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Vorwort

Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen sind — gemessen am Anteil der gesamten Anzahl an Schweizer Vorsorgeein-
richtungen — in den vergangenen Jahren am stdrksten gewachsen. Diese Entwicklung ist prim@r zuungunsten von kleinen
(firmeneigenen) Pensionskassen erfolgt, die das Geschdaft aufgrund mangelnder Skalen- und Synergieeffekte nicht langer
effizient betreiben kdnnen. Angetrieben durch die makrodkonomischen Rahmenbedingungen und demografischen Entwick-
lungen hat sich dieser Verdrangungswettbewerb tiber die letzten Jahre intensiviert und zu einer deutlichen Verringerung der
Anzahl an Vorsorgeeinrichtungen gefiihrt.

Doch wodurch sind Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen gekennzeichnet bzw. wie unterscheiden sich diese von
anderen Vorsorgeeinrichtungen? Bei Sammeleinrichtungen kdnnen sich beispielsweise beliebige, voneinander unabhdngige
Arbeitgeber anschliessen. Jeder Arbeitgeber unterzeichnet einen Anschlussvertrag und bildet je ein Vorsorgewerk innerhalb
der Sammeleinrichtung. Die Sammeleinrichtungen bieten dabei meist mehrere Vorsorgepldne zur Auswahl an, beispielsweise
einen fir die BVG-Mindestleistung und einen fiir Zusatzleistungen. Fir jedes Vorsorgewerk wird eine eigene Rechnung tber
die Finanzierung, Leistungen und Vermdgensverwaltung gefiihrt. Anbieter von Sammeleinrichtungen kénnen Versicherungs-
gesellschaften, Banken oder Treuhandfirmen sein.

Gemeinschaftseinrichtungen werden hingegen am hdufigsten von Verbdnden errichtet, damit sich die von ihnen organisierten
Arbeitgeber — welche aber rechtlich und finanziell unabhéngig voneinander sind — anschliessen kénnen. Im Gegensatz zu
den Sammeleinrichtungen werden die einzelnen Anschliisse nicht getrennt, sondern in der Regel gemeinsam gefiihrt. Somit
besteht ein gemeinsames Vorsorgevermoégen und meistens ein fir alle angeschlossenen Arbeitgeber giiltiges Reglement mit
zum Teil verschiedenen Vorsorgepldnen. Ebenso ist es moglich, dass sich mehrere Verbénde zu einer Gemeinschaftseinrichtung
zusammenschliessen, was dann jedoch eine getrennte Abrechnung nach sich zieht.

Interessanterweise betrachten samtliche verfiigbaren Studien zum Vergleich von Vorsorgeeinrichtungen — wie beispielsweise
die Swisscanto Pensionskassenstudie oder der Pensionskassenvergleich von Weibel, Hess & Partner in Zusammenarbeit mit Fi-
nanz und Wirtschaft sowie der SonntagsZeitung — die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen als ein einheitliches Segment.
Um den mitunter wesentlichen Unterschieden zwischen den beiden Verwaltungsformen Rechnung zu tragen, hat sich die vor-
liegende Studie zum Ziel gesetzt, die Unterschiede zwischen Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen zu identifizieren und
wissenschaftlich aufzuarbeiten — auf knapp 50 Seiten finden Sie verschiedenste Auswertungen und Einschdtzungen aktueller
Trends in und um die Schweizer Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen. Neben den Einschdtzungen hinsichtlich zukiinftiger
Herausforderungen der beiden Verwaltungsformen wird der Fokus auch auf ausgewdhlte Kennzahlen der Leistungserbringung,
Kosten und kassenspezifische Faktoren gelegt. Konkret sollen beispielsweise die folgenden Fragestellungen beantwortet werden:

— Welchen Herausforderungen sehen sich die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen ausgesetzt?

Gibt es Unterschiede zwischen beiden Verwaltungsformen in der mittelfristigen strategischen Ausrichtung?

Welche Rolle spielen Flexibilitdt, Individualisierung und die Auslagerung vereinzelter Services an externe Partner?

— Inwieweit unterscheiden sich die Verwaltungsformen beziiglich Leistungen, Kosten und kassenspezifischen Faktoren?

Die Studie ist wie folgt aufgebaut. In Kapitel Eins beleuchten wir verschiedene Aspekte des gegenwdrtigen Umfelds
der Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen mit Fokus auf: (1) ausgewdhlte gegenwdrtige Herausforderungen, (2) die
zukiinftige strategische Ausrichtung, (3) die Zusammensetzung des Stiftungsrats, (4) den Einfluss der gesellschaftlichen
Individualisierung und deren Auswirkungen auf die Ausgestaltung des Angebots und (5) verschiedene Stossrichtungen im
Bereich der Auslagerung von maglichen Dienstleistungen. Grundlage fiir dieses Kapitel bilden Einschatzungen von 31 Entschei-
dungstragerinnen und -trdgern von Schweizer Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen im Wettbewerb, die im Zeitraum
zwischen dem 28. Juni 2022 und dem 28. September 2022 an einer Online-Umfrage teilgenommen haben.

Das zweite Kapitel konzentriert sich auf die Analyse verschiedener ausgewdhlter Kennzahlen der Themenbereiche (1) Leis-
tung, (2) Kosten und (3) kassenspezifische Faktoren. Samtliche Daten wurden uns von Sobrado zur Verfiigung gestellt und
stammen von deren Transaktionsplattform, die schweizweit der fiihrende digitale Marktplatz fir Broker, Versicherer und
Vorsorgeanbieter ist. Sdimtliche Daten werden auf deskriptiver Basis dargestellt und mittels des Wilcoxon-Mann-Whitney-Tests
auf signifikante Unterschiede zwischen den beiden Verwaltungsformen uberprift. Wichtig anzumerken ist, dass die uns
zur Verfiigung gestellten Daten teilweise eine Differenzierung zwischen BVG und Uberobligatorium erlauben. Im Fall von



umhiillenden Kassen, die ihre Eingaben nicht nach BVG und Uberobligatorium differenzieren, sondern einen einheitlichen Satz
eintragen, kann dies hinsichtlich des ausgewiesenen Zinssatzes im BVG eine Verzerrung nach unten und im Uberobligatorium
nach oben bewirken. Da die Anzahl der Vorsorgeeinrichtung Uber die Jahre hinweg Schwankungen unterworfen ist, ist der
Grossteil der durchgefiihrten Analysen auf die Jahre 2019 bis 2021 beschrdnkt.

Im abschliessenden dritten Kapitel gehen wir der Frage nach, wie sich die einzelnen Faktoren im Marktauftritt der Anbieter
niederschlagen. Um dies zu tun, haben wir eine Vielzahl an echten Offerten ausgewertet, die in den Jahren 2019 bis 2021 auf
der Sobrado-Plattform zwischen Vorsorgeeinrichtungen und Brokern ausgetauscht wurden.

Ein herzliches Dankeschén geht zundchst an alle Teilnehmenden unserer Umfrage. Dartiber hinaus mochten wir uns namentlich
bei Lucas Miller, Hannes Weibel und Georg Staub fir die Mitwirkung bei der Ausarbeitung des Fragebogens bedanken. Ein
ausserordentlicher Dank gebuhrt ferner unseren vier Partnern die Mobiliar, UBS, M&S Software Engineering und Sobrado
fur die finanzielle und materielle Unterstiitzung der Studie.

Wir sind fiir Anmerkungen, Anregungen und Kommentare jederzeit offen und freuen uns tber Ihre Kontaktaufnahme. Wir hof-

fen, dass die vorliegende Studie einen signifikanten Beitrag dazu leistet, einen Uberblick iiber aktuelle Trends und das Marktum-
feld der Schweizer Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen zu erhalten und wiinschen Ihnen viel Vergniigen bei der Lektdire!
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Disclaimer

Obwohl alle in dieser Publikation verwendeten Informationen aus zuverldssigen Quellen stammen und sorgfaltig recherchiert
bzw. aufbereitet wurden, wird keinerlei Garantie fiir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der dargestellten Informationen bzw.
zukunftsgerichteten Aussagen Gbernommen. Alle dargestellten Aspekte und zukunftsgerichteten Aussagen dienen lediglich zu
Informationszwecken und stellen keine Empfehlung, keinen Ratschlag, keine Aufforderung, kein Angebot und keine Verpflich-
tung zur Durchfiihrung einer Transaktion oder zum Abschluss von Rechtshandlungen jeglicher Art dar. In keinem Fall diirfen das
Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ oder die Autoren fiir alle Folgen, die im Zusammenhang mit der Verwendung der in
dieser Studie dargestellten Informationen oder zukunftsgerichteten Aussagen entstehen, haftbar gemacht werden. Das Insti-
tut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ und die Autoren haben keinerlei Verpflichtung, die in der Studie dargestellten Ergebnisse
oder zukunftsgerichteten Aussagen aufgrund von neuen Informationen, zukiinftigen Ereignissen oder Ahnlichem &ffentlich zu
revidieren oder zu aktualisieren.

Ausschliesslich zum Zweck der besseren Lesbarkeit wurde auf die geschlechtsspezifische Schreibweise verzichtet. Alle personen-
bezogenen Bezeichnungen in der vorliegenden Studie sind somit geschlechtsneutral zu verstehen und stellen keine Wertung
durch die Hochschule Luzern, das Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ, die Partner oder die Autoren dar.
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Kapitel 1

Aktuelle Entwicklungen im Schweizer Vorsorgemarkt: Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen

Der Schweizer Vorsorgemarkt befindet sich seit geraumer Zeit
in einer Konsolidierungsphase. Massgeblich bedingt durch un-
glinstige makrodkonomische Rahmenbedingungen, wie bei-
spielsweise das bis vor kurzem anhaltende Niedrigzinsumfeld,
die demografische Entwicklung sowie den politischen Reform-
stau, suchen insbesondere kleinere autonome Vorsorgeein-
richtungen den Anschluss an Sammel- und Gemeinschafts-
einrichtungen. Fir diese wiederum eréffnen sich hierdurch
Wachstumsopportunitéten. Im Vergleich zur Vergangenheit
hat sich jedoch auch deren Geschaft gewandelt und verlangt
heute eine kritische Grosse, um die aufwdndigeren Anspri-
che der Kunden mit individuelleren Lésungen unter Nutzung
von Skaleneffekten profitabel anbieten zu kénnen. Anbieter
von Sammellésungen sehen sich darum einem Verdrdangungs-
wettbewerb ausgesetzt und miissen den Zielkonflikt zwischen
Wachstum von Anschliissen bzw. Destinatdren und finanzieller
Stabilitat vorausschauend managen. Fiir alle Anbieter gilt je-
doch, dass ein nachhaltiger Erfolg nur dann méglich sein wird,
wenn fir eine Vielzahl an offenen Fragen die addquaten Ant-
worten bzw. Lésungen gefunden werden kdnnen. Hierunter fal-
len beispielsweise die folgenden:

— Welche Kriterien sind aus Sicht der Destinatdre entschei-
dend fir die Attraktivitat einer Vorsorgeeinrichtung?

— Welche Anschlisse verfligen tber attraktive Risiken und
tragen zu einem gesunden Wachstum bei, ohne die fi-
nanzielle Stabilitat der Vorsorgeeinrichtung zu gefdhr-
den?

— Welche Herausforderungen sollten in der mittelfristigen
strategischen Ausrichtung priorisiert angegangen wer-
den?

— Wie gestaltet sich das zukiinftige Wettbewerbsumfeld?

Methodik und Struktur

Das Ziel der vorliegenden empirischen Analyse ist es, aktuelle
Trends im Markt zu identifizieren und herauszufinden, wie die
in der Verantwortung stehenden Akteure der Schweizer Vorsor-
geeinrichtungen ausgewdhlte Entwicklungen beurteilen. Hier-
zu gehoren zundchst ausgewdhlte Herausforderungen fiir das
gegenwdrtige Tagesgeschdaft sowie die zuklnftige Ausrich-
tung. In einem zweiten Schritt wird der Fokus dann auf die Rol-
le des Stiftungsrats gelegt, um zu ermitteln, wie sich die Vorsor-
geeinrichtungen diesbeziiglich positionieren. Vor diesem Hin-
tergrund wurde vertieft abgefragt, inwieweit die Gewinnung

von qualifizierten Personen fiir das oberste Organ eine Her-
ausforderung aus Sicht der Umfrageteilnehmenden darstellt.
Der dritte Teil der Auswertung konzentriert sich anschliessend
auf die Herausarbeitung maoglicher Stossrichtungen im Be-
reich von individuell wahlbaren Angeboten. Ein Vergleich der
jeweiligen Antworten erlaubt eine Beurteilung, welche Ziele
(beispielsweise finanzielle Ziele, strategische Ziele) derzeit im
Vordergrund stehen.

Der abschliessende Teil der Untersuchung widmet sich der
Einschatzung moglicher Outsourcingpotenziale. Unter der An-
nahme eines sich weiter intensivierenden Wettbewerbs, stellt
sich zwangslaufig die Frage, welche Dienstleistungen auch zu-
kiinftig intern angeboten werden sollen und was an allfdllige
Partner ausgelagert werden kann. Um all diese Aspekte iden-
tifizieren und auswerten zu kénnen, wurde gemeinsam mit
ausgewdhlten Experten ein umfassender Fragebogen entwi-
ckelt und ausgewdhlten Entscheidungstrégern der Schweizer
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen vorgelegt. Fiir den
Grossteil der Fragen war jeweils eine von finf Antwortmog-
lichkeiten zu wdhlen, die von «sehr niedrig» bis zu «sehr hoch»
reichten (beispielsweise bezogen auf die Bedeutung der ein-
zelnen Herausforderungen). Wichtig anzumerken ist ebenfalls,
dass den Teilnehmenden keiner der abgefragten Aspekte na-
her erklart bzw. erlcéutert wurde. Hierdurch wird sichergestellt,
dass die Umfrageresultate tatscichlich das aktuelle Wissen der
Branchenvertretenden abbilden.

Abbildung 1 veranschaulicht das Umfragedesign und des-
sen Aufteilung in sechs Blocke. In Block A wurden zundchst
verschiedene Anbietercharakteristika abgefragt. Neben der Bi-
lanzsumme sowie der Rechts- und Verwaltungsform der Ein-
richtung fiel in diesen Block auch die Abklérung der Zielkun-
densegmente (beispielsweise 6ffentlich-rechtliche Unterneh-
men vs. privatwirtschaftliche Unternehmen). Die sich direkt
anschliessenden Blocke B und C konzentrierten sich auf die ge-
genwdartigen Herausforderungen sowie die Abkldrung der mit-
telfristigen strategischen Ausrichtung. In den Blocken D und E
lag der Schwerpunkt auf Aspekten betreffend den Stiftungsrat
und die Flexibilisierung bzw. Individualisierung des Vorsorge-
angebots. Abschliessend wurden die Umfrageteilnehmenden
in Block F gebeten, ihre Einschatzungen zur potenziellen Aus-
lagerung von verschiedenen Services an Partner abzugeben.

Der Einladungslink des Online-Fragebogens wurde an insge-
samt 98 Geschdftsleitungsmitglieder und Entscheidungstra-
ger von im Wettbewerb stehenden Schweizer Sammel- und
Gemeinschaftseinrichtungen versendet. Die Teilnahme an der
Umfrage war fir alle Befragten vollsténdig anonym und konn-
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Anbietercharakteristika (Bilanzsumme, Rechtsform, Vertriebsweg)

Gegenwadrtige Herausforderungen der Vorsorgeeinrichtungen

Stossrichtungen in der mittelfristigen strategischen Ausrichtung

Stiftungsrat

Flexibilitat/Individualisierung

Abbildung 1: Umfragedesign: Gliederung und Schwerpunkte der Fragenkomplexe

te im Zeitraum zwischen dem 28. Juni 2022 und dem 28. Sep-
tember 2022 erfolgen. Insgesamt haben 31 Personen den Fra-
gebogen vollstandig ausgefiillt, was einer Ricklaufquote von
knapp 32 % entspricht. Ein solcher Wert ist fiir empirisch durch-
gefiihrte Analysen erfreulich und lasst sich vor allem im Hin-
blick auf die Grésse des Gesamtmarktes als anndhernd reprd-
sentativ betrachten.’

In den folgenden Auswertungen und Analysen wird verein-
zelt auch der Versuch unternommen, eine Rangliste der abge-
fragten Aspekte — sortiert nach ihrer Relevanz fir die Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen — zu ermitteln. Es ist aller-
dings vorab anzumerken, dass ein solches Ranking zwangsldu-
fig mit Verzerrungen behaftet ist, da die gegebenen Antwort-
maglichkeiten «sehr niedrig», «niedrig», «mittel», «hoch» und
«sehr hoch» nur bedingt in eine metrische Skala Ubertragen
werden kdnnen. So sind beispielsweise die in Zahlen ausge-
driickten Unterschiede zwischen den einzelnen Antwortmdg-
lichkeiten nicht zwingend gleich gross. Ebenso ist es schwie-
rig, kategoriell vorgenommene Einschatzungen mittels einer
Zahl auszudricken. Dennoch sollen die Auswertungen zuta-
ge fordern, welche Aspekte von den Umfrageteilnehmenden
als wichtig beurteilt werden. Séimtliche Antwortmaéglichkeiten
werden daher in eine metrische Skala Giberfiihrt, die in die fol-
genden fiinf Kategorien gegliedert ist:

— Sehrhoch =5
— Hoch=4
Mittel = 3
Niedrig = 2
Sehr niedrig = 1

Stichprobe

Abbildung 2 enthdlt die Aufschliisselung aller Umfrageteilneh-
menden nach Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen. Wie
zu erkennen ist, besteht die vorliegende Stichprobe zu nahezu

zwei Dritteln (gut 61 % ) aus Sammeleinrichtungen. Mit einem
Anteil von knapp 39 % sind hingegen Entscheidungstréger von
Gemeinschaftseinrichtungen in unserer Umfrage vertreten.

Abbildung 3 zeigt eine Aufschliisselung der Umfrageteilneh-
menden anhand der Bilanzsumme ihrer Vorsorgeeinrichtung.
Insgesamt neun der 19 vertretenen Sammeleinrichtungen ga-
ben an, dass sich ihre Bilanzsumme zwischen CHF 101 Mio.
und CHF 1 Mrd. bewegt, was einem Anteil von 47.4% ent-
spricht. Etwas geringer ist der Anteil der Vorsorgeeinrichtun-
gen mit einer Bilanzsumme von mehr als CHF 1 Mrd. (36.8 % ).
Die restlichen drei Einrichtungen gehéren mit einer Bilanzsum-
me bis CHF 100 Mio. zu den kleineren Vertretern im Schwei-
zer Markt (16.8 % ). Unter den zwolf teilnehmenden Gemein-
schaftseinrichtungen findet sich lediglich ein Vertreter mit ei-
ner Bilanzsumme bis CHF 101 Mio. (Anteil: 8.3 % ) und zwei Ver-
treter der grossten Bilanzkategorie (Anteil: 16.7 % ). Der Gross-
teil der Gemeinschaftseinrichtungen (neun Einrichtungen; An-
teil: 75.0 % ) ist mit Bilanzsummen zwischen CHF 101 Mio. und
CHF 1 Mrd. als mittelgross einzustufen.

Die jeweiligen genutzten Vertriebswege der Sammel- und
Gemeinschaftseinrichtungen sind in Abbildung 4 dargestellt.
Mit einem Anteil von 51.9% (14 der 27 Antworten) ist der
Broker der wichtigste Kanal fir eine Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtung, um zusdtzliche Anschllsse zu gewinnen.
Allein iber den Direktvertrieb versucht dagegen nur ein knap-
pes Finftel (18.5%) der Umfrageteilnehmenden die Wachs-
tumsziele zu erreichen. Rund ein Drittel der befragten Vorsor-
geeinrichtungen (29.6 %) nutzt sowohl den Broker- als auch
den Direktvertriebskanal.

Damit bestdtigt sich — trotz der Diskussion um Vertriebs-
entschddigungen in der Vergangenheit — die weiterhin do-
minierende Rolle der Broker im Vorsorgemarkt. Erkldren lésst
sich dies mit der aufwandigen Informationsbeschaffung, um
die Angebote der verschiedenen Vorsorgeeinrichtungen tber-
haupt vergleichen zu kdnnen und andererseits mit dem Be-
ratungsnutzen, den die Unternehmen (insbesondere KMU)
durch die Begleitung eines Brokers haben.
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= Sammeleinrichtung (n=19) = Gemeinschaftseinrichtung (n=12)

Abbildung 2: Aufschlisselung der Umfrageteilnehmenden: Verwaltungsform der Vorsorgeeinrichtungen (n=31)

100%
80% 75%

60%

47%
40% 37%
20% 16% 17%
8%
o B e 0

bis CHF 100 Mio. CHF 101 Mio. - CHF 1 Mrd. > CHF 1 Mrd.

u Sammeleinrichtung (n=19) m Gemeinschaftseinrichtung (n=12)

Abbildung 3: Aufschliisselung der Umfrageteilnehmenden: Hohe der Bilanzsummen (n=31)

= Broker = Direktvertrieb = beides

Abbildung 4: Aufschliisselung der Umfrageteilnehmenden: Vertriebsweg zur Gewinnung neuer Anschliisse (n=27)
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1.1. Herausforderungen der Vorsorgeeinrichtungen

In einem ersten Schritt werden die mit verschiedenen Trends
verbundenen Herausforderungen fiir die Vorsorgeeinrich-
tungen beleuchtet. Die Antwortmaoglichkeiten reichten von
«1: tberhaupt keine Herausforderung» bis hin zu «5: sehr gros-
se Herausforderung». Anhand von Abbildung 5 fallt auf den
ersten Blick auf, dass nur drei der abgefragten Aspekte mit ei-
nem durchschnittlichen Wert von deutlich unter «mittlere Her-
ausforderung» (3) beurteilt wurden. Im Umkehrschluss bedeu-
tet dies, dass zwei Drittel der potenziellen Herausforderungen
mit einem durchschnittlichen Wert von knapp 3 oder dartiber
als «mittel» oder sogar «gross» bewertet wurden. Des Weiteren
ist ersichtlich, dass die Spannweite der relevanten Herausfor-
derungen von mindestens mittlerer Auspragung (> @ 2.94)
mit 1.0 Punkten (@ 3.94 — @ 2.94) vergleichsweise gering aus-
fallt.

Zukiinftige Finanzmarktentwicklung herausfordernd

Nach einer Icingeren Phase stabiler und teilweise sogar aus-
sergewohnlich positiver Finanzmdrkte ist das gegenwdartige
Jahr 2022 durch vielfaltige Unsicherheiten gepragt: die lan-
gerfristige Entwicklung der Coronapandemie, Lieferketteneng-
pdsse, der Krieg in der Ukraine und die damit verbundene
Explosion der Gas- und Energiepreise sowie schliesslich die
Wiederkehr der bereits totgeglaubten Inflation und der damit
einhergehende Zinsanstieg. Die Unsicherheit an den Finanz-
und Kapitalmdrkten wurde denn auch von allen befragten
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen mit einem Durch-
schnittswert von 3.94 als die grosste Herausforderung einge-
schatzt (vgl. Abbildung 5). Keine der an der Umfrage teilge-
nommenen Personen hat die Herausforderung «Zukiinftige Fi-
nanzmarktentwicklung» als irrelevant angegeben.

Im Vergleich zur letztjahrigen Umfrage wird aber deutlich,
dass die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen bereits im
vergangenen Jahr die Entwicklung der Kapitalmdarkte als gros-
se Herausforderung (Vorjahreswert von & 3.82 ) beurteilt ha-
ben. Dies diirfte nicht zuletzt auch darauf zurlickzufiihren sein,
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dass die erzielten Anlagerenditen einen erheblichen Einfluss
auf die Verzinsung der Sparkapitalien haben. Die teilweise aus-
sergewdhnlich hohen Verzinsungen des vergangenen Jahres
werden vermutlich fiir langere Zeit ein Rekord bleiben und ei-
nige Vorsorgeeinrichtungen werden — Stand Oktober 2022 —
froh sein, wenn am Ende des Jahres 2022 noch etwas von den
Wertschwankungsreserven tibrig ist.

