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ZUSAMMENFASSUNG

Die Regierung beabsichtigt mit dem gegenstiindlichen Vernehmlassungsbericht
zur nachhaltigen Ausrichtung der Stiftung Personalvorsoge Liechtenstein (SPL) ei-
nerseits im Detail auf die heutige Ausgangslage, die Hintergriinde und Herausfor-
derungen einzugehen und andererseits aufzuzeigen, welche Massnahmen fiir eine
zukunftsféhige Lésung fiir die Personalvorsorge der iiber 4'000 bei der SPL versi-

cherten Personen zu ergreifen sind.

Die SPL startete nach der letzten Sanierung am 1. Juli 2014 mit einem Deckungs-
grad von 93%. Als Zielsetzung fiir ein nachhaltiges finanzielles Gleichgewicht
wurde langfristig ein Deckungsgrad von héher als 115% angestrebt. Im Rahmen
der Schaffung des Gesetzes (iber die betriebliche Personalversorge des Staates
(SBPVG) wurde der technische Zinssatz auf 2.5% festgelegt. Bereits im Bericht und
Antrag Nr. 16/2013 wurde festgehalten, dass die Stiftung voraussichtlich auch im
glinstigen Fall iber lange Frist zu wenig Wertschwankungsreserven wird bilden

kénnen, um iiber eine volle Risikoféhigkeit zu verfiigen.

Das wirtschaftliche Umfeld entwickelte sich aufgrund von verschiedenen Schocks
nicht so, wie es fiir eine nachhaltige Entwicklung der SPL erforderlich gewesen
wdre. Insbesondere die Zinssituation war nach 2014 historisch niedrig, bis 2022
waren die Leitzinsen in der Schweiz iiber einen langen Zeitraum sogar negativ. Als
Folge des abrupt gesunkenen Zinsumfelds im Januar 2015 sah sich die SPL deshalb
gezwungen, den technischen Zinssatz zweimal um 0.5 Prozentpunkte zu senken.
Die dadurch notwendige gewordene Verstdrkung der Rentner-Vorsorgekapitalien
im Umfang von rund CHF 66 Millionen ging zu Lasten des Deckungsgrades der SPL.
Konkret bedeutete dies eine unerwiinschte Umverteilung von den Mitteln der Ak-

tivversicherten zu den Rentnern.



Damit war die unerwiinschte Umverteilung von Aktivversicherten zu Rentnern kurz
nach der Schaffung der "Stiftung Personalvorsorge Liechtenstein" (SPL) erneut ein
allgegenwdirtiges Thema. Die Ursachen dieser Umverteilung liegen darin begriin-
det, dass den garantierten Leistungsversprechen nicht beeinflussbare Anlageer-
trdge mit einem (iber Jahren sinkenden Zinsniveau und eine nach wie vor steigende
Lebenserwartung gegentiberstehen. Ist das Zinsversprechen gegeniiber den Rent-
nern héher als die effektive Verzinsung, erfolgt systembedingt eine Umverteilung
von den Aktivversicherten zu den Rentnern. Da die SPL einen vergleichsweise hohen
Rentneranteil aufweist und iiber keine Wertschwankungsreserven verfiigt, ist die
Problematik der unerwiinschten Umverteilung bei der SPL im Vergleich zum restli-

chen liechtensteinischen Pensionskassenumfeld deutlich grésser.

Der Stiftungsrat der SPL hat Massnahmen ergriffen, um der unerwiinschten Um-
verteilung entgegenzuwirken. Insbesondere wurde beschlossen, als Folge der Sen-
kung des technischen Zinssatzes von 2.5% auf 1.5%, eine Reduktion des Umwand-
lungssatzes von 5.425% im Alter 64 schrittweise auf 4.5% im Alter 65 im Jahre 2028
vorzunehmen. Aufgrund dieser Massnahmen reduziert sich das modellmdssige
Leistungsziel trotz Erhéhung des Rentenalters und Sparbeginn ab Alter 20 je nach
Vorsorgeplan um 1.5 bis 2.6 Prozentpunkte auf 43.5% bis 42.4% des letzten versi-

cherten Lohnes.

Per 31. Dezember 2021 konnte die SPL einen Deckungsgrad von 103.6% ausweisen,
was einer Verbesserung um 10.6 Prozentpunkte gegeniiber 2014 entspricht. Auf-
grund der geopolitischen Lage und der angespannten Finanzmdrkte hat sich die
finanzielle Lage der SPL im Laufe des Jahres 2022 jedoch massiv verschlechtert. So
lag der Deckungsgrad per Ende 2022 bei 90%. Das verwaltete Vermégen lag zu
diesem Zeitpunkt bei CHF 1'176 Mio. Direkt betroffen von der aktuellen und zu-

kiinftigen Entwicklung der SPL sind neben der gesamten Landesverwaltung und



den Schulen rund 25 angeschlossene Betriebe mit insgesamt 3'361 Aktivversicher-

ten und 1'166 Rentnern.

Die aktuell tendenziell steigenden Zinsen sind fiir eine Pensionskasse zwar grund-
sdtzlich positiv zu werten, jedoch kommt dieser Effekt nur langfristig zum Tragen.
Negative Renditen wirken sich hingegen sofort auf den Deckungsgrad aus. Ver-
schiedene, seit dem Jahre 2014 getroffene Massnahmen, haben sich negativ auf
das Vorsorgeniveau der Versicherten ausgewirkt. Aus diesen Griinden hat die Re-
gierung in Zusammenarbeit mit dem Stiftungsrat der SPL sowie den beigezogenen
Pensionskassenexperten verschiedene Massnahmen gepriift, um die betriebliche
Vorsorge des Staates zukunftsfdhig auszugestalten und der Umverteilung entge-

genzuwirken. Dabei standen folgende Ziele im Mittelpunkt:

- Weitgehende Eliminierung der heute bestehenden unerwiinschten Umvertei-

lung von den Aktivversicherten zu den Rentnern.
- Ausgleich eines Teils der unerwiinschten Umverteilung der letzten Jahre.

- Ausreichende Finanzierung der Kasse im Hinblick auf die langfristig zu erwar-

tenden Zinsen.

- Sicherstellung des Vorsorgeniveaus.

Mit Bericht und Antrag 2023/20 wurden dem Hohen Landtag verschiedene Varian-
ten fiir die zukiinftige Ausgestaltung der SPL aufgezeigt. Der Landtag behandelte
diesen Bericht in seiner Sitzung vom April 2023. Nach einer eingehenden Diskussion
folgte der Landtag grossmehrheitlich den Vorschldgen der Regierung und beauf-
tragte diese, einen Vernehmlassungsbericht auszuarbeiten, wie die vorgeschla-

gene Variante 1 der Regierung im Detail umgesetzt werden soll.

Im vorliegenden Vernehmlassungsbericht werden die notwendigen Massnahmen

aufgezeigt, welche dazu beitragen:



- Die in der Vergangenheit aufgetretenen unerwiinschten Umverteilungen fi-

nanziell auszugleichen;
- unerwiinschte Umverteilungen in Zukunft zu minimieren;

- die SPL so zu finanzieren, dass sie in Zukunft auch in schwierigen Marktpha-
sen und bei sonstigen Herausforderungen (iber die notwendigen Reserven

verfligt, um diese aus eigener Kraft meistern zu kénnen.

Konkret schldgt die Regierung einerseits vor, eine geschlossene Rentnerkasse fiir
Renten, die vor dem 30. Juni 2014 eingegangen sind, zu schaffen. Andererseits sol-
len die Renten, die nach dem 30. Juni 2014 erfolgt sind, ausfinanziert werden. Des
Weiteren schldgt die Regierung vor, die Mdglichkeit der Ausrichtung einer variab-
len Rente gesetzlich vorzusehen, die bestehenden Darlehen in Eigenkapital umzu-

wandeln und die Sparbeitréige zu erhéhen.

ZUSTANDIGES MINISTERIUM

Ministerium fir Prasidiales und Finanzen

BETROFFENE STELLEN

Stiftung Personalvorsorge Liechtenstein
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1. AUSGANGSLAGE

1.1 Geschichte und Hintergrund zur Pensionsversicherung des Landes?

Die Versicherung der Angestellten des Staates (Verwaltung und Lehrpersonen) so-
wie von weiteren Institutionen oder Staatsbetrieben im Rahmen der zweiten Saule
erfolgt bereits seit Jahrzehnten durch eine eigene Vorsorgestiftung. Bereits 1870
wurde die Pensionsversicherung fiir die Elementarschullehrer eingefiihrt, 1888
wurde ein Pensionsfonds flir Staatsangestellte geschaffen. 1938 floss das Kapital
der beiden Fonds in eine neu geschaffene einheitliche Pensionskasse fiir Staatsbe-
dienstete und Lehrpersonen. Diese wurde ab 1952 als 6ffentlich-rechtliche Anstalt

und ab 1996 als 6ffentlich-rechtliche Stiftung ausgestaltet.

Gleichzeitig mit Inkrafttreten des Gesetzes Uber die betriebliche Personalvorsorge
am 1. Januar 1989 (BPVG)? trat auch das Gesetz tiber die Pensionsversicherung fiir
das Staatspersonal (Pensionsversicherungsgesetz; PVG)3 in Kraft. Dieses regelte
die staatliche Pensionsversicherung, unterstellte diese aber nicht dem BPVG, son-

dern regelte dies weiterhin spezialgesetzlich.

1 Weitere Informationen zur Geschichte der Pensionsversicherung in Liechtenstein: Hilmar Hoch, «Pensions-
versicherung», Stand: 31.12.2011, in: Historisches Lexikon des Furstentums Liechtenstein online (eHLFL),
URL: https://historisches-lexikon.li/Pensionsversicherung, abgerufen am 31.1.2023.

2 Gesetz vom 20. Oktober 1987 tiber die betriebliche Personalvorsorge (BPVG), LGBI. 1988 Nr. 12.

3 Gesetz vom 20. Dezember 1988 (ber die Pensionsversicherung fiir das Staatspersonal
(Pensionsversicherungsgesetz; PVG).
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Die Finanzierung der Pensionsversicherung des Staates war in den vergangenen

Jahren immer wieder Thema von politischen und 6ffentlichen Diskussionen.*

1.2 Die Sanierung der PVS im Jahr 2013/2014

Bis zum Inkrafttreten des Gesetzes lber die betriebliche Personalvorsorge des
Staates (SBPVG) sowie bis zur Errichtung der SPL (ibernahm die Pensionsversiche-
rung fur das Staatspersonal (PVS), eine selbststandige Stiftung des offentlichen

Rechts, die betriebliche Vorsorge im Sinne des BPVG.

Zu Beginn des Jahres 2012 wies die PVS eine Deckungsliicke von tiber CHF 330 Mio.
auf. Letztlich mussten per 31. Dezember 2013 CHF 287 Mio. ausfinanziert werden.
Rund 70% dieser Deckungsliicke entfielen auf das Land als Arbeitgeber bzw. auf
Institutionen, die direkt durch das Land finanziert werden. Die restlichen 30% der
Deckungsliicke betrafen weitere angeschlossene Betriebe, wie die Liechtensteini-
schen Kraftwerke (LKW) oder die Liechtensteinische Post AG, die ihren Teil selbst

finanzieren mussten.

Flr das Staatspersonal sowie die Gibrigen angeschlossenen Betriebe galt damals
das Leistungsprimat®. Fir angeschlossene Betriebe, die in wesentlichen Geschéafts-
bereichen privatwirtschaftlich ausgerichtet waren, sowie fiir Gemeinden konnten

auf dem Beitragsprimat® basierende Vorsorgepldne vorgesehen werden.

Aufgrund verschiedener Umstande geriet die PVS immer starker in finanzielle
Probleme. Die Borsencrashs der Dotcom-Krise 2001 und der Finanzkrise 2008 fiihr-
ten zu grossen Vermogensverlusten, die jeweils in den Folgejahren nicht mit ent-

sprechenden Renditen kompensiert werden konnten. Dazu kam eine

4 vgl. u.a. Bericht und Antrag Nr. 2012/135, insb. Kap. 1.3.3.
> Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.

6 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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systematische Unterfinanzierung infolge der Beibehaltung des inzwischen viel zu
hohen technischen Zinssatzes von 4%. Eine Senkung des technischen Zinssatzes
hatte im Leistungsprimat wesentlich héhere Sparbeitrdage erfordert. Erganzend
kam hinzu, dass die komplizierte versicherungstechnische Berichterstattung mit
mehreren Deckungsgraden’ die tatsichliche finanzielle Lage der PVS intranspa-

rent darstellte.

Mit Bericht und Antrag Nr. 135/20128 legte die Regierung Ende 2012 dem Landtag
einen Vorschlag flr die nachhaltige Sanierung und Sicherung der betrieblichen
Vorsorge des Staates (Schaffung eines Gesetzes liber die betriebliche Vorsorge des
Staates — SBPVG) sowie zur Ausfinanzierung der Deckungsliicke der Pensionsver-
sicherung fiir das Staatspersonal vor. Aufgrund des zwischenzeitlich erfolgten Le-
gislaturwechsels wurde mit der Stellungnahme (Bericht und Antrag Nr. 16/2013)
ein Bericht der Regierung vorgelegt, welcher erneut in erster Lesung im Landtag
behandelt wurde. Die Stellungnahme zu den Fragen in dieser erneuten ersten Le-
sung trug die Nummer 46/2013 und wurde anlasslich der Landtagssitzung vom
6. September 2013 behandelt und der Schaffung des SBPVG wurde die Zustim-

mung erteilt.

Am 15. Juni 2014 gelangten zwei Volksinitiativen zur Abanderung des Gesetzes

Uber die betriebliche Personalvorsorge des Staates (SBPVG) zur Abstimmung.

Parallel zur Diskussion im Landtag zur Sanierung der PVS und dem SBPVG wurde
erstmals am 26. August 2013 die Volksinitiative «Pensionskasse Win-Win» (spater:
«Win-Win 90») und anschliessend am 22. Oktober 2012 die Volksinitiative «Win-
Win50» angemeldet. In der Sache ging es um die Frage, wie die Deckungslicke der

Pensionskasse von rund CHF 300 Millionen geschlossen werden soll. Der Initiant

7 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
8 n der Folge auch Bericht und Antrag Nr. 16/2013 sowie Nr. 46/2013.
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beider Initiativen wollte mit diesen eine Alternative zum Regierungsentwurf an-
bieten. Der Landtag wartete mit seinem Beschluss nicht auf eine erfolgreiche Un-
terschriftensammlung des Initianten und ordnete fiir den eigenen Beschluss auch
keine Volksabstimmung an. Das neue Gesetz sollte am 1. Juli 2014 in Kraft treten.
Gegen diesen Landtagsbeschluss wurde kein Referendum ergriffen. Die erste am
26. August 2013 angemeldete Initiative wurde von Regierung und Landtag im Zuge
des Vorpriifverfahrens fur unzuldssig erklart, argumentativ untermauert von ei-
nem externen Rechtsgutachten. Gegen diesen Nichtigkeitsbeschluss des Landta-
ges erhob der Initiant Beschwerde beim Staatsgerichtshof. Dieser entschied in der
Sitzung vom 28. Februar 2014 im Sinne des Initianten, sodass der Landtag schliess-
lich am 12. Mérz 2014 die Zulassigkeit der Initiative feststellte. Am 22. Oktober
2013 hatte der Initiant in der zweiten Initiative — « Win-Win-50» — die wesentlichen
Kritikpunkte aus dem Gutachten bericksichtigt. Diese wurde von Regierung und

Landtag fiir zulassig erklart.

Beide Initiativbegehren forderten eine Verzinsung des Darlehens der Arbeitgeber.
Zusatzlich zur Verzinsung des Darlehens legten beide Initiativbegehren einen ho-
heren technischen Zinssatz zugrunde und sahen eine gleichmassige Verteilung der
Beitragslasten (Arbeitgeber/Arbeitnehmer) vor. Ausserdem erlaubten beide Initi-
ativbegehren keinen Teuerungsausgleich auf die Renten, bis ein Deckungsgrad von

115 Prozent erreicht ist.

Unterschiedlich waren die beiden Initiativen insbesondere in folgenden Punkten:
Wahrend die Sparbeitrage im SBPVG und fiir «Win-Win-50» in ihrer Hohe iden-
tisch und jahrgangsabhangig vorgeschlagen wurden, sah «Win-Win-90» altersge-
staffelte Beitrdge mit einem deutlich tieferen Durchschnittsbeitrag vor. Beide Ini-
tiativen hatten die Versicherten zusatzlich in einem Mass belastet, welches nach

damaliger Ansicht der Regierung nicht mehr vertretbar gewesen ware.
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Insbesondere im Falle der Initiative Win-Win-90 waren beispielsweise iber CHF 80
Mio. héhere Einmaleinlagen angefallen, davon 45% zu Lasten der Arbeitnehmen-

den und 55% zu Lasten der Arbeitgeber.

Die Unterschriftensammlung fir die Initiative Win-Win-50 endete mit 2’327 giilti-
gen Unterschriften. Aufgrund des Urteils des Staatsgerichtshofes startete der Ini-
tiant nach der Zuldssigerklarung durch den Landtag im Marz 2014 auch die Unter-
schriftensammlung fiir die zuerst angemeldete Initiative «Pensionskasse Win-
Win» (fortan: Win-Win-90), die mit 2’361 glltigen Unterschriften ebenfalls erfolg-
reich abgeschlossen wurde. Beide Initiativen konnten somit am 15. Juni 2014 dem
Stimmvolk vorgelegt werden. Das Abstimmungsverfahren wurde nach der Me-
thode des doppelten Ja durchgefiihrt. Wer beiden Vorlagen zustimmte, sollte auf
dem Stimmzettel angeben, welcher Initiative man den Vorzug gibt. Falls beide Ini-
tiativen mehr als 50 Prozent Zustimmung erreicht hatten, waren diese Praferenz-
stimmen in die Ermittlung des Abstimmungsresultats eingeflossen. Dieses Aus-
zahlverfahren musste jedoch nicht angewendet werden, da keine der beiden Vor-

lagen die Mehrheit erreichte.

