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Pensionierungsverluste in der
beruflichen Vorsorge

Der Unmut iiber die Umverteilung der Mittel von Aktivversicherten zu
Rentnern wegen zu hoher Umwandlungssatze wachst. Diese Umvertei-
lung entsteht, wenn das angesparte Altersguthaben nicht ausreicht, um
die zukiinftigen Rentenzahlungen zu finanzieren. Der folgende Artikel
beschreibt die Problematik sowie das Ausmass von Pensionierungsver-
lusten und zeigt, wie diesen mit einer Senkung des BVG-Mindestum-
wandlungssatzes von 6,8 auf 6,0 Prozent begegnet werden kdnnte.
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zu ihrer Milderung zu beschliessen und
Finanzierungsquellen zu finden.

Die demografischen und wirtschaftli-
chen Verdnderungen stellen das Sys-
tem der Altersvorsorge vor grosse
Herausforderungen. Wihrend der

demografische Wandel vor allem der ~ Systematisierung der

Wie Pensionierungsverluste
entstehen

Im Zeitpunkt der Pensionierung wird das
vorhandene Altersguthaben einer Person
mithilfe des reglementarischen Umwand-
lungssatzes in eine Altersrente umgewan-
delt. Gleichzeitig stellt die Vorsorgeeinrich-
tung das notwendige Deckungskapital zur
Finanzierung der Altersrente und der an-
wartschaftlichen Hinterlassenenrenten zu-
riick. Dieses wird mit den aktuellen Reser-
vierungsgrundlagen der Pensionskasse be-
rechnet, die sich im Wesentlichen aus den
verwendeten Sterbetafeln' mit allfalligen
Verstarkungen (versicherungstechnischen
Riickstellungen) sowie aufgrund des ver-
wendeten technischen Zinssatzes ergeben.
Ubersteigt das zurtickzustellende De-
ckungskapital das vorhandene Altersgut-
haben, entsteht ein Pensionierungsverlust,
welcher der Differenz zwischen dem vor-
handenen Altersguthaben und dem zu-
riickzustellenden Deckungskapital ent-
spricht. Pensionierungsverluste fallen bei
Frauen aufgrund verschiedener Kriterien
generell kleiner aus als bei Mannern.

umlagefinanzierten Alters- und Hin-
terlassenenversicherung (AHV) zu
schaffen macht, stellt fiir die berufliche,
eigentlich beitragsfinanzierte beruf-
liche Vorsorge nebst der steigenden
Lebenserwartung der Bevolkerung
das aktuell sehr tiefe Zinsniveau die
grosste Herausforderung dar. Werden
diese neuen Rahmenbedingungen bei
der Festlegung der Altersrente nicht
geniigend beriicksichtigt, sehen sich
die Vorsorgeeinrichtungen zuneh-
mend mit einem Ungleichgewicht zwi-
schen ihren Leistungsverpflichtungen
und deren Finanzierung konfrontiert.
Die Analyse der Pensionierungsver-
luste und der damit verbundenen Um-
verteilung hilft, effiziente Massnahmen
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Pensionierungsverluste

Die Problematik der Pensionie-
rungsverluste wurde bei insgesamt 27
Vorsorgeeinrichtungen untersucht,
deren Leistungspline vom BVG-Ob-
ligatorium bis hin zu stark umhiillen-
den Vorsorgelosungen reichen und
deren aggregierte Vorsorgevermogen
sich auf 20 Prozent der Marktka-
pitalisierung in der zweiten Séule
belaufen. Bei ihrer Auswahl wurde
insbesondere darauf geachtet, dass
BVG-nahe Pensionskassen sowie
branchenspezifische Sammeleinrich-
tungen, welche Leistungsplidne im
Umfang des reinen BVG-Obligatori-
ums anbieten, gut vertreten sind. Die

Untersuchung stiitzte sich auf indivi-
duelle Daten der neuen Rentenbezii-
ger der teilnehmenden Vorsorgeein-
richtungen von 2009 bis und mit 2013,
so dass die Pensionierungsverluste
erstmals detailliert, wenn auch nicht
représentativ, quantifiziert und vergli-
chen werden konnten.