Hinzu kommt, dass das inzwischen lang anhaltende Tief-
zinsumfeld und insbesondere die negativen Zinsen auf Bun-
desobligationen viele Vorsorgeeinrichtungen veranlasst ha-
ben, den Anteil von Sachwertanlagen in der Anlagestrategie zu
erhohen (vgl. OAK, 2022). Dies hat jedoch auch zur Folge, dass
sich die Anfdlligkeit der Vermdgensanlagen fiir Riickschldge
an den Finanzmdrkten massiv erhoht hat.

Die steigende Inflation hat jedoch nicht nur einen Einfluss
auf das Zinsniveau und damit die Werthaltigkeit von Anlage-
klassen. Sie wirkt sich gleichzeitig negativ auf die Kaufkraft der
Altersrenten aus. Die iber den Umwandlungssatz festgelegte
Altersrente ist eine nominelle Grésse und eine Anpassung der
Altersrente an die Teuerung ist gesetzlich nicht festgeschrie-
ben. Es liegt somit an der jeweiligen Vorsorgeeinrichtung, ob
und in welchem Ausmass sie bei den Altersrenten einen Aus-
gleich fur die Geldentwertung leisten will.

Interessant ist in diesem Zusammenhang, dass die Umfra-
geteilnehmenden keinen verscharften politischen Druck auf-
grund der zunehmenden Inflation auf das in der beruflichen
Vorsorge vorherrschende Kapitaldeckungsverfahren erwarten.
Mit einem Wert von durchschnittlich 2.54 wird diese Heraus-
forderung als «gering» bis «mittel» eingeschdtzt.

Werden die Einschatzungen der zukiinftigen Herausforde-
rungen nach der Verwaltungsform der Vorsorgeeinrichtungen
unterschieden (vgl. Abbildung 6), zeigen sich bei den Aspekten
Finanzmarktentwicklung bzw. steigende Inflation nur geringe
Unterschiede. Die Sammeleinrichtungen schétzen sowohl die
zukiinftige Finanzmarktentwicklung (A von 0.30 Punkten) als
auch eine moégliche Zunahme des politischen Drucks infolge
steigender Inflation (A von 0.21 Punkten) geringfligig her-
ausfordernder ein, als die Gemeinschaftseinrichtungen. Auf-
fallig ist allerdings, dass die zuklnftige Finanzmarktentwick-
lung von den Sammelstiftungen als einziger Aspekt mit ei-

Zukiinftige Finanzmarktentwicklung  [6/% IEIGEZNN 55% 23% ?3.94

Zunahme der Regulierung 0%V G 45% 19% @3.74

Umgang mit biometrischen Risiken [ 10% 13% IS 26% 19% ?3.32

Zukiinftiges Wachstum der Vorsorgeeinrichtung 29% s 16% 16% @3.19

Verscharfung des Wettbewerbs  10% 23% S 26% 23% 19% @319

Umgang mit operativen Risiken 0% 16% agg 23% 3% @294

Kapitaldeckungsverfahren gerat inf(?jl?jcskteigender Inflation unter politischen 18% 32% 9% 21% 254
Spezifische Bedrfnisse va)_r:(lsr:cs?ec:L\J/Q?\sler:cri:gbfii“r;e)neigenen Stiftungen (z.B. 16% 35% S 10% 6242
Das Risikoergebnis gerdt infolge COVID-19 unter Druck 27% 47 % _ @ 2.00

0%

Uberhaupt keine Herausforderung

10%

Geringe Herausforderung ® Mittlere Herausforderung

20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Grosse Herausforderung ~ Sehr grosse Herausforderung

Abbildung 5: Gegenwdartige Herausforderungen der Vorsorgeeinrichtungen (n=31)
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Abbildung 6: Gegenwdrtige Herausforderungen der Vorsorgeeinrichtungen nach Verwaltungsform (n=31)

nem durchschnittlichen Wert von tiber 4 beurteilt wird. Einzel-
ne Sammelstiftungen schdtzen diese Herausforderung dem-
zufolge als «sehr gross» ein.

Bedenken vor Zunahme der Regulierung

Die zunehmende Konzentration der Vorsorgeunternehmen
hat dazu gefiihrt, dass immer mehr Versicherte bei Sammel-
und Gemeinschaftsunternehmen angeschlossen sind. Dieser
gestiegenen Bedeutung der Sammel- und Gemeinschafts-
einrichtungen begegnete die Oberaufsichtskommission Be-
rufliche Vorsorge OAK BV im Jahr 2021 mit der Weisung
W-01/2021 Anforderungen an Transparenz und interne Kon-
trolle fiir Vorsorgeeinrichtungen im Wettbewerb (siehe OAK,
2021q). Per Ende 2022 endet die Ubergangsphase und die
Vorsorgeeinrichtungen, die im Wettbewerb stehen, missen
griffige Systeme und Kontrollen etabliert haben, um der Wei-
sung gerecht zu werden.

Wie in Abbildung 5 deutlich wird, erwarten die an der Um-
frage teilnehmenden Personen zukiinftig weitere Regulierun-
gen seitens des Gesetzgebers und/oder der Aufsicht. Mit ei-
nem Wert von @ 3.74 ist dies aus Sicht der Sammel- und Ge-
meinschaftseinrichtungen die zweitgrosste Herausforderung.
In dieser Einschdtzung sind sich sowohl Sammelstiftungen als
auch Gemeinschaftsstiftungen weitgehend einig. Mit einem
durchschnittlichen Wert von 3.92 schatzen die Gemeinschafts-
einrichtungen diesen Aspekt sogar als nahezu sehr herausfor-
dernd ein. Mit durchschnittlich 3.63 liegt die Einschatzung der
Sammelstiftungen unwesentlich darunter.

Umgang mit biometrischen Risiken bleibt herausfordernd

Unter biometrischen Risiken werden in der Versicherungsma-
thematik Unsicherheiten in Zusammenhang mit der Langle-
bigkeit sowie den Eintrittswahrscheinlichkeiten von Tod und
Invaliditat zusammengefasst. Werden diese Wahrscheinlich-
keiten im Berechnungszeitpunkt der Beitrdge unterschatzt,
entsteht fur die Vorsorgeunternehmung beim Eintritt des Ri-
sikos ein Verlust.

Eine Zunahme der Langlebigkeit erhdht den Druck auf die
Vorsorgeeinrichtungen, den Umwandlungssatz zu senken, da

sich bei einem fixierten Renteneintrittsalter die Rentenbezugs-
dauer verldngert. Fur Pensionskassen, die in erster Linie obli-
gatorische Leistungen anbieten, ist eine Reduktion des Ren-
tenumwandlungssatzes unter die gesetzliche Vorgabe nicht
maoglich. Seit geraumer Zeit ist die im gesetzlichen Umwand-
lungssatz angenommene Lebenserwartung tiefer als die vom
Bundesamt fiir Statistik (BfS) effektiv errechnete Lebenserwar-
tung (gemdss Kupper Staub (2022) lag die Differenz seit 1990
pro Jahr zwischen 0.3 und 2.8 Jahren).

Gegenwadrtig schreibt das Bundesgesetz tiber die berufli-
che Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG) ei-
nen Umwandlungssatz von 6.8 % auf das obligatorische Al-
tersguthaben vor. Trotz der gestiegenen Zinsen und damit
auch wieder positiv rentierenden 10-jahrigen Bundesobliga-
tionen, steht der BVG-Umwandlungssatz weiterhin nicht im
Einklang mit der risikofreien Rendite.

Fur das Abdecken der biometrischen Risiken Tod und Inva-
liditat verrechnen die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtun-
gen sogenannte Risikoprdmien. Die Hohe der Risikopréimien
richtet sich nach den geschdtzten Eintrittswahrscheinlichkei-
ten fur die jeweiligen Risiken sowie der Zusammensetzung des
Versichertenkollektivs. Gleichzeitig ist die Hohe der Risikoprd-
mien ein wichtiges Kriterium, das von Brokern und Unterneh-
men bei der Wahl der Vorsorgeeinrichtung berticksichtigt wird.
Attraktive Risikoprdmien kénnen somit einen wichtigen Wett-
bewerbsvorteil darstellen.

Werden die befragten Sammel- und Gemeinschaftseinrich-
tungen in ihrer Gesamtheit betrachtet (vgl. Abbildung 5), ma-
nifestiert sich der «Umgang mit biometrischen Risiken» als
drittwichtigste Herausforderung: 77 % aller befragten Vorsor-
geeinrichtungen erachten diesen Aspekt als mindestens mitt-
lere Herausforderung. Aus Sicht von 19 % der Sammel- und Ge-
meinschaftseinrichtungen stellt dieser sogar eine sehr grosse
Herausforderung dar —dies diirfte nicht zuletzt auf die erwdhn-
te Bedeutung der Risikoprdmien im Wettbewerb zuriickzufiih-
ren sein (vgl. die Pramienanalyse in Kapitel 3).

Die in Abbildung 6 eingezeichneten Einschdtzungen zwi-
schen den Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen ver-
deutlichen, dass insbesondere die Letzteren (n=12) (& 3.75)
die biometrischen Risiken deutlich herausfordernder einschét-
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Abbildung 7: Gegenwdrtige Herausforderungen der Vorsorgeeinrichtungen nach Grésse (n=31)

zen. Die Sammeleinrichtungen (n=19) bewerten diese Heraus-
forderung mit durchschnittlich 3.05 Punkten zuriickhaltender.

Wachstum und Wettbewerb ist mittlere Herausforderung

Wie in der jiingsten Pensionskassenstatistik des Bundes aus-
gefiihrt wird, setzt sich der Trend zur Abnahme der Gesamt-
zahl der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen fort (vgl. BfS, 2022).
Fir die in der vorliegenden Studie betrachteten Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen bedeutet dies einen Zulauf
an Versicherungsbestdnden und somit eine verscharfte Wett-
bewerbssituation, in der alle Vorsorgeeinrichtungen um die
Gunst der guten Risiken buhlen. Aus Abbildung 6 wird deut-
lich, dass die Sammeleinrichtungen im Vergleich zu den Ge-
meinschaftseinrichtungen die Wettbewerbssituation als eine
etwas grossere Herausforderung betrachten.

Eine dhnliche Einschatzung der Vorsorgeeinrichtungen ist
fur das zukinftige Wachstum zu beobachten (vgl. Ab-
bildung 6). Mit einer durchschnittlichen Beurteilung von
3.19 Punkten stellt diese aus ihrer Sicht eine mittlere Her-
ausforderung dar. Der Unterschied zwischen den Einschétzun-
gen der Sammel- und der Gemeinschaftseinrichtungen ist mit
0.32 Punkten gering.

Wird die Grosse der Vorsorgeeinrichtung als Unterschei-
dungsmerkmal verwendet, zeigt sich bei der Einschatzung
der Verscharfung des Wettbewerbs eine unterschiedliche Ein-
schatzung. Vor allem grosse Sammel- und Gemeinschaftsein-
richtungen betrachten den zukiinftigen Wettbewerb als eine
«mittlere» bis «grosse» Herausforderung (& 3.56).2

Auch wenn das zukiinftige Wachstum — wie beschrieben —
nicht zu den grdssten erwarteten Herausforderungen gehort,
bleibt der Wettbewerb um «gute» Risiken auch in der Zukunft
ein wichtiges Thema. Wéhrend auf der einen Seite Wachstum
zur Erhaltung der eigenen Relevanz angestrebt wird, missen
auf der anderen Seite gleichzeitig die moglichen negativen Ri-
siken addquat eingeschdatzt werden. Da nicht ausschliesslich
«gute» Risiken im Markt vertreten sind, gilt es, die Annahme
neuer Anschliisse sorgféltig abzuwégen, um negative Uberra-
schungen und somit adverse Auswirkungen auf die eigene fi-
nanzielle Stabilitat zu vermeiden.

Umgang mit operativen Risiken ist nicht zu vernachldssigen

Je grosser eine Unternehmung ist, desto schwieriger lassen
sich Prozesse und Abldufe tberblicken. Es ist deshalb wich-
tig, dass die Risiken der operativen Tatigkeit erfasst, liber-
wacht und gesteuert werden. Mit einem durchschnittlichen
Wert 2.94 Punkten wird der Umgang mit den operativen Risi-
ken als (knapp) mittlere Herausforderung eingestuft. Ein gutes
Viertel der Vorsorgeeinrichtungen (26 % ) betrachtet dies aller-
dings als grosse bis sehr grosse Herausforderung.

Eine wichtige Voraussetzung fir den addaquaten Umgang
mit operativen Risiken ist zundchst jedoch ein ausgepragtes
Risikobewusstsein. Ohne Kenntnis der wesentlichen Risiken las-
sen sich diese nicht kontrollieren und/oder vermeiden.

COVID-19 beeinflusst das Risikoergebnis nur gering

Die langerfristigen gesundheitlichen Auswirkungen der Coro-
napandemie konnen erst allméhlich abgeschdtzt werden. Aus
Sicht der Vorsorgeeinrichtungen stellt sich die Frage, ob die
Risikoprémien aufgrund der Pandemie neu geschdtzt und al-
lenfalls erhoht werden miissen. Wie anhand von Abbildung 5
deutlich wird, gehen die Sammel- und Gemeinschaftseinrich-
tungen gegenwdrtig jedoch nicht davon aus, dass das Risikoer-
gebnis infolge COVID-19 unter Druck gerdt. Mit einem durch-
schnittlichen Wert von 2.54 Punkten wird diese Herausforde-
rung als «klein» bis «mittel» eingeschatzt. Gemeinschaftsein-
richtungen sind diesbeziiglich noch zuversichtlicher als die be-
fragten Sammelstiftungen (vgl. Abbildung 6).

Bilanzsumme kann Unterschiede nicht erklaren

Abbildung 7 zeigt die Einschdtzung der Umfrageteilnehmen-
den hinsichtlich der aufgelisteten Herausforderungen in Ab-
hdngigkeit von der Grosse der Vorsorgeeinrichtung. Die neun
mittelgrossen Vorsorgeeinrichtungen (dargestellt als hellblaue
Punkte) haben Bilanzsummen zwischen CHF 101 Mio. und
CHF 1 Mrd., wohingegen die grossen Vorsorgeeinrichtungen
(dargestellt als rote Dreiecke) allesamt Bilanzsummen Uber
CHF 1 Mrd. aufweisen.?
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Abbildung 8: Wichtigkeit von Wachstum (Anzahl Anschlisse) vs. finanzielle Stabilitat nach Verwaltungsform (n=31)

Auf den ersten Blick fallt auf, dass der Grossteil der Heraus-
forderungen dhnlich eingeschatzt wird, das heisst, es bestehen
nur marginale Unterschiede zwischen mittelgrossen und gros-
sen Vorsorgeeinrichtungen. Dies wird auch durch die ermittel-
ten Durchschnittswerte belegt: wéhrend die mittelgrossen Vor-
sorgeeinrichtungen tber alle Herausforderungen hinweg zu ei-
ner durchschnittlichen Bewertung von 2.98 Punkten gelangen,
betragt der korrespondierende Wert der grossen Vorsorgeein-
richtungen nahezu identische 3.14 Punkte. Es fdllt jedoch auf,
dass grossere Vorsorgeeinrichtungen ausser der Herausforde-
rung «Risikoergebnis und COVID-19» alle abgefragten Heraus-
forderungen als relevanter eingestuft haben. Mit 0.5 Punkten
Differenz ist der Unterschied bei der Beurteilung der zukinfti-
gen Wettbewerbsintensitdt am gréssten.

1.2. Wachstum und Transparenz

Gegenwadrtig gibt es in der Schweiz weniger als 1’400 Pensi-
onskassen. Seit geraumer Zeit ist diese Anzahl jedoch riicklau-
fig und hat sich wahrend der letzten 15 Jahre um circa 50 % re-
duziert (vgl. unter anderem Zopp und Syfrig, 2021). Insbeson-
dere fur die kleineren und mittelgrossen firmeneigenen Pen-
sionskassen stellen die erschwerten makro6konomischen und
demografischen Rahmenbedingungen sowie die verscharften
regulatorischen Vorgaben hohe Hiirden dar. Auf die lange
Frist betrachtet ist fir diese Einrichtungen ein eigenstdndi-
ges Bestehen nur dusserst schwer umzusetzen, weshalb vor al-
lem Pensionskassen von kleinen und mittleren Unternehmen

zunehmend Anschluss an eine grdssere Vorsorgeeinrichtung
suchen.

Wachstum der Vorsorgeeinrichtung weiterhin wichtig

Aus Sicht der Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen ist
dieser fortlaufende Konzentrationsprozess durchaus interes-
sant, da ein nachhaltig profitables Betreiben des Geschdafts
nur durch Wachstum und die damit einhergehende geschick-
te Nutzung von Skalen- bzw. Synergieeffekten mdglich ist. Die
hierdurch generierten Kostenvorteile kdnnen sich nicht nur po-
sitivauf die Leistungen fiir die Versicherten auswirken, sondern
auch auf die zu tragenden Kosten des Arbeitgebers (vgl. Mdiller
und Wyss, 2015).

Es ist anzumerken, dass dieser sich zuspitzende Verdrdn-
gungswettbewerb im Segment der Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtungen auch potenzielle Risiken und einen er-
hohten Aufwand mit sich bringt. Letzterer ist primér dadurch
bedingt, dass die Anspriiche seitens der Anschliisse gestie-
gen sind, insbesondere hinsichtlich der zunehmenden Nach-
frage nach flexiblen und personalisierbaren Losungen (Weibel,
2019). Zu guter Letzt kommt ein nicht zu unterschdtzender
Druck der Destinatdre hinzu, die ihr gesteigertes Informations-
bedirfnis mittels einer detaillierteren und regelmdssigeren Be-
richterstattung gestillt haben méchten. Entgegen friiherer Zei-
ten, in welchen ein jdhrliches Reporting ausreichend war, wird
zunehmend gefordert, sdmtliche die Vorsorge betreffende In-
formationen fir alle Destinatcire via einer Online-Plattform ta-
gesaktuell bereitzustellen.
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Abbildung 9: Wichtigkeit von Wachstum (Anzahl Anschliisse) vs. finanzielle Stabilitat nach Grosse (n=31)
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Abbildung 10: Wichtigkeit der Transparenz bzw. Vergleichbarkeit des eigenen Angebots nach Verwaltungsform (n=31)

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklungen enthdlt Ab-
bildung 8 die Haufigkeitsverteilung der Einschdatzungen der
Wichtigkeit des eigenen Wachstums (in Form von neuen An-
schliissen) im Hinblick auf die eigene finanzielle Stabilitdt. Die
Ergebnisse unterstreichen, dass 47.4% der Sammeleinrich-
tungen und 50.0 % der Gemeinschaftseinrichtungen diesem
Aspekt eine mindestens «hohe» Wichtigkeit beimessen. Am
unteren Ende des Spektrums scheint dies lediglich fiir wenige
Vertreter der Sammel- (Anteil: 5.3 %) und Gemeinschaftsein-
richtungen (Anteil: 8.3 %) «Uberhaupt nicht wichtig» zu sein.
Die beiden Verwaltungsformen unterscheiden sich auch nur
wenig in den jeweiligen durchschnittlichen Beurteilungen, die
sich auf 3.11 Punkte (Sammeleinrichtungen) bzw. 3.67 Punk-
te (Gemeinschaftseinrichtungen) belaufen. Dies wird eben-
falls durch eine statistische Analyse untermauert, die besta-
tigt, dass keine signifikanten Unterschiede zwischen den jewei-
ligen Einschatzungen bestehen. Auf absoluter Basis betrachtet
kann somit festgehalten werden, dass die Vorsorgeeinrichtun-
gen den Zielkonflikt zwischen Wachstum und finanzieller Sta-
bilitat als von «mittlerer Wichtigkeit» einstufen.

Keine Unterschiede hinsichtlich der Grésse erkennbar

Abbildung 9 zeigt die Einschdtzungen aller Umfrageteilneh-
menden hinsichtlich des Zielkonflikts zwischen Wachstum und
finanzieller Stabilitdt, sortiert nach Grosse. Auch fiir diese Form
der Analyse wird ersichtlich, dass keine signifikanten Unter-
schiede existieren. Die prozentualen Anteile deuten leicht dar-

auf hin, dass die mittelgrossen Vorsorgeeinrichtungen mit Bi-
lanzsummen zwischen CHF 101 Mio. und CHF 1 Mrd. diesem
Zielkonflikt eine hohere Wichtigkeit beimessen (& 3.28) als
die grossen Vorsorgeeinrichtungen mit Bilanzsummen Uber
CHF 1 Mrd. (& 3.22).

Anbieter sind sich Bedeutung der Transparenz bewusst

Der Aspekt der Transparenz bzw. Vergleichbarkeit ist eng mit
einem angestrebten Wachstum verkniipft. Je mehr Anschliisse
sich einer Sammel- oder Gemeinschaftseinrichtung anschlies-
sen, desto stdrker wachst das Vorsorgekapital und damit auch
das absolute finanzielle Risiko (Kislig, 2019). Nahezu zwangs-
laufig geht hiermit auch eine komplexere Struktur der Vor-
sorgeeinrichtungen einher, welche die Risikobeurteilung durch
den Stiftungsrat, die Aufsichtsbehorde, aber auch fiir poten-
zielle Neuanschliisse erschwert. Konkret bedeutet dies, dass
weder die Frage nach dem eindeutigen Risikotrdger noch hin-
sichtlich der Haftung im negativen Fall klar beantwortet wer-
den kann. Aus Anbietersicht betrachtet stellt die Transparenz
bzw. die Vergleichbarkeit des eigenen Angebots alleine schon
deshalb ein wichtiges Kriterium dar, da in einem Verdrdn-
gungswettbewerb neue Anschliisse méglichst viele Informa-
tionen wiinschen.

Vor diesem Hintergrund sind die in Abbildung 10 enthalte-
nen Einschdtzungen der Umfrageteilnehmenden zu betrach-
ten. Fiir 52.6 % der befragten Personen aus Sammeleinrichtun-
gen bzw. 66.7 % der befragten Personen aus Gemeinschafts-
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Abbildung 11: Wichtigkeit der Transparenz bzw. Vergleichbarkeit des eigenen Angebots nach Grosse (n=31)
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Onlinelésungen fiir die Destinatére - 21% 74% @ 4.68
Nach Maglichkeit Verhinderung von Umverteilungen _ 16% 68% @453
Angebot eines attraktiven und transparenten Kostenmodells _ 37% 42% @421
Nachhaltigkeit der Verwaltung (Fiihrung und Umsetzung der Stiftung) 11% - 42% 42% P 4.16
Transparenz und Vergleichbarkeit des Angebots 16% - 26% 53% @ 4.16
Nachhaltigkeit der Vermégensverwaltung (Anlagen) 5%  11% - 32% 47% @ 4.05
Mitwirkungsrechte der Anschliisse 11% 5% _ 32% 26% @ 3.58
Transparenter Ausweis der Entschédigunsg ‘des Stiftungsrats (bspw. im Geschaftsbericht der 1% o DG 22% 17% ?3.28
tiftung)?
Transparenter Ausweis der Entschédigungscigs Managements (bspw. im Geschéftsbericht der 19% % _ 18% 1% ©3.12
tiftung)
Wachstum (Anzahl Anschliisse) im Hinblick auf die finanzielle Stabilitit 5% 32% _ 42% @3.11
Angebot eines eigenen Case Managements als Unterscheidungsmerkmal 22% 17% - 33% 17% ?3.06
Angebot einer hohen Verzinsung und' dementsprechend ausreichend Anlagerisiken 21% _ 26% @3.05
einzugehen
Aufbau eigener Expertise in der steuerlichen Handhabung der beruflichen Vorsorge 11% 21% _ 32% 5% @ 3.00
Solidaritaten unter den Anschliissen 22% 17% _ 22% 6% 9272
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Uberhaupt nicht wichtig Wenig wichtig B Mittlere Wichtigkeit Wichtig Sehr wichtig

Abbildung 12: Strategische Ausrichtung: Einschatzung der Sammeleinrichtungen (n=19)

einrichtungen ist die Transparenz von «sehr hoher» Wichtig-
keit. Dies spiegelt sich auch in der hohen durchschnittlichen
Wichtigkeit von 4.16 Punkten (Sammeleinrichtungen) bzw.
4.44 Punkten (Gemeinschaftseinrichtungen) wider. Anzumer-
ken ist dariiber hinaus, dass keine einzige der befragten Per-
sonen den Aspekt der Transparenz bzw. Vergleichbarkeit als
«niedrig wichtig» bzw. «liberhaupt nicht wichtig» einschatzt
(vgl. Abbildung 10). Analog zur Frage nach dem Wachstum las-
sen sich auch hinsichtlich der Transparenz bzw. Vergleichbar-
keit keine statistisch signifikanten Unterschiede zwischen den
Verwaltungsformen ermitteln.