Nachdem das Volk die beiden Initiativen mit 56.1% («Win-Win 90») bzw. 50.2%
(«Win-Win 50») Nein-Stimmen abgelehnt hatte, trat das SBPVG am 1. Juli 2014 in
Kraft. Mit der Schaffung des SBPVG konnte die liberfallige Sanierungsfrage der
staatlichen Pensionskasse aus damaliger Sicht geldst und diese auf ein aus dama-
liger Optik solides Fundament gestellt werden, das auch mehrheitsfahig war. Mog-
liche Szenarien der finanziellen Entwicklung wurden in den Bericht und Antragen

aufgezeigt.’ Ebenfalls erfolgte die Umstellung vom Leistungs- auf das

3 Stellungnahme der Regierung an den Landtag des Fiirstentums Liechtenstein zu den anldsslich der ersten
Lesung betreffend die Schaffung eines Gesetzes Giber die betriebliche Vorsorge des Staates sowie die Aus-
finanzierung der Deckungsliicke der Pensionsversicherung fiir das Staatspersonal aufgeworfenen Fragen;
BUA Nr. 16/2013.
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Beitragsprimat. Die Deckungsliicke von 30% (CHF 287 Millionen) wurde bis zu ei-
nem Deckungsgrad von 90% durch die Arbeitgeber — das Land Liechtenstein sowie
die angeschlossenen Betriebe (CHF 186 Mio.) — ausfinanziert. Die verbleibenden
10% (rund CHF 93 Millionen) wurden durch die Gewahrung eines zinslosen Darle-
hens gedeckt. Zuséatzlich zu dieser Ausfinanzierung leisten die Arbeitgeber 55% der
Solidaritatsbeitrage wahrend maximal 10 Jahren (bis zum 30. Juni 2024) fiir die
Finanzierung der Ausgleichsmassnahmen der Ubergangsregelung (entspricht rund

CHF 23 Millionen).

Auch die damaligen Arbeitnehmer mussten bei dieser Losung infolge einer 10%i-
gen Kirzung des Leistungsziels'® — von 50.4% auf 45% des versicherten Lohns —
einen Leistungsverzicht von tiber CHF 200 Millionen in Kauf nehmen. Zusatzlich
leisten samtliche versicherten Arbeitnehmer der SPL seit 2014 45% der Solidari-
tatsbeitrage wahrend maximal 10 Jahren (bis zum 30. Juni 2024) fir die Finanzie-
rung der Ausgleichsmassnahmen der Ubergangsregelung, dies entspricht einem

Beitrag von ca. CHF 19 Millionen.

Auch die Rentenbeziiger leisten durch einen temporaren Rentenverzicht wahrend
10 Jahren (bis zum 30. Juni 2024) einen Beitrag in Hohe von rund CHF 11 Mio. zum
Aufbau von Wertschwankungsreserven? fiir die Rentner. Ein Teuerungsausgleich
auf die Renten erfolgte weder in den Jahren vor der Schaffung der SPL noch seit

der Schaffung der SPL.

Mit dem vom Landtag und Volk verabschiedeten Gesetz iber die betriebliche Per-
sonalvorsorge des Staates konnte somit eine in der damaligen Optik und unter
damaligen Pramissen ausgewogene Losung gefunden werden, bei der alle Be-

troffenen ihren Beitrag leisten mussten. Es hatte eine Personalvorsorge zur Folge,

10 Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
n Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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welche in Bezug auf Beitragsbelastung und Rentenerwartungen im Vergleich mit
anderen Rentenversicherungen grosserer Arbeitgeber in Liechtenstein bereits von
Beginn an schlechter gestellt war. Besonders im Verhaltnis zur Hohe der Beitrage
wurden die Leistungen deutlich geringer als von den {ibrigen Vorsorgeeinrichtun-
gen ansonsten angeboten. Dies lag einerseits an den Solidaritatsbeitragen sowie
andererseits am im Vergleich zum liechtensteinischen Umfeld sehr tiefen Um-
wandlungssatz. Diese Thematik wurde durch die Tatsache, dass der Stiftungsrat
infolge der weiterhin ungentgenden finanziellen Sicherheit auf das abrupte Absin-
ken des Zinsniveaus im Jahr 2015 zeitnah mit einer Senkung des Umwandlungs-

satzes reagieren musste, weiter verscharft.

Mit der Schaffung des SBPVG per 1. Juli 2014 erfolgte zudem die Umstellung vom
Leistungsprimat auf das Beitragsprimat. Wahrend davor die Rente als Prozentsatz
des letzten versicherten Lohns berechnet wurde —unabhdngig von der Summe der
geleisteten Beitridge!? — basiert die Rente seit dem 1. Juli 2014 auf dem individuel-

len Altersguthaben und wird daraus mittels des Umwandlungssatzes?®? berechnet.

Auch formell gab es Anpassungen. Das bis zur Umstellung gliltige Gesetz Giber die
Pensionsversicherung flr das Staatspersonal (PVG) wurde aufgehoben und durch
das SBPVG ersetzt. Zudem wurden die Aktiven und Passiven der PVS durch die
neue «Stiftung Personalvorsorge Liechtenstein» ibernommen und die bisherige

Institution, die «Pensionsversicherung fiir das Staatspersonal» (PVS) liquidiert.

Gemass den Ubergangsbestimmungen zum Vorsorgereglement der SPL wurden
zum teilweisen Ausgleich von Altersrenteneinbussen infolge der Umstellung vom
Leistungs- auf das Beitragsprimat den berechtigten Versicherten Einmaleinlagen

mit Valuta 1. Juli 2014 auf ihr individuelles Altersguthaben gutgeschrieben. Diese

12 Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.

13 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Einmaleinlagen werden, wie oben erlautert, von allen aktiven Versicherten und
Arbeitgebern durch Solidaritatsbeitrage finanziert. Fiir die Angestellten der 6ffent-
lichen Verwaltung und die Lehrpersonen®* betragt der Solidaritatsbeitrag 2 % auf
dem versicherten Lohn. Flr die Ubrigen angeschlossenen Arbeitgeber gilt ein je-
weils eigener Beitragssatz. Die Amortisationsdauer betragt langstens zehn Jahre
und endet am 30. Juni 2024. Diese zeitlich begrenzten Solidaritatsbeitrage sind zur

Finanzierung der Einmaleinlagen ausreichend.
1.3 Grindung der SPL und deren Entwicklung seit 2014

1.3.1 Grindung, Struktur und Aufgabe der SPL

Mit dem Gesetz vom 6. September 2013 Uber die betriebliche Personalvorsorge
des Staates (SBPVG), LGBI. 2013 Nr. 329, welches am 1. Juli 2014 in Kraft trat, er-
richtete die Regierung eine neue privatrechtliche Stiftung, die «Stiftung Personal-
vorsorge Liechtenstein (SPL)» als Vorsorgeeinrichtung fir die Staatsangestellten
und Dienstnehmer von Anschliissen mit 6ffentlich-rechtlichem Bezug. Gemass Art.
13 SBPVG ist die SPL Rechtsnachfolgerin der Pensionsversicherung fur das Staats-
personal (PVS) und Gbernahm zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des SBPVG deren
Personal sowie deren Aktiven und Passiven. Die bestehende Deckungslicke in der
PVS per 31. Dezember 2013 wurde vom Staat sowie den angeschlossenen Unter-
nehmen gemadss den Bestimmungen von Art. 14 SBPVG ausfinanziert. Rund zwei
Drittel der Deckungsliicke wurde als «a Fonds perdu»-Einlagen geleistet, weitere
Mittel in der Hohe von 10% der Verpflichtungen wurden in Form von zinslosen

Darlehen (Art. 15 SBPVG) eingebracht.

Heute sind der SPL die folgenden Gesellschaften angeschlossen:

140 den folgenden Ausfiihrungen wird jeweils das Personal der 6ffentlichen Verwaltung erwdhnt, dabei sind
die Lehrpersonen mit inkludiert.
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Agentur fur Internationale Bildungsangelegenheiten
AHV / IV / FAK-Anstalten

Bewadhrungshilfe Liechtenstein

BUS Ostschweiz PS Anstalt

Fachstelle fur Sexualfragen und HIV-Pravention
Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA)
FlGchtlingshilfe Liechtenstein

Gemeinde Eschen

Kulturstiftung Liechtenstein

Kunstmuseum Liechtenstein

Liechtenstein Marketing
Liechtensteinische Gasversorgung
Liechtensteinische Kraftwerke
Liechtensteinische Landesbibliothek
Liechtensteinische Musikschule
Liechtensteinische Post AG
Liechtensteinisches Landesmuseum
Liechtensteinisches Landesspital
Liechtensteinischen Landesverwaltung
Sachwalterverein

Schulamt

Stiftung Erwachsenenbildung Liechtenstein

Telecom Liechtenstein AG
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. Universitat Liechtenstein

. Verkehrsbetrieb LIECHTENSTEINmobil

Der Stiftungsrat ist das oberste Organ der Pensionskasse. Fiir das Umsetzen der

Stiftungsratsbeschliisse ist die Geschaftsfiihrung verantwortlich.

Der Stiftungsrat ist dafiir verantwortlich, dass Gesetz und Reglement eingehalten
werden. Zu seinen wichtigsten Aufgaben gehdren die Definition der Leistungen
und der Finanzierung, die Festlegung der Strategie fiir die Vermogensanlage, die
Verabschiedung der Jahresrechnung sowie die Festlegung der Verzinsung'® der Ka-
pitalien der Aktivversicherten. Der Stiftungsrat besteht aus sechs Mitgliedern und
ist paritatisch aus je drei Arbeitgeber- und Arbeitnehmervertretern der ange-

schlossenen Betriebe zusammengesetzt.

Die Geschaftsfiihrung ist flr die Umsetzung der Stiftungsratsbeschliisse, das An-
wenden der Reglemente, das Einhalten der gesetzlichen Vorschriften, die opera-
tive Filhrung und vor allem auch fiir den Kontakt mit den Versicherten verantwort-
lich. Die Geschaftsfiihrung wird im Mandatsverhaltnis durch die PFS Pension Fund

Services AG wahrgenommen.

Abbildung 1 zeigt die Zusammensetzung des Versichertenbestandes der SPL per

31. Dezember 2022:

1 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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31.12.2022
Aktivversicherte6
Anzahl Aktivversicherte 3361
Durchschnittsalter in Jahren 45
Jahresléhne in Mio. CHF 301.5
Versicherte Lohne in Mio. CHF 269.5
Rentenbeziiger
Total Rentenbeziiger 1168
...davon Altersrenten 849
..davon Partnerrenten 170
...davon Invalidenrenten 119
...davon Kinderrenten 30
Total Aktivversicherte und Rentner 4529

Abbildung 1: Versichertenbestand der SPL

Zum Bestand per 31. Dezember 2022 kann Folgendes festgehalten werden:

. Das Durchschnittsalter der aktiv Versicherten liegt bei rund 45 Jahren und
damit ungefahr in der Mitte der méglichen Versicherungsdauer von Alter 20

bis Alter 65.

16 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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. Der Anteil der Altersrenten an allen laufenden Renten betragt rund 73%.
Dies liegt in der Grossenordnung des gesamtliechtensteinischen Durch-

schnitts als auch vergleichbarer Schweizer Pensionskassen.

Fir die Beurteilung der finanziellen Situation ist jedoch nicht das Verhaltnis der
Anzahl aktiver Versicherter zu Rentenbeziigern massgebend, sondern das Verhalt-
nis der zugehdorigen Kapitalien, was im nachfolgenden Kapitel im Detail ausgefiihrt

wird.

1.3.2 Entwicklung der finanziellen Situation der SPL bis Ende 2022

Die Entwicklung des Deckungsgrades der SPL seit ihrer Griindung kann Abbildung

2 entnommen werden:

110 ~

105 +

100 +

95 4

Deckungsgradin %

103,6%

90 A

DG 1.7.2014 Ergebnis  SenkungTZ BVG 2015 Senkung DG 2021 Ergebnis DG 2022

Markt netto 2.5->2.0% T22.0% Markt netto
und >15% und
Versicherung Versicherung

2014-2021 2022

Abbildung 2: Entwicklung Deckungsgrad der SPL

Der versicherungstechnische Deckungsgrad der SPL lag per 31. Dezember 2022 bei
90.0% (Vorjahr 103.6%). Dabei wird mit einem Technischen Zinssatz von 1.5% ge-
rechnet. Der positive Deckungsgradverlauf bis Ende 2021 (+10.6 Prozentpunkte
zwischen 2014 und 2021) ist unter anderem auf die massvolle Verzinsungspolitik

der letzten Jahre zurlickzufiihren, welche kumuliert sowohl deutlich tiefer lag als
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die erzielte Nettorendite aus den Kapitalanlagen als auch hinter der impliziten Ver-
zinsung der Rentnerkapitalien zurtickblieb. Im Jahr 2015 wurde der Deckungsgrad
durch die Senkung des Technischen Zinssatzes von 2.5% auf 2.0% einmalig mit 2.2
Prozentpunkten belastet. Der im Jahr 2017 erfolgte Wechsel der versicherungs-
technischen Grundlagen von BVG 2010 auf BVG 2015 belastete den Deckungs-
grad einmalig mit 0.9 Prozentpunkten. Im Jahr 2019 reduzierte sich der Deckungs-
grad durch die neuerliche Senkung des Technischen Zinssatzes von 2.0% auf 1.5%
einmalig um 2.6 Prozentpunkte. Allerdings haben die Entwicklungen an den Fi-
nanzmarkten seit Beginn des Angriffskrieges in der Ukraine diese Bemihungen der
letzten Jahre zunichtegemacht, der Deckungsgrad betragt per 31. Dezember 2022

trotz Nullverzinsung der Altersguthaben der Aktivversicherten nur noch 90%.

Das letzte versicherungstechnische Gutachten per 31. Dezember 2022 wurde im
April 2023 erstellt. Der Pensionsversicherungsexperte kam zu diesem Zeitpunkt zu

folgendem Priifungsergebnis:

. Die versicherungstechnische Bilanz zeigt eine Unterdeckung von CHF 130.3

Mio. Der Deckungsgrad betragt 90.0%.

. Die Wertschwankungsreserve ist zu 0% der Zielgrosse gedufnet. Die finanzi-

elle Risikofahigkeit!8 ist erheblich eingeschrankt.

. Die strukturelle Risikofahigkeit ist aufgrund des Rentneranteils am Vorsor-

gekapital®® (41.6%) ebenfalls eingeschrankt.

17 bie technischen Grundlagen BVG 2015 beruhen auf Beobachtungen von Versicherten- und Rentnerbestan-
den Uber die Jahre 2010 bis 2014 von 15 grossen autonomen Vorsorgeeinrichtungen. Den Grundlagen BVG
2015 lassen sich die folgenden Hauptwahrscheinlichkeiten entnehmen: - Sterbewahrscheinlichkeit der ak-
tiven Versicherten und der Rentenbezliger; - Wahrscheinlichkeit, invalid zu werden; - Wahrscheinlichkeit,
beim Ableben eine Partnerrente auszuldsen; - Wahrscheinlichkeit, eine Kinderrente (Waisen-/ Pensionier-
ten-/Invalidenrente) auszul6sen; - Austrittswahrscheinlichkeit.

18 Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
19 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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. Die Sollrendite betragt 1.52% netto. Dieses Renditeziel ist zurzeit im Einklang

mit der erwarteten Rendite von 3.09%.

Der Deckungsgrad der SPL hat sich im Vergleich zum Median (iber alle Pensions-

kassen in Liechtenstein?® seit 2014 gemass Abbildung 3 entwickelt:

120

P \\ = = Median FL
115 7= SPL

110 - 7

105 {=~=< = Rad

100

95 +

Deckungsgrad in %

90

85 =

O T T T T T T T 1
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Jahr

Abbildung 3: Entwicklung der Deckungsgrade seit 2014, jeweils per 31.12

Nach einer jahrelangen Tiefzinsphase mit Zinssatzen im negativen Bereich ab dem
Jahre 2015 liessen der russische Uberfall auf die Ukraine und die daraus folgende
Verknappung der Energie sowie wirtschaftliche Verwerfungen resultierend aus
unsicherer werdenden Lieferketten und der Zero-Covid Politik Chinas die Teue-
rung und damit die Zinssatze signifikant ansteigen. Die wichtigsten Notenbanken
weltweit reagierten darauf mit einer Serie von Zinserhohungen. Gleichzeitig 16ste

die Invasion aber auch eine deutliche Wertkorrektur an den Anlagemarkten aus.

20 Auswertung der Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA) auf Basis der jahrlichen Publikation: Betriebliche
Personalvorsorge in Liechtenstein.
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Flir eine Pensionskasse sind hohere Zinsen grundsatzlich positiv, da sie — falls das
héhere Zinsniveau von lingerer Dauer ist — den technischen Zinssatz?! anheben
kann. Dadurch misste die Pensionskasse fir die zukinftigen Leistungen, zu denen
sie verpflichtet ist, weniger Mittel bilanzieren. Vereinfacht ausgedriickt, muss die
Pensionskasse weniger Geld vorhalten, da die kiinftig erwarteten Anlageertrage
steigen und so zur Finanzierung der versprochenen Leistungen beitragen. Dies ist
relevant, weil Pensionskassen fiir ihre Destinatadre (alle Personen, die Anspruch
auf eine Leistung der Pensionskasse haben) folgende Verpflichtungen bilanzieren

miussen:

. Gegenlber den aktiven Versicherten: das angesparte persdnliche Guthaben,

Altersguthaben genannt.