1 Alle 27 in der Studie untersuchten Vorsorge-
einrichtungen verwendeten im Jahr 2013
entweder die technischen Grundlagen
BVG 2010 oder VZ 2010. Beide werden in
regelmassigen Abstanden gestiitzt auf die
Daten mehrerer Vorsorgeeinrichtungen erstellt
und beinhalten zahlreiche demografische
Wahrscheinlichkeiten wie z.B. Sterbewahr-
scheinlichkeiten oder die Wahrscheinlichkeit,
verheiratet zu sein.



Zur Systematisierung und Quanti-
fizierung der Pensionierungsverluste
der teilnehmenden Pensionskassen
wurden die drei folgenden Kennzah-
len herangezogen:
¢ Pensionierungsverluste in Prozent

des rentenbildenden Altersgutha-

bens

Das rentenbildende Altersgutha-

ben entspricht dem Altersguthaben

(AGH), das pro Kalenderjahr in

eine Rente umgewandelt wird.

Diese Kennzahl zeigt auf, in wel-

chem Ausmass das rentenbildende

Altersguthaben der in Pension ge-

henden Versicherten aufgestockt

werden muss, um eine Rente und
damit verkniipfte Anwartschaften
vollumfénglich zu sichern.
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¢ Pensionierungsverluste in Prozent
des Gesamt-Altersguthabens
Das Gesamt-Altersguthaben ent-
spricht dem Total der Altersgutha-
ben aller aktiven Versicherten einer
Vorsorgeeinrichtung. Diese Kenn-
zahl zeigt auf, wie gross die Umver-
teilung, die durch die Pensionie-
rungsverluste verursacht wird, zu-
lasten der aktiven Versicherten ist.

¢ Pensionierungsverluste in Prozent
des Vermogens
Die Pensionierungsverluste konnen
teilweise oder ganz durch Kapital-
gewinne reduziert werden. Diese
Kennzahl zeigt auf, welcher Teil der
Anlagerendite fiir die Deckung der
Pensionierungsverluste gebraucht
wird.

Effektive
Pensionierungsverluste
von 2009 bis 2013

Grafik G1 prisentiert den Verlauf
der Pensionierungsverluste aller 27
untersuchten Vorsorgeeinrichtungen
sowie jener Pensionskassen, deren
Altersguthaben zu mehr als 64 Prozent
BVG-gebunden sind. Der Median und
der Durchschnittswert aller untersuch-
ten Vorsorgeeinrichtungen (Durch-
schnittswert aller untersuchten Vorsor-
geeinrichtungen) sind mit einer weis-
sen Linie bzw. einem grauen Punkt, der
durchschnittliche Wert der BVG-na-
hen Kassen (Durchschnittswert fiir die
Gruppe der BVG-nahen Kassen) mit
einem Dreieck gekennzeichnet.

Pensionierungsverluste 2009-2013

Pensionierungsverluste in % des
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Beobachtete Pensionierungsverluste in Prozent des rentenbildenden Altersquthabens (links), des Gesamt-Altersguthabens (in der Mitte) sowie in Prozent
des Vermégens (rechts) fir alle erfassten Vorsorgeeinrichtungen. Jedes Intervall stellt die Resultate von 90 Prozent aller 27 untersuchten Pensionskassen
dar, die sich zwischen dem 5. und 95. Perzentil einreihen. Der hellrosa Balken reprasentiert die 50 Prozent aller Resultate, die zwischen dem 25. und 75.
Perzentil liegen. Der rote Balken erfasst diejenigen 25 Prozent aller Resultate, die zwischen den Perzentilen 37,5 und 62,5 zu finden sind.