Betrachtet man diese Einschdtzungen in Bezug auf mittel-
grosse und grosse Vorsorgeeinrichtungen, prasentiert sich ein
dhnliches Bild. Wie in Abbildung 11 veranschaulicht, bewerten
55.6 % der grossen Vorsorgeeinrichtungen eine hohe Transpa-
renz bzw. Vergleichbarkeit als sehr wichtig. Die mittelgrossen
Vorsorgeeinrichtungen sind mit einem Anteil von 72.2 % noch
starker dieser Meinung, was auch im um 0.39 Punkte hoheren
Durchschnitt von 4.61 Punkten ersichtlich wird (grosse Vorsor-
geeinrichtungen: & 4.22). Inwieweit diese Einschdtzungen auf
den individuellen Anspruch der Vorsorgeeinrichtungen an ih-
ren eigenen Auftritt gegeniiber potenziellen Neuanschliissen
oder rein auf regulatorische Vorgaben zuriickzufiihren sind,
Iasst sich mit der vorliegenden Analyse nicht abschliessend be-
antworten.

1.3. Strategische Ausrichtung

An die Aspekte der zunehmenden Wettbewerbsintensitdt
schliesst sich unmittelbar die Frage an, welche Ziele die Vor-
sorgeeinrichtungen bei ihrer strategischen Ausrichtung verfol-
gen. Die Einschdatzungen zu einzelnen strategischen Zielset-
zungen geben einen Hinweis darauf, wie sich die Vorsorgeein-
richtungen im Markt positionieren wollen. Die beiden Abbil-
dungen 12 (Sammeleinrichtungen) und 13 (Gemeinschafts-
einrichtungen) enthalten die Einschdtzungen der Umfrage-
teilnehmenden, welche Kriterien fir die strategische Ausrich-
tung aus Sicht der Vorsorgeeinrichtungen als wichtig einge-
stuft werden. Die Antwortmadglichkeiten reichten von «1: Gber-
haupt nicht wichtig» bis hin zu «5: sehr wichtig».

Onlinelésungen fiir Sammeleinrichtungen Top-Prio

Abbildung 12 verdeutlicht, dass die befragten Personen der
Sammeleinrichtungen davon ausgehen, dass Onlinelésungen
fir Destinatdre am wichtigsten sind (& 4.68). Insgesamt 74 %
sind der Meinung, dass dies ein sehr wichtiges Element fir die
strategische Ausrichtung ist. Ausnahmslos alle befragten Ver-
treter beurteilten den digitalen Zugang als mindestens «durch-
schnittlich wichtig». Im Vergleich zum Vorjahr zeigt sich hier
ein deutlich stdrkeres Bewusstsein, dass auch in der zweiten
Sdule ein zeitlich unabhdngiger und individueller Zugang fir
die Destinatdre zunehmend relevant wird."

Unter den Umfrageteilnehmenden der Gemeinschaftsein-
richtungen wird die Wichtigkeit von Onlinelésungen hingegen
etwas tiefer eingeschatzt (vgl. Abbildung 13) — 8% der Ge-
meinschaftseinrichtungen beurteilen dies sogar als tiberhaupt
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Angebot eines attraktiven und transparenten Kostenmodells 17% 83% ?4.83

Nachhaltigkeit der Verwaltung (Fiihrung und Umsetzung der Stiftung) - 33% 58% @ 4.50

Transparenz und Vergleichbarkeit des Angebots _ 17% 67% @ 4.50

Nachhaltigkeit der Vermégensverwaltung (Anlagen) _ 17% 58% ?433

Nach Maglichkeit Verhinderung von Umverteilungen - 50% 42% P433

Onlinelésungen fir die Destinatdre 8% _ 67% @4.25

Angebot einer hohen Verzinsung und} dementsprechend ausreichend Anlagerisiken 8% _ 17% 339% #3.75

einzugehen

Wachstum (Anzahl Anschliisse) im Hinblick auf die finanzielle Stabilitat 8% 17% _ 50% @3.67

Solidaritaten unter den Anschliissen 25% _ 42% 17% ?3.50

Mitwirkungsrechte der Anschliisse 33% _ 33% 17% $3.33

Transparenter Ausweis der Entschédigunsgtidﬁej:gt;f?tungsrats (bspw. im Geschéftsbericht der 7% 18% - 9% 36% ?3.33

Aufbau eigener Expertise in der steuerlichen Handhabung der beruflichen Vorsorge 50% _ 17% 17% $3.25

Transparenter Ausweis der Entschédigungsigs Managements (bspw. im Geschéftsbericht der 27% 18% - 18% 27% @ 3.00
iftung)

Angebot eines eigenen Case Managements als Unterscheidungsmerkmal 17% 33% _ 25% ?2.83

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Uberhaupt nicht wichtig Wenig wichtig B Mittlere Wichtigkeit Wichtig Sehr wichtig

Abbildung 13: Strategische Ausrichtung: Einschatzung der Gemeinschaftseinrichtungen (n=12)

nicht wichtig. Betrachtet man lediglich die durchschnittliche
Beurteilung, so ist mit 4.25 Punkten bzw. 4.68 Punkten (Sam-
meleinrichtungen) allerdings kein grosser Unterschied zwi-
schen den beiden Verwaltungsformen festzustellen. Dies wird
durch eine statistische Uberpriifung ebenfalls untermauert.

Hohes Kostenbewusstsein bei Gemeinschaftseinrichtungen

Eine Giberwdltigende Mehrheit der Gemeinschaftseinrichtun-
gen ist hingegen der Ansicht, dass ein attraktives und trans-
parentes Kostenmodell am wichtigsten ist: 83 % der Umfrage-
teilnehmenden schatzen die Relevanz als «sehr wichtig» ein,
was im hochsten Durchschnittswert von 4.83 Punkten resul-
tiert (vgl. Abbildung 13). Ein dhnliches Bild prasentiert sich fiir
die Sammeleinrichtungen, die der Kostenthematik eine durch-
schnittliche Wichtigkeit von 4.21 Punkten — und damit die
dritthochste Bedeutung — attestieren. Auch bei diesen Vor-
sorgeeinrichtungen sind keine Befragten der Ansicht, dass die
Kosten fir die strategische Ausrichtung «wenig wichtig» oder
«Uberhaupt nicht wichtig» sind (vgl. Abbildung 12).

Die aus Sicht der Vorsorgeeinrichtungen hohe Bedeutung
des Kostenmodells ist ein deutlicher Hinweis darauf, dass bei
der Wahl der Anbieterin eine effiziente Verwaltung einen ent-
scheidenden Faktor darstellt. Somit sorgt die hohe Wettbe-
werbsintensitct dafir, dass die anvertrauten Gelder der Erfil-
lung des Vorsorgezwecks zugutekommen.

Vermeidung von Umverteilungen bleibt sehr wichtig

Aufgrund der hohen letztjdhrigen Anlagerenditen und der
deshalb haufig Gberdurchschnittlichen Verzinsungen der Vor-
sorgeguthaben der Aktivversicherten, waren die Umverteilun-

gen von den Aktivversicherten zu den Pensionierten im Jahr
2021 im Durchschnitt gering. Aufgrund des steigenden Zins-
niveaus erscheinen Umverteilungen auch fir die nahe Zu-
kunft unwahrscheinlich (vgl. Kupper Staub, 2022). Dennoch
bleibt die Umverteilung der Pensionskassengelder aus Sicht
der Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen ein massgeb-
liches Kriterium fiir deren zukiinftige strategische Ausrich-
tung. Mit durchschnittlich 4.53 Punkten (vgl. Abbildung 12)
ist die Verhinderung von Umverteilungen fiir die Umfrageteil-
nehmenden der Sammelstiftungen der zweitwichtigste Fak-
tor (@ 4.33 bei den Gemeinschaftseinrichtungen; vgl. Ab-
bildung 13). Alle Personen — sowohl bei den Sammel- als
auch den Gemeinschaftseinrichtungen — schatzten die Um-
verteilung als mindestens «durchschnittlich wichtig» ein. Das
Bewusstsein fur «kapitalmarktgerechte» Umwandlungssdatze
dirfte somit fir ein weiteres Absinken der Umwandlungssdtze
sprechen.

Nachhaltigkeit als sehr wichtig beurteilt

Aus der weiteren Rangfolge der in Abbildung 13 aufgelisteten
Aspekte wird deutlich, dass die Umfrageteilnehmenden der
Gemeinschaftseinrichtungen die Bedeutung der Nachhaltig-
keit als sehr hoch einschatzen. Dabei ist fir sie jedoch nicht
nur eine nachhaltige Vermodgensverwaltung wichtig. Mit ei-
nem durchschnittlichen Wert von 4.50 Punkten (Nachhaltig-
keit der Kapitalanlagen: @ 4.33) ist eine nachhaltige Fiihrung
und Umsetzung der Stiftung sogar etwas wichtiger. Mit jeweils
58 % beurteilt mehr als die Halfte der Gemeinschaftseinrich-
tungen beide Nachhaltigkeitsaspekte als sehr wichtig.

Die Bedeutung der Nachhaltigkeit ist aus Sicht der Sammel-
einrichtungen im Vergleich zu den Gemeinschaftseinrichtun-
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Onlinelésungen fir die Destinatare

Umverteilungen maglichst zu verhindern

Ein attraktives und transparentes Kostenmodell anzubieten

Die Transparenz und Vergleichbarkeit Ihres Angebots

Nachhaltigkeit der Verwaltung (Fiihrung und Umsetzung der Stiftung)

Nachhaltigkeit der Vermoégensverwaltung (Anlagen)

Mitwirkungsrechte der Anschliisse
Transparenz der Entschadigung des Stiftungsrats anzubieten (beispielsweise im
Geschéftsbericht der Stiftung)

Transparenz der Entschddigung des Managements anzubieten (beispielsweise
im Geschaftsbericht der Stiftung)

Wachstum (Anzahl Anschliisse) Ihrer Vorsorgeeinrichtung im Hinblick auf die
finanzielle Stabilitat

Eine hohe Verzinsung zu bieten und dementsprechend ausreichend
Anlagerisiken einzugehen

Solidaritaten unter den Anschliissen

Ein eigenes Angebot eines Case Managements als Unterscheidungsmerkmal

Eigene Expertise in der steuerlichen Handhabung der beruflichen Vorsorge

Kleine Vorsorgeeinrichtungen (n=4)

Mittelgrosse Vorsorgeeinrichtungen (n=18)

° @4.52

. @ 4.45

° @ 4.45

° @4.29

° @4.29

° @416

° @3.48

° ?3.39
° ?3.35
o ?3.32

° ?3.32

© ?$3.13
° ?3.06

b #3.00
2 3 4 5

(1=tberhaupt nicht wichtig; 5=sehr wichtig)

@ Grosse Vorsorgeeinrichtungen (n=9)

Abbildung 14: Strategische Ausrichtung: Einschatzungen der Vorsorgeeinrichtungen nach Grosse (n=31)

gen nur unwesentlich geringer (vgl. Abbildung 12). Mit durch-
schnittlich 4.16 Punkten in Bezug auf die allgemeine Verwal-
tung bzw. 4.05 Punkten in Bezug auf die Vermdgensverwal-
tung gehort das Thema Nachhaltigkeit ebenfalls zu den wich-
tigsten Aspekten der zukiinftigen strategischen Ausrichtung.”

Grosse teilweise relevant, Verwaltungsform ohne Einfluss

Im Einklang mit den vorherigen Analysen zeigt Abbildung 14
die Einschdtzungen der Umfrageteilnehmenden hinsichtlich
der Wichtigkeit verschiedener Aspekte fiir die strategische
Ausrichtung, gegliedert nach Grosse. Auf den ersten Blick ist
auffallend, dass mit Ausnahme der «Transparenz und Ver-
gleichbarkeit des Angebots» und «Onlinelésungen fiir Destina-
tare» alle Aspekte von den mittelgrossen Vorsorgeeinrichtun-
gen mit Bilanzsummen zwischen CHF 101 Mio. und CHF 1 Mrd.
als wichtiger beurteilt wurden. Dies ldsst sich vermutlich da-
durch erkldren, dass die zunehmende Wettbewerbsintensitdt
von den mittelgrossen Sammel- und Gemeinschaftseinrich-
tungen als besonders stark wahrgenommen wird.

Es wird weiterhin deutlich, dass die Einschdtzungen der
grossen Einrichtungen meist vergleichbar mit den Beurteilun-
gen der mittelgrossen Stiftungen sind. Ungeachtet dessen
prasentieren sich fur drei der aufgelisteten Aspekte auffalli-
ge Unterschiede. Zum einen wird die Wichtigkeit der «Trans-
parenz der Entschadigung des Stiftungsrats» (A 1.33 Punk-
te) sowie der Transparenz der Entschdadigung des Manage-
ments» (A 0.94 Punkte) von mittelgrossen Vorsorgeeinrich-
tungen als markant wichtiger beurteilt. Zum anderen beurtei-
len mittelgrosse Vorsorgeeinrichtungen das Thema «Solidari-
tat unter den Anschlissen» mit einem durchschnittlichen Wert

von 3.67 Punkten ebenfalls wichtiger als die Vertreter der gros-
sen Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen (& 2.78).

Werden die befragten Vorsorgeeinrichtungen nach ihrer
Verwaltungsform unterschieden, zeigen sich hingegen gerin-
gere Unterschiede (vgl. Abbildung 15).

1.4. Zusammensetzung des obersten Organs

Vor dem Hintergrund des zunehmenden Konzentrationspro-
zesses drdngt sich fir die Schweizer Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtungen unweigerlich die Frage auf, wie der zu-
nehmenden Komplexit&t begegnet werden kann. Eine wichti-
ge Herausforderung, die sich in diesem Zusammenhang stellt,
ist die Organisation und Zusammensetzung des Stiftungsrats.
Widhrend sich Letzterer bei firmeneigenen Pensionskassen pa-
ritdtisch aus den Vertretern des Arbeitgebers sowie der Arbeit-
nehmerschaft zusammensetzt, kann bei grosseren Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen nicht jeder Anschluss einen
Vertreter stellen.

Jiingere Stiftungsratsmitglieder gesucht

Stiftungsrate von Vorsorgeeinrichtungen sind iberwiegend im
Milizsystem organisiert. Neben der eigentlichen beruflichen
Tatigkeit vertreten die Mitglieder im obersten Organ entweder
die Arbeitnehmer oder den Arbeitgeber. Jiingere Angestellte
sind zu Beginn ihrer Erwerbstdtigkeit vorwiegend an der Ent-
wicklung ihrer Karriere interessiert. Zudem ist das Interesse an
Vorsorgethemen unter den jiingeren Versicherten deutlich we-
niger ausgepragt (vgl. Seiler Zimmermann et al., 2022).
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Onlinelésungen fir die Destinatdre A ® @ 4.52
Umverteilungen méglichst zu verhindern A o @ 4.45
Ein attraktives und transparentes Kostenmodell anzubieten ® A Q44s
Die Transparenz und Vergleichbarkeit Ihres Angebots ® A ?4.29
Nachhaltigkeit der Verwaltung (Fiihrung und Umsetzung der Stiftung) L A P 4.29
Nachhaltigkeit der Vermdgensverwaltung (Anlagen) o A P416
Mitwirkungsrechte der Anschlisse Ao ?3.48
Transparenz der Entschddigung des Stiftungsrats anzubieten (beispielsweise io ?339
im Geschdftsbericht der Stiftung) :
Transparenz der Entschadigung des Managements anzubieten (beispielsweise - ?335
im Geschdftsbericht der Stiftung) :

Wachstum (Anzahl Anschliisse) Ihrer Vorsorgeeinrichtung im Hinblick auf die

) ) o ® A 332
finanzielle Stabilitat

Eine hohe Verzinsung zu bieten und dementsprechend ausreichend

. ) ° A ?3.32
Anlagerisiken einzugehen
Solidaritaten unter den Anschliissen ° A @313
Ein eigenes Angebot eines Case Managements als Unterscheidungsmerkmal A ° ?3.06
Eigene Expertise in der steuerlichen Handhabung der beruflichen Vorsorge ® @3.00
1 2 3 4 5

(1=tberhaupt nicht wichtig; 5=sehr wichtig)

© Sammeleinrichtung (n=19) A Gemeinschaftseinrichtung (n=12)

Abbildung 15: Strategische Ausrichtung: Einschdtzungen der Vorsorgeeinrichtungen nach Verwaltungsform (n=31)

Die Notwendigkeit von jingeren Stiftungsriten (Alter) 26% ?3.87

Ein begrenztes Hochstalter der Stiftungsratsmitglieder 23% @335

Angemessene Entschadigung der Mitglieder des Stiftungsrats _ 7% @3.20
Einsitz von Vertretern der grossen Anschlisse im Stiftungsrat _ 13% ?3.19
Professionelle externe Stiftungsrate _ 10% @284

Eine begrenzte Amtsdauer der Stiftungsratsmitglieder _ 10% @2.84

Ein regelmassiger Wechsel der Stiftungsratsmitglieder @ 2.47

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

m Uberhaupt nicht wichtig ~ ® Wenig wichtig ~ ® Mittlere Wichtigkeit = Wichtig Sehr wichtig

Abbildung 16: Stiftungsrat: Wichtigkeit verschiedener Aspekte (n=31)
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19%

Uberhaupt nicht schwierig = Wenig schwierig

Schwierig

Sehr schwierig

19%

= Mittlere Schwierigkeit

= Weiss nicht

Abbildung 17: Stiftungsrat: Schwierigkeit Gewinnung von qualifizierten Stiftungsraten (n=31)

Die grosste Herausforderung in Bezug auf den Stiftungsrat
besteht aus Sicht der befragten Vorsorgeeinrichtungen denn
auch darin, jingere Mitglieder fiir das oberste Organ zu ge-
winnen: 71 % der befragten Personen erachten dies als «wich-
tig» bzw. «sehr wichtig» (vgl. Abbildung 16). Mit einem durch-
schnittlichen Wert von 3.35 Punkten ist die Begrenzung des
Hochstalters der Stiftungsratsmitglieder der zweitwichtigste
Aspekt. Fur rund drei Viertel (74 %) der an der Umfrage teil-
genommenen Vorsorgeeinrichtungen ist eine festgelegte Al-
tersgrenze mindestens von mittlerer Bedeutung. Ein durch-
schnittlich jlingerer Stiftungsrat diirfte auch zu einem verstark-
ten Bewusstsein fir die Anspriiche der jliingeren Generationen
fihren, sodass Umverteilungen, tiberh6hte Umwandlungssat-
ze und dhnliche Themen verstarkt diskutiert werden.

Angemessene Entschddigungen erforderlich

Ein dritter Aspekt, den die Umfrageteilnehmer mit durch-
schnittlich 3.20 bewertet haben, ist die angemessene Entscha-
digung der Stiftungsratsmitglieder. Um gerade auch jiinge-
re Versicherte fir eine Mitarbeit im obersten Organ motivie-
ren zu kénnen, ist nicht zuletzt auch die finanzielle Kompo-
nente zu berlicksichtigen. Schliesslich sollte diese Entschadi-
gung auch der mit diesem Amt (ibernommenen Verantwor-
tung gerecht werden. Wie anhand von Abbildung 16 deutlich
wird, erachten nur 13 % aller Vorsorgeeinrichtungen die Fra-
ge der angemessenen Entschddigung als «wenig wichtig» bzw.
«Uberhaupt nicht wichtig». Lediglich die Notwendigkeit, jin-
gere Stiftungsratsmitglieder zu gewinnen, erhielt weniger Zu-
stimmung in den beiden tiefsten Kategorien.

Externe Stiftungsrdte und regelmdssige Wechsel unwichtig

Bei zwei Aspekten im Zusammenhang mit dem Stiftungsrat
sehen die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen nur ei-
ne geringe Notwendigkeit: sowohl die Berlicksichtigung pro-
fessioneller externer Vertreter im obersten Organ als auch ei-
nen regelmdssigen Wechsel der Stiftungsratsmitglieder erach-
ten rund ein Viertel der Befragten als «iiberhaupt nicht wich-
tig» (26 % bzw. 23 %; vgl. Abbildung 16).

Wdhrend der letztgenannte Punkt nachvollziehbar ist
—schliesslich erfordert die Komplexitat der beruflichen Vorsor-
ge, aber auch die mit dem Amt Gibernommene Verantwortung

vertiefte Kenntnisse und Erfahrung und damit auch eine ge-
wisse Kontinuitdt — ist die Unwichtigkeit professioneller exter-
ner Mitglieder eher Gberraschend. Vermutlich ist es aus Sicht
der Umfrageteilnehmer wichtiger, dass die Mitglieder im Stif-
tungsrat eine enge Beziehung zu einem der angeschlossenen
Unternehmen haben und so die vom Gesetzgeber angedachte
Rolle als Arbeitnehmer- oder Arbeitgebervertreter besser erfiil-
len kénnen.

Gewinnung qualifizierter Stiftungsréte herausfordernd

Zusammenfassend lasst sich beziiglich des Stiftungsrats fest-
halten, dass es den befragten Sammel- und Gemeinschaftsein-
richtungen zunehmend schwerfdllt, geeignete Mitglieder fir
das oberste Organ zu finden. Wie anhand von Abbildung 17
ersichtlich wird, erachten rund 64 % die Gewinnung qualifizier-
ter Personen als «schwierig» bis «sehr schwierig». Um die pa-
ritdtische Besetzung des Stiftungsrats auch weiterhin im Mi-
lizsystem organisieren zu kdnnen, muss das Stiftungsratsman-
dat daher deutlich attraktiver werden.

1.5. Flexible und individuelle Angebote

Jedes an eine Vorsorgeeinrichtung angeschlossene Versicher-
tenkollektiv ist durch unterschiedliche Charakteristika gekenn-
zeichnet. Vor dem Hintergrund der gesellschaftlich immer star-
ker geforderten Individualisierung kénnen flexible Wahimdg-
lichkeiten fiir eine Vorsorgeeinrichtung einen strategischen Er-
folgsfaktor darstellen, um sich erfolgreich am Markt zu po-
sitionieren. Der Spielraum, individuelle Gestaltungsoptionen
anzubieten, ist fir Gemeinschaftseinrichtungen jedoch ein-
geschrankter als fir Sammelstiftungen. Dennoch bieten sich
auch fiir die erstgenannten Anbieter Mdglichkeiten, um unter-
schiedlichen Beduirfnissen der Anschliisse gerecht zu werden.

