Grundlagenpapier zum Aufsichtsverstandnis, eine ge-
meinsame Aufsichtspraxis fir die Uberpriifung der Bewertung der Rentenverpflichtungen,
ein jahrlicher Austausch zur Identifikation der aktuellen Risiken in der zweiten Saule sowie
die Erarbeitung einer Zusammenarbeitsvereinbarung bilden dabei die Schwerpunkte. Herr
Manfred Husler, Direktor der OAK BV, wird in seinem Referat auf weitere unserer Arbeits-
schwerpunkte eingehen.
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Aktuelle Beurteilung der finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen
Catherine Pietrini, Vizeprasidentin der OAK BV

Die jahrliche Erhebung zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen liefert die fur die
Schweiz umfassendste Gesamtsicht zur Situation der beruflichen Vorsorge in der
Schweiz. Sie wurde von der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge (OAK BV) per
Ende 2020 zum neunten Mal durchgefuihrt. Die Resultate der Erhebung werden jahrlich im
Bericht zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen wiedergegeben. Im folgenden Re-
ferat werden die wichtigsten Kennzahlen und Erkenntnisse prasentiert.

Der Konzentrationsprozess in der zweiten Saule, wonach es immer weniger Vorsorgeein-
richtungen gibt, setzt sich auch im Berichtsjahr fort. 1 484 von 1 552, d.h. 95,6 % (Vorjahr:
1 504 von 1 624, d.h. 92,6 %) der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen nahmen bis Mitte Ap-
ril 2021 an der Umfrage teil. Von diesen wurden 1 454 mit einer Bilanzsumme von 1 129
Milliarden Franken (Vorjahr: 1 066 Milliarden Franken) in den Auswertungen bertcksich-
tigt.

Aktuelle Lagebeurteilung

Im Februar und Marz 2020 herrschte aufgrund der Corona-Pandemie viel Unsicherheit in
der Realwirtschaft und es kam zu grossen Verwerfungen an den Aktienmarkten. Dies I6ste
Beflrchtungen aus, wonach bei allen wichtigen Anlagekategorien mit Einbussen gerech-
net werden muss. Erfreulicherweise hat sich dies nicht bewahrheitet. Vielmehr erzielten
die Vorsorgeeinrichtungen — bei unverandert tiefen Marktzinsen — in den zentralen Anlage-
kategorien Aktien, Immobilien und Obligationen durchwegs gute Anlagerenditen. Die De-
ckungssituation der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen prasentierte sich per Ende 2020 so-
gar so gut wie noch nie seit Griindung der OAK BV im Jahr 2012.

Im Folgenden werden die Ergebnisse in den vier Risikodimensionen Deckungsgrad, Anla-
gestrategie, Zinsversprechen und Sanierungsfahigkeit prasentiert.

Hochste Deckungsgrade seit zehn Jahren

Wie oben erwahnt, wiesen per Ende 2020 die Schweizer Vorsorgeeinrichtungen die
hdchsten durchschnittlichen Deckungsgrade seit zehn Jahren auf. Die durchschnittliche
erwirtschaftete Netto-Vermogensrendite der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie
und ohne Vollversicherungslésung betrug im Jahr 2020 4,4 % (Vorjahr: 10,4 %) und bei
den offentlich-rechtlichen Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie 4,2 % (Vor-

jahr: 11,5 %). Die bei den meisten Vorsorgeeinrichtungen positiven Renditen erhéhten die



individuell ausgewiesenen Deckungsgrade der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgaran-
tie und ohne Vollversicherungsldsung im Durchschnitt auf 113,5 % (gegenuber 111,6 %
Ende 2019). Bei den 6ffentlich-rechtlichen Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie stie-
gen die Werte auf neu 85,8 % (gegenuber 79,8 % Ende 2019).

Mit den gestiegenen durchschnittlichen Deckungsgraden kam es zu einem weiteren Ruck-
gang bei den Risikowerten der entsprechenden Risikodimension. Lediglich noch 2 % (Vor-
jahr: 7 %) der Vorsorgeeinrichtungen weisen fur die Risikodimension Deckungsgrad, dem
wichtigsten Parameter zur Berechnung des Gesamtrisikos, aktuell ein eher hohes oder ein
hohes Risiko auf.
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Grafik 1: Risikodimension Deckungsgrad. Quelle: OAK BV: Bericht finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen 2020. Bern 2021, S. 29.