. Gegenlber den Rentnern: den Wert der bereits laufenden Rente (technisch
korrekt und vollstandig gehdren noch Anwartschaften v.a. auf Hinterlas-
senenrenten dazu). Fir die Renten entspricht die Verpflichtung grundsatz-
lich dem fiir die Rentenzahlungen notwendigen Vorsorgekapital. Eine Alters-
rente ist bis zum Tod garantiert und kann im Grundsatz nicht gekirzt wer-
den. Deshalb sind zwei Faktoren fiir die Hohe des notwendigen Vorsorgeka-
pitals entscheidend: Erstens: Wie lange muss die Altersrente (Lebenserwar-
tung) ausbezahlt werden? Zweitens: Welche Rendite erzielt die Pensions-
kasse auf dem Kapital fir diejenigen Altersrenten, welche erst in einem, zwei
und allen weiteren Jahren bis zum Rentenende fallig werden? Diese Rendite
muss die Pensionskasse heute nicht reservieren, da sie diese Rendite gerade

eben zu erzielen erwartet.

Nun wissen Pensionskassen nicht im Voraus, wie sich die zukiinftige Rendite ent-

wickelt. Daher missen sie Annahmen treffen. Diese Annahme Uber die langfristig

21 7um Begriff des technischen Zinssatzes vgl. die Ausfiihrungen weiter unten in diesem Abschnitt.
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und nachhaltig zu erzielende Rendite heisst im Fachjargon «technischer Zins-
satz»?2. Der Zusammenhang zu den Zinsen ist offensichtlich: Sinken die Zinsen vo-
raussichtlich langerfristig, muss die Pensionskasse den technischen Zinssatz sen-

ken und damit mehr Mittel fir die laufenden Renten zuriickstellen.

Dies kann der folgenden schematischen und vereinfachten Abbildung 4 entnom-
men werden. Die Verpflichtungen einer Pensionskasse stehen zu jedem Zeitpunkt
fest, namlich die Zahlung der Rente fiir die Rentner wahrend des gesamten Rent-
nerdaseins. Gestltzt auf die statistische Lebenserwartung kann diese Verpflich-
tung berechnet werden. Mitentscheidend bei dieser Berechnung ist die Hohe des
technischen Zinssatzes, also desjenigen Zinses, mit dem die zukiinftigen Zahlen auf
jeden Fall verzinst werden missen. In der Abbildung 4 ist zum Beispiel bei einem
Zinssatz von 1.5% das vorhandene Vorsorgevermdgen?3 zusammen mit den zu-
kiinftigen Zinsertragen genauso hoch wie die Verpflichtung der Pensionskasse. Der

Deckungsgrad betragt somit 100%.

Wird nun der technische Zinssatz gesenkt, sinken automatisch die zukiinftigen
Zinsertrage. Um weiterhin die Verpflichtungen erfiillen zu kénnen, muss also bei
der Senkung des technischen Zinssatzes das Vorsorgekapital erhoht werden. Ohne
Zusatzleistung ist dies nicht moglich und die Pensionskasse gerat in eine Unterde-

ckung?*

22 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
23 Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
. Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Technischer Zinssatz (TZ) = 1.5 % Technischer Zinssatz (TZ) =1.0%

Unterdeckung

Gesamte
Verpflichtungen fur

rad < 100 %

Rente flur Person x;
Annahme Rentenbezug
wahrend 15 Jahren Notwendiges
Vorsorgekapital im
Zeitpunkt O

Notwendiges
Vorsorgekapital im
Zeitpunkt 0

Abbildung 4: Schematische Darstellung technischer Zinssatz und Deckungsgrad

Steigen hingegen die Zinsen voraussichtlich langerfristig wieder, so entlastet dies
die Pensionskasse. Eine Pensionskasse kann in dieser Situation den bisher glltigen
technischen Zinssatz anheben und ihre Verpflichtungen (sogar mit geringeren An-
lagerisiken) teilweise aus diesen héheren Zinsertragen finanzieren. Eine solche An-
hebung des technischen Zinssatzes reduziert die Verpflichtungen einer Pensions-

kasse, wodurch ihr Deckungsgrad steigt.

Aus Sicht der Verpflichtungen der Pensionskasse sind somit steigende Zinsen
grundsatzlich positiv zu werten. Die Zinsen haben jedoch aktuell noch nicht das
Niveau erreicht, welches es den Pensionskassen erlauben wiirde, ihre Verpflich-
tungen risikolos zu finanzieren. Wie in den nachfolgenden Abschnitten erldutert
wird, liegt das Zinsversprechen?® fiir die laufenden Renten immer noch massge-
blich Gber dem aktuellen Zinsniveau. Daneben haben zahlreiche weitere Anlage-

kategorien seit dem 24. Februar 2022 massive Einbriche erlitten.

25 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Die Verzinsung des Vorsorgekapitals der aktiven Versicherten und der technische
Zinssatz der laufenden Renten werden durch die Anlageertrage finanziert. Diese
Ertrage unterliegen jahrlich starken Schwankungen. Da grundsétzlich gilt, dass die
Verpflichtung der Rentenzahlung nicht schwankt und solange besteht, wie der an-
spruchsberechtigte Rentner lebt, investiert jede Pensionskasse einen massgebli-
chen Anteil ihres Vermogens in Nominalwerte, v.a. Liquiditat und Obligationen.

Bei der SPL sind rund 50% des Vermogens in Nominalwerten angelegt.

Aufgrund der sich verandernden Markte kdnnen die Ergebnisse jahrlich schwan-
ken. Mit einem technischen Zinssatz von 1.5% liegt die SPL aber unter dem lang-
fristig zu erwartenden Renditesatz damit bestehen in diesem Bereich keine struk-

turellen Probleme.

Im Falle einer Unterdeckung kann die SPL zusatzliche Beitrdge, sogenannte Sanie-
rungsbeitrage, von Arbeitgebern und Arbeithehmern erheben und die Verzinsung

des Vorsorgekapitals der aktiven Versicherten reduzieren.

Wie aus den nachfolgenden Kapiteln hervorgeht, bestehen bei der SPL zurzeit
keine strukturellen Beitragsliicken oder Defizitquellen im Sinne systematisch zu
tiefen Beitragen bzw. zu hoher Leistungszusagen, wie dies dannzumal bei der PVS
der Fall war. Das Grundproblem liegt hingegen in der riickwirkend betrachtet un-

genligenden Ausfinanzierung.

1.3.3 Aktuelle finanzielle Situation der SPL

Fir die folgenden Ausfiihrungen standen der Geschaftsbericht fir das Jahr 2022
der SPL und das versicherungstechnische Gutachten per 31. Dezember 2022 zur

Verfligung.

Die SPL verwendet fur die Bilanzierung und die versicherungstechnischen Informa-

tionen die Berechnungsgrundlagen BVG 2015 mit Generationentafel mit einem
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technischen Zinssatz von 1.5%. Die technischen Grundlagen sind somit aktuell. Der
technische Zinssatz wurde seit dem Jahre 2014 von 2.5% auf heute 1.5% gesenkt
und ist im aktuellen Zinsumfeld angemessen. Wie bereits erldutert, liegt das Zins-
versprechen fir die laufenden Renten aber immer noch massgeblich liber dem
aktuellen Zinsniveau. Gerade flr eine Pensionskasse mit hohem Rentenanteil wie
die SPL kommt also der Effekt der steigenden Zinsen erst langfristig zum Tragen,

wahrend sich negative Renditen sofort auf den Deckungsgrad auswirken.

Abbildung 5 gibt eine Ubersicht iiber die finanzielle Situation per jeweils aufge-

flhrten Stichtag:

In Mio. CHF bzw. % 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Total der Aktiven 1'281'492’364 1'446'314°412 1'342'911°708
Verbindlichkeiten -105'002°024 -103'638'358 -97'292'452
Passive Rechnungsabgrenzung -269'913 -236'591 -205’310

Vorsorgevermdgen

1'176'220'427

1'342'439'463

1'245'413'946

Vorsorgekapital und technische Riickstellun-

gen2

1'306'478'621

1'296'411'821

1'240'073’588

Fehlbetrag/Uberdeckung

-130'258'194

46'027'642

5'340’358

Deckungsgrad

90.0%

103.6%

100.4%

Abbildung 5: Deckungsgrad der SPL

26 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Beim Deckungsgrad wird zwischen zwei Varianten unterschieden. In Abbildung 5
wird der Deckungsgrad ohne Berlicksichtigung des Darlehens berechnet. Dies ist
aus Sicht der SPL so korrekt, da das Darlehen Fremdkapital darstellt. Beim De-
ckungsgrad inkl. Darlehen gemass Art. 15 SBPVG wird das Darlehen von rund CHF
93.5 Mio. zum Vorsorgevermogen gezahlt, sodass sich der Deckungsgrad erhoht.
Dieser betragt per Ende 2022 97.2%. Dieser Deckungsgrad wiirde bei einem Dar-

lehensverzicht der Arbeitgeber zugunsten der SPL resultieren.

Die Vorsorgekapitalien teilen sich gemass Abbildung 6 auf die Aktivversicherten

und Rentner auf:

In Mio. CHF bzw. % 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Vorsorgekapital Aktivversicherte?’ 749'686'182 722'430'949 696'601'749
Vorsorgekapital Rentner?® 534'633’977 545'173'368 516'966’170
Technische Rickstellungen 22'158'462 28'807'504 26'505'669
Total 1'306'478'621 | 1'296'411'821 | 1'240'073'588
Anteil Aktivversicherte 57.4% 55.7% 56.2%

Anteil Rentner 40.9% 42.1% 41.7%

Anteil technische Rickstellungen 1.7% 2.2% 2.1%

Total 100.0% 100.0% 100.0%

Abbildung 6: Aufteilung der Vorsorgekapitalien

27 Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
28 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.




30

Der Anteil des Vorsorgekapitals der Rentner am gesamten Vorsorgekapital inkl.
technische Riickstellungen betragt 40.9% im Jahr 2022, was dem Anteil einer typi-
schen Schweizer Vorsorgeeinrichtung entspricht. Der gesamtliechtensteinische
Durchschnitt des Anteils des Vorsorgekapitals der Rentner lag per Ende 2022 hin-
gegen bei 31.2%. Wiirde der Bestand der SPL bei dieser gesamtliechtensteinischen

Betrachtung nicht bericksichtigt, ergabe sich ein noch tieferer Anteil.

Der entscheidende Treiber fur die finanzielle Situation der SPL ist die Rendite der
Anlagen. Diese muss —einfach ausgedrickt —moglichst hoch sein, ohne dabei allzu
fest zu schwanken. Ubersetzt in die Realitit bedeutet dies fiir jede Vorsorgeein-
richtung, diejenige Rendite zu definieren, welche folgende Positionen finanziert,

ohne dass sich der Deckungsgrad dndert:

Technischer Zinssatz auf den Vorsorgekapitalien der Rentenbeziiger: Mit dem
technischen Zinssatz werden die zukilinftigen Rentenzahlungen abgezinst. Dies be-
deutet, dass von den erst in der Zukunft falligen Zahlungen der Betrag abgezogen
wird, der bis zum Zahlungszeitpunkt mit den vorhandenen Mitteln erwirtschaftet
wird. Wie bereits erwdhnt, erhohen sich somit die Verpflichtungen, wenn der
technische Zinssatz sinkt, weil die zukiinftigen Zinsertrage einen kleineren Beitrag
an die Rentenzahlungen leisten, was durch zusatzliches Kapital im Pensionierungs-
zeitpunkt ausgeglichen werden muss. Die Erh6hung des Kapitals erfolgt dabei zu-
lasten des Deckungsgrads. Da die laufenden Renten in ihrer Héhe fixiert sind, ist
der bei Rentenbeginn gliltige technische Zinssatz somit insbesondere fiir die Al-
tersrenten lebenslanglich garantiert. Wenn somit im Zeitpunkt der Pensionierung
ein technischer Zinssatz von 2.5% garantiert wurde, ist dieser wahrend der gesam-
ten Bezugsdauer zu finanzieren, auch wenn die effektiven Zinsen tiefer sind. Dies
geht in einem solchen Fall zulasten der Pensionskasse und — sofern keine Zusatz-
beitrage der Arbeitgeber erfolgen — somit zulasten der aktiven Versicherten. Ist

der effektive Zins hoher als der technische Zinssatz im Zeitpunkt der
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Pensionierung, starkt diese Differenz das Kapital der Kasse, solange die Renten

nicht erhoht werden.

Die Rendite, welche erreicht werden muss, um samtliche Ausgaben der Kasse inkl.
Verzinsung der Altersguthaben ohne Veranderung des Deckungsgrads zu finanzie-

ren, ist die statische Sollrendite?®.

Der Zu- und Abfluss von Mitteln, der sogenannte Cashflow30, ist in der statischen
Sollrendite nicht berlicksichtigt. Der Cashflow besteht in erster Linie aus der
Summe der eingenommenen Beitrage sowie der Zuflisse durch Eintrittsleistungen
und freiwillige Einzahlungen abzuglich der Auszahlungen fiir die laufenden Renten,
Austritte und infolge Pensionierung und Tod. Ein positiver Cashflow bedeutet, dass
der Mittelzufluss hoher ist als der Mittelabfluss. Bei einer Unterdeckung hat ein
positiver Cashflow eine stabilisierende Wirkung. Die Rendite, welche auch den
Cashflow berticksichtigt, heisst dynamische Sollrendite3!. Diese betrug per 31. De-
zember 2022 bei der SPL 1.26% und war damit niedriger als die statische Sollren-
dite mit 1.52%. Somit kann festgehalten werden, dass bei einer Unterdeckung in
Kombination mit einem positiven Cashflow die statische Sollrendite grosser ist als
die dynamische Sollrendite. Bezogen auf die Vermeidung bzw. Reduktion einer

Unterdeckung hat der positive Cashflow der SPL eine stabilisierende Wirkung.

Wie dieser Zusammenhang in anderen Konstellationen aussieht, kann aus Abbil-

dung 7 entnommen werden:

29 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
30 Erldauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.

31 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Deckungsgrad Cashflow Dynamische vs. statische Sollrendite

+ statische Rendite > dynamische Rendite

<100%

statische Rendite < dynamische Rendite

=100% +/- statische Rendite = dynamische Rendite

+ statische Rendite < dynamische Rendite

>100%

statische Rendite > dynamische Rendite

Abbildung 7: Zusammenhang Deckungsgrad, Cashflow, Rendite

1.3.4 Situation der Aktivversicherten und Neurentner

Die SPL startete im Jahre 2014 mit einem Deckungsgrad in Hohe von 93% (ohne
Beriicksichtigung des Darlehens bei der Berechnung des Deckungsgrades). Als Ziel-
setzung fur ein nachhaltiges finanzielles Gleichgewicht wurde langfristig ein De-
ckungsgrad in Hohe von >115% angestrebt. Im Rahmen der Schaffung des SBPVG

wurde der technische Zinssatz auf 2.5% festgelegt.

Aus diesen Vorgaben ergab sich fiir die SPL ein Leistungsziel fiir die Rente in Hohe
von 45% des letzten versicherten Lohnes. Dieses Leistungsziel basierte auf einer
Realverzinsung der Guthaben in Hohe von 1.5% (Nominalverzinsung 2.5% abzlig-

lich Lohnteuerung von 1.0%).

In der Zwischenzeit wurden folgende gesetzlichen oder reglementarischen Anpas-

sungen vorgenommen, die Auswirkungen auf das Leistungsziel hatten:

. Erhéhung des ordentlichen Rentenalters auf 65 Jahre3?;

32 Gesetz vom 12. Mai 2016 betreffend die Abanderung des Gesetzes Uber die Alters- und Hinterlassenen-
versicherung; LGBI. Nr. 230/2016.
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. Beitragspflicht fiir die Altersvorsorge ab Vollendung des 19. Lebensjahres33;

. Reduktion des Umwandlungssatzes von 5.425% im Alter 64 schrittweise auf
4.5% im Alter 65 im Jahre 2028 einschliesslich der Senkung des technischen

Zinssatzes auf 1.5%.

Aufgrund dieser Massnahmen reduziert sich das modellmassige Leistungsziel je
nach Vorsorgeplan um 1.5 bis 2.6 Prozentpunkte auf 43.5% bis 42.4% des letzten
versicherten Lohnes. Das seit Jahren ausserordentlich tiefe Zinsniveau hat zur
Folge, dass die fiir das Leistungsziel angenommene Realverzinsung von 1.5% seit
Langem nicht gewahrleistet werden kann. Pro 0.5% tieferer Realverzinsung sinkt
dabei das modellmassige Leistungsziel je nach Vorsorgeplan um 4 bis 5 Prozent-

punkte.

1.3.4.1 Umwandlungssatz

In einer Pensionskasse wird bis zur Pensionierung gespart. Ab Pensionierung wird
entweder eine Rente bezogen oder es erfolgt ein Kapitalbezug. Im Falle einer
Rente wird das Altersguthaben in eine lebenslangliche Altersrente umgewandelt.
Dies geschieht mithilfe des Umwandlungssatzes. Dabei ist die Umwandlung selbst
eine einfache Multiplikation: Umwandlungssatz multipliziert mit dem Altersgutha-

ben ergibt die jahrliche Altersrente.

Der Umwandlungssatz hangt von den gleichen Einflussfaktoren ab, die bereits fiir

die Bewertung der Verpflichtungen relevant waren:

. Wie lange muss die Altersrente bezahlt werden (Lebenserwartung)?

33 Gesetz vom 12. Mai 2016 betreffend die Abanderung des Gesetzes Uber die betriebliche Personalvor-
sorge; LGBI. Nr. 234/2016.
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. Welche Rendite erzielt die Pensionskasse auf denjenigen Altersrenten, die

erst in spateren Jahren ausbezahlt werden (technischer Zinssatz)?