Abbildung 18 untermauert unsere Hypothese, dass flexi-
ble und individuelle Angebote ein wichtiges Unterscheidungs-
merkmal fir Sammelstiftungen sind: Jeder abgefragte Aspekt
wurde von mindestens 26 % der Sammelstiftungen als «sehr
wichtig» eingestuft — bei finf der sieben Aspekte belduft sich
dieser Wert sogar auf mehr als 50 % .
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Flexible Sparplane 37% 63% ?4.63
Auswahl an Wahlplénen [5% - 26% 63% @ 4.47
Eigener Deckungsgrad pro Vorsorgewerk 11% _ 16% 58% ?4.11
Flexible Risikoleistungen 16% _ 16% 53% @ 4.05
Angebot verschiedener Anlagestrategien 21% 5% - 16% 53% ?3.74
Angebot eines Rentnerpools 32% 5% _ 37% @ 3.05
Flexibilitat bei der AnIageumsetzungDpel';Oftr)\:Ef‘\(Iuss: Wahl Vermogensverwalter und 22% 1% - 119% 26% $2.68
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Uberhaupt nicht wichtig Wenig wichtig B Mittlere Wichtigkeit Wichtig Sehr wichtig

Abbildung 18: Flexibilitat, Individualisierung: Wichtigkeit ausgewdhlter Aspekte — Sammelstiftungen (n=19)

Flexible Sparpldne und Risikoleistungen als Top-Prio

Die beiden Abbildungen 18 und 19 verdeutlichen, dass das An-
gebot flexibler Sparpldne von allen befragten Entscheidungs-
tragern als mindestens «wichtig» beurteilt wird. Der Unter-
schied zwischen den Verwaltungsformen ist diesbeziiglich dus-
serst gering: wdhrend die Sammelstiftungen die Wichtigkeit,
eine solche Option anzubieten, mit durchschnittlich 4.63 Punk-
ten einschatzen, ist der Wert unter den Gemeinschaftseinrich-
tungen sogar noch etwas hoher (2: 4.75). Besonders hervorzu-
heben ist allerdings, dass keine einzige der befragten Vorsor-
geeinrichtungen diesen Aspekt als weniger wichtig einordnet.

Wenngleich die durchschnittliche Einschatzung ebenfalls
auf einem hohen Niveau liegt, wird das Angebot von flexiblen
Risikoleistungen durch die Umfrageteilnehmer etwas zurtick-
haltender eingestuft. Auch hier ist festzuhalten, dass sich die
Sammelstiftungen nur gering von den Gemeinschaftseinrich-
tungen unterscheiden (@: 4.05 vs. @: 4.33).

Eigener Deckungsgrad und individuelle Anlagestrategie

Im Unterschied zu den Gemeinschaftseinrichtungen kann ei-
ne Sammelstiftung den einzelnen Anschlissen unterschiedli-
che Anlagestrategien offerieren. Zudem muss fiir die Vorsorge-
werke nicht ein einheitlicher Deckungsgrad ausgewiesen wer-
den. Fir die befragten Vertreter der Sammelstiftungen sind
diese beiden Aspekte «wichtige» bis «sehr wichtige» Differen-
zierungsmerkmale (eigener Deckungsgrad: @: 4.11; verschie-
dene Anlagestrategien: @: 3.74). Allerdings machen die in Ab-
bildung 18 dargestellten Ergebnisse auch deutlich, dass ver-
einzelt Vorbehalte existieren: so sind 11% bzw. 21 % der An-
sicht, dass ein eigener Deckungsgrad bzw. die Mdglichkeit,
verschiedene Anlagestrategien zu offerieren, Giberhaupt nicht
wichtig sind.

Rentnerpools und Wahl der Depotbank wenig bedeutsam

Auf einem Uberraschend eher niedrigen Niveau liegt die Ein-
schatzung der befragten Vorsorgeeinrichtungen in Bezug auf

Flexible Sparplane 25% 75% @ 4.75
Auswahl an Wahlplanen 8% - 25% 58% @433
Flexible Risikoleistungen 8% - 17% 67% ?4.33
Angebot eines Rentnerpools 42% 8% _ 25% 8% @2.50
Eigener Deckungsgrad pro Vorsorgewerk 64% _ 9% 9% $233
Angebot verschiedener Anlagestrategien 67% 17% 0%8% 8% ©1.75
Flexibilitat bei der AnIageumsetzung;;sﬁ;:ﬂluss: Wahl Vermégensverwalter und 67% 17% - 8% @167
0%  10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%  80%  90%  100%
Uberhaupt nicht wichtig Wenig wichtig B Mittlere Wichtigkeit Wichtig Sehr wichtig

Abbildung 19: Flexibilitat, Individualisierung: Wichtigkeit ausgewdhlter Aspekte — Gemeinschaftseinrichtungen (n=12)
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Riickdeckung von Risikoleistungen

Stimmrechtsaustibung bei Schweizer Aktien

Vermogensverwaltung

Case Management

Leistungsfallmanagement (nicht Riickdeckung)
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?3.13

?2.67

@179
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Abbildung 20: Schopfung von Potenzial via Outsourcing: Sammelstiftungen (n=19)

das Angebot eines Rentnerpools. Zum einen werden heute
bereits diverse solche auf Rentnerinnen und Rentner zuge-
schnittene Vorsorgewerke angeboten und zum anderen kénn-
te fir das verbleibende reine Kollektiv an aktiv Versicherten
aufgrund der héheren Risikofdhigkeit eine andere Anlagestra-
tegie verfolgt werden. Unsere Ergebnisse verdeutlichen, dass
32% der Sammelstiftungen und 42 % der Gemeinschaftsein-
richtungen ein solches Angebot von Rentnerpools als «iiber-
haupt nicht wichtig» erachten (vgl. Abbildungen 18 und 19).

Nochmals deutlich unwichtiger ist nach Ansicht der befrag-
ten Entscheidungstrdager die Maglichkeit, den Vermdgensver-
walter und die Depotbank wahlen zu kénnen. Mit einer durch-
schnittlichen Einschatzung der Wichtigkeit von 2.68 Punkten
(Sammelstiftungen) bzw. 1.67 Punkten (Gemeinschaftsein-
richtungen) besteht in dieser Hinsicht kein Bedarf an flexiblen
Angeboten.

1.6. Schopfung von Potenzialen via Outsourcing

Steigende Kosten und regulatorische Vorschriften kdnnen ge-
rade fir kleinere Sammel- und Gemeinschaftsstiftungen zu ei-
nem Wettbewerbsnachteil werden. Allerdings besteht fir die
Vorsorgeeinrichtungen die Mdglichkeit, einzelne Aktivitditen
an spezialisierte Dienstleister oder Versicherer auszulagern.
Mittels eines solchen Outsourcings kann sich die Vorsorgean-
bieterin stdrker auf ihr Kerngeschaft konzentrieren und so die
eigene Wettbewerbsposition verbessern.

Sammelstiftungen: Potenzial via Outsourcing vorhanden

Das grosste Potenzial fiir die Auslagerung von Dienstleistun-
gen schlummert gemdss Einschétzung der Vertreter der Sam-
melstiftungen in Bezug auf die Rickdeckung von Risikoleis-
tungen. Auch wenn die Riickdeckung der beiden Risiken In-
validitdt und Tod in der beruflichen Vorsorge bereits heute

e e e

Stimmrechtsaustbung bei Schweizer Aktien

Ruckdeckung von Risikoleistungen

Leistungsfallmanagement (nicht Rickdeckung)

Zusatzvorsorge (z.B. le-Lésung)

0% 10% 20% 30%

m Sehr unwahrscheinlich m Wenig unwahrscheinlich

| Mittlere Wahrscheinlichkeit

?3.42

@ 3.00

@ 3.00

@275

?1.82

40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

= Wahrscheinlich Sehr wahrscheinlich

Abbildung 21: Schoépfung von Potenzial via Outsourcing: Gemeinschaftseinrichtungen (n=12)
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Ruckdeckung von Risikoleistungen

Vermogensverwaltung

Stimmrechtsausiibung bei Schweizer Aktien

Case Management

Leistungsfallmanagement (nicht Riickdeckung) A

Zusatzvorsorge (z.B. 1e-Losung) h

A ?3.53
A @3.45
A @335
A @3.07
@237
?1.80

3 4 5

(1 = Sehr unwahrscheinlich; 5 = Sehr wahrscheinlich)

Sammeleinrichtung (n=19)

A Gemeinschaftseinrichtung (n=10)

Abbildung 22: Schépfung von Potenzial via Outsourcing nach Verwaltungsform (n=31)

fest etabliert ist, erachten 67 % der Sammelstiftungen die
Wahrscheinlichkeit fiir eine zukiinftige Auslagerung als sehr
hoch (vgl. Abbildung 20). Mit einer durchschnittlichen Be-
urteilung von 4.06 Punkten ist das Outsourcing im Bereich
der Riickdeckung wesentlich wahrscheinlicher als die Aspek-
te «Stimmrechtsausiibung» (2: 3.58) und «Vermdgensverwal-
tung» (@: 3.47). Mit einer durchschnittlichen Bewertung von
3.13 Punkten bietet sich das Case Management gemadss Ein-
schatzung unserer Umfrageteilnehmer ebenfalls fir eine Aus-
lagerung an: 31 % der Befragten erachten dies sogar als sehr
wahrscheinlich.

Outsourcing bei Sammelstiftungen eher wahrscheinlich

Werden die befragten Vorsorgeeinrichtungen nach ihrer Ver-
waltungsform unterschieden, ist eine Auslagerung von Dienst-

leistungen unter den Gemeinschaftseinrichtungen mit Aus-
nahme von Angeboten zur Zusatzvorsorge weniger wahr-
scheinlich (vgl. Abbildung 22). Nahezu identisch ist hingegen
die Einschatzung der Wahrscheinlichkeit zur Auslagerung im
Bereich der Vermodgensverwaltung (A: 0.06 Punkte). Sowohl
die Vertreter der Sammelstiftungen als auch jene der Gemein-
schaftseinrichtungen beurteilen dies mit einem durchschnitt-
lichen Wert von «wahrscheinlich» (&: 3.47 bzw. @: 3.42). Die
grosste Diskrepanz prdsentiert sich in Bezug auf die Riickde-
ckung der Risikoleistungen (A: 1.31 Punkte) sowie beim Leis-
tungsfallmanagement (A: 0.75 Punkte).

Grasse der Einrichtung von untergeordneter Bedeutung

Abbildung 23 zeigt die eingeschdtzten Outsourcingpotenzia-
le, aufgeschliisselt nach der Grosse der Vorsorgestiftung. Mit

Riickdeckung von Risikoleistungen

Vermogensverwaltung

Stimmrechtsausiibung bei Schweizer Aktien

Case Management

Leistungsfallmanagement (nicht Rickdeckung)

Zusatzvorsorge (z.B. 1le-Losung) A

A @3.53

A @ 3.45

A ?3.35

A ?3.07

@237

@ 1.80
3 4 5

(1 = Sehr unwahrscheinlich; 5 = Sehr wahrscheinlich)

Kleine Vorsorgeeinrichtungen (n=4)

Mittelgrosse Vorsorgeeinrichtungen (n=18)

A Grosse Vorsorgeeinrichtungen (n=9)

Abbildung 23: Schopfung von Potenzial via Outsourcing nach Grosse (n=31)



23 IFZ Studie Vorsorgeeinrichtungen 2022

Ausnahme der Stimmrechtsausiibung und der Zusatzvorsorge
schdtzen die Vertreter der mittelgrossen Stiftungen die Wahr-
scheinlichkeit fir Auslagerungen héher ein. Die Unterschiede
sind allerdings meist deutlich geringer als 0.5 Punkte. Lediglich
bei der Riickdeckung von Risikoleistungen (2: 3.61 vs. @:3.00)
sowie bei der Vermdgensverwaltung (2: 3.44 vs. @: 2.78) lie-
gen die Einschdtzungen deutlicher auseinander.

1.7. Fazit

Die wichtigsten Erkenntnisse der Umfrage lassen sich anhand
der fiinf folgenden Thesen zusammenfassen.

Mannigfaltige Herausforderungen

0 Unter den Umfrageteilnehmenden herrscht grosse
Einigkeit, dass die Vorsorgeeinrichtungen vor einer
Vielzahl bedeutender Herausforderungen stehen. Als
besonders zentral haben sich (1) die zukiinftige Fi-
nanzmarktentwicklung, (2) die zunehmende Regu-
lierung, (3) der Umgang mit biometrischen Risiken,
(4) das zukiinftige Wachstum der Vorsorgeeinrich-
tung sowie (5) die Verscharfung des Wettbewerbs
herauskristallisiert. Der Druck auf die Anbieter im
Markt fir Sammelldsungen bleibt dementsprechend
hoch. Die Herausforderungen bieten allerdings auch
Chancen, die eigene Positionierung im Wettbewerb
erfolgreich zu gestalten.

Onlinelésungen, Transparenz und Nachhaltigkeit
ﬁ bestimmen die strategischen Ausrichtungen

In der Umfrage wurde ebenso deutlich, dass die
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen in ihrer
strategischen Ausrichtung die Digitalisierung stdir-
ker gewichten. Vor allem Onlinelésungen (Online-
Portal, Online Self Services etc.) fur die Destinatd-
re werden als wichtiges Differenzierungsmerkmal er-
kannt. Ebenso herrscht unter den Umfrageteilneh-
men Einigkeit in der Erwartung, dass Transparenz
hinsichtlich Kosten und Angebot von zunehmender
Bedeutung sind. Weiterhin kristallisierte sich heraus,
dass die strategische Ausrichtung zukiinftig stark von
Nachhaltigkeitsthemen gepragt sein wird. In diesem
Zusammenhang schdtzen die Umfrageteilnehmen-
den die Nachhaltigkeit bei der allgemeinen Fiihrung
und Verwaltung der Stiftung als etwas wichtiger ein
als im Anlagemanagement.

Auf der Suche nach qualifizierten Stiftungsrdten

Die Suche qualifizierter Stiftungsrate ist in der
Einschdatzung der befragten Entscheidungstrager
schwierig bis sehr schwierig. Dabei ist die Verjiingung
des obersten Organs der Vorsorgeeinrichtungen fiir
die Umfrageteilnehmenden von grosser Wichtigkeit:
sowohl ein Hochstalter fur Stiftungsratsmitglieder
als auch generell die Notwendigkeit jingerer Mitglie-
der ist von hoher Bedeutung. Vor allem bei Sammel-
stiftungen spielt auch die angemessene Entschddi-
gung eine wichtige Rolle. Die Berticksichtigung pro-
fessioneller externer Vertreter im Verantwortungs-
gremium der Pensionskassen wird hingegen skep-
tisch beurteilt.

Wadhlbare Sparpldne und Risikoleistungen als
Wettbewerbsvorteil

Der Megatrend Individualisierung und dessen Be-
deutung fir Vorsorgeeinrichtungen wird auch von
den befragten Umfrageteilnehmenden erkannt. Das
Anbieten von flexiblen und wdhlbaren Vorsorgel6-
sungen kann ein wichtiger Wettbewerbsvorteil sein.
Ein hohes Potenzial sehen die Marktteilnehmer in
den Sparpldnen und den Risikoleistungen. Naturge-
madss ist die Diskussion von individualisierten Ange-
boten unter den Vertretern der Sammelstiftungen
stdrker ausgeprdgt als unter den Vertretern der Ge-
meinschaftseinrichtungen.

Outsourcing von Dienstleistungen kann Freiraum
schaffen

Die aktuellen Entwicklungen im Vorsorgebereich
—die sowohl durch demografische als auch makro-
6konomische Trends bzw. Gegebenheiten massgeb-
lich gekennzeichnet sind — haben Uber die letzten
Jahre zu einem intensiven Verdrdangungswettbewerb
gefiihrt. Die Marktteilnehmer sehen in der Ausla-
gerung bestimmter Dienstleistungen Mdoglichkeiten,
sich starker auf das Kerngeschdaft zu fokussieren: im
Vordergrund stehen insbesondere die Riickdeckung
von Risikoleistungen, die Vermdgensverwaltung so-
wie die Stimmrechtsaustibung bei Schweizer Aktien.
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Kapitel 2

Ausgewdhlte Kennzahlen der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen

Den Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen kommt ei-
ne bedeutende Rolle im Schweizer Vorsorgesystem zu: Von
den insgesamt 1'381 Vorsorgeeinrichtungen in der provi-
sorischen Pensionskassenstatistik 2021 durch das Bundes-
amt fir Statistik erfassten Vorsorgeeinrichtungen lassen sich
263 den Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen zuordnen
(BfS, 2022; OAK, 2022). Von diesen wiederum sind 220 (84 %)
privatrechtlich und 43 (16 %) o6ffentlich-rechtlich organisiert.
Auch wenn somit knapp nur jede flinfte Vorsorgeeinrichtung
eine Sammel- bzw. Gemeinschaftseinrichtung ist, umfassen
diese mit circa 3.30 Mio. Personen mehr als 71.6 % der aktiv
Versicherten (Ende 2020: 73.6 % ). Per Ende 2021 belduft sich
der durchschnittliche Versichertenbestand der Sammel- und
Gemeinschaftseinrichtungen auf 12’530 Personen.

Die nachfolgende Analyse der IFZ Studie Vorsorgeein-
richtungen erhebt die in den folgenden Kapiteln diskutier-
ten Kennzahlen auf Basis der Datenbank der Sobrado Soft-
ware AG. Diese umfasst verschiedene Informationen und An-
gaben betreffend die Schweizer Sammel- und Gemeinschafts-
einrichtungen, die die Letzteren auf jahrlicher Basis selbst zur
Verfligung stellen und auf dem aktuellen Stand halten. Da
sich die Stichprobe — das heisst die Anzahl an Sammel- und
Gemeinschaftseinrichtungen und die konkrete Zusammenset-
zung der Anbieter — liber die einzelnen Jahre hinweg ver-
dndert, beschrdnken sich die folgenden Analysen auf ausge-
wdhlte Kennzahlen der Jahre 2019 bis 2021. Zur besseren
Lesbarkeit werden die Sammeleinrichtungen in vereinzelten
Tabellen- bzw. Abbildungsunterschriften mit «SE» und die Ge-
meinschaftseinrichtungen mit «GE» abgekirzt.

2.1. Technische Grundlagen und Deckungsgrad

Zur Abwicklung ihres Geschdfts — das vorrangig aus der Ein-
nahme von Vorsorgebeitrdgen und der Auszahlung von Ren-
ten besteht — missen samtliche Vorsorgeeinrichtungen auf ei-
ne Reihe von statistischen Annahmen zuriickgreifen. Da na-
hezu samtliche Parameter eng mit der Lebenserwartung der
aktiv versicherten Personen bzw. der Rentenbeziehenden ver-
knilpft sind, bendtigen die Sammel- und Gemeinschaftsein-
richtungen Informationen Uber biometrische Grundlagen, die
typischerweise in Form von Sterbe- und Invalidisierungswahr-
scheinlichkeiten vorliegen (OAK, 2021b). Ebenso miissen Vor-
sorgeeinrichtungen die Wahrscheinlichkeiten berticksichtigen,
mit welchen eine versicherte Person im Todesfall einen Part-
ner und/oder Kinder hinterldsst. Grundsdtzlich basieren diese
biometrischen Grundlagen auf komplexen, versicherungsma-
thematischen Modellen, die naturgemdss mit einem gewissen

Grad an Unsicherheit behaftet sind und daher regelmdssig an-
zupassen sind.

Versicherungstechnische Grundlagen als Ausgangsbasis

Am hdaufigsten werden die technischen Grundlagen BVG (so-
genannte BVG-Tafeln) eingesetzt, die rein auf Daten privat-
rechtlicher Vorsorgeeinrichtungen basieren. Vorsorgeeinrich-
tungen, denen offentlich-rechtliche Arbeitgeber angeschlos-
sen sind, nutzen hingegen die sogenannten VZ-Tafeln. Demzu-
folge ist auch wenig tberraschend, dass die privaten Vorsorge-
einrichtungen primdr auf die BVG-Tafeln zurlickgreifen, wohin-
gegen sich die 6ffentlichen Vorsorgeeinrichtungen mehrheit-
lich an den VZ-Tafeln orientieren. Ferner ist anzumerken, dass
die Daten der Pensionskasse des Bundes (PUBLICA) Eingang
in beide technischen Grundlagen finden (OAK, 2021b).
Hinsichtlich der Betrachtungsperiode ist festzuhalten, dass
diese mehrere Jahre umfassen und — um Schritt mit der de-
mografischen Entwicklung zu halten — auf 5-jdhriger Basis
neu definiert werden (OAK, 2021b). So basieren beispiels-
weise die technischen Grundlagen BVG 2015 auf Daten von
Versicherten- und Rentnerbestéinden von insgesamt 15 gros-
sen autonomen Vorsorgeeinrichtungen Uber die Jahre 2010
bis 2014 (vgl. Wyss und Fliickiger, 2016). Die gegenwdartig ak-
tuelle Version der BVG-Tafeln — die technischen Grundlagen
BVG 2020 - beruhen auf Daten der Jahre 2015 bis 2019. Fur
diejenigen registrierten und nicht registrierten Vorsorgeein-
richtungen mit Sitz in der Schweiz, deren Risiken von Schwei-
zer Lebensversicherern vertraglich riickversichert sind, gilt ein
sogenannter Kollektiv-Lebensversicherungstarif, der einer Ge-
nehmigung durch die FINMA unterliegt (FINMA, 2018).

Technische Grundlage BVG 2020 am hdufigsten genutzt

Abbildungen 24 und 25 veranschaulichen, auf Basis welcher
technischen Grundlagen die Sammel- und Gemeinschaftsein-
richtungen ihre Vorsorgeverpflichtungen im Jahr 2021 rap-
portiert haben. Von den 54 in Abbildung 24 dargestellten
Sammeleinrichtungen hat mehr als die Halfte mit den BVG-
Tafeln 2020 gearbeitet und lediglich 17 % mit der Vorgdnger-
Version BVG 2015. Dariiber hinaus sind 12 Sammelstiftungen
(22%) in unserer Stichprobe vertreten, die durch Lebensver-
sicherer riickgedeckt sind und somit den FINMA-Kollektivtarif
anwenden. Im direkten Vergleich hierzu verdeutlicht Abbil-
dung 25, dass elf der 14 Gemeinschaftseinrichtungen (79 % )
ebenfalls auf die BVG-Tafeln 2020 umgestellt haben.
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Abbildung 24: SE: Tarifgrundlage 2021 (n=54)

Perioden- vs. Generationensterbetafel

Die Sterbewahrscheinlichkeit von Personen kann auf verschie-
dene Arten erfasst werden. Die erste Moglichkeit besteht darin,
eine bestimmte Periode zu beobachten — beispielsweise einen
Zeitraum von finf Jahren — und zu zdhlen, wie viele Personen
in bestimmten Altersklasse in dieser Zeitspanne verstorben
sind. Im Fall der technischen Grundlagen BVG 2020 wurden
die Sterblichkeiten fir die Periode zwischen den Jahren 2015
und 2019 beobachtet. Die resultierende Periodensterbetafel
gibt somit Auskunft Gber die Sterbewahrscheinlichkeit gleich-
zeitig lebender Personen. Diese Momentaufnahme hat jedoch
den Nachteil, dass zukiinftige Anderungen in der Sterbewahr-
scheinlichkeit — beispielsweise durch medizinischen Fortschritt
etc. — nicht berlcksichtigt werden.