Diese Zahlen sind umso erfreulicher, als immer mehr Vorsorgeeinrichtungen fur die Schat-
zung der Lebenserwartung Generationentafeln anstelle von Periodentafeln verwenden und
die technischen Zinssatze in den letzten Jahren stark gesunken sind. Generationentafeln
ermoglichen es, die zukunftigen Kosten der steigenden Lebenserwartung schon im heuti-
gen Deckungsgrad zu berlcksichtigen und entsprechend die Sollrendite zu reduzieren.
Das diesjahrige Schwerpunktthema des Berichts finanzielle Lage widmet sich deshalb die-
sen biometrischen Grundlagen.

Wertschwankungsreserven trotz guter Anlagejahre nicht vollstandig aufgebaut

Nach mehr als einem Jahrzehnt durchschnittlich guter bis sehr guter Anlagerenditen sind
die Wertschwankungsreserven der Vorsorgeeinrichtungen so hoch wie noch nie in den
letzten zehn Jahren. Diese Tatsache darf aber nicht dartber hinwegtauschen, dass die
Wertschwankungsreserven im Durchschnitt selbst bei Vorsorgeeinrichtungen ohne Staats-
garantie erst zu 76 % aufgebaut sind.

Uber den gleichen Zeithorizont wurden der Anteil der Sachwertanlagen in den Anlagestra-
tegien der Vorsorgeeinrichtungen und damit die Anlagerisiken erhoht. Sind Wertschwan-
kungsreserven nicht vollstandig aufgebaut, bedeutet dies, dass die Einrichtungen im
Durchschnitt — gemass ihren eigenen Einschatzungen — fur ihre Anlagerisiken nicht voll-
standig gewappnet sind.
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Es ist deshalb nur folgerichtig, dass in einer Gesamtrisikobeurteilung die Risikodimension
Anlagestrategie mit den hochsten Risiken fur die Vorsorgeeinrichtungen verbunden ist.
76 % (Vorjahr: 58 %) der Vorsorgeeinrichtungen weisen hier aktuell ein eher hohes oder
hohes Risiko auf. Ein Wert, der sich aufgrund der erhdhten Volatilitat der Kapitalmarkte
gesteigert hat und damit eindrticklich aufzeigt, wie wichtig es ist, ausreichend Wert-
schwankungsreserven aufzubauen.
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Grafik 2: Risikodimension Anlagestrategie. Quelle: OAK BV: Bericht finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen 2020. Bern 2021, S. 41.
Zinsversprechen sinken, bleiben aber ein dominantes Risiko

Im Jahr 2020 wurden die Zinsgarantien fur zuklnftige Altersrenten weiter gesenkt. Die
Zinsversprechen, welche den Altersleistungen zugrunde liegen, sind aber im Vergleich
zum Marktzinsniveau nach wie vor sehr hoch. Das Zinsversprechen bleibt damit ein domi-
nantes Risiko.

60 % (Vorjahr: 68 %) der Vorsorgeeinrichtungen ohne Staatsgarantie und ohne Vollversi-
cherungslosung weisen in der Risikodimension Zinsversprechen ein eher hohes oder ein
hohes Risiko aus. HOhere Risikowerte bei dieser Risikodimension weisen die Vorsorgeein-
richtungen mit Staatsgarantie aus.

Unverandertes Risiko der Sanierungsfahigkeit

Neben Deckungsgrad, Zinsversprechen und Anlagestrategie bildet die Sanierungsfahigkeit
die vierte Risikokategorie, nach welcher die OAK BV die finanzielle Lage der Vorsorgeein-
richtungen beurteilt.