Ein tiefer technischer Zinssatz erfordert also in der Konsequenz einen tieferen Um-
wandlungssatz. In den letzten knapp 20 Jahren war genau dies zu beobachten: Die
Pensionskassen mussten ihre Umwandlungssatze reduzieren. Wer im Jahre 2007
bei der Pensionierung ein Altersguthaben von CHF 100'000 angespart hatte, er-
hielt im Schnitt in Liechtenstein eine jahrliche Altersrente von CHF 7'000 (Um-
wandlungssatz von 7.0%). Im Jahre 2021 gab es pro CHF 100'000 Altersguthaben
durchschnittlich noch rund CHF 5'700 Altersrente pro Jahr (Umwandlungssatz von
5.7%), also rund 18% weniger.3* In der Schweiz lag der durchschnittliche Umwand-
lungssatz im Jahre 2007 bei rund 6.8% und im Jahre 2021 bei rund 5.5%.3° Da in
Liechtenstein die maximale Senkung des Umwandlungssatzes pro Jahr in der Ver-
ordnung zum Gesetz (iber die Betriebliche Personalvorsorge3® limitiert ist, lauft
dieser jedoch Veranderungen des technischen Zinssatzes hinterher und erreicht

den technisch korrekten Wert erst mit einer Verzégerung von mehreren Jahren.

Bei steigenden Zinsen werden die Pensionskassen ihre Umwandlungssatze nicht
rasch wieder erhéhen. Zum einen kostet ein zu hoher Umwandlungssatz die Pen-
sionskasse zusatzlich Geld, weil die Pensionskasse dann einen hoheren Betrag bi-
lanzieren muss als das vorhandene Altersguthaben. Zum anderen ist eine gespro-
chene Rente im Grundsatz auf Lebenszeit garantiert, die Pensionskasse kann einer

finanziellen Schieflage also nicht mit Rentenkiirzungen begegnen.

34 EMA: Betriebliche Personalvorsorge in Liechtenstein, Ausgabe 2014 und 2022.

35 swisscanto: Schweizer Pensionskassenstudie 2022. Kombination aus dem gesetzlich definierten Umwand-
lungssatz fur den obligatorischen Teil (6.8%) sowie dem freien Umwandlungssatz fiir den (iberobligatori-
schen Teil.

36 Verordnung vom 20. Dezember 2005 zum Gesetz liber die betriebliche Personalvorsorge; BPVV, Art. 5 Abs.
4; LGBI. 2005 Nr. 288.
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Nachdem die Pensionskassen die Umwandlungssatze in den letzten rund 20 Jah-
ren auf ein moglichst finanzierbares Niveau gesenkt haben, ist aus der Warte einer
Pensionskasse auch bei steigenden Zinsen eine unmittelbare Erhohung des Um-

wandlungssatzes nicht ratsam und daher auch nicht zu erwarten.

Aus Sicht der Finanzierbarkeit der zukinftigen Leistungen der Pensionskasse sind
steigende Zinsen also ebenfalls eine gute Nachricht. Diese gute Nachricht gilt aber
nur fiir die zuklinftigen Leistungen, also die Pensionierungen der ndchsten Jahre.
Die Hohe der laufenden Renten wird davon nicht berihrt. Die Ausgaben der Pen-
sionskasse reduzieren sich nicht. Wie bereits erldutert, liegt das Zinsversprechen
fir die laufenden Renten immer noch massgeblich tGiber dem aktuellen Zinsniveau.
Gerade fur eine Pensionskasse mit hohem Rentenanteil wie die SPL kommt also
der Effekt der steigenden Zinsen erst sehr langfristig zum Tragen, wahrend sich

negative Renditen sofort auf den Deckungsgrad auswirken.

1.3.4.2  Sparbeitrage

Die Altersgutschriften3” werden durch die Sparbeitrage finanziert. Im Beitragspri-
mat spart jeder Aktivversicherte fiir sich selbst. Die individuelle Altersgutschrift
entspricht exakt der Summe der Sparbeitrage von Arbeitgeber und Arbeitnehmer
und wird dem jeweiligen Altersguthaben gutgeschrieben. Es existiert keine Finan-
zierungsliicke. Im Sparprozess findet auch keine Umverteilung von jiingeren zu al-

teren aktiven Versicherten statt, wie dies im Leistungsprimat der PVS der Fall war.

37 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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1.3.4.3 Risikobeitrage

Insgesamt setzt sich der Risikobeitrag3® wie folgt zusammen (in % des versicherten

Lohns):

- Risiken Tod und Invaliditat 1.6%

- Verwaltungskosten 0.5%
- Pensionierungsverluste 0.7%
- Total 2.8%

Die Leistungen bei Invaliditat und Tod werden durch den reglementarischen Risi-
kobeitrag und den Risikoschwankungsfonds3® getragen. Mit dem reglementari-
schen Risikobeitrag wird der jahrlich «erwartete Schaden» (= Kosten fiir Invaliditat
und Tod) finanziert. Beim erwarteten Schaden handelt es sich um einen Durch-
schnittswert. Der effektive Verlauf schwankt jedoch von Jahr zu Jahr. Diese
Schwankungen werden mit dem Risikoschwankungsfonds aufgefangen. In den
Jahren 2014 bis 2022 lagen die Kosten fir Invaliditat und Tod unter dem reglemen-
tarischen Risikobeitrag, sodass bei der SPL nach Abzug der Aufnung des Risiko-
schwankungsfonds ein kumulierter versicherungstechnischer Gewinn von rund

CHF 15 Mio. entstand. Dieser trug direkt zur Verbesserung des Deckungsgrads bei.

Die Verwaltungskosten sind im reglementarischen Risikobeitrag eingeschlossen

und reichen aus, um die jahrlichen Verwaltungskosten zu finanzieren.

38 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.

39 Versicherungstechnische Riickstellung fiir das Auffangen der Schwankungen der Risiken Invaliditat und Tod
von aktiven Versicherten.
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Der dritte und letzte Beitragsanteil des reglementarischen Risikobeitrags dient der
Finanzierung der Pensionierungsverluste®®. Solche kdnnen entstehen, wenn der

Umwandlungssatz hoher ist als dem technischen Zinssatz entsprechen wiirde.
Dazu ein Beispiel:

Ein Versicherter geht ordentlich mit 65 Jahren in Pension. Er wird 23 Jahre lang
eine Rente beziehen. Das versicherte Einkommen liegt bei CHF 72'200, der techni-
sche Zinssatz bei 1.5%. Er hat Gber die Jahre CHF 510'000 Altersguthaben ange-
spart. Nun wird die Rente mit zwei verschiedenen Umwandlungssatzen berechnet:
zum einen mit einem Umwandlungssatz von 4.5%, zum anderen mit 4.95%. Die

Ergebnisse sind aus Abbildung 8 zu entnehmen:

Umwand- | Altersguthaben Rente Effektiv notwendiges Vor- | Pensionierungsverlust
lungssatz im Jahre 2022 sorgekapital im Jahre 2023

4.5% 510’000 22’950 511’552 -1'552

4.95% 510°000 25’245 561’000 -51’000

Abbildung 8: Beispiel Pensionierungsverluste

Bei einem Umwandlungssatz von 4.5% und einem technischen Zinssatz von 1.5%
stimmt das vorhandene Kapital und das effektiv benotigte Kapital fast tiberein, der
Pensionierungsverlust ist minimal. Generell wird jedoch laufend Uberprift, ob
Pensionierungsverluste anfallen und weiterhin ein Beitragsteil dafiir notwendig
ist. Bei einem Umwandlungssatz von 4.95%, der sich nicht mit dem technischen
Zinssatz finanzieren lasst (sonstige Einnahmen sind nicht mehr zu verzeichnen, da
ein Rentner keine Einzahlungen in sein Altersguthaben mehr vornimmt), entsteht

ein Pensionierungsverlust von CHF 51'000.

40 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Ist also der reglementarische Umwandlungssatz zu hoch, ist bei jeder Pensionie-
rung das notwendige Vorsorgekapital fir den neuen Rentner hoher als sein Alters-
guthaben. Bei jeder Pensionierung resultiert somit ein versicherungstechnischer
Verlust. Diesen sogenannten Pensionierungsverlust muss die Pensionskasse tra-
gen. Der Pensionierungsverlust schwankt von Jahr zu Jahr mit der Anzahl der Pen-
sionierungen bzw. der Summe der umgewandelten Altersguthaben. Bei der SPL
wurde der Beitrag fiir die Deckung der Pensionierungsverluste fiir den Vorsorge-
plan ab 1. Juli 2014 so berechnet, dass bei einer Pensionierung im Alter 64 bei
einem Umwandlungssatz von 5.425% und einem technischen Zinssatz von 2.5%
die Pensionierungsverluste finanziert werden konnten. Aufgrund der Senkung des
technischen Zinssatzes auf 1.5 % erhohten sich die notwendigen Vorsorgekapita-
lien der Rentner jedoch massgeblich. Somit fielen in den Jahren 2014 bis 2022 trotz
Senkung des Umwandlungssatzes zusatzliche Pensionierungsverluste von rund
CHF 15 Mio. an. Inzwischen wurde der Umwandlungssatz auf 4.95% gesenkt
(Stand 2023), sodass die Pensionierungsverluste durch diesen Beitragsanteil wie-

der aufgefangen werden.

Sowohl die Sparbeitrage als auch die Risikobeitrage sind aktuell ausreichend, um
die Leistungen der SPL nachhaltig zu finanzieren. In diesem Bereich bestehen der-

zeit keine strukturellen Probleme.

1.3.5 Erwinschte und unerwiinschte Umverteilung zwischen Aktivversicherten

und Rentenbeziigern

Die Umverteilung zwischen verschiedenen Destinatargruppen einer Pensions-
kasse ist ein latentes Thema in der betrieblichen Vorsorge. Sozialversicherungen
bauen zwar auf Solidaritat zwischen den verschiedenen Anspruchsgruppen. In der
betrieblichen Vorsorge ist jedoch eine dauerhafte Umverteilung zwischen aktiven
Versicherten und Rentenbeziigern systemfremd, da eigentlich jeder Versicherte

fir sich selbst gespart haben sollte.
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Aufgrund des langanhaltenden Tiefzinsumfelds sanken die Renditeerwartungen
erheblich, der technische Zinssatz fir die Rentenverpflichtungen musste immer
weiter gesenkt werden, was eine Aufstockung der Rentnervorsorgekapitalien er-
forderlich machte. Dies geschah auf Kosten des Deckungsgrads der Pensionskas-

sen.

Pensionskassen mit tiefem Rentneranteil konnten diese Belastung besser verkraf-
ten als solche mit hohem Rentneranteil. War eine Pensionskasse Ende der 1990er-
Jahre®! gut kapitalisiert, konnte sie einen Riickgang des Deckungsgrads in Kauf
nehmen, d.h. sie musste die Verstarkung der Rentnervorsorgekapitalien nicht al-
lein auf Kosten der Verzinsung der aktiven Versicherten vornehmen. Eine Pensi-
onskasse mit knappem oder gar ungeniigendem Deckungsgrad konnte dies jedoch

immer ausschliesslich zu Lasten der aktiven Versicherten verkraften.

Der iberdurchschnittliche Rentneranteil einerseits und die unterdurchschnittliche
Kapitalisierung andererseits akzentuieren deshalb das Problem der Umverteilung
bei der SPL im Vergleich zum gesamten liechtensteinischen Pensionskassenum-

feld.

1.3.5.1  Solidaritat vs. Umverteilung

Die Begriffe «Solidaritat» und «Umverteilung» werden im Kontext der betriebli-
chen Vorsorge haufig verwendet. Neben den klassischen Versicherungssolidarita-
ten (z. B. Risiko Invaliditat) sind die personenbezogenen Solidaritdten (z. B. zwi-
schen Mann und Frau) und zeitliche Solidaritdaten (geglattete Verzinsung trotz
volatiler Anlageertrage) zu erwdhnen. Dazu kommen Finanzierungssolidaritdten,

durch welche es bei einem andauernden Ungleichgewicht zwischen

41 Der Zinssatz der 10-jahrigen Obligationen der Schweiz. Eidgenossenschaft sank ab Beginn des 21. Jahrhun-
derts nachhaltig und immer mehr unter 4%.
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Leistungsparametern und Renditeerwartung zu einer unbeabsichtigten Umvertei-

lung kommen kann.

Nur wenn die Annahmen hinter den Solidaritaten bekannt und die Solidaritaten
akzeptiert sind, funktionieren diese wie vorgesehen. In diesem Fall handelt es sich
um erwiinschte Solidaritdten. Ein Merkmal dieser Solidaritaten ist, dass nicht be-

reits im Voraus feststeht, wer davon profitiert (z. B. bei Todesfallrisiken).

Sind die Solidaritaten nicht akzeptiert oder nicht geplant, handelt es sich um eine
unbeabsichtigte Solidaritat. Da der Begriff Solidaritat primar positiv verwendet
wird, spricht man in diesem Fall nicht mehr von Solidaritat, sondern von Umver-
teilung. Bei einer Umverteilung steht im Voraus fest, welche Gruppen davon pro-

fitieren und welche verlieren.

Bei der SPL sind alle oben erwdhnten Arten von Solidaritaten und Umverteilungen
anzutreffen. Dazu kommen jene planmassigen Solidaritdten, die sich aus den
Ubergangsbestimmungen des SBPVG ergeben. Diese sind bis zum 30. Juni 2024

befristet.

1.3.5.2  Erwiinschte Solidaritaten
Bei den folgenden Solidaritdten handelt es sich um erwiinschte Solidaritaten:

. Die klassischen Versicherungssolidaritdten fir die Risiken Tod, Invaliditat
und Langlebigkeit. Insbesondere das Risiko Tod gilt als Keimzelle der betrieb-
lichen Vorsorge ("Witwenkasseli") mit Urspriingen in der Zeit der industriel-
len Revolution vor liber 200 Jahren. Charakteristisch fiir die klassischen Ver-
sicherungsrisiken ist, dass nicht voraussehbar ist, wer von der Solidaritat

«profitiert» und wer «verliert». Es handelt sich um eine Solidaritdt im Risiko.

. Personenbezogene Solidaritdten. Diese liegen vor zwischen:
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- dlteren und jiingeren aktiven Versicherten

- Mann und Frau

- alleinstehenden Versicherten und solchen mit Partner
- Versicherten mit Kindern und ohne Kinder

- (Ehe-)Paaren mit verschieden grosser Altersdifferenz der Partner

Personenbezogene Solidaritaten dussern sich darin, dass die Rentenumwand-
lungssatze unabhdngig vom Geschlecht oder der Familiensituation festgelegt wer-
den. Risikobeitrage (zur Finanzierung der Risiken Invaliditat und Tod) werden dar-
Uber hinaus in autonomen Vorsorgeeinrichtungen in der Regel fiir alle Alter gleich

hoch definiert.

Es ist vorauszusehen, zu welchen Gunsten die Solidaritat spielen wird. Daher han-
delt es sich um eine Solidaritdt in der Erwartung, und damit um eine planmassige
Umverteilung. Mit Ausnahme der altersunabhangigen Risikobeitrage handelt es

sich um Solidaritaten innerhalb einer bestimmten Generation.

Ohne diese personenbezogenen Solidaritaten wirde die Vorsorge fir jene Teil-
nehmer mit héherem Vorsorgebedirfnis verteuert. Grosstenteils sind diese Soli-

daritdten deshalb gesellschaftlich akzeptiert und teilweise gesetzlich gefordert.

. Die zeitlichen Solidaritdten basieren auf der Tatsache, dass Vermogenser-
trage unregelmassig fliessen (Diversifikation iber die Zeit). Die Leistung ei-
nes Versicherten in Periode 1 (Verzinsung) basiert nicht ausschliesslich auf
der Rendite in Periode 1. Sollte diese unterdurchschnittlich tief ausfallen,
geht ein Teil der Verzinsung zulasten des Deckungsgrades. Das bereits ange-
sparte Kapital wird durch eine negative Rendite jedoch nicht reduziert (No-
minalwertgarantie), was insbesondere fiir Versicherte kurz vor der Pensio-
nierung wichtig ist. Daflir tragen kiinftige Generationen dazu bei, z.B. mit

tieferen Leistungen oder Sanierungsbeitragen die entstandene Liicke wieder
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zu schliessen. Umgekehrt leistet der Versicherte in Periode 1 einen Beitrag
an den Deckungsgrad, wenn die Rendite in seiner Periode tiberdurchschnitt-

lich ausfillt, die Verzinsung jedoch tiefer ist als die erzielte Rendite**

Die Umverteilung zwischen den Generationen erfolgt dabei nicht planmassig, son-
dern aufgrund zufalliger Ergebnisse der Kapitalmarkte. Es handelt sich um einen
Risikoausgleich zur Glattung von Finanzmarktrisiken lber die Zeit. Die Konsequenz
dieses Risikotransfers ist letztlich eine hdhere Risikofdhigkeit und damit Leistungs-
fahigkeit der kollektiven Vorsorge gegentiber der individuellen Vorsorge, bei wel-

cher der Versicherte das Anlagerisiko selbst zu tragen hat.

1.3.5.3  Unerwiinschte Umverteilung

Ein Ungleichgewicht zwischen Leistungsparametern und mittel- bis langfristiger
Renditeerwartung fuhrt zur systemfremden Umverteilung von aktiven Versicher-
ten zur Rentnergeneration. Folgende unerwiinschte Umverteilungen konnen defi-

niert werden:

. Finanzierung der Pensionierungsverluste infolge zu hoher Umwandlungs-
satze: Der reglementarische Umwandlungssatz ist zu hoch. Bei jeder Pensi-
onierung ist das Vorsorgekapital des neuen Altersrentners hoher als sein Al-
tersguthaben. Die Differenz ist von der Kasse und damit von den aktiven Ver-
sicherten zu tragen (vgl. Ausflihrungen zu den Pensionierungsverlusten in

Kap. 1.3.4.3).

. Finanzierung der garantierten Verzinsung des Vorsorgekapitals der Rentner
(=Zinsversprechen zum Zeitpunkt der Pensionierung) mittels Zinsverzicht

der aktiven Versicherten.

. Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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. Bei Unterdeckung: Finanzierung der vollen, laufenden Renten durch Sanie-

rungsmassnahmen zulasten der aktiven Versicherten.

1.3.5.4  Ubersicht: Erwiinschte Solidaritaten und unerwiinschte Umverteilun-

gen

Abbildung 9 gibt eine Ubersicht iiber die beiden Arten von Solidaritit:

Ungleichgewicht zwischen Gleiche Umwandlungssitze/
garantierten Leistungen vs. Risikobeitrage unabhangig von
Renditeerwartungen Alter, Geschlecht, Kindern etc.

= unerwiinscht - akzeptiert

Unerwiinschte
Umverteilungen

Zeitliche Personenbezogene i@Versicherungs-Sl =411« 11]
Solidaritdten Solidaritaten olidaritaten Solidaritaten

Risikoausgleich zur Glattung von *Invaliditat
Finanzmarktrisiken *Tod
sLanglebigkeit
- akzeptiert, solange Ausgleich
absehbar ist -> erwiinscht

Abbildung 9: Ubersicht erwiinschte Solidaritdten und unerwiinschte Umverteilun-

gen

1.3.5.5 Ho6he der unerwiinschten Umverteilung

Abbildung 10 zeigt die kumulierte unerwiinschte Umverteilung in der SPL von den

aktiven Versicherten zu den Rentnern seit 2014:
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Abbildung 10: Anlageergebnis sowie jahrliche und kumulierte unerwiinschte Um-

verteilung in der SPL seit 2014

Die obenstehende Grafik zeigt, dass die Umverteilung in Jahren mit tiefen bzw.
negativen Renditen stark zunimmt. Dies ist damit zu begriinden, dass ungeni-
gende Anlageergebnisse zu einer tiefen Verzinsung der Vorsorgekapitalien der ak-
tiven Versicherten fiihren, wahrend das Zinsversprechen an die Rentner sich nicht
andert. In den Jahren 2015 und 2019 wurde in der SPL zudem der technische Zins-
satz um je 0.5 Prozentpunkte gesenkt, was wiederum eine Umverteilung von den

aktiven Versicherten zu den Rentnern zur Folge hatte.

So ergibt sich fur die kumulierte Umverteilung gemass Abbildung 11 folgendes

Bild:
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Betrdge in Mio. CHF Aktivversicherte Rentner Total
Verzinsung 112.1 74.3 186.5
Pensionierungsverluste - 25.8 25.8
Grundlagen und technischer Zinssatz --- 65.7 65.7
Total Aufwendungen 112.1 165.9 278.0
Vorsorgekapital in %43 58.1 % 419% 100.0 %
Anteil entsprechend Vorsorgekapital 161.6 116.4 278.0
Umverteilung -49.5 +49.5 0.0

Total Umverteilungsdifferenz zwischen Aktiven | 98.9

und Rentner

Abbildung 11: Umverteilung 2014 bis 2022 in Mio. CHF

Zu Abbildung 11 ist Folgendes zu erldutern:

. Zur Berechnung der Umverteilung wird die Summe der effektiven Aufwen-
dungen jedes Kalenderjahrs fiir die Verzinsung, den technischen Zinssatz, die
technischen Grundlagen und die Pensionierungsverluste mit den jeweiligen
Anteilen am Gesamtvorsorgekapital gewichtet. Diese Gewichtung entspricht
den Anspriichen der aktiven Versicherten und der Rentner nach Massgabe
ihres jeweiligen Vorsorgekapitals. Diesen Anspriichen werden nun die effek-
tiv fiir die aktiven Versicherten und Rentner geleisteten Aufwendungen ge-

genlibergestellt. Ist beispielsweise bei den aktiven Versicherten die

43 Die Anteile entsprechen dem Mittel der gesamten Beobachtungsperiode 2014-2022.
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Verzinsung tiefer als der gewichtete Anteil an den Gesamtaufwendungen,

wurde dieser Betrag an die Rentner umverteilt.

Gemass der obigen Darstellung wurden von 2014 bis 2022 insgesamt rund
CHF 99 Mio. von den aktiven Versicherten zu den Rentnern umverteilt. Dies
bedeutet konkret: die aktiven Versicherten haben CHF 49.5 Mio. weniger
gutgeschrieben erhalten als ihnen zugestanden ware, wahrend fir die Rent-
ner CHF 49.5 Mio. mehr aufgewendet werden musste, als ihnen zugestan-

den ware.

Wirde den Aktivversicherten CHF 49.5 Mio. gutgeschrieben, hitten sie zwar
denihnen zustehenden Anteil der Gesamtaufwendungen erhalten. Die Rent-
ner haben jedoch CHF 49.5 Mio. mehr verbraucht als ihnen zugestanden
wadre. Damit die Gleichbehandlung zwischen aktiven Versicherten und Rent-
ner erflllt ware, misste den aktiven Versicherten deshalb nachtraglich ein
Betrag von CHF 99 Mio. gutgeschrieben werden. Erst damit waren die Aktiv-

versicherten den Rentnern tatsachlich gleichgestellt.

Die Gleichbehandlung aller Destinatdre einer Pensionskasse ist eine wichtige
Pramisse in der betrieblichen Vorsorge. Der Preis der unerwiinschten Um-

verteilung von 2014 bis 2022 entspricht deshalb tatsachlich CHF 99 Mio.

1.3.5.6  Ursachen der unerwiinschten Umverteilung

Die Ursachen der unerwiinschten Umverteilung lassen sich wie folgt definieren:

Garantierte Leistungsparameter bei gegebenen, nicht beeinflussbaren Fi-

nanzierungsparametern;
garantierte, lebenslangliche Rente trotz sinkendem Zinsniveau;
trage sinkender Umwandlungssatz bei massiv gesunkenem Zinsniveau; und

garantierte, lebenslangliche Rente trotz langerer Lebenserwartung.



47

Bei den garantierten Leistungsparametern handelt es sich um den Anspruch auf
den im Vorsorgefall festgelegten, lebenslanglich zahlbaren Rentenbetrag und den
diesen Rentenbetrag direkt bestimmenden, aus regulatorischen Griinden aber nur

trage anpassbaren Umwandlungssatz.

Bei den nicht beeinflussbaren Finanzierungsparametern handelt es sich um den
langfristigen Anlageertrag, den sogenannten «dritten Beitragszahler». Dabei geht
es nicht um die Volatilitat der Anlageertrage, sondern um die Tatsache, dass die
Anlagerenditen infolge des anhaltend gesunkenen Zinsniveaus ebenfalls nachhal-

tig sinkende Tendenz aufweisen.

Hinzu kommt, dass die steigende Lebenserwartung bei gleichem Umwandlungs-
satz zu einer Erhéhung der Gesamtleistung pro Rentner fuhrt, was Einfluss auf das

notwendige Vorsorgekapital hat.

Zum Zeitpunkt der Schaffung des SBPVG und der Errichtung der SPL wurde nicht
erwartet, dass die Zinsen langfristig sinken und dabei in ungeahnte Tiefen vorstos-
sen und sogar sieben Jahre lang im negativen Bereich liegen wiirden. Zudem konn-
ten die Annahmen beziglich der zukiinftigen Anlagerenditen den sich verdndern-
den Realitdten nicht genitigend schnell angepasst werden. Dies betrifft das ge-
samte Pensionskassenumfeld in Europa. Die stetige Zunahme der Lebenserwar-
tung strapaziert das Ungleichgewicht zusatzlich. Ohne den anhaltenden Riickgang
der Zinssadtze wirde die Zunahme der Lebenserwartung jedoch weniger ernsthafte

Schwierigkeiten bereiten.

Die jahrlich zuldssige Senkung des Umwandlungssatzes ist gemass Art. 5 Abs. 3

BPVV#* limitiert und hat mit der anhaltenden, teilweise abrupten Senkung des

44 Verordnung vom 20. Dezember 2005 zum Gesetz liber die betriebliche Personalvorsorge (BPVV), LGBI.
2005 Nr. 288.
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Zinsniveaus nur mit Verzogerung Schritt halten kdnnen. Dies bedeutet, dass in den
vergangenen Jahren bei jeder Pensionierung Pensionierungsverluste entstanden

sind, welche die SPL zu tragen hatte.

Damit steht die SPL nicht allein da. Wie nachfolgend gezeigt wird, bedeutet dies
jedoch fiir die SPL eine ungleich hohere Belastung als fiir andere liechtensteinische
Vorsorgeeinrichtungen. Verantwortlich dafir sind der wesentlich hohere Rentner-

anteil und die fehlenden Reserven.

1.3.6 Vergleich mit anderen Vorsorgeeinrichtungen in Liechtenstein

Wie Abbildung 12 zeigt, liegen die Zinsversprechen an die Rentenbeziiger (Zins-
satz, mit dem das Altersguthaben jahrlich verzinst werden muss, um den Umwand-
lungssatz finanzieren zu kdnnen - je hoher der Umwandlungssatz, desto hoher das

Zinsversprechen) auch in Liechtenstein seit dem Jahr 2006 sowohl:

. Uber den realistischerweise zu erwartenden Anlagerenditen der Pensions-

kassen;

. als auch Uber der Verzinsung der Vorsorgekapitalien der aktiven Versicher-

ten.

In den Jahren 2010 bis 2019 entspricht etwa die Hohe der Verzinsung der Vorsor-
gekapitalien der aktiven Versicherten nur rund der Halfte der Hohe der Zinsver-

sprechen an die Neurentner. Dies verdeutlicht die Abbildung 12:
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Abbildung 12: Zinsversprechen Rentner und Verzinsung zu Gunsten Aktivversi-

cherte in Liechtenstein

Der obigen Abbildung liegen folgende Parameter zu Grunde:

. Zinsversprechen: basierend auf Median der Rentenumwandlungssatze ge-
mass jahrlichen Berichten der FMA "Betriebliche Personalvorsorge in Liech-
tenstein" 2014 - 2022, Lebenserwartung gemass Grundlagen BVG 2015, Ge-
nerationentafel, Kapitalanteil Manner 70% / Frauen 30% (2000 — 2006 ge-

schatzt).

. Verzinsung Vorsorgekapital Aktive: Median gemass jahrlichen Berichten der

FMA "Betriebliche Personalvorsorge in Liechtenstein" 2014 — 2022.

. Obergrenze technischer Zinssatz: gemass FRP*Rendite der zehnjihrigen

CHF-Bundesobligationen, plus 2.5% (die 2.5% entsprechen der

45 FRP 4: Technischer Zinssatz der Schweizerischen Kammer der Pensionskassen-Experten SKPE vom
25.04.2019.
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durchschnittlichen Differenz zwischen dem Pictet BVG-40 Plus und der Ren-

dite der zehnjdhrigen Bundesobligation von 1998 bis 2017).

Aus der obigen Darstellung geht hervor, dass die Problematik der Umverteilung in
der liechtensteinischen betrieblichen Vorsorge allgegenwartig ist. Je hdher der An-
teil des Vorsorgekapitals der Rentner ist, umso relevanter und dringender sind die
Problematik und ihre Losung. Eine Unterdeckung verscharft die Situation zusatz-
lich, da die erzielte Rendite eigentlich zugunsten des Deckungsgrads verwendet
werden sollte und nicht zur Finanzierung zu hoher Zinsversprechen. Bei der SPL ist
aktuell beides der Fall: hoher Rentenanteil und Unterdeckung. Somit ist die SPL in
Bezug auf die unerwiinschte Umverteilung im liechtensteinischen Quervergleich

die wohl am meisten exponierte und geforderte Vorsorgeeinrichtung.

Die SPL wirkte der Umverteilung entgegen, indem sie den Umwandlungssatz re-
duzierte und in Jahren erfreulicher Anlageresultate eine héhere Verzinsung des
Vorsorgekapitals der Aktivversicherten gewéahrte, wie Abbildung 13 zeigt. Zum
Vergleich sind die gesamtliechtensteinischen und gesamtschweizerischen Werte

(FL-Median) aufgefihrt.
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Jahr SPL FL-Median CH-Mittelwert
2014 2.50% 2.50% 2.17%
2015 0.50% 1.80% 1.85%
2016 1.00% 1.30% 1.53%
2017 2.50% 1.50% 1.94%
2018 0.75% 1.00% 1.39%
2019 4.50% 2.60% 2.19%
2020 2.00% 2.00% 1.75%
2021 5.00% 3.00% 3.28%
2022 0.00% k. A. k. A.
@ 2014 bis 2021 2.33% 1.96% 2.01%
@ 2014 bis 2022 2.07% k. A. k. A.

Abbildung 13: Verzinsung SPL/FL Median und CH Mittelwert 2014 bis 2022

Die Differenz zwischen dem Zinsversprechen an die Neurentner und der Verzin-

sung der Vorsorgekapitalien schien sich bis Ende 2021 erfreulich zu entwickeln.

Zwischenzeitlich wird diese Entwicklung durch folgende Faktoren relativiert:

Aufgrund der russischen Invasion der Ukraine und den darauffolgenden Ver-
werfungen an den Markten hat der Stiftungsrat der SPL fiir das Jahr 2022

eine Nullverzinsung beschlossen.

Der Effekt der Umwandlungssatzreduktion auf die finanzielle Stabilitdt der
SPL kommt erst langfristig zum Tragen. Dies liegt darin begriindet, dass der
gesenkte Umwandlungssatz nur fiir die neu in Pension gehenden Versicher-
ten gilt. Diese Personengruppe wird erst iber die nachsten Jahrzehnte an

Gewicht gewinnen. Vorldufig dominieren die bereits in der Vergangenheit
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Pensionierten den Bestand. Wie bereits dargestellt, ist das bei Pensionie-
rung gliltige Zinsversprechen lebenslanglich garantiert. Eine spatere Sen-
kung des technischen Zinssatzes vermag daran nichts zu dndern, da Renten
nicht gekirzt werden. Die folglich unerwiinschte, aber notwendige Erho6-
hung der Vorsorgekapitalien wird aus den Mitteln der Pensionskasse finan-

ziert, wahrend die laufende Rente unverandert weiter ausbezahlt wird.

Das Gewicht der tatsachlichen Umverteilung von den aktiven Versicherten an die
Rentenbeziger ist daher wesentlich vom Anteil des Rentnervorsorgekapitals am
gesamten Vorsorgekapital abhangig. Dieser Anteil entsprach per 31. Dezember
2022 bei der SPL 40.9% und im liechtensteinischen Durchschnitt 31.2%. Rechnet
man die SPL aus dem liechtensteinischen Durchschnitt heraus, so erhalt man einen
Wert von unter 30% fir die liechtensteinischen Vorsorgeeinrichtungen ohne SPL.
Damit ist offensichtlich, dass die relative Zinslast auf dem Rentnervorsorgekapital
der SPL wesentlich héher ist als im liechtensteinischen Durchschnitt. Dadurch be-
einflusst eine Senkung des technischen Zinssatzes bei der SPL den Deckungsgrad
auch erheblich starker, als dies im Durchschnitt der anderen liechtensteinischen

Vorsorgeeinrichtungen der Fall ist.

1.3.7 Leistungsniveau in der SPL fiir die aktiven Versicherten

In diesem Kapitel werden zwei unterschiedliche Begriffe verwendet und deren
Entwicklung seit 2014 aufgezeigt: das modellmassige Leistungsziel und das fak-

tisch mogliche Leistungsniveau.

Fir die Festlegung des Vorsorgeplans einer Pensionskasse muss ein Leistungsziel
definiert werden. Aus dem Leistungsziel, dem Umwandlungssatz, der vollen Bei-
tragsdauer und der Annahme zum Realzins ergibt sich schliesslich die Héhe der
notwendigen Sparbeitrage. Das anfangliche Leistungsziel der SPL von rund 45%

des versicherten Lohnes hat sich aufgrund mehrerer gesetzlichen und
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reglementarischen Massnahmen um rund 1.5 Prozentpunkte reduziert. Dies,
nachdem das Leistungsziel im Vergleich zur PVS bereits von 50.4% auf 45% gesenkt

wurde.

Das faktisch mogliche Leistungsniveau wird im Zeitverlauf fir jeden Rentnerjahr-
gang aufgezeigt. Es bericksichtigt die tatsachlich gutgeschriebene Verzinsung, die
jahrlichen Senkungsschritte des Umwandlungssatzes und die Erhéhung des or-
dentlichen Rentenalters, nicht jedoch den neuen Sparbeginn ab Alter 20. Das fak-
tisch mogliche Leistungsniveau hat sich bis heute sogar um 4.5 Prozentpunkte ge-

geniliber dem Leistungsziel auf 40.5% reduziert.

1.3.7.1  Definition des Leistungsziels

Mit dem Begriff Leistungsziel wird eine Verhaltniszahl angegeben, welche aufzeigt,
welcher Anteil des letzten versicherten Lohns durch die Altersrente der Pensions-

kasse ersetzt wird.

Beim Leistungsziel handelt es sich somit um die Ersatzquote des versicherten Loh-
nes gemass Berechnungsmodell. Das Berechnungsmodell basiert dabei auf folgen-

den Annahmen bzw. Vereinfachungen:

- Versicherung in demselben Vorsorgeplan liber den ganzen Sparprozess: Ent-

richtung der Sparbeitrage von Alter 24 bis 64, neu von Alter 20 bis 65.
- Stetige Lohnentwicklung: keine Karrierespriinge oder Pensumsdanderungen.

- Konstante Verzinsung.

Fiir die Definition des Leistungsziels gilt es zudem, folgende Grundséatze zu berick-

sichtigen:

. Samtliche Sozialversicherungen, insbesondere auch die AHV, basieren auf

Annahmen und Vereinfachungen, um die Zukunft abbilden zu kénnen. Dies
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geschieht im vollen Bewusstsein, dass die Zukunft niemals wie angenommen

eintreffen wird und laufend Anpassungen zu erfolgen haben.