Im Gegensatz hierzu betrachten die sogenannten Genera-
tionentafeln die aktuelle Sterblichkeit einer bestimmten Ge-
neration. Die so ermittelten Sterbewahrscheinlichkeiten sind
wiederum vom Geschlecht, dem Geburtsjahrgang und der Al-
tersklasse abhdngig. Fir einen bestimmten Geburtsjahrgang
liegen alle Sterbewahrscheinlichkeiten erst dann vor, wenn
die letzte Person dieser Generation verstorben ist. Demzufol-
ge missen die noch nicht bekannten zukiinftigen Sterbewahr-
scheinlichkeiten einer noch lebenden Generation mittels Extra-
polation geschdtzt werden. Der zentrale Vorteil dieser Vorge-
hensweise besteht darin, dass Generationentafeln sowohl po-
sitive als auch negative Anderungen in den Sterbewahrschein-
lichkeiten spdter geborener Personen berticksichtigen.

Abbildung 25: GE: Tarifgrundlage 2021 (n=14)

Unterschiedliche Sterbetafeln als Grundlage

Abbildungen 26 und 27 zeigen die Anteile an Sammel- und
Gemeinschaftseinrichtungen, die im Jahr 2021 Perioden- bzw.
Generationensterbetafeln verwendet haben. Die Ergebnisse
verdeutlichen, dass 30 der 49 in der Stichprobe vertretenen
Sammeleinrichtungen Periodensterbetafeln zur Ermittlung der
Sterbewahrscheinlichkeiten verwenden (vgl. Abbildung 26).
Unter den 18 Gemeinschaftseinrichtungen zeichnet sich hin-
gegen ein leichter Trend zugunsten der Generationensterbe-
tafeln ab (Abbildung 27), die in knapp 56 % der Einrichtungen
Verwendung finden (n=10).

Generationentafeln: Zuverldssigere Abbildung der Realitét

Die Entscheidung, welche Art der Sterbetafel verwendet wird,
ist insofern von Bedeutung, als dass die Vorsorgeeinrichtun-
gen die jeweils zugrundeliegenden Nachteile entsprechend
berticksichtigen und anpassen mussen. So wird die Lebens-
erwartung durch Periodentafeln — in den allermeisten Fal-
len — unterschdtzt und verlangt daher eine Nachfinanzierung
mittels jdhrlicher Rickstellungen (Rentenwertumlageverfah-
ren). Generationentafeln sind dank der durch Extrapolation be-
riicksichtigten zukiinftigen Anderung in der Lebenserwartung
nicht von diesem Problem betroffen (Kapitaldeckungsverfah-
ren), unterliegen jedoch einer grésseren Unsicherheit hinsicht-
lich der Genauigkeit der Schatzung (OAK, 2021b). Im Vergleich
zur Periodentafel ergibt sich dariiber hinaus unmittelbar ein

39%

61%

Periodentafel Generationentafel

L4 %

56%

Periodentafel Generationentafel

Abbildung 26: SE: Verwendete Sterbetafeln 2021 (n=49)

Abbildung 27: GE: Verwendete Sterbetafeln 2021 (n=18)
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Abbildung 28: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung des technischen Zinssatzes Altersrentner 2021 und Vorjahr

hoherer Kapitalbedarf, der sich (kurzfristig) wiederum negativ
auf den Deckungsgrad auswirkt.

Technischer Zinssatz als wichtige Rechnungsannahme

Der technische Zinssatz entspricht dem Diskontsatz, mit wel-
chem kiinftige Leistungen bzw. Beitrdge im Leistungsprimat
bewertet werden. Generell gilt, dass je tiefer der technische
Zinssatz, desto hoher die Bewertung der Verpflichtungen, wor-
aus sich wiederum ein entsprechend hoherer Bedarf an Vorsor-
gekapital ergibt. Wichtig anzumerken ist, dass der technische
Zinssatz nicht zur Verzinsung der Altersguthaben der aktiv Ver-
sicherten herangezogen wird. Vielmehr dient er als Rechnungs-
annahme und liefert somit eine Antwort auf die Frage, mit wel-
cher Rendite das fur die zukiinftig zu leistenden Rentenzah-
lungen zuriickgestellte Vorsorgekapital verzinst werden muss.
Analog zur Lebenserwartung ist auch der technische Zinssatz
regelmadssig anzupassen, um aktuelle Entwicklungen des Kapi-
talmarkts sowie Anderungen in der Bezugsdauer der Renten —
im Falle einer steigenden Lebenserwartung steigt ebenfalls die
Bezugsdauer der Renten — zu berticksichtigen.

Technischer Zinssatz liegt zumeist zwischen 1.5% und 2%

Abbildung 28 zeigt die Verteilung der verwendeten techni-
schen Zinssdtze unter den Sammeleinrichtungen fiir die Emp-
fanger Altersrenten (n=49).% Die Ergebnisse zeigen, dass der
technische Zinssatz analog zum Vorjahr 2020 mehrheitlich
zwischen 1.5% und 2% liegt (47 % ). Der Median der techni-
schen Zinssdtze fiir die Altersrentner beléuft sich auf 1.75% .

Als Mittelwert ergibt sich fir das Jahr 2021 ein durchschnittli-
cher technischer Zinssatz fur die Altersrentner von 1.69 % . Hin-
sichtlich der absoluten Hohe der technischen Zinssatze veran-
schaulicht Abbildung 28, dass lediglich ein dusserst kleiner An-
teil der betrachteten Sammeleinrichtungen mit Diskontsatzen
Uber 2.5% arbeitet (Anteil 2021:2%).

Gemeinschaftseinrichtungen agieren zuriickhaltender

Im direkten Vergleich prasentiert sich fiir die Gemeinschafts-
einrichtungen ein dhnliches Bild, wenngleich die Verteilungen
Unterschiede aufweisen (vgl. Abbildung 29). Mehr als die Half-
te der analysierten Gemeinschaftseinrichtungen (53 %) ver-
wendet einen tieferen technischen Zinssatz zwischen 1.5%
und 2%. Dies konnte vorsichtig als Indikator gewertet wer-
den, dass die Gemeinschaftseinrichtungen — im Gegensatz zu
den Sammeleinrichtungen — ihre eigenen Fahigkeiten, den zu-
kiinftigen Rentenverpflichtungen nachkommen zu kénnen, als
zurlickhaltender einschdtzen. Wahrend im letzten Jahr eine
grossere Attraktivitat fur potenzielle Neuanschliisse dank des
mehrheitlich héheren technischen Zinssatzes zu beobachten
war, ist im Jahr 2021 festzustellen, dass die Gemeinschaftsein-
richtungen die steigende Lebenserwartung und die Entwick-
lungen am Kapitalmarkt zunehmend stdrker beriicksichtigen.

Der Median der technischen Zinssdtze der Altersrenten liegt
mit 1.50 % unter dem korrespondierenden Wert der Sammel-
einrichtungen (vgl. Abbildung 28). Fiir den Mittelwert ergibt
sichmit 1.62 % ebenfalls ein tieferer Wert. Ein statistischer Test
zeigt, dass sich der Median des technischen Zinssatzes der Al-
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Abbildung 29: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verteilung des technischen Zinssatzes Altersrentner 2021 und Vorjahr
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Abbildung 30: SE: Technischer Zinssatz 2021 (n=53)

tersrente zwischen den beiden Verwaltungsformen auf dem
5% Signifikanzniveau unterscheidet. Im Vorjahr war dagegen
kein signifikanter Unterschied feststellbar.

Visualisierung von Ausreissern via Box-Plots

Die beiden Abbildungen 30 und 31 veranschaulichen die von
den Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen verwendeten
technischen Zinssdatze in Form von Box-Plots. Die Letzteren be-
stehen vornehmlich aus einem Rechteck, welches 50 % der je-
weiligen Daten umfasst. Die Linie innerhalb der Box kennzeich-
net den Median, wdhrend die sogenannten Antennen (Whis-
kers) die Streuung ausserhalb der oberen und unteren Quar-
tile — das heisst, das 25 % -Quantil als untere und das 75%-
Quantil als obere Begrenzung — visudalisieren. Die Punkte zei-
gen die obersten bzw. untersten Ausreisser.

Hohere Variation unter den Sammeleinrichtungen

Der in Abbildung 30 dargestellte Box-Plot verdeutlicht, dass
die Sammeleinrichtungen hinsichtlich der verwendeten tech-
nischen Zinssdtze ihrer Altersrentner auch im Jahr 2021 eine
vergleichsweise grosse Heterogenitat aufweisen. Fiir die in Ab-
bildung 31 dargestellten Gemeinschaftseinrichtungen zeigt
sich hingegen ein homogeneres Bild. Dies ist darauf zurtick-
zufiihren, dass die 17 betrachteten Gemeinschaftseinrichtun-
gen geringere Unterschiede in ihren verwendeten technischen
Zinssdtzen aufweisen.

Abbildung 31: GE: Technischer Zinssatz 2021 (n=17)

Deckungsgrad als Massstab finanzieller Stabilitét

Der Deckungsgrad gibt als eine der zentralen Kennzahlen Aus-
kunft tber die finanzielle Stabilitdt einer Vorsorgeeinrichtung.
Mathematisch entspricht er dem Verhdltnis zwischen dem Ka-
pital —dem Vorsorgevermdgen — einer Pensionskasse und ihren
Verpflichtungen. Betragt der Deckungsgrad mehr als 100 %,
liegt eine Uberdeckung vor und die Vorsorgeeinrichtung kann
samtliche zukiinftige Verpflichtungen erfillen (OAK, 2021b).
Im Falle, dass die Verpflichtungen das Vermdgen ibersteigen,
liegt eine Unterdeckung vor und es missen Sanierungsmass-
nahmen in die Wege geleitet werden. Ein Vergleich des De-
ckungsgrads zwischen Vorsorgeeinrichtungen ist aufgrund der
Verwendung unterschiedlicher technischer Parameter (Sterbe-
tafeln, technische Zinssdtze) allerdings nur schwer moglich.

Deckungsgrad tiber die Jahre verbessert

Abbildung 32 zeigt die Verteilung der Deckungsgrade der Sam-
meleinrichtungen Giber die vergangenen drei Jahre 2019, 2020
und 2021. Ein Vergleich der Haufigkeiten verdeutlicht, dass
sich die finanzielle Stabilitdt wahrend des Betrachtungszeit-
raums verbessert hat: So konnten im Jahr 2019 (2020) bei-
spielsweise 57 % (54 % ) der betrachteten Sammeleinrichtun-
gen einen Deckungsgrad zwischen 100% und 110% auswei-
sen. Fur das Jahr 2021 ist hingegen ein deutlicher Anstieg
fir vergleichsweise hohe Deckungsgrade zu verzeichnen, bei
gleichzeitigem Riickgang von tieferen Deckungsgraden — na-
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Abbildung 32: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung der Deckungsgrade 2019-2021
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Abbildung 33: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verteilung der Deckungsgrade 2019-2021

hezu jede zweite Einrichtung (Anteil: 42 % ) verflgt Gber einen
Deckungsgrad tGber 115 %.

Die in Abbildung 33 aufgefiihrten Deckungsgrade der
Gemeinschaftseinrichtungen verdeutlichen diese Entwicklung
nochmals stdrker. Im gegenwdrtigen Jahr 2021 weisen al-
le Einrichtungen einen Deckungsgrad von mindestens 110 %
aus. Knapp sieben von zehn Einrichtungen (Anteil: 69 % ) ver-
fligen lber einen Deckungsgrad tiber 115 %, was gegeniiber
2020 mehr als einer Verdopplung entspricht (A+38 Prozent-
punkte).

Zunehmende Heterogenitdt seit 2019

Die beiden Abbildungen 34 und 35 enthalten die Box-Plots
der Deckungsgrade der Jahre 2019 bis 2021. Bei einer detail-
lierten Betrachtung wird insbesondere fiir die Gemeinschafts-
einrichtungen ersichtlich, dass die Heterogenitdt der einzelnen
Anbieter tber die Jahre hinweg zugenommen hat (vgl. Abbil-
dung 35). Konkret bedeuten die hoheren Streuungsbreiten in
den Jahren 2020 und 2021, dass die in unserer Stichprobe
enthaltenen Gemeinschaftseinrichtungen relativ unterschied-
liche Deckungsgrade — mit mehreren Abweichungen nach un-
ten und oben — ausgewiesen haben.

Fiir die Sammeleinrichtungen prdasentiert sich ein vergleich-
bares Bild, wenngleich die grosste Heterogenitdt im Jahr 2020
zu beobachten war (vgl. Abbildung 34). Fir das Jahr 2021 (dar-
gestellt in pink) ist eine leicht riickldufige Heterogenitdt der
Deckungsgrade — insbesondere auch fir die mittleren 50 %

der Anbieter — zu beobachten. Die beiden in der Abbildung fiir
das Jahr 2021 dargestellten Anbieter, die mit 136.10 % und
133.60 % die hochsten Deckungsgrade aller drei betrachteten
Jahre aufweisen, sind hingegen als Ausreisser zu beurteilen.

Deckungsgrade 2021 signifikant unterschiedlich

Die durchschnittlichen Deckungsgrade der Sammeleinrich-
tungen belaufen sich in den drei betrachteten Jahren auf
110.56 % (2019),110.89 % (2020) und 114.94% (2021), wo-
hingegen fir die Gemeinschaftseinrichtungen mittlere De-
ckungsgrade von 111.58% (2019), 113.20% (2020) und
118.72% (2021) zu beobachten sind. Eine statistische Analy-
se zeigt, dass lediglich die Verteilungen des Jahres 2021 signi-
fikant voneinander abweichen. Fir die Unterschiede zwischen
den Mediane lésst sich eine solche Signifikanz hingegen nicht
ermitteln, was ebenso fur die Verteilungen und Mediane der
Jahre 2019 und 2020 gilt.

Ziel-Wertschwankungsreserve als wichtige Kennzahl

Weitere interessante Erkenntnisse zur finanziellen Stabilitdt
liefert die Analyse der Abweichungen des tatsdchlichen De-
ckungsgrads vom vorab definierten Ziel-Deckungsgrad. Letz-
terer errechnet sich auf Basis der erwarteten Volatilitat der
gewdhlten Anlagestrategie und der hieraus abgeleiteten Ziel-
Wertschwankungsreserve (vgl. Bihler und Ammann, 2017).
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Abbildung 34: SE: Deckungsgrade 2019-2021
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Abbildung 36: Sammeleinrichtungen (SE): Differenz des Deckungsgrades mit Ziel-Deckungsgrad 2021 (n=28)

Vorsorgeeinrichtungen bilden sogenannte Wert-
schwankungsreserven, deren Ziel es ist, Schwan-
kungen im Wert des am Kapitalmarkt angelegten
Vorsorgevermodgens auszugleichen.

Q

Die Hohe der Ziel-Wertschwankungsreserve wird massgeblich
durch das Sicherheitsbediirfnis und die Risikofdhigkeit der Vor-
sorgeeinrichtung bestimmt. Demzufolge ist wichtig anzumer-
ken, dass nicht nur die Aktivseite der Bilanz (Vermdgensanla-
gen), sondern auch die Struktur der Passivseite zu beriicksichti-
gen ist (vgl. Baumann, 2015). Konkret bedeutet dies, dass ins-
besondere Vorsorgeeinrichtungen mit einem vergleichsweise
hohen Anteil an Rentenbeziehenden ein héheres Sicherheits-
niveau ins Auge fassen sollten: Gerdt eine solche Einrichtung
in Unterdeckung, fiihrt diese zu grésseren Einschrankungen als
im Falle eines Portfolios, das vorrangig aus aktiv Versicherten
besteht. Grundsatzlich ist somit festzuhalten, dass je grosser
diese Einschrdnkungen sind, desto hoher sollte bei vergleich-
barer Anlagestrategie die Ziel-Wertschwankungsreserve — und
damit auch das Sicherheitsniveau der Vorsorgeeinrichtung —
festgelegt werden (Baumann, 2015). Die schlussendlich resul-
tierende Differenz des Deckungsgrads vom Ziel-Deckungsgrad
wird als Reserve-Defizit bezeichnet. Liegt hingegen eine positi-
ve Differenz vor — das heisst, es existiert ein Uberschuss an Re-
serven — besteht die Mdoglichkeit, die Altersguthaben der Ver-
sicherten hoher zu verzinsen.

Reserve-Defizite im Jahr 2021 riicklGufig

Abbildung 36 unterstreicht, dass ein Teil der im Jahr 2020
bestehenden Reserve-Defizite in Reserve-Uberschiisse umge-
wandelt werden konnten. So belduft sich die durchschnitt-
liche Unterschreitung des Ziel-Deckungsgrads im Jahr 2021
auf —4.28 Prozentpunkte (Median: —4.37 Prozentpunkte), was
unter dem Vorjahreswert von -5.01 Prozentpunkten (Durch-
schnitt 2020) liegt (Median 2020: -4.70 Prozentpunkte).
Insgesamt ist es zwolf Einrichtungen gelungen, den Ziel-
Deckungsgrad zu tibertreffen (2020: drei Einrichtungen). Die
maximale positive Abweichung betragt A+17.10%, wohin-
gegen sich die maximale negative Abweichung vom Ziel-
Deckungsgrad auf —9.40 Prozentpunkte belduft.

Fur die zwolf analysierten Gemeinschaftseinrichtungen zei-
gen sich ebenfalls deutliche Verbesserungen gegeniiber dem
Vorjahr 2020 (vgl. Abbildung 37): Wahrend in 2020 lediglich
ein Anbieter den festgelegten Ziel-Deckungsgrad Gbertreffen
konnte, ist dies in 2021 insgesamt sieben Einrichtungen ge-
lungen. Die durchschnittliche Unterdeckung belduft sich auf —
2.40 Prozentpunkte (2020: -5.87 Prozentpunkte), wohingegen
die durchschnittliche Uberdeckung 4.16 Prozentpunkte be-
tragt (2020: 1.87 Prozentpunkte). Im Gegensatz zu den Sam-
meleinrichtungen ist erkennbar, dass die absolute Hohe der
Unter- bzw. Uberschreitungen auf einem tieferen Niveau lie-
gen. Eine Analyse der Differenzen mittels des Wilcoxon-Mann-
Whitney-Tests ergab keine statistisch signifikanten Differen-
zen zwischen beiden Verwaltungsformen.
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Abbildung 37: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Differenz des Deckungsgrades mit Ziel-Deckungsgrad 2021 (n=12)
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Abbildung 38: Sammeleinrichtungen (SE): Reserve-Defizit 2021 in Mio. CHF (n=89)

Dass es dem Grossteil der untersuchten Sammel- und Ge-
meinschaftseinrichtungen per Ende 2021 erneut nicht gelun-
gen ist, die Wertschwankungsreserve bis zum Zielwert zu Guf-
nen, Uberrascht auf den ersten Blick. Schliesslich waren die
letzten Jahre — selbst unter Berticksichtigung der Corona-Krise
— sehr positive Anlagejahre. Allerdings nutzten viele Vorsor-
geeinrichtungen diese positiven Anlageertréige, um die oben
bereits diskutierten notwendigen Anpassungen an den tech-
nischen Parametern in Angriff zu nehmen bzw. fortzusetzen.
Dies fuhrte dann aber zu einer Aufwertung des Vorsorgeka-
pitals, sodass unter dem Strich der Deckungsgrad weniger
schnell stieg. Die jeweiligen Reserve-Defizite per Ende 2021
in absoluten Werten sind in den Abbildungen 38 (Sammelein-
richtungen) und 39 (Gemeinschaftseinrichtungen) dargestellt.
Zusdatzlich zeigen die beiden Abbildungen 40 und 41 die Ver-
teilungen der Abweichungen zwischen der Ist- und Zielwert-
schwankungsreserve per Ende 2021.

2.2. Verzinsung & Umwandlungssatz

Die Vorsorgeeinrichtungen sind verpflichtet, samtliche BVG-
Altersguthaben mindestens mit dem vom Bundesrat festge-
legten Zinssatz zu verzinsen (sogenannter Mindestzinssatz).
Fir die in dieser Studie analysierten Jahre liegt dieser unverdn-
dert bei 1% . Wéhrend der Dauer einer Unterdeckung der Vor-
sorgeeinrichtung darf der Mindestzinssatz unterschritten wer-
den, sofern eine Reihe von Voraussetzungen erfillt ist.

Verzinsung liegt Giber Mindestzinssatz

Abbildungen 42 und 43 zeigen die Verteilungen der Zinssat-
ze, mit welchen die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtun-
gen ihre BVG-Altersguthaben wdhrend der Jahre 2019 bis
2021 verzinst haben. Im Jahr 2021 lag der Mittelwert bzw.
der Median der von den Sammeleinrichtungen geleisteten Ver-
zinsung bei 2.57% bzw. 2.0% (vgl. Abbildung 42). Die kor-
respondierenden Werte der Gemeinschaftseinrichtungen be-
tragen hingegen 3.79 % bzw. 3.25% (vgl. Abbildung 43). So-
wohl die betrachteten Sammel- als auch Gemeinschaftsein-
richtungen verzinsen ihre Altersguthaben im BVG demzufol-
ge deutlich hoher als vom Gesetzgeber vorgeschrieben (unab-
hdngig davon, ob der Mittelwert oder der Median betrachtet
wird). Unter den Sammeleinrichtungen liegt die Differenz im
Jahr 2021 im Mittel bzw. Median bei 1.57 % bzw. 1.0 %. Fur
die Gemeinschaftseinrichtungen ergeben sich noch deutlich
positivere Abweichungen von 2.79 % (Mittelwert) bzw. 2.25 %
(Median). Fur die zuriickliegenden Jahre 2019 und 2020 lie-
gen diese Werte fur die Sammeleinrichtungen bei 0.82 % bzw.
1.0% (Jahr 2019; Mittelwert und Median) und 0.45% bzw.
0.50 % (Jahr 2020; Mittelwert und Median). Die korrespondie-
ren Werte der analysierten Gemeinschaftseinrichtungen be-
tragen hingegen 1.16 % bzw. 1.00% (Jahr 2019; Mittelwert
und Median) und 0.82% bzw. 1.00% (Jahr 2020; Mittelwert
und Median).

Eine tiefergehende Betrachtung der Differenz zwischen der
tatsdchlichen Verzinsung und dem BVG-Mindestzinssatz (1 %)
ist den Abbildungen 46 (Sammeleinrichtungen) und 47 (Ge-
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Abbildung 39: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Reserve-Defizit 2021 in Mio. CHF (n=18)
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Abbildung 40: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung der Abweichungen Ist-/Ziel-Wertschwankungsreserve 2021 (n=24)

meinschaftseinrichtungen) zu entnehmen. Auch diese Art der
Darstellung verdeutlicht, dass die tatsdchliche Verzinsung der
Gemeinschaftseinrichtungen den vorgegebenen Mindestzins-
satz stérker Uberschritten hat als die tatsdchliche Verzinsung
der Sammeleinrichtungen.

Unterschiede statistisch signifikant

In Bezug auf die obig bereits kurz diskutierten Unterschiede
zwischen den beiden Verwaltungsformen kann somit festge-
halten werden, dass die Gemeinschaftseinrichtungen — sowohl
im Mittelwert als auch im Median — das BVG-Altersguthaben
hoher verzinst haben als die Sammeleinrichtungen. Gemadss
dem Wilcoxon-Mann-Whitney-Test unterscheiden sich die Ver-
teilungen der Zinssatze der Jahre 2020 und 2021 zwischen
den beiden Verwaltungsformen auch auf statistischer Basis
signifikant voneinander. Unter den Gemeinschaftseinrichtun-
gen entspricht dieser mit 3.00 % dem dem 1.5-fachen des Me-
dians (2.00 % ) der Sammeleinrichtungen (vgl. auch Abbildun-
gen 44 und 45).