Quelle: Lit. Bertschi/Zanella
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Der linke Boxplot der Grafik G1
zeigt, dass der Median der Pensionie-
rungsverluste im Verhéltnis zum ren-
tenbildenden Altersguthaben inner-
halb der Beobachtungsperiode 2009-
2013 von 4,9 Prozent auf 11,5 Prozent
anwuchs. Das zur Deckung des Ver-
lustes zusitzlich notwendige renten-
bildende Altersguthaben von 11,5
Prozent wiirde einer zusétzlichen
jahrlichen Zinsgutschrift von ei-
nem Prozent wihrend 15 Jahren vor
der Pensionierung entsprechen. Im
Jahr 2013 beliefen sich die Pensionie-
rungsverluste bei 90 Prozent aller er-
fassten Vorsorgeeinrichtungen auf 1
bis 31 Prozent des rentenbildenden
Altersguthabens. Der mittlere Boxplot
zeigt die Streuung der Pensio-
nierungsverluste in Prozent des
Gesamt-Altersguthabens pro Jahr.
Wihrend der Median der Pensio-
nierungsverluste im Jahr 2009 bei
0,2 Prozent lag, stieg er bis 2013 auf
0,4 Prozent an. Bei 5 Prozent aller er-
fassten Vorsorgeeinrichtungen belie-
fen sich die Pensionierungsverluste im
Jahr 2013 auf iiber 1,6 Prozent des
Gesamt-Altersguthabens und iibertra-
fen damit die BVG-Mindestverzinsung
der Altersguthaben von 1,5 Prozent in
diesem Jahr. Bei diesen Kassen ver-
stiarken die zu hohen Umwandlungs-
sidtze das Ausmass der durch die Pen-
sionierungsverluste verursachten
Umverteilung von Mitteln der Aktiv-
versicherten zu den Rentnern. Im Ver-
héltnis zum Vermoégen machten die
Pensionierungsverluste wéihrend des
Beobachtungszeitraums im Median
jahrlich zwischen 0,1 und 0,2 Prozent
aus (rechter Boxplot). Fiinf Prozent
aller untersuchten Vorsorgeeinrich-
tungen mussten etwas mehr als 0,6
Prozent ihrer Anlagerendite zum Auf-
fangen von Pensionierungsverlusten
aufwenden, was beachtlich ist.

Die breite Streuung der Pensionie-
rungsverluste in der Periode 2009-
2013 ist hauptsédchlich darauf zu-
riickzufiihren, dass die Vorsorgeein-
richtungen unterschiedlich hohe
reglementarische Umwandlungssitze,
Diskontsdtze und Sterbetafeln ver-
wenden. Die technischen Grundlagen
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BVG2010und VZ 2010, die von einer
um ca. zwei Jahre lingeren Lebenser-
wartung im Alter 65 ausgehen als die
vorangehenden Versionen, sind wegen
ihrer Publikation im Dezember 2010
mehrheitlich erst fiir die Abschliisse
per Ende 2011 oder spéter angewendet
worden. Die verwendeten Diskontsit-
ze der Teilnehmer im Jahr 2013 lagen
zwischen 2,5 und 4,0 Prozent, wobei
der Median 3,0 Prozent betrug. Die
30 Prozent der erfassten Vorsorgeein-
richtungen, welche 2012 und 2013 mit
Generationentafeln reservierten, wie-
sen auffallenderweise auch eher tiefe
Diskontsétze aus.

Nachdem der Median der Pensio-
nierungsverluste in den Jahren 2011
bis 2012 sprunghaft gewachsen war,
stabilisierte er sich 2013 auf dem Ni-
veau des Vorjahrs. Dabei gingen die
Pensionierungsverluste aller Teilneh-
mer im Jahr 2013 sogar zuriick, wih-
rend sie in den BVG-nahen Pensions-
kassen insbesondere im Verhiltnis
zum Gesamt-Altersguthaben und zum
Vermogen 2011 bis 2013 weiter an-
stiegen.

Diese Beobachtungen deuten dar-
auf hin, dass vor allem umhiillend
ausgestaltete Vorsorgeeinrichtungen
aufgrund ihres grosseren Handlungs-
spielraums begonnen haben, ihre
reglementarischen Umwandlungssét-
ze stark zu reduzieren. Im Gegensatz
dazu haben BVG-nahe Vorsorgeein-
richtungen aufgrund des gesetzlich
vorgegebenen Mindestumwandlungs-
satzes praktisch keinen Spielraum, um
ihre Pensionierungsverluste zu sen-
ken. Aus diesem Grund ist das Aus-
mass der Pensionierungsverluste so-
wohl im Verhiltnis zum Gesamt-Al-
tersguthaben als auch im Verhaltnis
zum Vermogen in den BVG-nahen
Pensionskassen im Jahr 2013 erheblich
grosser als bei vielen anderen Teilneh-
mern. Das hohere Niveau der Pensi-
onierungsverluste bekommen die
Aktivversicherten der BVG-nahen
Pensionskassen in erster Linie durch
tiefe Zinsgutschriften zu spiiren. Tat-
séchlich haben alle anderen erfassten
Vorsorgeeinrichtungen ihre Altersgut-
haben 2012 durchschnittlich um 0,4

Prozent, 2013 um 0,7 Prozent hoher
verzinst als die BVG-nahen Pensions-
kassen.