Diese Risikodimension unterliegt GUber die Jahre keinen grossen Schwankungen. Der
Handlungsspielraum der Vorsorgeeinrichtungen ist fur diese Risikodimension aber be-
grenzt, da im Schweizerischen System mit garantierten Renten fir allfallige Sanierung nur
auf aktive Versicherte und Arbeitgeber, nicht aber auf die Rentenbeziehenden zurtckge-
griffen werden darf. 54 % (Vorjahr: 53 %) der Vorsorgeeinrichtungen weisen in der Risiko-
dimension Sanierungsfahigkeit ein eher hohes oder ein hohes Risiko auf.
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Reduzierte, aber anhaltende Umverteilung

Nebst der Beurteilung der vier Hauptrisiken schatzt die OAK BV bei der Erhebung zur
finanziellen Lage die durchschnittliche Umverteilung in der zweiten Saule. Mit geschatzt
4.4 Milliarden fallt die Umverteilung im Berichtsjahr tiefer aus als in den Vorjahren. Die
Anpassung der durchschnittlichen technischen Zinssatze und der kinftigen
Zinsversprechen war im Vergleich zu den letzten Jahren dieses Jahr geringer, was die
Reduktion der Umverteilung zu einem grossen Teil erklart. Insgesamt liegen die
durchschnittlichen kinftigen Zinsversprechen bei den Vorsorgeeinrichtungen ohne
Staatsgarantie und ohne Vollversicherungslosung Ende 2020 mit 2,52 % (bzw. 2,59 % bei
den Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie) zwar immer noch deutlich Gber dem
durchschnittlichen technischen Zinssatz von 1,76 % (bzw. 1,99 % bei den
Vorsorgeeinrichtungen mit Staatsgarantie). Die klinftigen Zinsversprechen wurden im
2020 aber in etwa gleich stark gesenkt wie die technischen Zinssatze, was — zusammen
mit der relativ hohen durchschnittlichen Verzinsung der Vorsorgekapitalien — zu einer
deutlichen Reduktion der Umverteilung von den aktiven Versicherten hin zu den
Rentenbeziehenden geflihrt hat.

Der Wert fur das Berichtsjahr 2020 von 4,4 Milliarden Franken ist deutlich kleiner als der
Funfjahresdurchschnitt von 6,3 Milliarden Franken. Ob die 4,4 Milliarden Franken schon
das erste Zeichen fur einen nachhaltigen Abbau der Umverteilung darstellen oder nur eine
jahrliche Schwankung, werden die zukunftigen Jahre weisen mussen. Das Ausmass der
Umverteilung zu Lasten der aktiven Versicherten bleibt mit neu 0,5 % des Vorsorgekapi-
tals der aktiven Versicherten und Rentenbeziehenden nach wie vor substanziell.

Getragen wurde diese Umverteilung nicht zuletzt durch Versicherte, die nun ihrerseits mit
teilweise markant tieferen Umwandlungssatzen konfrontiert sind. Sollten in der Zukunft
Uberschiisse auf dem Vorsorgekapital der Rentenbeziehenden erzielt werden, sind die
obersten Organe der Vorsorgeeinrichtungen deshalb gefordert, flr einen fairen Ausgleich
unter den Rentenbeziehenden zu sorgen. Beispielsweise konnten in erster Prioritat jene
Renten erhdht werden, die auf solch tieferen Umwandlungssatzen basieren. Diese Ent-
scheidung kann aber nur individuell auf Ebene der Vorsorgeeinrichtung erfolgen, da das
Ausmass und die zeitliche Abfolge von Senkungen des Umwandlungssatzes sowie allfal-
lige Kompensationsmassnahmen je nach Einrichtungen sehr unterschiedlich sind.
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Schweizerische Eidgenossenschaft Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge
Confédération suisse OAK BV

Confederazione Svizzera

Confederaziun svizra

Medienkonferenz
Bern, 11. Mai 2021

Weitere Starkung der risikoorientierten Aufsicht
lic. iur. Manfred Husler, Direktor des Sekretariats der OAK BV

Nach den Ausfuhrungen meiner Vorrednerinnen zur finanziellen Lage der Vorsorgeeinrich-
tungen am Ende des Pandemiejahres 2020 mochte ich Sie zum Abschluss unserer dies-
jahrigen Medienkonferenz noch Uber weitere zentrale Themen im Rahmen unserer Auf-
sichtstatigkeit im Jahre 2020 in Kenntnis setzen. Detaillierte Informationen dazu finden Sie
wie ublich in unserem aktuellen Tatigkeitsbericht.