Uberobligatorium: Gemeinschaftseinrichtungen mit Vorteil

Die Verteilungen der gewdhrten Verzinsung des Uberobligato-
riums der Jahre 2019 bis 2021 sind in den beiden Abbildun-
gen 48 und 49 dargestellt. Wahrend knapp 40% der Sam-
meleinrichtungen das Giberobligatorische Kapital im Jahr 2021
mit mehr als 3.0% verzinst haben (vgl. Abbildung 48), be-
tragt der entsprechende Anteil unter den Gemeinschaftsein-
richtungen sogar knapp 53 % . Unter den Letzteren haben wei-

tere 29% eine Verzinsung zwischen 1.5% und 2% gewdhrt
(vgl. Abbildung 49), was gleichzeitig der tiefsten Kategorie in
unserer analysierten Stichprobe entspricht. Fir die Sammel-
einrichtungen wird hingegen erkennbar, dass rund jede drit-
te Anbieterin (33 %) das Uberobligatorium zwischen 0% und
1.5% verzinst hat (vgl. Abbildung 48). Als Konklusion kann so-
mit festgehalten werden, dass die Gemeinschaftseinrichtun-
gen das Altersguthaben auch im Uberobligatorium héher ver-
zinsen als Sammeleinrichtungen.

Eine statistische Uberpriifung belegt, dass die Verzinsun-
gen der Jahre 2020 und 2021 signifikant voneinander ver-
schieden sind. Die Mittelwerte der gewdhrten Zinssdtze der
Sammeleinrichtungen bzw. Gemeinschaftseinrichtungen lie-
gen bei 1.58% bzw. 1.98% (Jahr 2020) und 2.85% bzw.
3.88% (Jahr 2021). Auch hinsichtlich der Mediane ergeben
sich signifikante Unterschiede zugunsten der Gemeinschafts-
einrichtungen: Sowohl im Jahr 2020 (2.00% vs. 1.00%) als
auch im Jahr 2021 (3.00 % vs. 2.00 % ) konnten die Verzinsun-
gen der Sammeleinrichtungen mit dem doppelten Wert deut-
lich Gbertroffen werden.

Uberobligatorium: Gemeinschaftseinrichtungen homogen

Die beiden Abbildungen 50 und 51 stellen die geleistete
Verzinsung der Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen im
Uberobligatorium fiir die Jahre 2019 bis 2021 in Form von
Boxplots dar. Ein Vergleich zwischen den Verwaltungsformen
verdeutlicht, dass die Verzinsungen der analysierten Gemein-
schaftseinrichtungen (vgl. Abbildung 51) homogener sind als
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Abbildung 41: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verteilung der Abweichungen Ist-/Ziel-Wertschwankungsreserve 2021 (n=12)



33 IFZ Studie Vorsorgeeinrichtungen 2022

60%
50%
40% 37% 3
g 33% 36%
30% 26 %
26% o, 22 %209
21% 2% 19%
20%
10%
0% 5% 5% 5% 7% B sy, .7/" sy % 5%
o N LI | m -
0-05% >0.5-1% >1-1.5% >1.5-2% >2:25% >2.53% 23%
=2019 (n=42) =2020 (n=43) m2021 (n=42)
Abbildung 42: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung Verzinsung BVG-Kapital 2019-2021
60%
53%
50% 47%
40% 35%
0% 29% | 129%
: 24% 24%
20% 18%
12% 12%
10% I 6% 6% 6%
0% H N |
0-0.5% >0.5-1% >1-1.5% >1.5-2% >2:2.5% >25-3% 3%
=2019 (n=17) ®2020 (n=17) m2021 (n=17)
Abbildung 43: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verteilung Verzinsung BVG-Kapital 2019-2021
9.00% 9.00%
8.00% . 8.00%
7.00% 7.00%
6.00% 6.00%
5.00% 5.00%
4.00% 400% .
3.00% 3.00%
1.00% 1.00%
0.00% 0.00%

M 2019 (n=42) M 2020 (n=43) W 2021 (n=42)

M 2019 (n=17) M 2020 (n=17) W 2021 (n=17)

Abbildung 44: SE: Verzinsung BVG-Kapital 2019-2021

Abbildung 45: GE: Verzinsung BVG-Kapital 2019-2021



34

Kapitel 2: Ausgewdhlte Kennzahlen der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen

100%
80%
61%
60%
43%
40%
9 0,
23% 27 % 25% 20%
, 6 18%
20% 10% 13%
: sy 8% 8% l
0% | 0%
0% [ |
0:0.5% >0.5-1% >1-1.5% >15-2% >2:2.5% >25-3% 23%
2019 (n=40) 2020 (n=41) m2021 (n=40)

Abbildung 46: Sammeleinrichtungen (SE): Differenz zwischen Verzinsung und BVG-Mindestzinssatz 2019-2021

diejenigen der Sammeleinrichtungen (vgl. Abbildung 50). Dies
wird auch daran deutlich, dass bei den Letzteren in jedem be-
obachteten Jahr eine gréssere Anzahl an Anbietern als Ausreis-
ser zu charakterisieren ist (erkennbar an den einzelnen Punk-
ten ausserhalb der sogenannten Whiskers, die die Boxen nach
oben und unten begrenzen).

Ein Vergleich der Abbildungen I&sst insbesondere im
Jahr 2021 eine grosse Heterogenitdt und Abweichung zwi-
schen den beiden Verwaltungsformen erkennen: Wdhrend
50% der analysierten Sammeleinrichtungen eine Verzinsung
im Korridor zwischen 1.0 % und 4.0 % geleistet haben, beweg-
te sich die korrespondierende Verzinsung von 50% der ana-
lysierten Gemeinschaftseinrichtungen im Korridor zwischen
2.0% und 5.5%. Mittels des Wilcoxon-Mann-Whitney-Tests
Iasst sich demzufolge auch empirisch zeigen, dass die Unter-
schiede zwischen beiden Verteilungen statistisch signifikant
sind.

Umwandlungssatz: Ermittlung der jdhrlichen Altersrente

Der Umwandlungssatz legt fest, welche jahrliche Rentenzah-
lung die versicherte Person aus ihrem angesparten Altersgut-
haben erhalt. Im obligatorischen Teil des BVG schreibt der so-
genannte Mindestumwandlungssatz vor, wie die Vorsorgeein-
richtung das BVG-Altersguthaben im Zeitpunkt des ordentli-
chen Rentenalters — gegenwdrtig betragt dieses 65 Jahre fir
Mdnner und 64 Jahre fir Frauen — in eine Altersrente um-
rechnen muss. Dieser im Gesetz verankerte Umwandlungs-
satz betragt derzeit 6.8 % und ist flir beide Geschlechter iden-

tisch hoch. Eine Anderung des Mindestumwandlungssatzes
kann ausschliesslich durch eine Gesetzesanpassung erfolgen.
Selbstverstdandlich steht es den Vorsorgeeinrichtungen jedoch
frei, ihren Umwandlungssatz auf einem hoéheren Niveau als
gesetzlich vorgeschrieben festzulegen. Im Gegensatz zum obli-
gatorischen Altersguthaben besteht im Uberobligatorium kei-
ne Untergrenze. Die Vorsorgeeinrichtungen kénnen den Um-
wandlungssatz hier demzufolge frei bestimmen und gemdass
ihrer jeweiligen Situation individuell festlegen. Bei umhiillen-
den Pensionskassen kann der ausgewiesene Umwandlungs-
satz somit auch unter dem Mindestumwandlungssatz liegen.

Umwandlungssatz fiir Frauen und Mdnner riickldufig

Die fir mdnnliche Personen erwarteten Umwandlungssdtze
(umhllend) werden in den Jahren 2022 bis 2025 sowohl bei
den meisten Sammel- als auch Gemeinschaftseinrichtungen
weiter zurlickgehen (vgl. Abbildungen 52 und 53): Wéahrend
ein durchschnittlicher Umwandlungssatz von 5.5% bis 6.0 %
im Jahr 2022 von 42 % der Sammeleinrichtungen angewen-
det wird, wird dies im Jahr 2025 von nur noch 23 % erwartet.
Bei den Gemeinschaftseinrichtungen ist im selben Zeitraum
mit einem Riickgang von 31% auf 10% der Kassen zu rech-
nen, die einen Umwandlungssatz zwischen 5.5% und 6.0 %
anwenden. Eine deutliche Zunahme verzeichnen dagegen je-
ne Vorsorgeeinrichtungen, die in den kommenden Jahren von
tieferen Umwandlungssdtzen ausgehen. Bei den Sammelein-
richtungen nimmt die Anzahl Kassen, die bis zum Jahr 2025 ei-
nen Umwandlungssatz von 5.0 % bis 5.5 % erwarten,von 13 %
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Abbildung 47: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Differen

z zwischen Verzinsung und BVG-Mindestzinssatz 2019-2021
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Abbildung 52: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung der Umwandlungssdtze Mdnner (umhiillend) 2022-2025

auf 38 % zu (der korrespondierende Anteil unter den Gemein-
schaftseinrichtungen steigt hingegen von 19 % auf 40 %).

Fir die weiblichen Versicherten ist von einer vergleichba-
ren erwarteten Entwicklung auszugehen (vgl. Abbildungen 56
und 57). Der Anteil der Sammeleinrichtungen, die von einem
Umwandlungssatz von unter 5.5 % ausgehen, nimmt bis zum
Jahr 2025 von 22% auf 50% zu (der Anteil unter den Ge-
meinschaftseinrichtungen steigt von 33 % auf 44 %). Weiter-
hin fallt deutlich auf, dass nahezu jede zweite Gemeinschafts-
einrichtung entgegen der aktuellen Herausforderungen (zu-
nehmende Lebenserwartung, Kapitalmarktumfeld etc.) an ei-
nem umhillenden Umwandlungssatz sowohl fir Mdnner als
auch fur Frauen von mindestens 6.8 % bis zum Jahr 2025 fest-
halten wollen. Es ist zu vermuten, dass diese Vorsorgeeinrich-
tungen nur einen verhdltnismassig geringen Anteil an tGiberob-
ligatorischem Kapital haben.

Durchschnittliche Umwandlungssdtze vergleichbar

Anhand der in den Abbildungen 54 und 55 dargestellten Box-
Plots der Umwandlungssdtze fiir Manner sowie der in den Ab-
bildungen 58 und 59 dargestellten Box-Plots der Umwand-
lungssdtze flr Frauen ist erkennbar, dass sich die Bandbrei-
ten der erwarteten Umwandlungssdtze in den Jahren 2022
bis 2025 zwischen den beiden Geschlechtern nicht stark unter-
scheiden. Ein direkter Vergleich der beiden Verwaltungsformen
zeigt jedoch, dass mit Ausnahme des Jahres 2025 die jeweili-
gen Mediane in jedem beobachteten Jahr signifikant vonein-
ander abweichen. Konkret bedeutet dies, dass die Umwand-

lungssdtze der Gemeinschaftseinrichtungen (Median) signifi-
kant hoher sind als diejenigen der Sammeleinrichtungen.

2.3. Einrichtungsspezifische Faktoren

Vor dem Hintergrund des gegenwdartigen Verdrdngungswett-
bewerbs und der mdglichen Abschdatzung, welche Vorsorge-
einrichtungen auch zukiinftig relevant sein bzw. bleiben wer-
den, sind weitere Kennzahlen von grossem Interesse. Eine die-
ser Kennzahlen ist beispielsweise das Verhaltnis zwischen ak-
tiv Versicherten und Rentenbeziehenden. Unter der Annahme,
dass alle weiteren Bedingungen identisch sind, sind diejenigen
Vorsorgeeinrichtungen risiko- und wettbewerbsfdhiger, die ein
glinstigeres Verhdltnis zugunsten der aktiv Versicherten vor-
weisen konnen. Ist dies der Fall, kann der Anbieter attraktivere
Konditionen in Bezug auf Pramien (Sparbeitrdage, Risiko- und
Verwaltungskosten), Umwandlungssatz und Verzinsung offe-
rieren. Zudem kann eine renditereichere Anlagestrategie ver-
folgt werden. Andererseits muss ebenfalls zwingend beach-
tet werden, dass insbesondere diejenigen Einrichtungen mit
einem vergleichsweise unglnstigen Verhdltnis zwischen ak-
tiv Versicherten und Rentenbeziehenden einen Anreiz haben,
neue Anschliisse — mit einem guinstigen Verhdltnis zugunsten
der aktiv Versicherten — durch die Offerierung (zu) attraktiver
Konditionen anzuziehen.
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Abbildung 53: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verteilung der Umwandlungssatze Manner (umhillend) 2022-2025
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Abbildung 54: SE: Umwandlungssatz Manner (umhillend) Abbildung 55: GE: Umwandlungssatz Mdnner (umbhillend)
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Abbildung 56: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung der Umwandlungssdtze Frauen (umhillend) 2022-2025
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Aktiv Versicherte vs. Rentenbeziehende bedeutend

Abbildung 60 zeigt den Anteil aktiv Versicherter im Vergleich
zu den Altersrentenbeziehenden im Jahr 2021 fir die Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen (Median). Es zeigt sich, dass
die 74 Sammeleinrichtungen in unserer Stichprobe ein leicht
gunstigeres Verhdltnis (93 % vs. 7 % ) aufweisen als die 19 Ge-
meinschaftseinrichtungen (90 % vs. 10 % ). Demzufolge ergibt
sich auch hinsichtlich der Aufteilung des Vorsorgekapitals ein
fir die Sammeleinrichtungen glinstigeres Bild: Mit einem Ver-
haltnis von 81 % vs. 19 % liegt dies merklich Gber demjenigen
der Gemeinschaftseinrichtungen (71 % vs. 29 %).

Sammeleinrichtungen vergleichsweise besser aufgestellt

Eine tiefergehende Betrachtung der Sammel- (Abbildung 62)
und Gemeinschaftseinrichtungen (Abbildung 63) veranschau-
licht, wie das Verhdltnis der aktiv versicherten Personen und
der Altersrentner im Jahr 2021 verteilt ist. Auf den ersten
Blick ist zu erkennen, dass einige wenige Sammeleinrichtun-
gen (6 %) ein Verhdltnis zwischen 50 und 100 aufweisen. Kon-
kret bedeutet dies, dass einem Altersrentenbeziehenden zwi-
schen 50 und 100 aktiv Versicherte gegeniberstehen. Am obe-
ren Ende des Spektrums zeigt sich dariiber hinaus, dass dieses
Verhdltnis fir insgesamt 11 % der analysierten Sammelein-
richtungen den Wert von 100 tibersteigt. Mit 42 % weist ein,im
Vergleich zum Vorjahr 2020 identischer, Grossteil der Anbie-

Abbildung 59: GE: Umwandlungssatz Frauen (umhiillend)
2022-2025

ter ein Verhdiltnis zwischen zehn und 50 auf. Unter den 18 Ge-
meinschaftseinrichtungen (vgl. (Abbildung 63) kann hingegen
kein einziger Anbieter ein dhnliches glinstiges Verhdltnis zwi-
schen den aktiv Versicherten und den Altersrentnern aufwei-
sen. Vielmehr weisen unter diesen 50 % bzw. 33 % ein Verhdlt-
nis zwischen fiinf und zehn bzw. zehn und 50 auf.

Die beiden Abbildungen 64 und 65 enthalten die jewei-
lige Verteilung in Form von Box-Plots. Diese liefern zwei Er-
kenntnisse. Zum einen sind die Sammeleinrichtungen durch
ein wesentlich glinstigeres Verhdltnis gekennzeichnet, welches
— neben der breiten Masse der Einrichtungen (Box mit 50 %
der analysierten Anbieter) — auch durch vereinzelte Ausreisser
nach oben gepragt wird. Somit ergibt sich ein Mittelwert von
circa 42.4 (aktive Versicherte pro Altersrentner) und ein Medi-
an von 11.3. Die Gemeinschaftseinrichtungen sind hingegen
vergleichsweise homogen, allerdings auf einem deutlich tiefe-
ren Niveau (vgl. Abbildung 65 ). Dies wird auch anhand des
Mittelwerts und des Medians erkennbar, die beide bei circa
neun (entspricht neun aktiv Versicherten pro Altersrentner) lie-
gen. Der Wilcoxon-Mann-Whitney-Test zeigt, dass diese Unter-
schiede zugunsten der Sammeleinrichtungen auch statistisch
auf hohem Niveau signifikant sind.

Sammeleinrichtungen: Vorsorgekapital pro Kopf hoher

Hinsichtlich des Vorsorgekapitals der aktiv versicherten Per-
sonen ist ebenfalls von Interesse, wie hoch dieses pro Kopf
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Abbildung 62: Sammeleinrichtungen (SE): Verhdltnis aktiv Versicherte vs. Rentner 2021 (n=65)

ausfallt. Abbildungen 66 und 67 enthalten die Verteilungen
des durchschnittlichen Pro-Kopf-Vorsorgekapitals der Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen. Aus dem Vergleich der Ver-
teilungen wird ersichtlich, dass die Sammeleinrichtungen Gber
ein hoheres durchschnittliches Pro-Kopf-Vorsorgekapital verfi-
gen als die Gemeinschaftseinrichtungen. Unter diesen Anbie-
tern weisen 50 % ein Vorsorgekapital zwischen CHF 50’000
und CHF 100°000 pro aktiv versicherter Person aus, wo-
hingegen kein einziger Anbieter einen hoéheren Wert als
CHF 500’000 pro aktiv versicherter Person aufweist. Im Ge-
gensatz hierzu gibt es eine Sammeleinrichtung mit einem
durchschnittlichen Vorsorgekapital von CHF 1°400’000. Eben-
so weisen drei Anbieter (4% ) Werte zwischen CHF 500’000
und CHF 1°000°000 auf. Mit 47 % der betrachteten Sam-
meleinrichtungen betragt das durchschnittliche Vorsorgeka-
pital pro aktiv versicherter Person mehrheitlich zwischen
CHF 1007000 und CHF 250°000.

Aufgrund des Ausreissers unter den Sammeleinrichtungen
ergibt sich auch eine deutliche Differenz in den jeweiligen Mit-
telwerten. Diese betragen fiir die Sammeleinrichtungen knapp
CHF 159’557 und fir die Gemeinschaftseinrichtungen rund
CHF 113°250. Die Mediane sind durch diesen Ausreisser nicht
verzerrt und liegen mit circa CHF 109’106 (Sammeleinrichtun-
gen) und CHF 100’082 (Gemeinschaftseinrichtungen) enger
beieinander.

Sammeleinrichtungen mit mehr Anschliissen

Eine weitere Analyse unserer Stichprobe untersucht die An-
bieter im Hinblick auf die angeschlossenen Unternehmen. In
dieser Hinsicht untermauern die beiden Abbildungen 68 und
69, dass die Sammeleinrichtungen (n=75) heterogener in Be-
zug auf ihre Grésse sind als die Gemeinschaftseinrichtungen
(n=19). Mit Anteilen von 20% bzw. 33% konnen die meis-
ten Einrichtungen zwischen 1’000 und 2’500 Anschlissen vor-
weisen. Entgegen dem letzten Jahr sind die Gemeinschafts-
einrichtungen in unserer Stichprobe im Durchschnitt grosser
als die Sammeleinrichtungen, unter anderem bedingt durch
deren geringere Anzahl und dem hierdurch stdrkeren Einfluss
grosserer Einrichtungen: Wahrend den erstgenannten durch-
schnittlich 3’656 Unternehmen angeschlossen sind (Medi-
an: 1’236 Anschliisse), verfiigen die betrachteten Sammelein-
richtungen Uber 3’207 Anschlisse (Median: 575 Anschlisse).
Ein Vergleich der beiden Mediane verdeutlicht, dass 50 % der
Sammeleinrichtungen weniger als 575 Anschliisse haben und
somit eine recht grosse Anzahl an kleineren Anbietern in unse-
rer Analyse vertreten ist.

Anschliisse der Gemeinschaftseinrichtungen grosser

Eine weitere relevante Information, die sich nahtlos an die
Anzahl Anschlisse anreiht, ist deren Grosse in Form von De-
stinatdren. Insgesamt umfassen die betrachteten Sammel-
einrichtungen in unserer Stichprobe (n=69) 1°863'692 Desti-
natdre. Die 18 analysierten Gemeinschaftseinrichtungen ste-
hen hingegen stellvertretend fiir 718’618 Destinatdre. Die
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Abbildung 63: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verhdltnis aktiv Versicherte vs. Rentner 2021 (n=18)
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Abbildung 68: Sammeleinrichtungen (SE): Anzahl der Anschliisse 2021 (n=75)

durchschnittliche Sammeleinrichtung hat somit 7.6 Destina-
tare pro Anschluss und die durchschnittliche Gemeinschafts-
einrichtung 9.0 Destinatdre pro Anschluss.

Die Verhdltnisse Destinatdre/Anschluss sind in den beiden
Abbildungen 70 und 71 dargestellt. Auf den ersten Blick sind
nur wenige Unterschiede zwischen den beiden Verwaltungs-
formen erkennbar. Einzig auffallend ist, dass jeweils nur ei-
ne Einrichtung (1% der Sammeleinrichtungen bzw. 6 % der
Gemeinschaftseinrichtungen) ein vergleichsweise grosses Ver-
hdltnis zwischen Destinaté@ren/Anschluss — zwischen 250 und
500 Personen — besitzt. Fur die Sammeleinrichtungen ergibt
sich ein durchschnittlicher Wert von circa 23 und fir die Ge-
meinschaftseinrichtungen ein durchschnittlicher Wert von cir-
ca 31. Die grosste Sammeleinrichtung in unserer Stichpro-
be hat 37°088 Anschliisse und 361’339 Destinatdre. Mit
21’818 Anschlissen und 176’603 Destinatdren ist die grosste
Gemeinschaftseinrichtung hingegen nur etwa halb so gross.

Rentnerbestdnde nicht tGberall willkommen

Um trotz eines grossen Rentnerbestands nachhaltig erfolg-
reich am Markt agieren zu kdnnen, ist typischerweise auch ein
entsprechender Anteil an aktiv versicherten Personen notwen-
dig. Sind die Letzteren nur in geringer Anzahl bzw. Giberhaupt
nicht vorhanden, sehen sich der Anbieter und die angeschlos-
senen Arbeitgeber einer Vielzahl an spezifischen Herausforde-
rungen ausgesetzt (vgl. Képpel, 2020): Neben den schwierigen
makrodkonomischen Rahmenbedingungen und der demogra-
fischen Entwicklung sind insbesondere Verdnderungen - bei-

spielsweise eine unerwartete Auflésung von Anschlussvertra-
gen und damit einhergehende Verdnderungen im Bestand der
aktiv Versicherten — und Finanzierungspflichten seitens der Ar-
beitgeber — die im Falle einer Unterdeckung der Vorsorgeein-
richtung in Form von Sanierungsbeitréigen (vorausgesetzt es
besteht eine vertraglich geregelte Grundlage hierfir) eingefor-
dert werden kénnen — anzufiihren.

Es drdangt sich somit die Frage auf, ob die in unserer Stich-
probe vertretenen Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen
Uberhaupt ein Interesse daran haben, den Rentnerbestand im
Rahmen von Neugeschdften zu Gbernehmen. Abbildung 72
ldsst erkennen, dass die Sammeleinrichtungen dies unter-
schiedlich beurteilen. Im Fall von Altersrenten Gbernehmen
47 % der Anbieter den Rentnerbestand, wohingegen sowohl
far Empfdanger von Hinterbliebenen- (49 %) als auch fir Emp-
fanger von Invalidenrenten (66 % ) mitunter deutlich héhere
Anteile zu verzeichnen sind. Ein nahezu identisches Bild pra-
sentiert sich flr die Gemeinschaftseinrichtungen (vgl. Abbil-
dung 73). Unter diesen sind mit 53 % bzw. 58 % knapp mehr
als die Hdlfte bereit, Empféinger von Alters- und Hinterbliebe-
nenrenten zu Gbernehmen. Fiir die Empfdanger von Invaliden-
renten zeigen sich mit einem Anteil von 68 % auch die Gemein-
schaftseinrichtungen offener.