2009 lag die Bandbreite der regle-
mentarischen Umwandlungssétze bei
der Hilfte der untersuchten Vorsor-
geeinrichtungen zwischen 6,4 und
6,9 Prozent sowie 2013 bei 6,0 bis
6,8 Prozent. Somit sank im Beobach-
tungszeitraum die untere Grenze die-
ser Bandbreite stirker als ihre obere.
Gleichzeitig fiel auch der Median der
beobachteten reglementarischen Um-
wandlungssitze von 6,7 auf 6,4 Pro-
zent, wihrend er bei den BVG-nahen
Pensionskassen von 6,92 auf 6,7 Pro-
zent zuriickging. Dabei lag bei Letz-
teren das durchschnittliche Pensionie-
rungsalter mit beinahe 64,5 Altersjah-
ren 1,5 Jahre hoher als im Median
aller untersuchten Vorsorgeeinrich-
tungen.

Ursachen fiir die Streuung
der Pensionierungsverluste

Im Zeitpunkt der Pensionierung
wird das vorhandene Altersguthaben
einer Person mithilfe des reglementa-
rischen Umwandlungssatzes in eine
Altersrente umgewandelt. Gleichzei-
tig stellt die Vorsorgeeinrichtung das
Deckungskapital zuriick. Dieses wird
mit den aktuellen Reservierungs-
grundlagen der Pensionskasse berech-
net, die sich im Wesentlichen aus den
verwendeten Sterbetafeln mit allfil-
ligen Verstirkungen (versicherungs-
technischen Riickstellungen) sowie
aufgrund des verwendeten techni-
schen Zinssatzes ergeben. Der Um-
kehrwert des individuellen alters- und
geschlechtsspezifischen Barwertfak-
tors der Reservierungsgrundlagen
wird individueller respektive versiche-
rungstechnisch neutraler Umwand-
lungssatz genannt. Ubersteigt der
reglementarische Umwandlungssatz
den individuellen alters- und ge-
schlechtsspezifischen Umwandlungs-
satz des neuen Altersrentners, ent-
steht ein Pensionierungsverlust, wel-
cher der Differenz zwischen dem
vorhandenen Altersguthaben und
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Vorsorgewissen

Barwert/Barwertfaktor: Der Barwert einer Rente ist die Sum-
me aller méglichen zukiinftigen Rentenzahlungen (einschliesslich
moglicher Rentenzahlungen an Hinterbliebene nach dem Tod des
Rentenempféngers), jeweils mit der Wahrscheinlichkeit ihres Ein-
tretens gewichtet und auf den Berechnungszeitpunkt abgezinst.
Der Barwertfaktor ist der Barwert einer Rente von einem Franken.
Er hangt von den verwendeten — Reservierungsgrundlagen, dem
— technischen Zinssatz sowie von Alter und Geschlecht des Ren-
tenempfangers ab. Ein Barwertfaktor einer lebenslanglichen Al-
tersrente von 15 bedeutet, dass eine jahrliche Altersrente von ei-
nem Franken bis zum Ableben 15 Franken kostet.

Fachrichtlinie FRP4: Fachrichtlinie Nr. 4 der Schweizerischen
Kammer der Pensionskassen-Experten (SKPE) Uber die Festlegung
des technischen Referenzzinssatzes fiir die Reservierung der De-
ckungskapitalien an den laufenden Renten. Gestiitzt auf die Fi-
nanzmarktparameter per 30. September definiert diese Richtlinie
jedes Jahr den Referenzzinssatz = technischer Zinssatz.

Mindestzinssatz BVG: Auf Empfehlung der BVG-Kommission
legt der Bundesrat jahrlich den Mindestzinssatz (oft als BVG-Zins
bezeichnet) fiir die Verzinsung des BVG-Altersguthabens fest.
2013 betrug der Mindestzinssatz 1,5 Prozent, 2014 und 2015
galt ein Zinssatz von 1,75 Prozent.