. Nur dank der Annahmen kann liberhaupt ein Leistungsziel angegeben wer-
den. Das Leistungsziel ist eine wichtige Kennzahl, um den Effekt von Modell-

Anpassungen aufzuzeigen.

. Alle Pensionskassen treffen diese Annahmen und kénnen somit miteinander

verglichen werden.

. In der Realitat treffen diese Annahmen kaum jemals auf einen Versicherten

ZU.

. «Verpasste» Beitragsjahre und Lohnerhohungen kénnen mittels freiwilliger
Einkdaufe ausgeglichen werden. «Zu hohe» Altersguthaben aufgrund von
Pensumsreduktionen oder Ubertritten aus Pensionskassen mit héherem
Leistungsziel haben unter Umstanden den Effekt, dass das aktuell giiltige

Leistungsziel Gbertroffen wird.

1.3.7.2  Altersvorsorge: Entwicklung des Leistungsziels seit 1. Juli 2014

Verzinsung / Realverzinsung

Massgeblich fir das Leistungsziel ist nicht allein die Verzinsung des Altersgutha-
bens (Nominalzins), sondern die Hohe der Altersrente in Prozent des letzten ver-
sicherten Lohns. Daher ist die Lohnentwicklung ebenfalls zu berlicksichtigen, wie
folgendes Beispiel zeigt (zur Vereinfachung werden die Sparbeitrage nicht beriick-

sichtigt):
. Der Lohn betrage CHF 1'000.
. Das Altersguthaben betrage CHF 100'000, somit das 100-fache des Lohns.

. Das Altersguthaben werde mit 1.0% verzinst und betragt ein Jahr spater CHF

101'000.
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. Ohne Lohnanderung entspricht das Altersguthaben nun dem 101-fachen des

Lohns und hat im Vergleich zum Lohn an Wert gewonnen.
. Wird der Lohn ebenfalls um 1.0% erhoéht, bleibt das Verhaltnis bei 1 zu 100.

. Wird der Lohn jedoch um 2.0% erhéht, entspricht das Altersguthaben noch

dem 99-fachen des Lohns und wurde somit entwertet.

Fiir das Leistungsziel ist daher nicht der Nominalzins entscheidend, sondern das
Verhaltnis von Verzinsung und Lohnentwicklung. Dieses Verhaltnis wird Realzins
genannt. Im Realzins sind die verschiedenen Satze von Verzinsung und Lohnent-

wicklung bereits berlicksichtigt.

Ist die Verzinsung hoher als die Lohnentwicklung, ist der Realzins positiv. Das Leis-
tungsziel in Prozent des versicherten Lohns steigt, da das Vorsorgevermdogen star-
ker wachst als die Basis (Lohn). Liegt die Verzinsung dagegen unter der Lohnent-
wicklung, ist der Realzins negativ und das Leistungsziel sinkt (Vorsorgevermdogen

wachst weniger stark als der Lohn).

Umwandlungssatz

Eine Senkung des Umwandlungssatzes ohne weitere Massnahmen fiihrt logischer-
weise zu einer tieferen Altersrente. In einer Pensionskasse wird bis zur Pensionie-
rung gespart. Ab Pensionierung wird in der Regel eine Rente bezogen. Das Alters-
guthaben wird also in eine lebensldngliche Altersrente umgewandelt. Dies ge-
schieht mithilfe des Umwandlungssatzes, dessen versicherungsmathematisch
«richtige» Hohe wesentlich vom Technischen Zinssatz und der Lebenserwartung
abhangt. Dabei ist die Umwandlung selbst eine einfache Multiplikation: Umwand-
lungssatz multipliziert mit dem Altersguthaben ergibt die Altersrente. Zudem er-
hielt, wer im Jahre 2007 bei der Pensionierung ein Altersguthaben von CHF
100'000 angespart hatte, im Durchschnitt eine jahrliche Altersrente von CHF 7'000
(Umwandlungssatz von 7.0%). Im Jahre 2021 gab es pro CHF 100'000
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Altersguthaben durchschnittlich noch rund CHF 5'700 Altersrente pro Jahr (Um-
wandlungssatz von 5.7%), also rund 18% weniger. Zudem ist bereits beschlossen,
dass der Umwandlungssatz der SPL bis 2028 auf 4.5% sinken wird (siehe Ausfiih-
rungen zu Kap. 1.3.4.1).

Erhohung des Rentenalters

Die Erhohung des Rentenalters auf 65 Jahre hat Auswirkungen auf drei Kompo-

nenten:

. Verzinsung des Altersguthabens im letzten Jahr vor der Pensionierung: Das
Altersguthaben entspricht in der Regel einem Vielfachen des jahrlichen Spar-
beitrags*®. Daher spielt die Verzinsung auch eine wichtigere Rolle als der zu-
satzliche Sparbeitrag. Als Faustregel gilt im letzten Jahr vor der Pensionie-
rung: eine Zinsdifferenz von 1.0% bedeutet eine Rentendifferenz von eben-

falls 1.0%.

. Der Effekt des zusatzlichen Sparbeitrags ist im Vergleich dazu marginal. Dem
Altersguthaben wird insgesamt der Sparbeitrag eines Jahres gutgeschrieben,
was das Altersguthaben (und damit die Altersrente) in der (iberwiegenden

Mehrheit der Falle nur minimal erhoht.

. Umwandlungssatz: Dies ist neben der Verzinsung der zweite massgebliche
Effekt der Rentenaltererhéhung. Der Umwandlungssatz ist fur dltere Perso-
nen hoher als fiur jlingere, da die restliche Rentenlaufzeit kirzer ist. Im Jahr
2022 betragt der Umwandlungssatz fiir einen 64-Jahrigen 4.925%, fiir einen
65-Jahrigen jedoch bereits 5.050%, und ist somit rund 2.5% hdher.

Sparen ab Alter 20

46 Erlauterung des Begriffs in Kap. Il., Glossar.
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Die Verlangerung des Sparprozesses generiert vier zusatzliche Beitragsjahre zu Be-
ginn des Sparprozesses. Daher kann der Zinseszinseffekt seine volle Wirkung ent-

falten, wird doch der Sparbeitrag des BVG-Alters 20 tGber 45 Jahre verzinst.

1.3.7.3  Das Leistungsziel im Uberblick

Abbildung 14 zeigt die Entwicklung des Leistungsziels des Vorsorgeplans in der SPL

seit 2014 fiir Realzinsen von 1.0% und 1.5% im Vergleich:
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01.07.2014 UWS-Senkung Rentenalter 65 Sparen 20, RA 64 Sparen 20, RA 65
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M Realzins 1.50 % Realzins 1.00 %

Abbildung 14: Entwicklung des Leistungsziels seit 2014

1.3.7.4  Effektive Entwicklung des Leistungsniveaus in der SPL seit 2014

Die verschiedenen, seit dem Jahre 2014 getroffenen Massnahmen in der SPL zur
Sanierung und Sicherung der betrieblichen Vorsorge, sei es auf gesetzlicher als
auch auf reglementarischer Stufe, wirkten sich insgesamt negativ auf das Vorsor-

geniveau der Versicherten aus.

Bei der Ausarbeitung des SBPVG (und somit vor dem 1. Juli 2014) wurde von fol-

genden Annahmen ausgegangen:
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. Jahrliche Verzinsung von 2.5%
. Jahrliche Lohnerhéhung von 1.0%

. Daraus resultierender Realzins von 1.5%

Es stellt sich nun die Frage, wie weit der effektive Realzins der vergangenen Jahre
von diesen Annahmen abweicht und wie sich das tatsachliche Leistungsniveau ver-

andert hat.

Direkte Auswirkung auf die Leistungshdhe hatten und haben weiterhin folgende

getroffene Massnahmen:

. Umstellung auf Beitragsprimat mit neuem Leistungsziel 45% (PVS: 50.4%),
per 1. Juli 2014.

. Schrittweise Senkung des Umwandlungssatzes von 5.425% (Alter 64) auf

4.5% (Alter 65), von 2018 bis 2028.
. Erh6hung des Rentenalters von 64 auf 65, ab dem Jahre 2022.

. Schwankende Verzinsung der Sparguthaben der aktiven Versicherten, im
Durchschnitt unterhalb von 2.5% (dieser Nominalzinssatz wurde dem Plan-

modell und den Ausgleichsmassnahmen hinterlegt).

Im Weiteren wirkt sich der Sicherungsbeitrag zulasten der Rentner gemass Art. 17
SBPVG auf die Leistungshéhe aus, dies jedoch begrenzt auf 10 Jahre bis zum 30.
Juni 2024.

Dazu kommt, dass die Versicherten*’ seit dem 1. Juli 2014 tber 10 Jahre einen

Solidaritatsbeitrag (z.B. Land: in der Hohe von 2% des versicherten Lohnes

47 die Versicherten der Landesverwaltung, die Versicherten der Gbrigen angeschlossenen Arbeitgeber leisten
einen Solidaritatsbeitrag in unterschiedlicher Hohe.
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Arbeitnehmer- und Arbeitgeberbeitrag) zu leisten haben, mit welchem die Besitz-

stands-Einmaleinlagen gemass Art. 19 SBPVG finanziert werden.
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Abbildung 15: Entwicklung der Altersrenten in der SPL

Abbildung 15 zeigt eindriicklich auf, wie sich das Leistungsniveau bis 2021 sukzes-
sive reduziert hat. Vom eigentlichen Leistungsziel von 45% sind die im Jahre 2021
Pensionierten um 4.5 Prozentpunkte, d. h. um 10% entfernt. Die Erhéhung des
Rentenalters ab Geburtsjahrgang 1958 vermag das Leistungsniveau wieder ganz

leicht zu erhdhen; es bleibt aber wesentlich unter 45%.

Durch die in der Folge weiter sinkenden Umwandlungssatze sinkt das Leistungsni-
veau schliesslich je nach angenommener Verzinsung wahrend der Aktivzeit auf
81% (Verzinsung 1.5%) bis 86% (Verzinsung 2.5%) des Leistungsziels. Selbst bei ei-
ner optimistischen Verzinsung von jahrlich 2.5% in den Jahren 2023 — 2028 sinkt
das Leistungsniveau auf 38.6% des versicherten Lohnes. Die aktiven Versicherten

haben also einen impliziten Leistungsabbau zu tragen.

Zu beriicksichtigen ist ausserdem, dass eine Entwicklung des versicherten Lohnes

von 0% angenommen wurde. Mit einer positiven Lohnentwicklung sinkt die
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Leistung im Verhaltnis des letzten Lohnes vor Pensionierung zusatzlich. Das Alters-
guthaben erhoht sich durch positive Lohnentwicklung nur wenig, da nur fir kinf-
tige Jahre entsprechend hohere Beitrage bezahlt werden (die Nachfinanzierung
der frilheren Jahre kann nur durch private Einkaufszahlungen erfolgen). Dies wie-
derum im Gegensatz zum friiheren Leistungsprimat, wo sich die Leistung im

Gleichschritt mit dem versicherten Lohn erhdhte.

1.3.7.5 Bei Invaliditat oder Tod

Bei Invaliditat kennt das aktuell gliltige Vorsorgereglement der SPL folgende Leis-

tungen:
. Invalidenrente;
. Invalidenkinderrente (fur jedes Kind eines Invalidenrentners);

. Beitragsbefreiung zur weiteren Aufnung des Altersguthabens auf Basis des

letzten versicherten Lohns und der Sparbeitrage.

Bei Tod eines aktiven Versicherten kennt das aktuell gliltige Vorsorgereglement

der SPL folgende Leistungen:

. Ehegattenrente bzw. Ehegattenabfindung;
. Lebenspartnerrente (fir Konkubinate);

. Waisenrente;

. Todesfallkapital.

Hinsichtlich der Leistungen bei Invaliditdt und Tod lasst sich Folgendes festhalten:

. Die aufgefiihrten Rentenleistungen berechnen sich als Prozentsatz des ver-

sicherten Lohnes.

. Aus versicherungstechnischer Sicht handelt es sich auch bei der Beitragsbe-

freiung um eine Rente. Der Unterschied zur Invalidenrente besteht darin,
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dass die Zahlung nicht auf ein Bankkonto des Invalidenrentners erfolgt, son-

dern auf sein Altersguthaben (also sein Konto bei der SPL).

. Die Ehegattenabfindung kommt nur zur Auszahlung, falls die Bedingungen
fir die Ehegattenrente nicht erfillt sind und entspricht der dreifachen jahr-

lichen im Zeitpunkt des Todes versicherten Ehegattenrente.

. Das Todesfallkapital entspricht dem vorhandenen Altersguthaben abziglich

der Mittel, welche fiir die Gbrigen Todesfallleistungen bendtigt werden.

Bis auf das Todesfallkapital berechnen sich alle aufgefiihrten Leistungen in Prozen-
ten des versicherten Lohns, welche durch den Vorsorgeplan definiert werden. We-
der die Senkung des technischen Zinssatzes und des Umwandlungssatzes noch die
Erhohung des Rentenalters und der friihere Beginn des Sparprozesses haben einen
Einfluss auf die Leistungshdhe. Das Leistungsziel bei Invaliditat oder Tod ist somit

unverandert geblieben.
1.4 Grinde fiir die Vorlage des Vernehmlassungsberichtes

Wie in den vorangegangenen Kapiteln aufgezeigt, bestehen im heutigen System
der SPL unerwiinschte Umverteilungen im grossen Masse. Aufgrund der erneut
eingetretenen Unterdeckung der SPL ist die Risikofahigkeit weiterhin deutlich
nicht gegeben, was sich gerade in Zeiten volatiler Bérsen sofort negativ auswirkt

und Sanierungsschritte nach sich zieht*®

Die SPL ist nicht mit den anderen Vorsorgeeinrichtungen in Liechtenstein ver-

gleichbar, da sie auf deutlich tieferem Niveau starten musste und so starke

48 Das Darlehen entspricht rund 66% der Unterdeckung von CHF 143 Mio., Stand 30.12.2022. Nach Darle-
hensverzicht wiirde der Deckungsgrad ohne weitere Massnahmen 96.3% betragen.
Der Deckungsgrad steigt zwar um rund 7%-Punkte, aber an der effektiven finanziellen Situation dndert sich
nur sehr wenig, weil das Darlehen wesentliche Eigenschaften von Eigenkapital hat und nicht verzinst wer-
den muss. Konkret kann die SPL das Kapital wie Eigenkapital investieren.
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Schwankungen unmittelbar zur Folge haben, dass Sanierungsmassnahmen ergrif-

fen werden mussen, dies verdeutlicht Abbildung 16.
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Abbildung 16: Deckungsgrad Vorsorgeeinrichtungen in Liechtenstein®®

Des Weiteren ist das Gewicht der tatsachlichen Umverteilung von aktiven Versi-
cherten an Rentenbeziiger neben den Zinsparametern wesentlich vom Anteil des
Rentnervorsorgekapitals am gesamten Vorsorgekapital abhangig. Dieser Anteil ist
bei der SPL verglichen mit den anderen Kassen in Liechtenstein (iberdurchschnitt-

lich hoch.

Kurz nach der Schaffung der «Stiftung Personalvorsorge Liechtenstein» (SPL) trat
die unerwiinschte Umverteilung von Aktivversicherten und Rentnern ein und
wurde zum allgegenwartigen Problem, dem mit verschiedenen Massnahmen ent-
gegengewirkt wurde. Die Ursachen der unerwiinschten Umverteilung liegen darin

begriindet, dass den garantierten Leistungsversprechen nicht beeinflussbare

43 Zahlen SPL ab 31.12.2014.
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Anlageertrage mit einem Uber Jahre sinkenden Zinsniveau und eine nach wie vor

steigende Lebenserwartung gegeniiberstehen.

Die finanzielle Situation der SPL hat sich in den vergangenen Monaten verschlech-
tert. Auch wenn sich schon in den letzten Jahren abgezeichnet hat, dass mittelfris-
tig erneut eingegriffen werden muss, haben die jiingsten Entwicklungen den Druck
flr Sanierungsmassnahmen weiter erhoht. Die zu ergreifenden Massnahmen
Uberschreiten die Moglichkeiten des Stiftungsrates, da sie sowohl massgebliche
finanzielle Folgen fiir die Arbeitgeber im Rahmen der Finanzierung haben und zum

anderen gesetzliche Anpassungen notwendig werden.

1.5 Fazit zur aktuellen Situation

Zusammenfassend lasst sich zur finanziellen Situation der SPL Folgendes festhal-

ten:

. Die reglementarischen Beitrage reichen fiir die damit zu finanzierenden Leis-
tungen aus. Insbesondere werden die Pensionierungsverluste durch einen

Anteil des Risikobeitrags finanziert.

. Der technische Zinssatz von 1.5% ist derzeit angemessen. Allerdings gelten
fir die Ausfinanzierung einer Kasse andere Voraussetzungen (siehe Ausfiih-

rungen zu Kapitel 3).

. Die technischen Grundlagen BVG 2015, GT (Generationentafeln) sind ange-

messen.

. Sowohl die statische als auch die dynamische Sollrendite liegen unterhalb
der geméass PPCmetrics AG zu erwartenden Rendite von rund 3.0% (Stand

31. Dezember 2022) und sind somit angemessen.

. Per 31. Dezember 2022 liegt eine Unterdeckung (ohne Darlehen) von 10%
vor. Selbst bei einem Darlehensverzicht zu Gunsten der SPL wiirde noch eine

Unterdeckung von 3% vorliegen.
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Fazit: Die SPL verfligt zwar Uber eine gesunde Finanzierung. Mit der im Laufe des
Jahres 2022 durch den Einbruch der Kapitalméarkte eingetretenen Unterdeckung

ist die finanzielle Lage der SPL jedoch schlecht.