Vorsorgepldne bei Sammeleinrichtungen variabler

Ein weiterer bedeutender Wettbewerbsfaktor hinsichtlich der
Attraktivitdt einer Sammel- und Gemeinschaftseinrichtung ist
die angebotene Ausgestaltung von Vorsorgepldnen. Je vari-
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Abbildung 69: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Anzahl der Anschliisse 2021 (n=19)
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Abbildung 71: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Verhdltnis Destinatdre/Anschluss 2021 (n=18)
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Abbildung 74: SE: Ausgestaltung Vorsorgepldne (&n=85)

antenreicher die Letzteren sind, desto eher fiihlen sich ver-
schiedene Unternehmen durch das Angebot angesprochen.
Die beiden Abbildungen 74 und 75 zeigen, dass das Ange-
bot der Sammeleinrichtungen variantenreicher ist als das der
Gemeinschaftseinrichtungen: So verfiigen beispielsweise le-
diglich 13% der Sammeleinrichtungen tber Standardpldne,
wohingegen der korrespondierende Anteil der Gemeinschafts-
einrichtungen 58 % betragt. Im Umkehrschluss bieten daher
auch nur 42% der Letzteren individuelle Lésungen an (Sam-
meleinrichtungen: 70 % ). Hinsichtlich der Individualisierungs-
méglichkeiten pro Kunde zeigt sich mit 32% bzw. 42% Zu-
stimmung hingegen eine hohere Flexibilitat auf Seiten der
Gemeinschaftseinrichtungen. Der grosste Unterschied liegt
schlussendlich in der Mdglichkeit, ob bis zu drei Wahlsparpla-
ne gemdass Artikel 1d BVV 2 verfiigbar sind. Wahrend dies bei
94 % der Sammeleinrichtungen der Fall ist, bieten nur knapp
zwei von drei Gemeinschaftseinrichtungen eine vergleichbare
Auswahl.

Gestaltungsmoglichkeiten bei Pensionierung vergleichbar

Bei einer zunehmenden Alterung der Gesellschaft ist auch
von Interesse, wie sich die Gestaltungsmoglichkeiten bei Pen-
sionierung der einzelnen Vorsorgeeinrichtungen darstellen. In
dieser Hinsicht verdeutlicht Abbildung 76, dass jeweils knapp
drei Viertel der betrachteten Sammeleinrichtungen (n=75) ver-
schiedene Optionen anbieten: Neben der Mdglichkeit, das Ar-

Abbildung 75: GE: Ausgestaltung Vorsorgepldne (2n=19)

beitspensum vor Erreichen des Pensionsierungsalters zu redu-
zieren (Teilpensionierung), kénnen die aktiv Versicherten auch
langer (Aufgeschobene Pensionierung) bzw. kiirzer (Vorzeiti-
ge Pensionierung) als urspriinglich vorgesehen arbeiten. Von
den 17 betrachteten Gemeinschaftseinrichtungen (vgl. Abbil-
dung 76) bieten sogar jeweils 82 % die Mdglichkeit der auf-
geschobenen Pensionierung bzw. der Teilpensionierung. Auch
die Maglichkeit der vorzeitigen Pensionierung wird von 71 %
der analysierten Einrichtungen offeriert.

Digitalisierung: Eine erste Bestandsaufnahme

Im Rahmen unserer letztjahrigen Studie haben die befragten
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen angegeben, dass
die Digitalisierung — zum einen, um die operative Effizienz zu
erhdhen und zum anderen, um mit Anschliissen und Versi-
cherten zu interagieren — die wichtigste Stossrichtung in ih-
rer mittelfristigen strategischen Ausrichtung sei (vgl. Schreiber
et al, 2021). Ferner konnte aus deren abgegebenen Einschat-
zungen die Schlussfolgerung gezogen werden, dass Destina-
tare an Online-Services weniger Interesse haben durften als
beispielsweise Broker. Gelingt es den Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtungen jedoch, einen Online-Zugang via einer
digitalen Schnittstelle Brokern und beispielsweise auch ande-
ren Vorsorgeeinrichtungen anzubieten, ist der Schritt, diesen
auch fiir Kunden bzw. Destinatére zu 6ffnen, nicht mehr weit.
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Abbildung 76: SE: Gestaltungsmdglichkeiten bei Pensionie-
rung (n=75)

Abbildung 77: GE: Gestaltungsmdglichkeiten bei Pensionie-
rung (n=17)



44

Kapitel 2: Ausgewdhlte Kennzahlen der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen

5%

89%

Kunde & Broker Ausschliesslich Kunde = Entweder Kunde oder Broker

8%

85%

Kunde & Broker Ausschliesslich Kunde = Entweder Kunde oder Broker

Abbildung 78: SE: Angebot von Online-Services (n=61)

Online-Services breit verfiigbar und teils verpflichtend

Aus den beiden Abbildungen 78 und 79 ist ersichtlich, dass be-
reits heute 89 % der in unserer Stichprobe vertretenen Sam-
meleinrichtungen bzw. 85 % der vertretenen Gemeinschafts-
einrichtungen Online-Services fir Kunden & Broker anbie-
ten. Bei den Sammeleinrichtungen verfiigen weitere 5% aus-
schliesslich tber ein Online-Kundenportal und kénnen Bro-
kern und anderen Vorsorgeeinrichtungen somit keinen digita-
len Zugang zu ihren Services gewdhren. Unter den Gemein-
schaftseinrichtungen betragt dieser Anteil 8 % . Dies entspricht
dem identischen Anteil an Gemeinschaftseinrichtungen, die
entweder Kunden oder Brokern digital zur Verfligung stehen.
Der korrespondierende Anteil der Sammeleinrichtungen ist
mit 7 % nur minimal tiefer.

Ungeachtet der digitalen Transformation und dem damit
verbundenen Anspruch einer Vielzahl an Brokern, Kunden und
Partnern, Informationen ausschliesslich online einzuholen und
Transaktionen digital abzuwickeln, dirfen auch diejenigen
Gruppen nicht ausser Acht gelassen werden, die weiterhin In-
teresse an einer papierbasierten Abwicklung haben. Hierzu
zdhlen beispielsweise dltere Destinatdre und Personen bzw. In-
stitutionen, die nicht tber die notwendigen digitalen Kennt-
nisse verfligen bzw. diese nicht aufbauen respektive erwerben
mochten. Um auch diesen Beddirfnissen gerecht zu werden,
sind viele Dienstleistungen bzw. Transaktionen der Vorsorge-
einrichtungen auch weiterhin via traditionellem Wege mdg-

Abbildung 79: GE: Angebot von Online-Services (n=13)

lich. Die beiden Abbildungen 80 und 81 zeigen auf, wie vie-
le der analysierten Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen
Mutationen und Meldungen ausschliesslich online verarbei-
ten. Bei allen 14 Gemeinschaftseinrichtungen ist die Nutzung
von Online-Services weiterhin optional verfligbar, das heisst,
es besteht keinerlei Zwang dies zu tun. Bei insgesamt 8 %
der Sammeleinrichtungen ist diese Wahimdglichkeit hingegen
nicht mehr verfiigbar, das heisst, sdmtliche Mutationen und
Meldungen missen zwingend online erfolgen.

Gegenwdrtig noch kein Online-Zugriff auf Offerten

Ein gesamthafter Uberblick Gber die Ausgestaltung des
Online-Zugriffs fur versicherte Unternehmen fir die vier zen-
tralen Transaktionen (1) Datenabfrage, (2) Mutationen, (3) Si-
mulationen und (4) Offerten ist in den Abbildungen 82 und
83 dargestellt. Fiir die Sammeleinrichtungen ist erkennbar,
dass circa je zwei Drittel (66 % bzw. 68 % ) ihren versicherten
Unternehmen bereits heute einen Online-Zugriff zur Daten-
abfrage und zur Vornahme von Mutationen bieten. Online-
Simulationen zur Ermittlung der Auswirkungen von Lohndn-
derungen, Vorbezligen, Planwechseln etc. ist hingegen nur bei
jeder zweiten (53 % ) Sammeleinrichtung méglich. Hinsichtlich
der Offertstellung ist festzuhalten, dass die grosse Mehrheit
(96 %) gegenwadrtig noch nicht tiber einen Online-Zugriff ver-
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92%

Optional = Zwingend

0%

100%
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Abbildung 80: SE: Optionalitdt von Online-Services fir Muta-
tionen und Meldungen (n=61)

Abbildung 81: GE: Optionalitat von Online-Services fir Muta-
tionen und Meldungen (n=14)
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Abbildung 82: SE: Ausgestaltung Online-Zugriff fiir versicherte
Unternehmen (n=91)

fligt und die versicherten Kunden diese demzufolge auf dem
traditionellen Weg abwickeln missen.

Fiir die Gemeinschaftseinrichtungen prdsentiert sich ein ge-
mischtes Bild (vgl. Abbildung 83). Auffallend ist insbesonde-
re, dass knapp jede sechste Einrichtung (16 %) die Online-
Erstellung von Offerten ermdglicht. Die digitale Datenabfra-
ge und die Durchflihrung von Simulationen sind bei 53 % bzw.
42 % der untersuchten Anbieter moglich, was somit leicht un-
ter dem Anteil derer liegt, die bereits die Vornahme von Muta-
tionen online offerieren (58 % ).

2.4. Asset Allocation & Performance

Die gewdhlte Asset Allocation einer Vorsorgeeinrichtung lésst
unter anderem Riickschliisse auf deren Risikotragfdhigkeit und
Risikoappetit zu. Je starker der Fokus auf vergleichsweise ris-
kante Anlageklassen wie beispielsweise Aktien oder alterna-
tive Anlagen (beispielsweise Hedge Fonds) gelegt wird, desto
grosser die potenziellen Ertragschancen. Letztere gehen aber
zwangsweise mit einem hoéheren Risiko einher, sodass die Ent-
scheidung, welche Asset Allocation gewdhlt wird, wohliiberlegt
getroffen werden sollte.

Abbildung 83: GE: Ausgestaltung Online-Zugriff fiir versicherte
Unternehmen (n=19)

Asset Allocations im Jahr 2021 erstmals unterschiedlich

Die Abbildungen 84 und 85 enthalten die Asset Allocation von
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen tiber die vergange-
nen drei Jahre von 2019 bis 2021. Im Median hielten diese im
Jahr 2021 die folgende Asset Allocation (Sammel- vs. Gemein-
schaftseinrichtung):

— Liquiditat: 3.3% vs. 4.0%

— Obligationen CHF: 15.0% vs. 17.0 %

— Obligationen Ausland: 12.8 % vs.11.0%
— Aktien CHF: 11.9% vs.11.0%

— Aktien Ausland: 17.9% vs. 21.7 %

— Immobilien: 21.8 % vs. 23.0%

— Hypotheken: 4.5% vs. 0.0 %

— Alternative Anlagen: 5.6 % vs. 5.4 %

Entgegen den Jahren 2019 und 2020 ist die Abweichung
der Asset Allocations zwischen den Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtungen im Jahr 2021 erstmals statistisch signifi-
kant (basierend auf dem Wilcoxon-Mann-Whitney-Test). Kon-
kret finden sich diese fiir die Assetklassen Obligationen CHF,
Aktien CHF, Aktien Ausland, Hypotheken sowie alternative
Anlagen.
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Abbildung 84: Sammeleinrichtungen (SE): Asset Allocation 2019-2021, Median
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Abbildung 85: Gemeinschaftseinrichtungen (GE): Asset Allocation 2019-2021, Median

Gemeinschaftseinrichtungen mit besserer Anlagerendite

Die Asset Allocation einer Vorsorgeeinrichtung ist der ent-
scheidende Stellhebel zur Generierung von Kapitalertrégen. So
ergeben sich Unterschiede in der Anlageperformance (vgl. Ab-
bildungen 86 und 87). Sowohl fiir die Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtungen war das Jahr 2019 bedingt durch ein
freundliches Marktumfeld mit dusserst positiven Ertrdgen ver-
bunden, die fiir 52% bzw. 77 % der Anbieter tber der 10 % -
Marke lagen. Das COVID-19-Jahr 2020 war hingegen insge-
samt weniger erfreulich, wobei insbesondere fiir die Sammel-
einrichtungen eine breite Streuung des Anlageerfolgs zu be-
obachten ist: Wahrend 2 % sogar eine negative Rendite unter-
halb der -3 % -Marke verkraften mussten, ist es 4 % der Anbie-
ter gelungen, einen Anlageerfolg zwischen 6-7 % zu erzielen.
Fir die Gemeinschaftseinrichtungen ist ein homogeneres Bild
auf héherem Niveau zu erkennen, das auch nahezu fliessend in
das Jahr 2021 (ibergeht. In Letzterem ist es 77 % der Gemein-
schaftseinrichtungen gelungen, einen Anlageerfolg tiber der
8 % -Marke zu generieren, wohingegen sich dieser Anteil unter
den Sammeleinrichtungen auf lediglich 48 % belauft.

Anlageperformance: Median im Jahr 2019 Gber 10%

Die in den beiden Abbildungen 88 und 89 dargestellten Box-
Plots unterstreichen die ausserordentlich hohe Performance
im Jahr 2019. Fur beide Verwaltungsformen lag der Median
mit 11.0 % (Gemeinschaftseinrichtungen) bzw. 10.09 % (Sam-
meleinrichtungen) deutlich tiber den Werten aus den Jah-
ren 2020 und 2021. Ein direkter Vergleich der beiden Verwal-

tungsformen liefert zwei Erkenntnisse. Erstens ist fiir die in Ab-
bildung 88 abgetragenen Sammeleinrichtungen fir die Jah-
re 2020 und 2021 eine vergleichsweise grossere Heteroge-
nitdt zu beobachten als fiir die Gemeinschaftseinrichtungen
(vgl. Abbildung 89). Zweitens kdnnen fir das Jahr 2021 statis-
tisch signifikanten Unterschiede zwischen den beiden Verwal-
tungsformen identifiziert werden. Angesichts der unterschied-
lichen Asset Allocations ist dies jedoch wenig verwunderlich.

Vermogensverwaltungskosten unterschiedlich hoch

Vermdgensverwaltungskosten sind einer der zentralen Be-
standteile der Verwaltungskosten einer Vorsorgeeinrichtung
und haben einen direkten Effekt auf die Netto-Anlagerendite.
Generell gilt, je hoher diese Kosten ausfallen, desto tiefer die
Netto-Rendite der Destinatdre. Letztere haben demzufolge ein
besonderes Interesse an tiefen Vermdégensverwaltungskosten.
Wdahrend dies insbesondere in Zeiten tiefer Zinsen, in welchen
sichere Anlagen keine Renditen mehr generieren und daher
vergleichsweise riskante Anlageklassen mit unsicheren Rendi-
ten zu bevorzugen sind, von hoher Bedeutung ist, muss auch
in Zeiten ansteigender Zinsen ein Augenmerk auf diese Kosten
gerichtet werden.

Abbildung 90 enthdlt die Verteilungen der Vermogensver-
waltungskosten der Sammel- und Gemeinschaftseinrichtun-
gen fur das Jahr 2021 in Prozent der jeweiligen Kapitalanla-
gen. Auf den ersten Blick ist zu erkennen, dass die in hellblau
dargestellten Sammeleinrichtungen eine grossere Bandbrei-
te aufweisen als die Gemeinschaftseinrichtungen: Wéahrend
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Abbildung 86: Sammeleinrichtungen (SE): Verteilung der Anlageperformance 2019-2021
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Abbildung 89: GE: Anlageperformance 2019-2021

60%
50%
43%
0% 38% 38%
4
,
o 30%
23%
20% 15%
10% o
’ 5% 3% I 3% 3y
0% - | [ | [ |
001% >01-03% >03-0.5% >0.5-0.7% >0.7-0.9% >0.9-1.1% >11-13% >131.5%

= Sammeleinrichtung (n=40)

= Gemeinschaftseinrichtung (n=13)

Abbildung 90: Verteilung der Vermdgensverwaltungskosten in Prozent der Kapitalanlagen 2021



48

Kapitel 2: Ausgewdhlte Kennzahlen der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen

12%

1.0% —_

0.8%

0.6%

0.4%

0.2%

0.0%

[ Sammelstiftung (n=39) [ Gemeinschaftsstiftung (n=13)

200%
180%
160%
140%
120%

100% 8

80%

60%

40%

20%

0%

7 Sammelstiftung (n=26) [ Gemeinschaftsstiftung (n=13)

Abbildung 91: Vermdgensverwaltungskosten in Prozent der
Kapitalanlagen 2021

21 % in diesem Segment Kosten liber der 0.7 % -Schwelle aus-
weisen, hat das Gros der Gemeinschaftseinrichtungen (76 %)
Vermdégensverwaltungskosten zwischen 0.1 % und 0.5% der
Kapitalanlagen. Am unteren Ende des Spektrums ist jedoch
auch zu erkennen, dass 5 % der Sammeleinrichtungen sehr ef-
fizient unterwegs sind und weniger als 0.1 % ihrer Kapitalanla-
gen fur die Verwaltung aufwenden.

Passive Anlageprodukte als Erkldrungsgrund?

Tiefe Vermdgensverwaltungskosten kénnen — neben effizien-
ten und schlanken Strukturen der Vorsorgeeinrichtung — auch
ein Indiz dafir sein, dass vornehmlich passive Anlageproduk-
te im Fokus stehen. Im Gegensatz zu aktiven Anlagen haben
diese zum Ziel, einen Index moglichst genau abzubilden, das
heisst, den sogenannten Tracking Error gering zu halten. Wéh-
rend der letzten Jahre ist das Angebot an passiven Anlagepro-
dukten (ETFs, Indexfonds usw.) deutlich gestiegen und ist ins-
besondere auch aufgrund der tieferen Kosten bei privaten und
institutionellen Anlegern beliebt. Dariiber hinaus fehlen bis
heute empirische Belege in Form von wissenschaftlichen Stu-
dien, die zeigen, dass es aktiven Anlagestrategien tatsdchlich
gelingt, den Kapitalmarkt langfristig und konsistent zu schla-
gen.

SE: Vermoégensverwaltungsprozesse weniger effizient

Ndheren Aufschluss hinsichtlich dieser Hypothese geben die
beiden Box-Plots in den Abbildungen 91 und 92. In der lin-
ken Grafik zeigt sich, dass die Vermdgensverwaltungskosten
der Sammeleinrichtungen heterogener sind als diejenigen der
Gemeinschaftseinrichtungen und dariber hinaus auf einem
hoheren Niveau liegen. Wdhrend deren Median im Jahr 2021
bei 0.480% der Kapitalanlagen liegt, ergibt sich fur die Ge-
meinschaftseinrichtungen mit 0.340 % der Kapitalanlagen ein
deutlich tieferer Wert. Abbildung 92 zeigt den Anteil der
TER (Total Expense Ratio) — und somit den Anteil der rei-
nen produktbezogenen Kosten, die von den Vorsorgeeinrich-
tungen nach der Festlegung auf das Produkt nicht aktiv be-
einflusst werden kénnen — an den Vermdgensverwaltungskos-
ten in Prozent. Es ist klar erkennbar, dass die TER bei den
Gemeinschaftseinrichtungen den Grossteil der Vermogens-
verwaltungskosten ausmacht. Die hohen Vermégensverwal-
tungskosten der Sammeleinrichtungen sind hingegen deutlich
weniger durch rein produktbezogene Kosten getrieben. Die-

Abbildung 92: Anteil TER an Vermdgensverwaltungskosten
2021

se Differenz kdnnte zum einen durch unterschiedlich effizien-
te interne Vermdgensverwaltungsprozesse erklcrt werden. Das
wiirde bedeuten, dass Sammeleinrichtungen weniger effizient
in der Vermdgensverwaltung waren als Gemeinschaftseinrich-
tungen. Zum anderen kénnte der Unterschied aber auch durch
verschiedene Anlageansdtze erkldrt werden. Bei Investoren,
die vornehmlich in passive Produkte investieren, macht die TER
zwangsldufig einen grésseren Anteil an den gesamten Ver-
maogensverwaltungskosten aus, da in der TER keine Transak-
tionskosten enthalten sind. Dies wiirde somit bedeuten, dass
Gemeinschaftseinrichtungen im Vergleich zu den Sammelein-
richtungen im Durchschnitt eher passive Strategien verfolgen.
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2.5.

Fazit

Die Ergebnisse der statistischen Analysen der verschiedenen
finanziellen Kennzahlen unterstreichen, dass sich die Sammel-
und Gemeinschaftseinrichtungen mitunter signifikant vonein-
ander unterscheiden. Die wichtigsten Unterschiede und Resul-
tate unserer Analyse lassen sich anhand der folgenden sechs
Thesen zusammenfassen.

>

Gemeinschaftseinrichtungen verwenden tieferen
technischen Zins

Entgegen den Jahren 2019 und 2020 verwendeten
die Gemeinschaftseinrichtungen im Jahr 2021 mit
1.5% einen signifikant tieferen technischen Zins als
die Sammeleinrichtungen (1.75 % ; jeweils Median).

Gemeinschaftseinrichtungen  bieten  hohere
Verzinsung der Altersguthaben bei gleichzeitig
héheren Umwandlungssdtzen

Sowohl im BVG als auch im Uberobligatorium ver-
zinsen die Gemeinschaftseinrichtungen die Alters-
guthaben signifikant héher als die Sammeleinrich-
tungen. Unter den Letzteren liegt die Median-
Verzinsung im BVG im Jahr 2021 bei 2.0% und
unter den Gemeinschaftseinrichtungen bei 3.25%.
Ebenfalls anzumerken ist jedoch, dass auch die
Verzinsung der Sammeleinrichtungen den fiir das
Jahr 2021 geltenden Mindestzinssatz von 1% deut-
lich Gbersteigt. Auch bezliglich der Umwandlungs-
sdtze gewdhren umhillende Gemeinschaftseinrich-
tungen attraktivere Konditionen, die gemdss den ak-
tuellen Projektionen bis einschliesslich 2025 zwar
leicht riicklaufig sind, aber dennoch Gber denjenigen
der Sammeleinrichtungen liegen. Interessant ist ins-
besondere, dass Gemeinschaftseinrichtungen diese
(im Median) hoéhere Verzinsung der Altersguthaben
anbieten konnen, ohne dabei ihren Deckungsgrad
mittels einem zu hoch angesetzten technischen Zins-
satz zu schonen.

Asset Allocations und Anlageperformance unter-
schiedlich

Sowohl die Asset Allocations als auch die Anlage-
performance der beiden Verwaltungsformen weisen
im Jahr 2021 statistisch signifikante Abweichun-
gen voneinander auf: Wahrend die Sammeleinrich-
tungen eine Anlageperformance von 7.90% erziel-
ten, war fur die Gemeinschaftseinrichtungen ein Zu-
wachs von 9.07 % zu verzeichnen (jeweils Median).

>

Unterschiedliche technische Deckungsgrade

Im Jahr 2021 unterscheiden sich die Verteilungen
der Deckungsgrade zwischen den beiden Ver-
waltungsformen, wohingegen die Mediane mit
114.95% (Sammeleinrichtungen) und 119.70%
(Gemeinschaftseinrichtungen) vergleichbar sind.

Sammeleinrichtungen weisen ein giinstigeres
Aktiv-Passivverhdltnis der Destinatdre auf

Sammeleinrichtungen sind durch ein ginstigeres
Verhdltnis zwischen aktiv Versicherten und Ren-
tenbeziehenden gekennzeichnet. Wdhrend die be-
trachteten Gemeinschaftseinrichtungen ein Verhdlt-
nisvon 90 % vs. 10 % aufweisen, ist bei den Sammel-
einrichtungen mit 93% vs. 7% eine hohere Quote
festzustellen (jeweils Median). Allerdings ist festzu-
halten, dass die verwendete Datengrundlage keine
Informationen hinsichtlich der Pramienbeitrage und
—insbesondere nicht hinsichtlich der Risiko- und Ver-
waltungskosten — liefert. Das ungiinstigere Verhdlt-
nis zwischen aktiv Versicherten und Rentenbeziehen-
den kdénnte somit durch hohere Risikobeitrdge finan-
ziert werden. Dagegen weisen die Gemeinschaftsein-
richtungen durchschnittlich sowohl mehr Anschliisse
als auch Destinatdre auf als die Sammeleinrichtun-
gen, was wiederum fir grossere Skaleneffekte und
somit tiefere Verwaltungskosten sprechen wiirde.