Reservierungsgrundlagen: Bestehen aus Sterbe- und Invalidie-
rungstafeln und enthalten demografische alters- und geschlechts-
spezifische Wahrscheinlichkeiten iiber Zivilstatus sowie Kennzah-
len (iber das Alter des rentenberechtigten Ehegatten und der Kin-
der. Pensionskassen in der Schweiz benutzen derzeit zwei Reser-
vierungsgrundlagen, BVG2010 und VZ2010, wobei Letztere auf
Statistiken der offentlich-rechtlichen Pensionskassen basieren. Bei-
de Reservierungsgrundlagen enthalten sowohl Perioden- als auch
Generationentafeln und sind als Softwaretools erhltlich. Sie er-
lauben es, die = Barwertfaktoren der gangigsten Leistungen mit
verschiedenen technischen Zinssatzen zu berechnen.

Eine Perjodentafel basiert auf den Sterblichkeitsstatistiken einer

Periode, wobei die Erhebung Gber einen Zeitrahmen von fiinf bis
zehn Jahren stattfindet. Dabei wird die Abnahme der Sterberaten
mit der Zeit nicht berlicksichtigt, obwohl die beobachtete Lebens-
erwartung sich laufend verbessert. Die Sterbewahrscheinlichkeit
hangt nur vom Alter und Geschlecht ab.

Eine Generationentafel reprasentiert die aktuelle Sterblichkeit ei-
ner Generation (Jahrgang) und berlicksichtigt auch die zukiinftige
Sterblichkeitsabnahme. Die Sterbewahrscheinlichkeiten hdngen
vom Alter, Geschlecht und Jahrgang ab.

Technischer Zinssatz (Diskontsatz/Diskontzins): Zinssatz,
der fiir die Diskontierung und Verzinsung von zukiinftigen Leistun-
gen/Zahlungen verwendet wird. Dieser orientiert sich stark an der
— Fachrichtlinie FRP4, kann aber von ihr abweichen.

Umwandlungssatz: Prozentsatz, mit dem das Altersguthaben
bei Pensionierung multipliziert wird, um die Altersrente zu bestim-
men. So betrdgt die jahrliche Altersrente bei einem Umwandlungs-
satz von 6,8 Prozent und einem Altersguthaben von 1 Mio. Fran-
ken 68 000 Franken. Generell unterscheidet man zwischen drei
Umwandlungssétzen: dem reglementarischen, dem individuellen
und dem BVG-Mindestumwandlungssatz.

Der BVG-Mindestumwandlungssatz ist in der BVG-Gesetzgebung
festgelegt und dient der Umrechnung des BVG-Altersguthabens
in eine BVG-Altersrente. Die damit berechnete Altersrente ent-
spricht den gesetzlichen Mindestanforderungen und wird im Rah-
men der Schattenrechnung deshalb von jeder Vorsorgeeinrichtung
pro versicherte Person tberpriift. Aktuell betrdgt der BVG-Min-
destumwandlungssatz im Alter von 65 Jahren 6,8 Prozent. Jede
Pensionskasse legt ihren Umwandlungssatz in ihrem Vorsorge-
reglement fest. Dieser Satz wird als reglementarischer Umwand-
lungssatz bezeichnet. Der reglementarische Umwandlungssatz
kann vom BVG-Mindestumwandlungssatz abweichen, sodass er
bei umhiillenden Pensionskassen substanziell tiefer liegt.

Der individuelle Umwandlungssatz wird gestiitzt auf den alters-
und geschlechtsspezifischen = Barwertfaktor der Leistung be-
rechnet.

dem zuriickzustellenden Deckungs-
kapital entspricht.

Grafik G2 zeigt die geschlechts-
spezifischen individuellen Umwand-
lungssétze? im Alter 65. Sie wurden
mit den verschiedenen Sterbetafeln

2 Die individuellen Umwandlungssatze werden
auf Grafik G2 ohne allfdllige Verstarkungen
dargestellt.

der Grundlagen BVG 2005 und BVG
2010 sowie unterschiedlichen techni-
schen Zinssitzen berechnet. In der
vorliegenden Zusammenstellung sind
sie ins Verhiltnis gesetzt zu drei
symmetrisch gewéhlten reglemen-
tarischen Umwandlungssitzen — an-
gefangen beim seit 2014 geltenden
BVG-Mindestumwandlungssatz von
6,8 bis hin zu einem Satz von 5,2 Pro-

zent. In Fillen, in denen die horizontal
eingezeichneten reglementarischen
Umwandlungssétze iiber den indivi-
duell berechneten Sitzen (Balken)
verlaufen, stellen sich Pensionie-
rungsverluste ein.