2. BEGRUNDUNG DER VORLAGE

Wie im letzten Kapitel aufgezeigt, hat sich die Situation der SPL in mehreren Be-
reichen nicht so entwickelt, wie dies bei der letzten Sanierung im Jahr 2014 erwar-
tet wurde. Insbesondere die Zinssituation hat sich stark negativ ausgewirkt. Folge
war eine zunehmende Umverteilung zwischen den Aktivversicherten und den
Rentnern. Der Stiftungsrat der SPL wandte sich, nachdem er alle ihm zur Verfiigung

stehenden Mittel ergriffen hatte, an die Regierung.

Die Regierung legte dem Landtag den Bericht und Antrag betreffend Massnahmen
in Bezug auf die nachhaltige Ausrichtung der Stiftung Personalvorsorge Liechten-
stein (SPL) (BuA 2023/20) vor. Der Bericht und Antrag wurde vom Landtag in seiner
Sitzung vom 5. April 2023 behandelt. Die von der Regierung im Bericht ausgear-
beiteten Varianten zeigten verschiedene Ansatze auf, um die Umverteilung bei der

SPL zu beseitigen.

Nach einer eingehenden Diskussion folgte der Landtag dem Vorschlag der Regie-
rung und beauftragte die Regierung, einen entsprechenden Vernehmlassungsbe-

richt auszuarbeiten.

Die Varianten sowie die letztlich vom Landtag unterstitzte Variante kdnnen Abbil-

dung 17 entnommen werden.
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Handlungsbedarf erkannt

Massnahmen ergreifen?
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Abbildung 17: Varianten und auszuarbeitende Varianten gemass BuA 2023/20

3. SCHWERPUNKTE DER VORLAGE

3.1 Schaffung einer Rentnerkasse / Schaffung eines geschlossenen Vorsorge-

werkes

Eine Ursache fir die heute auftretenden unerwiinschten Umverteilungen sind die
hohen Zinsversprechen bei den bereits laufenden Renten. Insbesondere die noch
im Leistungsprimat berechneten Renten (alle vor dem 1. Juli 2014 gesprochenen
Renten) weisen hohe unerwiinschte Umverteilungen aus. Diese Rentenbeziehen-
den sollen deshalb in ein neu zu schaffendes, geschlossenes Vorsorgewerk ausge-
lagert werden. Dieses wird ausreichend finanziert und mit einer gesetzlichen Ga-
rantie gesichert. Dadurch erleiden die Rentnerinnen und Rentner keine Verluste.

Gleichzeitig erfolgt mit der Schaffung dieser geschlossenen Kasse keine

I'© Variante 3: Anschluss an bestehende Ssammel- :
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Umverteilung mehr zwischen den aktiven Versicherten und den Rentenbeziehen-

den mit Rentenantritt vor dem 1. Juli 2014.

Dafur werden samtliche Renten, die vor dem 30. Juni 2014 entstanden sind, inkl.
deren Hinterlassenenrenten (Hinterlassenenrenten, die aus einem per 30. Juni
2014 bestehenden Rentenverhaltnis entsprungen sind oder noch entspringen), in
ein geschlossenes Vorsorgewerk Uberflhrt. Die nach Einflihrung des Beitragspri-
mats ab dem 1. Juli 2014 entstandenen Rentenverhéltnisse werden analog zu den

Aktivversicherten behandelt und bleiben im offenen Vorsorgewerk.

Ein geschlossenes Vorsorgewerk ist ein Vorsorgewerk, das ausschliesslich aus
Rentnern besteht, also keine laufend einzahlenden aktiven Versicherten aufweist.
Es gibt keine Neuzugadnge (abgesehen von den neu entstehenden Hinterlassenen-
renten), sondern nur Abgange durch Todesfalle. Somit hat ein geschlossenes Vor-

sorgewerk eine begrenzte Lebensdauer.

Mit dem neu zu schaffenden geschlossenen Vorsorgewerk werden, wie erwahnt,
insbesondere zwei Zielsetzungen verfolgt: einerseits die Reduktion der uner-
winschten Umverteilung zugunsten der Rentner und andererseits die Verbesse-
rung der Struktur fiir das offene Vorsorgewerk. Fir die Rentner wird sich an ihrer
Situation nichts verdndern, die garantierten Renten werden wie anhin ausbezahlt.
Dabei ist festzuhalten, dass fiir die Rentner im geschlossenen Vorsorgewerk im
Gegensatz zum offenen Vorsorgewerk keine variable Rente (vgl. Kapitel 3.2), son-

dern lediglich die garantierte Rente moglich ist. Somit besteht kein Wahlrecht.

Auch wenn das Alter der Rentner naturgemass bereits hoher ist, wird die neue
Rentnerkasse lange Bestand haben. Sie muss also so ausgestaltet werden, dass sie
diesen Zeitraum bewaltigen kann. Der Rentnerbestand in der geschlossenen Kasse
nimmt Gber die Jahre ab. Irgendwann wird eine Grenze erreicht, bei der das Auf-

rechterhalten eines eigenen Vorsorgewerks nicht mehr wirtschaftlich sinnvoll ist.
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Deshalb sollen in diesem Fall das geschlossene Vorsorgewerk aufgehoben und die
noch bestehenden Rentner in das offene Vorsorgewerk tibernommen werden.
Dieser Vorgang wirkt sich nicht auf die Hohe oder sonstige Konditionen der Renten

aus.

3.1.1 Grindung des geschlossenen Vorsorgewerks

Per 1. Januar 2025 wird bei der «Stiftung Personalvorsorge Liechtenstein» (SPL)
ein neues Vorsorgewerk geschaffen. In dieses Vorsorgewerk werden samtliche
Rentnerinnen und Rentner Uberfihrt, welche nach dem bis 30. Juni 2014 gelten-
den «Gesetz liber die Pensionsversicherung fur das Staatspersonal» (PVS) in Rente
gegangen sind. Zudem werden auch samtliche bereits bestehenden und noch ent-
stehenden Hinterlassenenrenten aus einem solchen Rentenverhdltnis durch das

neue Vorsorgewerk abgewickelt.

Das geschlossenen Vorsorgewerk wirde sich mit Stand 31. Dezember 2022 aus

735 Rentnerinnen und Rentnern zusammensetzen.

Das geschlossene Vorsorgewerk wird als neues Vorsorgewerk bei der bestehen-
den Sammelstiftung SPL gefihrt. Damit werden die Verwaltungskosten sowie die
Anlagekosten niedrig gehalten. Zudem ist der Stiftungsrat der SPL damit sowohl
beim weiterhin bestehenden Vorsorgewerk wie auch beim neu geschaffenen ge-
schlossenen Vorsorgewerk zustdandig. Damit kann sichergestellt werden, dass die

Vorsorgewerke nach einheitlichen Grundsatzen gefiihrt werden.

Eine Vorsorgekommission wie beim offenen Vorsorgewerk, die sich aus Vertretern
der Arbeitnehmenden und Arbeitgebenden zusammensetzt, besteht bei einem

geschlossenen Vorsorgewerk nicht.

Die Rentenbezliger des geschlossenen Vorsorgewerks sind heute bereits bekannt

(mit Ausnahme moglicher Hinterlassenenrenten), somit lassen sich die finanziellen



68

Verpflichtungen des geschlossenen Vorsorgewerks relativ genau berechnen. Risi-

ken bestehen einzig im Bereich der Langlebigkeit sowie bei den Anlageertragen.

Wahrend dem Risiko der Langlebigkeit (iber die Anwendung der Generationenta-
feln bestmoglich begegnet wird, sollten die Berechnungsgrundlagen beim ge-
schlossenen Vorsorgewerk zudem so angesetzt werden, dass das Anlagerisiko
moglichst tief gehalten werden kann. Dies wird iber einen niedrigen technischen
Zinssatz erreicht. Der technische Zinssatz einer Rentnerkasse sollte dem Zinssatz
von sogenannten risikolosen Anlagen entsprechen. Fir das geschlossene Vorsor-

gewerk wird deshalb mit einem technischen Zinssatz von 1.0% gerechnet.

Damit das geschlossene Vorsorgewerk zudem die notwendigen Anlageertrage er-
wirtschaften kann, muss es liber das entsprechende Anlagekapital verfiigen. Des-
halb soll die Ausfinanzierung so erfolgen, dass das neue Vorsorgewerk einen De-

ckungsgrad von 100% ausweist.

3.1.2 Finanzierung des geschlossenen Vorsorgewerks

Das geschlossene Vorsorgewerk muss mit genlgend finanziellen Mitteln ausge-
stattet werden, da es nur noch eine Einnahmequelle hat, namlich die Anlageer-
trage. Diese werden allerdings aufgrund der mangelnden Risikofdhigkeit und der

damit einhergehenden konservativen Anlagepolitik eher niedriger ausfallen.

Da die Anzahl Rentenbeziehende beim geschlossenen Vorsorgewerk nicht mehr
zunehmen und laufend Renten ausbezahlt werden, nimmt das notwendige Vor-
sorgekapital mit dem Lauf der Zeit stetig ab. Es ist deshalb in diesem Fall fiir die
Berechnung der notwendigen Finanzierung sinnvoll, mit dem Bestand per
31.12.2022 zu rechnen, diesen aber auf 31.12.2024 hochzurechnen. Dadurch wer-
den die beiden Jahre beriicksichtigt, das notwendige Vorsorgekapital sinkt und da-

mit auch die Finanzierungsliicke. So wird ein realistisches Bild der finanziellen Lage
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per Ende 2024 gezeigt. Tatsachlich wird jedoch das Vorsorgekapital und damit

auch die Finanzierungsliicke infolge Todesfalle etwas geringer ausfallen.

In einem ersten Schritt wird das bestehende Vorsorgekapital der «Rentner PVS»
von der SPL in das neue Vorsorgewerk umgebucht. Dafiir wird das Vorsorgekapital
basierend auf einem technischen Zinssatz von 2.5% berechnet, was per 31. De-
zember 2024 ein Vorsorgekapital von CHF 242.9 Mio. bedeutet. Dieser Betrag ist
dem neuen Vorsorgewerk gutzuschreiben und beim offenen Vorsorgewerk zu be-
lasten. Dies ist der Betrag, der der Ausfinanzierung gemass SBPVG bezogen auf
den Ex-PVS-Rentnerbestand im Zeitpunkt der Schaffung des geschlossenen Vor-

sorgewerks entspricht.

Obwohl das geschlossene Vorsorgewerk mit einem technischen Zinssatz von 1%
finanziert werden soll, werden in diesem ersten Schritt die Vorsorgekapitalien be-
rechnet zu einem technischen Zinssatz von 2.5% umgebucht. Die Berechnung bzw.
Umbuchung des Kapitals zu einem tieferen technischen Zinssatz hatte zur Folge,
dass nochmals eine massive Umverteilung von den Aktivversicherten zu den Rent-
nern PVS erfolgen wiirde. Deshalb ist dieser zusatzliche Beitrag durch die Arbeit-

geber zu (ibernehmen.

Zweitens werden die von den Rentnern seit 1. Juli 2014 angesparten technischen
Rickstellungen gemadss Art. 17 SPBVG auf das neue Vorsorgewerk umgebucht. Die
Aufnung dieser Wertschwankungsreserve erfolgt noch bis 30. Juni 2024. Insge-
samt werden im entsprechenden Topf gemass einer aktuellen Extrapolation ca.
CHF 11.2 Mio. vorhanden sein. Da diese Mittel vollstandig von den Rentnern PVS

angespart wurden, sind sie umzubuchen.

Das Vorsorgekapital soll wie ausgefiihrt mit einem technischen Zinssatz von 1.0%
berechnet werden. Damit betrdgt das notwendige Vorsorgekapital per 31. Dezem-

ber 2024 CHF 278.5 Mio. Somit besteht nach den oben ausgefiihrten
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Umbuchungen weiterhin eine Deckungsliicke von CHF 24.4 Mio. Diese Liicke ent-
spricht der Differenz des Vorsorgekapitals bei einem technischen Zinssatz von
2.5% zu 1.0% abziglich der umgebuchten Wertschwankungsreserven. Diese Liicke
muss durch die Arbeitgeber ausfinanziert werden, denn weitere Finanzierungs-
guellen sind nicht verfiigbar. Dafiir wird die Deckungsliicke pro Anschluss berech-

net. Dies ergibt folgende Belastung der einzelnen Anschlisse:

Berechnungsdatum 31.12.2024 Rentner PVS - Bestand per 31.12.2022 Betrége in TCHF

Vorsorgekapital Summe Ausfinanzie-

Arbeitgeber Sicherungs-

TZ2.5%  TZ1.0% pejtrige uNgauf1.0%
Liechtensteinische Landesverwaltung* 313 102216 116619 5'342 9’061
Schulamt* 138 58’893 67’465 2'942 5’630

Frihpensionierte*

Magistraten* 1 1235 1’455 61 159
Bewdhrungshilfe Liechtenstein* 1 56 63 - 7
Finanzmarktaufsicht Liechtenstein* 1 144 162 3 14
Flichtlingshilfe Liechtenstein* 3 602 692 12 78
Gemeinde Eschen 2 529 582 35 18
Kulturstiftung Liechtenstein* 1 31 36 - 5
Kunstschule - - - - -
Liechtenstein Marketing* 2 207 227 6 15
Liechtensteinische AHV-IV-FAK Anstalten 16 7'087 8’012 420 505
Liechtensteinische Gasversorgung 5 3’130 3’634 167 337
Liechtensteinische Kraftwerke 79 24’637 28’320 870 2’813
Liechtensteinische Post AG 34 10261 11942 442 1’239
Liechtensteinisches Landesspital* 42 7'499 8’664 141 1’025
PostAuto Liechtenstein Anstalt* 41 11’600 13468 268 1’600
BOS PS Anstalt* - - - - -
Stiftung Kunstmuseum Liechtenstein* - - - - -
Stiftung Liechtensteinische Landesbibliothek* - - - - -
Stiftung Liechtensteinische Musikschule* 22 5'571 6’390 179 640
Stiftung Liechtensteinisches Landesmuseum* 7 351 394 - 43
Stiftung Universitat Liechtenstein* 12 3’129 3’592 127 335
Telecom Liechtenstein AG 9 3’676 4'485 98 712
Verkehrsbetrieb LIECHTENTEINmobil 1 331 384 7 46
Liechtensteinische Stiftung fir das Alter* 1 318 339 36 -
Fachstelle fur Sexualfragen und HIV-Pravention * 1 387 470 4 79
Gemeinde Balzers 2 601 659 42 16
Gemeinde Triesenberg 1 370 403 47 -
First von Liechtenstein Stiftung - - - - -
Total 735 242’860 278’456 11’248 24'377
Anteil Land 586 192’239 220'035 9’120 18691

Abbildung 18: Berechnung der Deckungsliicken TZ2.5-->1.0%

Bei der Berechnung der Gesamtbelastung fur das Land werden diejenigen An-

schliisse mitberticksichtigt, die hauptsachlich oder zu einem grossen Anteil von
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einem Staatsbeitrag abhangig sind. Es handelt sich dabei um diejenigen An-
schlisse, deren Deckungsliicke bereits bei der Schaffung des SBPVG vom Land

ibernommen wurde (Art. 14 SBPVG).

Das Land muss bei der Schaffung des geschlossenen Vorsorgewerks zur Ausfinan-
zierung der Deckungsliicke, welche bei der Senkung des technischen Zinssatzes auf

1.0% entsteht, CHF 18.7 Mio. einschiessen.

Die Finanzierung des geschlossenen Vorsorgewerks erfolgt zusammengefasst wie

folgt:

Geschlossenes Vorsorgewerk
DG: 100 %

Arbeitgeber
Finanzierung «a fonds perdu»
DifferenzTZ 1.0 % > 2.5 % abzlglich WSR —

SPL

Sicherungsbeitrage der «Rentner PVS» CHF 11.2 Mio.

= CHF 278.5 Mio. Vorsorgekapital

SPL
Vorsorgekapital der «Rentner PVS»
Berechnung mitTZ 2.5 %

CHF 242.9
Mio.

Abbildung 19: Finanzierung des geschlossenen Vorsorgewerks per 31.12.2024

(Extrapolation)

3.1.3 Garantielosung fir das geschlossene Vorsorgewerk

Im geschlossenen Vorsorgewerk gibt es keine Aktivversicherten und damit auch
keine laufenden Beitrdage. Das Vorsorgewerk finanziert sich ausschliesslich tber
die Anlageertrage, welche am Markt erzielt werden. Auch wenn der technische
Zinssatz mit 1.0% konservativ angesetzt ist, bleibt es unsicher, ob die Kapitalisie-
rung des geschlossenen Vorsorgewerks bis zur Auszahlung der letzten Rente aus-

reichend sein wird. Da das Vorsorgekapital pro Jahr laufend abnimmt, ist von
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Bedeutung, dass das Vorsorgewerk bei abnehmendem Rentnerbestand auch nur

noch die Mittel vorhilt, die notwendig sind.

Eine Rentnerkasse ist per se nicht sanierungsfahig. Darum muss fiir das geschlos-
sene Rentner-Vorsorgewerk im Gesetz ein laufender Deckungsgradausgleich fest-
gelegt werden, was einer Garantiel6sung entspricht. Damit nicht jahrlich ausgegli-
chen werden muss, wird eine Interventionsschwelle bei einem regulatorischen De-

ckungsgrad festgelegt.

Die Interventionsschwelle dieser gesetzlichen Garantie wird bei einem Deckungs-
grad von 95% festgelegt. Dies bedeutet, dass die angeschlossenen Arbeitgeber
verpflichtet sind, das geschlossene Vorsorgewerk wieder auf einen Deckungsgrad
von 100% auszufinanzieren, sobald der Deckungsgrad in zwei aufeinander folgen-
den Jahren die Schwelle von 95% unterschreitet. Durch die Vorgabe, dass erst in-
terveniert wird, wenn die Schwelle in zwei aufeinander folgenden Jahren unter-
schritten wird, werden kurzfristige Ausschlage geglattet und die Gefahr einer

Uberfinanzierung wird gemindert.