Vermoégensverwaltungskosten: Gemeinschaftsein-
richtungen arbeiten effizienter als Sammeleinrich-
tungen

Firdas Jahr 2021 konnten die betrachteten Gemein-
schaftseinrichtungen erneut signifikant tiefere Ver-
mogensverwaltungskosten ausweisen als die Sam-
meleinrichtungen. Ein massgeblicher Faktor hierfir
ist, dass die TER bei den Gemeinschaftseinrichtun-
gen den Grossteil der Vermdgensverwaltungskosten
ausmacht, wohingegen der TER-Anteil unter den
Sammeleinrichtungen deutlich tiefer ausfallt. Inwie-
weit diese Diskrepanz auf Unterschiede in der ge-
wdhlten Anlagestrategie (aktiv vs. passiv) oder or-
ganisatorische Ineffizienzen auf Seiten der Sammel-
einrichtungen zurlickzufiihren ist, lasst sich nicht ab-
schliessend beurteilen.
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Kapitel 3

Pramienanalyse der Schweizer Vorsorgeeinrichtungen

Nach der Diskussion der verschiedenen Kennzahlen der
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen im vorherigen Ka-
pitel dréngt sich nun unweigerlich die Frage auf, wie sich diese
Faktoren im Marktauftritt der Anbieter niederschlagen. Kon-
kret interessieren wir uns fir die Frage, wie die von den Vor-
sorgeeinrichtungen angebotenen Prédmien zusammengesetzt
sind. Um diese beantworten zu kénnen, haben wir eine Viel-
zahl an echten Offerten ausgewertet, die in den Jahren 2019
bis 2021 auf der Sobrado-Plattform zwischen Vorsorgeeinrich-
tungen und Brokern ausgetauscht wurden. Sdmtliche Daten
wurden uns anonymisiert zur Verfligung gestellt, sodass kei-
nerlei Riickschluss auf den ausschreibenden Broker oder die of-
ferierende Vorsorgeeinrichtung méglich ist.

Eine Ubersicht der analysierten Kriterien der Ausschreibun-
gen bzw. Offerten ist in Tabelle 1 dargestellt. Hinsichtlich der
betrachten Branchen ist festzuhalten, dass wir keine Unter-
scheidung in Bezug auf die NOGA-Codes vorgenommen ha-
ben. Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass samtliche NOGA-
Codes — von «01 Landwirtschaft, Jagd und damit verbundene
Tatigkeiten» bis hin zu «99 Exterritoriale Organisationen und
Korperschaften» — Berlicksichtigung in den Auswertungen fan-
den. Anzumerken ist an dieser Stelle allerdings, dass uns nicht
fur samtliche Branchen Daten vorlagen.

Ein weiteres wichtiges Kriterium ist die zugrundeliegende
Vertragsart. Auch diesbezliglich haben wir keinerlei Unter-
scheidung vorgenommen, was bedeutet, dass sich die ana-
lysierten Ausschreibungen an das gesamte Spektrum der
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen gerichtet haben —
von Vollvertragen mit Anschluss an eine Sammelstiftung bis
hin zu Te-Sammelstiftungen mit Individualanlage. Wie aus
der Tabelle weiterhin ersichtlich ist, haben wir ebenfalls kei-

ne Unterscheidung in Bezug auf die Anzahl an Destinaté-
ren, die effektiven Gehaltssummen sowie die Versicherungs-
summen vorgenommen. Das einzige Unterscheidungsmerk-
mal stellt die Bilanzsumme der Vorsorgeeinrichtung dar, um
zu Uberpriifen, ob kleinere, mittlere oder grosse Vertreter ei-
nen relativen Kostenvorteil aufweisen. In den in diesem Kapitel
diskutierten Auswertungen unterscheiden wir die Vorsorgeein-
richtungen (VE) anhand der drei folgenden Bilanzsummen:

- Kleine VE: <= CHF 1 Mrd.
— Mittelgrosse VE: > CHF 1 Mrd. bis <= CHF 5 Mrd.

— Grosse VE: > CHF 5 Mrd.

In Bezug auf die Pramienstruktur ist festzuhalten, dass sich
die Gesamtprdmie aus den drei Komponenten (1) Risikopra-
mie, (2) Sparprdmie und (3) Verwaltungskosten zusammen-
setzt. Eine Besonderheit der uns von Sobrado zur Verfligung
gestellten Datenbasis ist es, dass die beiden Komponenten Ri-
sikoprdmie und Verwaltungskosten als sogenannte Risikokos-
tenprdmie zusammengefasst sind. Wir werden uns in den bei-
den Abschnitten 3.1 und 3.2 daher konkret auf die beiden fol-
genden Fragen konzentrieren:

— Welcher Anteil der Risikokostenpramie entfdllt auf die
Verwaltungskosten?

— Welcher Anteil der Gesamtprdmie entfdllt auf die Risi-
kostenprdmie (= Summe aus Risikoprdmie und Verwal-
tungskosten)?

Nr.  Kriterium Ausprdgung
1 NOGA-Codes

2 Vertragsart

3 Anzahl an Destinatdren  Keine Limitierung
4 Effektive Gehaltssumme

Keine Limitierung

5  Versicherungssumme Keine Limitierung

Es wurde keine Unterscheidung hinsichtlich der Branche vorgenommen, d.h. samtliche Branchen wurden beriicksichtigt

Es wurde keine Unterscheidung hinsichtlich der Vertragsart vorgenommen, d.h. es sind unter anderem Vollvertrage mit
Anschluss an eine Sammelstiftung, Teil-/autonome Lésungen mit Poolanlage, 1e-Individualanlagen etc. vertreten

Tabelle 1: Betrachtete Kriterien der analysierten Offerten
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Abbildung 93: Kleine VE: Verteilung der Anteile der Verwaltungskosten an den Risikokostenpramien 2019-2021;
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Abbildung 94: Mittelgrosse VE: Verteilung der Anteile der Verwaltungskosten an den Risikokostenprdmien 2019-2021
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Abbildung 95: Grosse VE: Verteilung der Anteile der Verwaltungskosten an den Risikokostenprdmien 2019-2021
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3.1. Anteil der Verwaltungskosten

3.2. Anteil der Risikokostenprdamie

Die drei Abbildungen 93-95 zeigen die Verteilungen der Antei-
le der Verwaltungskosten an den Risikokostenpramien Gber die
drei Jahre 2019, 2020 und 2021. Anhand von Abbildung 93
wird deutlich, dass lediglich zwei kleine Vorsorgeeinrichtun-
gen in der Stichprobe vertreten sind. Sowohl im Jahr 2019 als
auch im Jahr 2021 lagen die Anteile der Verwaltungskosten an
den Risikokostenpramien beider Vertreter zwischen 16 % und
18 %. Einzig im Jahr 2020 waren hohere Kostenanteile zwi-
schen 18 % und 20 % zu verzeichnen.

Mittelgrosse Vorsorgeeinrichtungen kosteneffizient

Fir die insgesamt sieben bzw. acht mittelgrossen Vorsorgeein-
richtungen unserer Stichprobe prdsentiert sich ein wesentlich
heterogeneres Bild (vgl. Abbildung 94). Im Gegensatz zu den
kleinen Vertretern zeigt sich, dass die relativen Kostenantei-
le an den Risikokostenprémien im Jahr 2019 vergleichsweise
hoch waren: fiir knapp 43 % der Anbieter bewegte sich die-
ser zwischen 22% und 24 %, wohingegen lediglich eine Ge-
sellschaft einen deutlich geringeren Anteil in Hohe von 10.7 %
(absolute Hohe der Verwaltungskosten: CHF 247°206) vorwei-
sen konnte.

Ebenso erstaunlich ist, dass es im Jahr 2020 zwei mittelgros-
sen Vorsorgeeinrichtungen gelungen ist, den Verwaltungskos-
tenanteil unter der 6 %-Marke zu halten. Konkret belaufen
sich diese auf 4.0% (Verwaltungskosten: CHF 77°520) und
5.5% (Verwaltungskosten: CHF 35’312.40). Im vergangenen
Jahr 2021 ist hingegen eine ansteigende Tendenz zu beobach-
ten: der Verwaltungskostenanteil der Halfte der analysierten
mittelgrossen Vorsorgeeinrichtungen betrug mehr als 20 %
der jeweiligen Risikokostenpramien. Diese Entwicklung ist
auch am Jahresdurchschnittswert abzulesen, der sich im Jah-
resvergleich zwischen 2020 und 2021 von 12.8% auf 18.9%
gesteigert hat. Nichtsdestotrotz ist festzuhalten, dass die mit-
telgrossen Vorsorgeeinrichtungen insbesondere im Jahr 2020
deutliche Kostenvorteile gegentiber den kleinen Vorsorgeein-
richtungen hatten.

Verwaltung grosser Vorsorgeeinrichtungen relativ teuer

Die Angaben in Abbildung 95 unterstreichen, dass der Gross-
teil der von uns untersuchten Vorsorgeeinrichtungen eine Bi-
lanzsumme grosser als CHF 5 Mrd. aufweist und somit als gross
zu charakterisieren ist. Da die drei Abbildungen tber eine ein-
heitliche Skala auf der Abszisse (horizontale Achse) verfligen,
ist auf den ersten Blick erkennbar, dass die grosseren Vorsorge-
einrichtungen vergleichsweise hohe relative Verwaltungskos-
tenanteile aufweisen. Ein Vergleich der drei Jahre zeigt eben-
falls, dass es —im Gegensatz zu den kleinen und mittelgrossen
Vorsorgeeinrichtungen — keine tberaus deutlichen Schwan-
kungen nach oben bzw. unten gibt. Einzig fir das Jahr 2019
sind zwei Anbieter mit relativen Anteilen von 34.2% (absolu-
te Hohe der Verwaltungskosten: CHF 855°241.80) und 30.9 %
(absolute Hohe der Verwaltungskosten: CHF 113°850.35) am
oberen Ende der Vergleichsgruppe zu finden. Auch von den
durchschnittlichen Werten her zeigen sich fir die drei analy-
sierten Jahre mit 20.2% (2019), 18.9% (2020) und 19.4%
(2021) nur geringe Abweichungen.

Die in den Abbildungen 96-98 dargestellten Ergebnisse veran-
schaulichen den Zusammenhang zwischen der Risikokosten-
pramie —also der Summe aus der Risikopramie und der Verwal-
tungskosten — und der Gesamtprdamie. Belduft sich dieser An-
teil beispielsweise auf 20 %, bedeutet dies im Umkehrschluss,
dass die verbleibenden 80% auf die Sparpramie entfallen.
Abbildung 96 zeigt, dass kaum Unterschiede zwischen den
beiden kleinen Vorsorgeeinrichtungen bestehen. Der durch-
schnittliche Anteil der Risikokostenprdmie belduft sich im aktu-
ellen Jahr 2021 auf 15.4%. In absoluten Werten ausgedriickt
bedeutet dies Gesamtpramien in Hohe von CHF 2°296°546.20
(Anteil der Risikokostenpramie: 14.9 % ) und CHF 456’772 (An-
teil der Risikokostenpramie: 16.4 % ).

Mittelgrosse Vorsorgeeinrichtungen mit Ausreisser

Bei der Betrachtung von Abbildung 97 sticht sofort ins Au-
ge, dass jeweils eine Einrichtung in allen Jahren deutlich nach
oben ausschwingt. Konkret ausgedriickt liegen deren Anteile
jeweils Giber 26 % und somit signifikant hoher als die korre-
spondierenden Werte der Wettbewerber. Fir das Jahr 2021 be-
lduft sich die Gesamtpramie auf CHF 28°970°206.22 und die
Risikokostenpramie auf CHF 7°844°167.28 (Anteil: 27.1%).
Erstaunlicherweise entfallen von der Letzteren wiederum nur
CHF 1°602°059 auf die Verwaltungskosten (Anteil: 20.4% ),
was somit eher dem Durchschnitt der mittelgrossen Vorsorge-
einrichtungen entspricht (vgl. Abbildung 94). Es ist somit fest-
zuhalten, dass die hohe Risikokostenpramie primar durch die
Risikopramie und nicht die Kostenstruktur getrieben wird. Der
durchschnittliche Anteil aller acht betrachteten Einrichtungen
belduft sich im Jahr 2021 auf 16.1 %.

Grosse Vorsorgeeinrichtungen sehr heterogen

Das heterogenste Bild unserer Analyse prasentiert sich erneut
fir die grossen Vorsorgeeinrichtungen, deren Verteilung sich
Uber das gesamte dargestellte Spektrum erstreckt (vgl. Abbil-
dung 98). Wenngleich die Durchschnitte der einzelnen Jahre
mit 16.9% (2019), 16.0% (2020) und 15.4% (2021) auf ei-
nem relativ dhnlichen Niveau liegen, zeigt ein Vergleich der
Spannweiten, dass insbesondere im Jahr 2020 ein grosser Un-
terschied zwischen den einzelnen Anbietern vorherrscht: wah-
rend der «glnstigste» Anbieter einen relativen Anteil der Ri-
sikokostenprdmie an der Gesamtprdmie in Hohe von lediglich
8.2 % vorweisen kann — und somit einen Anteil der Sparprémie
von 91.8% - belduft sich der korrespondierende Wert beim
«teuersten» Anbieter auf 23.7 % (was somit einem Anteil der
Sparprdmie von 76.3 % entspricht). Festzuhalten ist jedoch,
dass es der Hdlfte aller Anbieter in 2021 gelungen ist, den An-
teil der Risikokostenprdmie an der Gesamtprdmie unter 15 %
zu halten.
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Abbildung 96: Kleine VE: Verteilung der Anteile der Risikokostenpramie an der Gesamtprdmie 2019-2021
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Abbildung 97: Mittelgrosse VE: Verteilung der Anteile der Risikokostenprdmie an der Gesamtpramie 2019-2021
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Abbildung 98: Grosse VE: Verteilung der Anteile der Risikokostenprdmie an der Gesamtprdmie 2019-2021
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3.3.

Fazit

Die wichtigsten Ergebnisse unserer Analyse der Offerten der
Vorsorgeeinrichtungen, die wahrend der Jahre 2019 bis 2021
Gber die Sobrado-Plattform an die ausschreibenden Broker ver-
sandt wurden, lassen sich anhand der folgenden beiden The-
sen zusammenfassen.

>

Mittelgrosse Vorsorgeeinrichtungen sind beson-
ders kosteneffizient

Ein Unterscheidung der Vorsorgeeinrichtungen hin-
sichtlich ihrer Bilanzsumme verdeutlicht, dass ins-
besondere die mittelgrossen Anbieter (Bilanzsumme
zwischen CHF 1 Mrd. und CHF 5 Mrd.) kosteneffizient
arbeiten, d.h. deren Anteile der Verwaltungskosten
an der sogenannten Risikokostenprémie — der Sum-
me aus Risikopramie und Verwaltungskosten — sind
besonders niedrig. Der Grossteil der grossen Vorsor-
geeinrichtungen (Bilanzsumme tber CHF 5 Mrd.) ist
hingegen eher durch héhere relative Kostenanteile
gekennzeichnet. Die kleinsten Vertreter im Wettbe-
werb (Bilanzsumme unter CHF 1 Mrd.) wiederum sind
als goldene Mitte zu bewerten, wenngleich die Aus-
sagekraft dieses Ergebnisses aufgrund der geringen
Anzahl an kleinen Vorsorgeeinrichtungen —es sind le-
diglich zwei Anbieter in unserer Stichprobe vertreten
— eingeschrankt ist.

Heterogen verteilte Anteile der Sparbeitréige unter
den grossen Vorsorgeeinrichtungen

In Bezug auf die Frage, welcher Anteil der Gesamt-
pramie nach Abzug der Risikoprdmie und Verwal-
tungskosten fur den Sparbeitrag tibrig bleibt, prasen-
tiert sich fiir die grossen Vorsorgeeinrichtungen ein
besonders heterogenes Bild. Konkret bedeutet dies,
dass der Sparanteil bei manchen Anbietern deutlich
Uber 85 % der Gesamtprdmie liegt, wohingegen an-
dere Anbieter knapp ein Fiinftel der Gesamtpramie
fur den Risikoanteil und die eigenen Verwaltungskos-
ten aufwenden. Erneut sind die kleinsten Vertreter
als goldene Mitte zu beurteilen, wihrend die mittel-
grossen Vorsorgeeinrichtungen — mit Ausnahme ei-
ner einzigen Anbieterin — durch einen besonders ho-
hen Sparanteil gekennzeichnet sind.
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Firmenportraits der Partnerunternehmen

Die folgenden Partner haben die Erstellung der IFZ Studie Vorsorgeeinrichtungen 2022 unterstitzt.

die Mobiliar % UBS
Mas t Sobrado

SOFTWARE ENGINEERING
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die Mobiliar

Schweizerische Mobiliar Lebensversicherungs-Gesellschaft AG

Lucas Miiller

Leiter Institutionelle Kunden Vorsorge
lucas.mueller@mobiliar.ch

+41 (0) 44 286 11 52

Chemin de la Redoute 54
1260 Nyon
www.mobiliar.ch/bv

Ganz gleich, welche Entwicklungen sich in der beruflichen Vorsorge abzeichnen: Bei uns sind Sie in
besten Handen dank der Genossenschaft. Seit Uber 75 Jahren engagieren wir uns taglich im engen
Austausch mit unseren Kunden fur noch mehr Service und weniger Leistungsfalle. Sie erhalten von uns
ein Leistungspaket «a la carte», das sich genau auf das Profil lhrer Vorsorgeeinrichtung abstimmen
lasst.
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o UBS

UBS ist die filhrende Universalbank in der Schweiz. Die Schweiz ist das einzige Land, in dem wir in allen
unseren finf Geschdftsbereichen — Personal Banking, Wealth Management, Corporate und Institutional
Clients, Investment Bank sowie Asset Management — tdtig sind. Wir fiihlen uns unserem Heimatmarkt
stark verbunden, denn unsere fiihrende Stellung in der Schweiz ist fiir die Unterstiitzung unserer globalen
Marke und die Ertragsstabilitat ausschlaggebend. Mit einem Netzwerk von rund 200 Geschdftsstellen,
4600 Kundenberatern, hochmodernen, digitalen Banking-Dienstleistungen und Customer Service
Centers erreichen wir etwa 80% der Vermdgen in der Schweiz, bedienen ein Drittel der Haushalte,
vermdgenden Privatpersonen und Pensionskassen, Gber 120 000 Firmen und rund 80% der in der
Schweiz domizilierten Banken.
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SOFTWARE ENGINEERING

M&S Software Engineering AG (M&S — www.m-s.ch) entwickelt seit Giber 30 Jahren Softwarelésungen fir
Sozialversicherungsunternehmen in der Schweiz. In der 1. Sdule beliefern wir via die IGAKIS
Genossenschaft mehr als die Hdlfte aller Ausgleichkassen. Seit 2005 ist M&S mit der Standardlésung
M&SiPension auch im PK-Geschdaft erfolgreich unterwegs.

M&SiPension basiert auf einer prozessorientierten, E-Business-fahigen und mehrschichtigen Architektur
und ist so bereit fir die Anforderungen der Zukunft. Die Lésung ist bei 250 Vorsorgeeinrichtungen mit
600’000 Versicherten im Einsatz und deckt ein breites Einsatzgebiet ab: Sammel- und
Gemeinschaftsstiftungen, Firmen-PK, PK der o&ffentlichen Hand sowie Verwaltungsgesellschaften.
Unterstltzt wird auch die Fiihrung von FZ-Stiftungen.

Uber die Jahre ist M&S konstant gewachsen: Heute sind iiber 140 Mitarbeitende an den Standorten Bern
Wankdorf und Schlieren (ZH) beschdftigt. Die Firma gehort zu 100 % ihren Mitarbeitenden. Gemeinsam
mit starken Partnern wie Microsoft, HRS Informatik AG und Five Informatik AG erbringt M&S eine
umfangreiche Palette von Dienstleistungen wie Entwicklung, Wartung, Support, Einfiihrungen, Beratung,
Schulung sowie Betrieb.
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t Sobrado

Sobrado liefert als digitaler Vorreiter die fiihrende Transaktionsplattform zwischen Broker und Anbieter.
Mit dem Einsatz von Sobrado wird der Offert- und Ausschreibungsprozess fiir Broker und
Versicherungsanbieter optimiert. Ein Schritt-fr-Schritt-Prozess ermdglicht Brokern eine effiziente und
schnelle Erfassung der Ausschreibung. Offerten von Versicherern werden automatisiert ausgewertet und
mit nur einem Mausklick fiir den Broker verglichen. Weiter bietet die Sobrado Library mit tiber 8’000
versicherungsrelevanten Dokumenten Zugang zu wichtigen Marktinformationen.

Sobrado besitzt...

- ...Uber 105 namhafte Brokerkunden wie BSC, VZ, S&P, Biennassur, PederConsulting und viele mehr,
welche die Sobrado Plattform nutzen,

- ...31 Premiumpartnerschaften mit bedeutenden Schweizer Versicherungsanbietern,

...vollintegrierte, automatisierte Schnittstellen zur AXA, Swiss Life und Profond und

...laufende Integrationsprojekte mit CRM-Anbietern wie der winVs und BrokerStar.
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Anmerkungen

T An dieser Stelle ist wichtig anzumerken, dass lediglich Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen angeschrieben wurden, die im Wettbewerb um neue Anschliis-
se stehen. Hinzu kommt, dass die Verwaltung einiger Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen durch spezialisierte Dienstleister durchgefiihrt wird. Wurden zwei
oder mehrere der angeschriebenen Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen durch den selben Dienstleister verwaltet und die Umfrage durch den Dienstleister
beantwortet, wurde jeweils nur eine Antwort des Dienstleisters berlicksichtigt.

2Die durchschnittliche Bewertung der mittelgrossen Einrichtungen hinsichtlich der Verschérfung des Wettbewerbs liegt hingegen bei lediglich 3.06 Punkten.

3Es ist zu beachten, dass in Abbildung 7 keine weitere Unterscheidung zwischen Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen vorgenommen wurde. Ebenso ist
anzumerken, dass wir die Werte der kleinen Vorsorgeeinrichtungen zur Vollsténdigkeit ebenfalls abbilden. Aufgrund der tiefen Anzahl Antworten (n=4) und der
hierdurch bedingten, geringen Aussagekraft werden die Werte jedoch weder beschrieben noch interpretiert.

“In der IFZ-Studie Vorsorgeeinrichtungen 2021 wurde das Kriterium «Digitale Kandle» aus Sicht der Destinatére mit durchschnittlich 3.52 Punkten bewertet.

SInteressanterweise wird die Bedeutung des Themas «Nachhaltigkeit der Vermogensverwaltung» von einem Vertreter einer Sammeleinrichtung allerdings als
«iiberhaupt nicht wichtig» eingeschdtzt.

SEs ist zu beachten, dass fiir samtliche im Folgenden dargestellten Verteilungen die Kategorien nach oben einschliessend und nach unten ausschliessend sind.
Im konkreten Fall der Abbildung 28 bedeutet dies beispielsweise, dass die zweite Kategorie zwischen 0.5% und 1% auch alle Einrichtungen enthdlt, die einen
technischen Zinssatz von genau 1% verwenden. Die dritte Kategorie hingegen enthdlt alle Vorsorgeeinrichtungen, die mindestens einen technischen Zinssatz von
1% + x verwenden.

’Der Median entspricht exakt dem mittleren Wert einer Verteilung, das heisst jeweils 50 % der beobachteten Werte sind grésser bzw. kleiner als der Median.
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