Aufgrund ihrer rechnerischen Her-
leitung auf Basis der Reservierungs-
grundlagen ist es offensichtlich, dass
individuelle Umwandlungssétze vom
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Individuelle Umwandlungssatze (UWS) im Alter 65 nach Geschlecht, Sterbetafeln und Zinssétzen G2
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Die Sterbetafeln der BVG-2010-Grundlagen sind mit ihrem Projektionsjahr angegeben. BVG 2010 G15 beispielsweise sagt aus, dass die BVG-2010-Gene-
rationentafel (G) bis zum Jahr 2015 projiziert wurde. BVG 2010 P11 bedeutet eine Abbildung der verwendeten Periodentafel (P) bis ins Jahr 2011. Die
Grundlagen BVG 2005 stellen aber nur eine Periodentafel ohne Projektionsjahr dar. Um die Sterbetafelbezeichnung in der gesamten Grafik einheitlich dar-
zustellen, wurde bei BVG 2005 ein hypothetisches, rechnerisch neutrales Projektionsjahr P05 hinzugefligt. Der jeweils verwendete technische Zinssatz
schliesst die Typologieangaben zu den verschiedenen durchgerechneten Umwandlungssatzen ab.

Quelle: Lit. Bertschi/Zanella

technischen Zinssatz abhéngig sind.
Die Fachrichtlinie FRP4 der Schwei-
zerischen Kammer der Pensionskas-
sen-Experten (SKPE) legt dazu jéhr-
lich den Referenzzinssatz fest. In der
Periode 2009-2013 sank dieser von
3,75 auf 3,0 Prozent. Bei allen unter-
suchten Vorsorgeeinrichtungen be-
trug der Median der verwendeten
technischen Zinssétze in den Jahren
2009 bis 2011 3,5 Prozent und sank
2012 bis 2013 auf 3,0 Prozent, wobei
deren Bandbreite zwischen 3,0 und
4,5 Prozent im Jahr 2009 sowie zwi-
schen 2,5 und 4,0 Prozent im Jahr
2013 lag.

Der Vergleich zwischen den indi-
viduellen Umwandlungssétzen (vgl.
Grafik G2) je nach Sterbetafel, Pro-
jektionsjahr und Zinssatz erlaubt es,
die Kosten der Grundlagenumstel-
lungen und die damit verbundenen
Pensionierungsverluste nachzuvoll-
ziehen. Generieren zwei in Bezug auf
Sterbetafel und Zinssatz unterschied-
liche Bilanzierungsgrundlagen die
gleichen individuellen Umwand-
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lungssétze, dann entsprechen die
Kosten der Umstellung auf die kon-
servativere Sterbetafel den Kosten
der Erhohung des Zinssatzes auf die
Zinsdifferenz. So ergibt der Vergleich
zwischen den Grundlagen BVG 2010
G15 3,0 Prozent und BVG 2010 P15
2,6 Prozent, dass die Kosten der Um-
stellung von der Perioden- (P) auf die
Generationentafel (G) BVG 2010
mit dem gleichen Projektionsjahr
durch eine Erhohung des technischen
Zinssatzes um 0,4 Prozent (von 2,6
auf 3,0% ) kompensiert werden konn-
ten. Als Faustregel gilt, dass die Re-
duktion des technischen Zinssatzes
um 0,5 Prozent das Deckungskapital
der laufenden Renten um fiinf bis
sechs Prozent erhoht, weil die Dura-
tion der laufenden Altersrente je
nach Zinsniveau ca. zehn bis zwolf
Jahre betrdgt. Generell gilt: je tiefer
der Zinssatz, desto hdher ist die
Duration der Altersrente. Altersren-
ten der Frauen haben ca. 0,5 bis 0,7
Jahre kiirzere Durationen als Mén-
ner, weil deren anwartschaftliche

Hinterlassenenleistungen potenziell
tiefer ausfallen als jene der Ménner.
Damit betrugen die Kosten der Um-
stellung von den Grundlagen BVG
2005 3,5 Prozent — wie sie in den Jah-
ren 2009 und 2010 von der Mehrheit
aller Pensionskassen verwendet wur-
den — auf die Grundlagen BVG 2010
G11 3,0 ca. 13 bis 16 Prozent des ur-
spriinglichen Deckungskapitals (oder
etwas tiefere 9 bis 11% bei einer
Umstellung auf BVG 2010 P11 3,0%).