Anforderungen an Transparenz und interne Kontrolle fiir Vorsorgeeinrichtungen im
Wettbewerb

Die OAK BV hat die Weisungen «Anforderungen an Transparenz und interne Kontrolle fur
Vorsorgeeinrichtungen im Wettbewerb» im Jahr 2020 erarbeitet und Anfang 2021 in Kraft
gesetzt.

Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen, d.h. Vorsorgeeinrichtungen, denen sich finan-
ziell und wirtschaftlich unabhangige Arbeitgeber und Rentnerbestande anschliessen kon-
nen, gewinnen im Konzentrationsprozess der zweiten Saule immer mehr an Bedeutung.
Mehr als 70 Prozent der Versicherten sind heute bei einer Sammel- oder Gemeinschafts-
einrichtung versichert. Gewisse Einrichtungen sind bereits heute von der Grdosse und
Komplexitat her vergleichbar mit grossen Versicherungsgesellschaften.

Dieser Konzentrationsprozess kann sich positiv auf die Kosten der zweiten Saule auswir-
ken, birgt aber auch Risiken, welche die OAK BV als systemrelevant einstuft. Je nach Ge-
schaftsmodell befinden sich diese Einrichtungen mehr oder weniger stark im Wettbewerb
um Anschlusse von Arbeitgebern und Rentnerbestanden, was im Vergleich zu firmeneige-
nen Vorsorgeeinrichtungen ein risikoreicheres Verhalten zur Folge haben kann.

Der Betrieb von Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen ist auch ein Geschaftsmodell
von Dienstleistungsgesellschaften. Der Umgang mit moglichen Zielkonflikten, d.h. der
Wahrung der finanziellen Stabilitat gegenuber dem Wachstum der Vorsorgeeinrichtung so-
wie der Wahrung der Interessen der Versicherten gegenuber der Verfolgung der Ge-
schaftsinteressen der Dienstleistungsgesellschaften, stellt hier eine zusatzliche Herausfor-
derung dar.

Bei den genannten Einrichtungen erhielten die regionalen Aufsichtsbehdrden bisher oft un-
zureichende Informationen zur Beurteilung der Finanzierung, der finanziellen Lage und der



Anlagerisiken der Vorsorgewerke einzelner Arbeitgeber. Dies liegt daran, dass sich die ge-
setzlichen Bestimmungen im Wesentlichen auf die Stiftung, nicht aber auf deren Vorsorge-
werke beziehen. Mit den von der Kommission im Januar 2021 beschlossenen Weisungen
verfolgt die OAK BV das Ziel, mehr Transparenz in Bezug auf die Organisation sowie die
Verteilung der Risiken innerhalb von Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen zu schaf-
fen. Die Weisungen helfen den regionalen Aufsichtsbehdrden, den externen Kontrollorga-
nen, aber auch dem obersten Organ der Einrichtung bei der Erfullung ihrer gesetzlichen
Aufgaben.

Im Jahr 2021 bereitet die OAK BV die Umsetzung der verabschiedeten Weisungen vor.

Mindestanforderungen an die risikoorientierte Aufsicht liber Einrichtungen der be-
ruflichen Vorsorge

Das System der beruflichen Vorsorge steht vor grossen Herausforderungen: Die demogra-
fische Entwicklung, das Tiefzinsumfeld, der Reformstau bei der Anpassung der gesetzlich
festgelegten Parameter, der oben erwahnte Konzentrationsprozess sowie nicht zuletzt die
moglichen Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Stabilitat des Systems. Eine lau-
fende Weiterentwicklung des Aufsichtssystems und eine risikoorientierte Ausrichtung der
Aufsichtstatigkeit sind zum Schutz der Destinatare der zweiten Saule deshalb unabding-
bar.

Bei der risikoorientierten Aufsicht konnten in der Vergangenheit in verschiedenen Berei-
chen wichtige Fortschritte erzielt werden. Dennoch gibt es weiterhin deutliche Unter-
schiede zwischen den verschiedenen Aufsichtsbehérden. Angeregt durch den regelmassi-
gen Dialog mit den regionalen Aufsichtsbehorden hat die OAK BV beschlossen, die risiko-
orientierte Aufsicht im aktuellen System zu verstarken. Dazu wurde 2020 in einem ersten
Schritt ein Grundlagenpapier mit Mindestanforderungen der OAK BV an die Tatigkeit der
Aufsichtsbehdrden nach Art. 61 des Bundesgesetzes Uber die berufliche Alters-, Hinterlas-
senen- und Invalidenvorsorge (BVG; SR 831.40) verfasst. Das Grundlagenpapier bildet
die Basis flr die Erarbeitung von Weisungen, welche Vorgaben an die Aufsichtstatigkeit in
einem sinnvollen Detailierungsgrad festlegen sollen. Die Arbeiten werden im Jahr 2021
aufgenommen. Es ist geplant, diese Weisungen im Jahr 2022 in eine 6ffentliche Anhérung
zu schicken.

Auswirkungen der Negativzinsen auf Freiziigigkeitsstiftungen

Die OAK BV hat bereits im letzten Jahr ausfuhrlich auf die Problematik der Negativzinsen
bei Freizugigkeitskonten hingewiesen. Aufgrund der Einflhrung der Negativzinsen durch
die Schweizerische Nationalbank (SNB), des anhaltend tiefen Zinsumfeldes und der feh-
lenden Sanierungsfahigkeit in Freizlgigkeitsstiftungen sind die Freizlgigkeitsstiftungen in
ihrer Existenz gefahrdet, weil sie gemass aktueller Rechtslage die Freizugigkeitskonten
nicht negativ verzinsen durfen. Freizlgigkeitsstiftungen treffen deshalb folgende Massnah-
men:

- Sie fuhren reglementarisch Gebuhren fur die Fuhrung des Freizugigkeitskontos ein;
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- sie versuchen, die Inhaber von Freizugigkeitskonten dazu zu bewegen, die Kontolo-
sung durch ein Wertschriftensparen zu ersetzen, bei dem der Versicherte allein das
Anlagerisiko tragt;

- neuen Kunden wird die Kontolosung gar nicht mehr angeboten.

Obwohl diese Massnahmen aus Sicht der Freiztgigkeitsstiftungen nachvollziehbar sind,
wirken sie sich fur die Versicherten nachteilig aus. Die Versicherten stehen vor einer unbe-
friedigenden Wahl: Entweder Geblhren und die damit verbundene Schmalerung ihres
Freizlgigkeitsguthabens in Kauf nehmen oder das Risiko des Wertschriftensparens auf
sich nehmen, bei dem sie das Anlagerisiko tragen. Aus rechtlicher Sicht ist es zwar zulas-
sig, dass Freizlugigkeitsstiftungen nur noch das Wertschriftensparen anbieten. Nicht zulas-
sig ist es hingegen, einen Versicherten von einer bestehenden Kontolosung in ein Wert-
schriftensparen zu zwingen.

Die Situation hat sich gegentber dem Vorjahr weder fur die Versicherten noch fir die Frei-
zugigkeitsstiftungen verbessert. Im Januar 2021 wurde der Artikel 60b ins BVG eingeflhrt.
Dadurch bessert sich zumindest die Lage fur die Auffangeinrichtung, der aufgrund der
restriktiveren Annahme von Freizugigkeitsgelder durch Freizlgigkeitseinrichtungen nach
wie vor grosse Summen von Freizugigkeitsguthaben zufliessen.

Diese Bestimmung bietet der Auffangeinrichtung neu die Moglichkeit, Freizlgigkeitsgelder
bis zu 10 Milliarden Franken unverzinslich und unentgeltlich bei der Eidgendssischen Fi-
nanzverwaltung (EFV) anzulegen, falls ihr Deckungsgrad im Freizugigkeitsbereich weniger
als 105 Prozent betragt.

Die oben beschriebene Problematik fur die Freizlgigkeitsstiftungen und ihre Versicherten
ist damit jedoch nicht geldst. Hier sind weitere gesetzliche Anpassungen dringend notig.
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