Grafik G3 zeigt die Pensionie-
rungsverluste im Verhiltnis zum ren-
tenbildenden Altersguthaben je nach
verwendeter Sterbetafel und einge-
rechnetem Zinssatz fiir ausgewihlte
reglementarische Umwandlungssit-
ze von 6,8, 6,0 und 5,2 Prozent. Die
Pensionierungsverluste wurden mit
der Annahme berechnet, dass sich
der Ménneranteil am rentenbilden-
den Altersguthaben auf 70 Prozent
belduft.

Mit den Grundlagen BVG 2010
4,5% und BVG 2005 3,5% generiert
der aktuelle BVG-Mindestumwand-



Vorsorge

Pensionierungsverluste in der beruflichen Vorsorge

Pensionierungsverluste im Alter 65 als Anteil des rentenbildenden AGH je nach Grundlagen und UNS  G3
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lungssatz von 6,8 Prozent—im Gegen-  gentlich in einem Umwandlungssatz

satz zu einem technischen Zinssatz von 5,2 Prozent resultiert, aber der

von unter 4,5 Prozent bei Sterbetafeln  reglementarische Umwandlungssatz

BVG 2010 — praktisch keine Pensio- nicht bis auf diesen Wert angepasst I

nierungsverluste. Ebenso keine Pen-  wird. Forschungsbericht

sionierungsverluste entstehen bei
einem Umwandlungssatz von 6,0 Pro-
zent und den Reservierungsgrund-
lagen BVG 2010 G15 3,5%.* Bei dem-
selben Umwandlungssatz und einem
technischen Zinssatz von 3,0 Prozent
sowie der Generationentafel BVG
2010liegen die Pensionierungsverlus-
te hingegen auf dem Niveau von
4,8 Prozent des rentenbildenden
Altersguthabens. Steigt bei diesen
Grundlagen der Umwandlungssatz
auf 6,8 Prozent, klettern die Pensio-
nierungsverluste auf 19 Prozent des
rentenbildenden Altersguthabens,
was einer Vervierfachung der Verlus-
te entspricht.

Bei einer langandauernden Tief-
zinsphase sind solche hohe Zinssétze
nicht mehr finanzierbar. Es stellt sich
demzufolge die Frage, wie die Verlus-
te ausfallen wiirden, wenn zwar bei-
spielsweise ein Diskontsatz von 2,0
Prozent angewendet wiirde, der ei-

3 Auch die Generationentafel BVG 2010 G19
3,5 % generiert einen individuellen Umwand-
lungssatz von 6,0 Prozent, bei der Gewichtung
des Manneranteils mit 70 Prozent. Dieser Satz
entspricht dem BVG-Mindestumwandlungs-
satz der Reform Altersvorsorge 2020.

Der Vergleich der Pensionierungs-
verluste bei Anwendung der Grund-
lagen BVG 2010 G15 3,0% mit dem
reglementarischen Umwandlungssatz
von 6,8 Prozent und bei Anwendung
der Grundlagen BVG 2010 G152,0%
mit dem Umwandlungssatz 6,0 Pro-
zent zeigt, dass die Pensionierungs-
verluste praktisch auf dem gleichen
Niveau bleiben, falls bei der Reduk-
tion des Umwandlungssatzes von 6,8
auf 6,0 Prozent gleichzeitig der tech-
nische Zinssatz von 3,0 auf 2,0 Pro-
zent gesenkt wird.

Fazit

Viele umhiillende Vorsorgeeinrich-
tungen haben in den Jahren 2011 bis
2012 angefangen,ihre Umwandlungs-
sédtze zu senken, um Pensionierungs-
verluste einzuddmmen. Aufgrund der
gesetzlichen Vorgaben fehlt BVG-na-
hen Vorsorgeeinrichtungen dagegen
ein entsprechender Spielraum. Wird
der aktuelle BVG-Mindestumwand-
lungssatz von 6,8 Prozent in der der-
zeitigen Tiefzinsphase nicht reduziert,
werden sich die Pensionierungsver-
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luste in den BVG-nahen Pensionskas-
sen mehr als verdoppeln und die
langfristige Stabilitdt der zweiten
Sdule gefahrden.
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