Das Vorsorgekapital des geschlossenen Vorsorgewerks betrédgt (basierend auf den
Daten per 31. Dezember 2022, hochgerechnet per 31. Dezember 2024) CHF 278.5
Mio. Eine Deckungsliicke von 5% entspricht somit einem Betrag von ca. CHF 13.9
Mio. Dies als Grossenordnung flr die Finanzierung bei einer Unterdeckung von
5%. Nattrlich kann die Unterdeckung auch grosser sein. Allerdings wird diese
Summe im Lauf der Zeit immer kleiner, da die Anzahl Rentner und das Vorsorge-

kapital geringer werden.

Aus heutiger Sicht ist die Wahrscheinlichkeit, dass eine solche Intervention notig
ist, schwierig abzuschatzen. Der technische Zinssatz von 1.0% und die damit ver-
bundene konservative Anlagestrategie geben Hoffnung, dass das Vorsorgekapital

immer zu mehr als 95% gedeckt sein wird. Zudem wird das Vorsorgewerk
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eventuelle Uberschiisse zum Aufbau einer Wertschwankungsreserve einsetzen.
Dafiir wird die Verwendung der Uberschiisse im Gesetz geregelt. Diese sind mit

folgenden Prioritaten einzusetzen:

1. Ausfinanzierung einer evtl. vorhandenen Deckungsliicke, d. h. Ausfinanzie-

rung auf einen Deckungsgrad von 100%
2. Aufbau einer angemessenen Wertschwankungsreserve

3. Teuerungsausgleich fiir Rentner moglich, wobei dieser in Summe nicht ho-
her sein darf als der Teuerungsausgleich der Rentner im offenen Vorsorge-
werk im selben Vergleichszeitraum. Falls beispielsweise die Rentner im of-
fenen Vorsorgewerk in einem Jahr einen Teuerungsausgleich von 1.0% er-
halten haben, wahrenddem das geschlossene Vorsorgewerk im entspre-
chenden Jahr zuerst noch die Wertschwankungsreserve aufnen musste,
darf diese Erhéhung im geschlossenen Vorsorgewerk nachgeholt werden,

sobald die Voraussetzungen dafiir gegeben sind.

Die Finanzierung der Garantie erfolgt ausschliesslich durch die Arbeitgeber, von
denen zum Interventionszeitpunkt noch Rentner im geschlossenen Vorsorgewerk
verwaltet werden. Dazu werden die Deckungsliicken pro Anschluss berechnet und
diese den jeweiligen Arbeitgebern in Rechnung gestellt. Die Deckungsliicken der
Anschliisse gemass Art. 14 Abs. 2 Bst. a SBPVG werden durch das Land tibernom-

men.

Da es sich bei der vorliegenden Regelung um eine gesetzliche Garantie handelt,
mussen die Arbeitgeber die Deckungsliicke ausfinanzieren. Auch das Land ist ge-

setzlich verpflichtet, die entsprechenden Mittel bereitzustellen.
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3.1.4 Auflésung des geschlossenen Vorsorgewerks

Das geschlossene Vorsorgewerk endet grundsatzlich mit dem Tod des letzten
Rentners. Allerdings ist es ineffizient, fiir die wenigen letzten Rentner ein eigenes
Vorsorgewerk aufrecht zu erhalten. Deshalb wird im SBPVG vorgesehen, dass das
geschlossene Vorsorgewerk vorzeitig liquidiert wird und die vorhandenen Rentner
wieder in das offene Vorsorgewerk Uberfiihrt werden, wenn das geschlossene

Vorsorgewerk weniger als 30 Rentnerinnen und Rentner aufweist.

Falls im Zeitpunkt der Auflésung des geschlossenen Vorsorgewerks noch uber-

schiissige Mittel vorhanden sind, werden diese folgendermassen verwendet:

. Falls keine Garantieleistungen gemadss dem neuen Art. 5a SBPVG geleistet
werden mussten: Die (iberschiissigen Mittel fliessen an das offene Vorsor-

gewerk der SPL

. Falls Garantieleistungen gemass dem neuen Art. 5a SBPVG geleistet werden
mussten: Die Uberschiissigen Mittel werden analog dem Anteil des jeweili-
gen Anschlusses an den gesamten Garantiezahlungen an die Arbeitgeber zu-

rickbezahlt. Dazu ein Berechnungsbeispiel:
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Leistung Garantiezahlungen

Wer/Betrag Total
Land |Ansch|uss A |Anssch|uss B
Garantiezahlung 1 (12/2027)
in CHF 3'500'000 500’000 250000 |  4'250°000
in% 82% 12% 6% 100%
Garantiezahlung 2 (12/2034)
in CHF 2'800°000 400’000 - 3'200'000
in% 88% 13% 0% 100%
Total Garantiezahlungen 6300001 900'000 250°000 [ 7'450°001
% an gesamten Garantiezahlungen
= Verteilschliissel 85% 12% 3% 100%
Riickzahlung Uberschuss
Wer/Betrag Total
Land |Ansch|uss A |Anssch|uss B
Riickzahlung Uberschuss CHF 1'000'000
Verteilschliissel 85% 12% 3% 100%| <—
in CHF 850'000 120000 30'000 1'000'000

Abbildung 20: Beispielberechnung fiir die Riickzahlung von Garantieleistungen bei

der Auflésung des geschlossenen Vorsorgewerks

3.1.5 Fazit

Durch die Schaffung des geschlossenen Vorsorgewerks wird die Umverteilung zwi-
schen den aktiven Versicherten und den Rentnern in der geschlossenen Kasse ge-
stoppt. Allerdings tragen die Arbeitgeber weiterhin das Risiko, dass schlechte Er-
gebnisse an den Finanzmarkten, welche den Deckungsgrad belasten, durch sie

ausgeglichen werden miussen.

3.2 Rentenmodell mit variabler Rente im offenen Vorsorgewerk

Wie bereits in diesem Bericht dargestellt, tragt der Rentner mit der heutigen Aus-
gestaltung der betrieblichen Vorsorge keinerlei Anlagerisiko. Dieses Risiko wird an
die Versicherten sowie an die Arbeitgeber delegiert. Im Falle eines Kapitalbezugs

hingegen geht das Anlagerisiko an den Versicherten lber.
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Ein variables Rentenmodell hat zum Ziel, die Rentner sowohl am Anlagerisiko als
auch am Anlageerfolg zu beteiligen und stellt somit eine Art «Zwischenlsung»
zwischen der garantierten Rente sowie dem Kapitalbezug dar. Bei einem variablen
Rentenmodell ist die bei der Pensionierung festgelegte Grundrente grundsatzlich
garantiert. In Abhangigkeit von Deckungsgrad, Performance oder Verzinsung der
Sparguthaben — oder einer Kombination dieser Eckwerte — wird im giinstigen Fall
eine zusatzliche variable Rente ausbezahlt. Der Entscheid tber die Hohe des vari-

ablen Anteils erfolgt in der Regel jahrlich.

Der Umstand, dass die Rentner prinzipiell von hoheren Ertréagen profitieren, aber
bei schlechten Ergebnissen die Grundrente nicht gekiirzt wird, muss bei der Fest-
legung des Umwandlungssatzes, welcher als Grundlage fiir die Berechnung der
Grundrente dient, berticksichtigt werden. Dieser muss tiefer sein als bei der aktu-
ellen Lésung. Dank des variablen Modells kann die Rente aber in guten Jahren be-

deutend hoher sein als die Grundrente, die wie erwahnt stets garantiert ist.

Im SBPVG wird neu die Grundlage dafiir geschaffen, dass der Stiftungsrat ein vari-
ables Rentenmodell einfiihren kann. Es wird bewusst auf eine verpflichtende Be-
stimmung verzichtet und die Einfiihrung einer flexiblen Rente obliegt der Entschei-

dung des Stiftungsrates.

Mit der Schaffung einer im Gesetz verankerten Moglichkeit der Einflihrung einer

variablen Rente werden verschiedene Ziele verfolgt.

. Die variable Rente ist die zentrale Massnahme innerhalb dieses Pakets gegen
die kiinftige Umverteilung. Dies dank des im Verhaltnis zur aktuellen Lésung
tieferen Umwandlungssatzes, in dessen Folge das Zinsversprechen und so-
mit die Pensionierungsverluste sinken. Das zu hohe Zinsversprechen an die
Rentner ist die Hauptursache fir die heute bestehende unerwiinschte Um-

verteilung.
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. Die Massnahme ist aber erst wirksam, wenn sich ein hoher Anteil der Versi-
cherten dafiir entscheidet (vgl. Kapitel 3.6) Voraussetzung dafir ist eine fi-
nanziell gesunde Kasse mit einem Deckungsgrad von deutlich Gber 100 %,
denn der variable Rententeil wird nur in guten Finanzjahren ausbezahlt. Sie
belasten damit nicht das Kapital der Aktivversicherten. Die verfiigbaren Mit-
tel kdnnen so zeitgerecht und zielgerichtet zugunsten der Versicherten ein-
gesetzt sowie das finanzielle Gleichgewicht der Vorsorgeeinrichtung gesi-

chert werden.

. Auch die Umverteilung in die Gegenrichtung, ndmlich von Rentnern zu Ak-
tivversicherten, kann so verhindert werden. Denn bei steigenden Zinsertra-
gen ist es wahrscheinlich, dass das Zinsversprechen fir gewisse Rentnerjahr-
gange fir deren garantierte Rente wiederkehrend tiefer sein wiirde als die
Verzinsung fir die Aktivversicherten. In diesen Fallen werden Ertrage, die
auf dem Vorsorgekapital der Rentnerinnen und Rentner anfallen, den Aktiv-
versicherten gutgeschrieben. Auch dies stellt eine unerwiinschte Umvertei-

lung dar.

. Mit der variablen Rente wird zudem die Gleichbehandlung zwischen unter-
schiedlichen Rentnerjahrgangen mit unterschiedlichen Umwandlungssatzen

und entsprechend unterschiedlichen Zinsversprechen erhéht.

Das Modell der variablen Rente funktioniert wie in Abbildung 21 dargestellt. Dabei
handelt es sich um eine realistische Ideenskizze, die definitiven Parameter sind,

wie oben erwahnt, vom Stiftungsrat der SPL festzulegen:
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Abbildung 21: Modell variable Rente

Die Grundrente entspricht der bei der Pensionierung festgelegten Rente. Diese
wird mit einem tieferen Umwandlungssatz berechnet als die fixe Rente. Um der
Gleichbehandlung mit den aktiven Versicherten moglichst nahezukommen, wird
die Hohe der variablen Rente in Prozent jahrlich zusammen mit dem Zinssatz fiir
die Aktivversicherten bestimmt. Die effektiv zur Auszahlung gelangende Rente
schwankt somit von Jahr zu Jahr, betrdgt aber nie weniger als die Grundrente.
Wahrend die Verzinsung der Sparguthaben das noch laufende Jahr betrifft, wiirde

die Rente flr das Folgejahr neu festgelegt.

Das variable Rentenmodell wird fiir alle Altersrentner (inkl. deren Hinterlassenen-
renten) im offenen Vorsorgewerk als Option vorgesehen. Samtlichen Neurentnern
wie auch den bestehenden Altersrentnern wird im SBPVG einmalig die Moglichkeit
eingerdaumt, sich fur das variable Rentenmodell zu entscheiden oder sich fur eine

fixe Rente auszusprechen.

Wenn ein Neurentner nicht das variable Rentenmodell wahlt, kommt der geltende

reglementarische Umwandlungssatz zur Anwendung und die Rente bleibt
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abgesehen von einem etwaigen zukiinftigen Teuerungsausgleich auf Lebzeiten un-
verdandert. Fir bereits laufende Renten wiirde sich beim individuellen Verzicht auf
das variable Rentenmodell nichts andern; bei Zustimmung zum variablen Renten-
modell wiirde die garantierte Rente hingegen niedriger ausfallen als derzeit. Im
Gegenzug eroffnet sich aber die Chance auf eine hohere Rente bei guter Finanz-
lage der Kasse, die eine hdhere Verzinsung der Sparguthaben der Aktivversicher-
ten und damit analog die Auszahlung einer variablen Rente erméglicht. Es ist aber
deutlich festzuhalten, dass bei einem Wechsel von einer bestehenden Rente auf
die neue variable Rente auch die aktuellen Umwandlungssatze zur Anwendung
gelangen. Somit wird ein Wechsel nur fiir die Jahrgdnge interessant sein, die in
den letzten Jahren mit bereits tieferen Umwandlungssatzen in Rente gegangen

sind.

Wie erwahnt, wird im SBPVG eine Bestimmung eingefligt, wonach der Stiftungsrat
im Reglement ein variables Rentenmodell einfiihren kann. In diesem Bericht
wurde bereits aufgezeigt, dass der Stiftungsrat der SPL bereits im Jahr 2019 be-
schlossen hat, die Umwandlungssatze bis zum Jahre 2028 auf 4.5% zu senken.
Waiirde ein variables Rentenmodell vor diesem Zeitpunkt eingefiigt, waren je nach
den konkreten Parametern des Modells fiir die Neurentner der ersten Jahrgange
nach Inkrafttreten dieser Regelung aufgrund der sofortigen und unerwarteten
Senkung des Umwandlungssatzes eine Ubergangsbestimmung erforderlich gewe-
sen, da sich diese Versicherten nicht auf diese Massnahmen einstellen konnten.

Dies ist nun nicht mehr notwendig.

Zusammengefasst |asst sich das Modell der variablen Rente wie folgt darstellen:

. Zwischen dem 1. Juli 2014 und dem 1. Januar 2028 pensionierte Rentner:
a) Verzicht auf das variable Rentenmodell: Keine Anderungen, diese erhalten
weiterhin die zugesicherte Rente gemass dem geltenden Umwandlungssatz

im Zeitpunkt der Pensionierung; b) Zustimmung zum variablen
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Rentenmodell: leichte Reduktion der garantierten Rente, jedoch Méglichkeit
einer zuséatzlichen jahrlichen variablen Rente bei entsprechend hoher Ver-

zinsung der Kapitalien der Aktivversicherten.

. Neupensionierungen nach Einflihrung des variablen Rentenmodells: Wahl

des Rentenmodells bei Pensionierung

o a) Entscheid fir das Modell mit einer fixen Rente: fixe Rente mit
Umwandlungssatz entsprechend dem aktuellen Vorsorgeregle-

ment

o b) Entscheid fiir das variable Rentenmodell: Garantierente plus va-
riable Zusatzrente, die an die Hohe der Verzinsung der Guthaben
der aktiven Versicherten geknuipft ist. Beispiel: keine Zusatzrente
bei Verzinsung Sparguthaben unter 1.5%, 10% Zusatzrente bei
Verzinsung Sparguthaben von 2% (entsprechend einem Umwand-
lungssatz von 4.84%), 20% Zusatzrente bei Verzinsung Spargutha-
ben von 3% (entsprechend einem Umwandlungssatz von 5.28%).

Die Zusatzrenten werden jeweils fir ein Jahr festgelegt.

Die untenstehende Simulation zeigt auf, wie sich die Renten seit dem Jahre 2014
entwickelt hatten, wenn ein fiktives variables Rentenmodell mit den in Abbildung
20 beschriebenen Parametern in Kraft gewesen ware. Als Grundlage diente eine
Umwandlungssatz von 4.40% fiir die Grundrente der variablen Rente und von

4.60% fur die fixe Rente.

Die Aussage der Simulation ist allerdings sehr theoretisch, weil

a) ein Massnahmenpaket mit derart tiefen Umwandlungssatzen vor 10 Jah-

ren weder vorgeschlagen worden noch politisch umsetzbar gewesen ware
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b) die vom Stiftungsrat beschlossenen Zinssatze fir die Sparguthaben infolge
der meist ungeniigenden Finanzlage der SPL entsprechend der erzielten

Anlageperformance stark schwankten.

Zins Sparguthaben Zinsanspruch Rentner Rente in % der Grund-
rente
0.0% bis < 1.0% 1.25% 100.0%
1.0% bis < 1.5% 1.25% 100.0%
1.5% bis < 2.0% 1.25% 100.0%
2.0% bis <2.5% 1.75% 106.0%
2.5% bis <3.0% 2.25% 112.0%
>3.0% 2.75% 120.0%
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Jahr Zins Spargut- | Zinsanspruch | Variable Fixe Rente in

haben Rentner Rene in % der | % der Grund-
Grundrente rente

2014 2.50% 2.25% 112.0% 104.5%

2015 0.50% 1.25% 100.0% 104.5%

2016 1.00% 1.25% 100.0% 104.5%

2017 2.50% 2.25% 112.0% 104.5%

2018 0.75% 1.25% 100.0% 104.5%

2019 4.50% 2.75% 120.0% 104.5%

2020 2.00% 1.75% 106.0% 104.5%

2021 5.00% 2.75% 120.0% 104.5%

2022 0.00% 1.25% 100.0% 104.5%

Mittelwert 2.05% 1.84% 107.5% 104.5%

Abbildung 20: Simulation variables Rentenmodell

3.3 Ausfinanzierung der bestehenden Renten im Beitragsprimat

Wie bereits ausgefiihrt, wendet die SPL heute den technischen Zinssatz in Hohe

von 1.5% an. Die Kosten der Zinssatzsenkung von urspriinglich 2.5% auf 1.5% gin-

gen zulasten der Stiftung. Auch wurde in diesem Bericht bereits dargestellt, dass

die Ausfinanzierung per 31. Dezember 2013 auf den technischen Zinssatz von 2.5%

nicht genligend war.
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Der Vorsorgeplan der SPL wurde auf Basis einer Verzinsung von 2.5% konzipiert.
Zusammen mit 1.0% Lohnentwicklung ergibt sich eine Realverzinsung von 1.5%.
Damit sollte das Leistungsziel von 45% des letzten versicherten Lohnes erreicht
werden. Auch der Umwandlungssatz von urspriinglich 5.425% basierte auf dem

technischen Zinssatz von 2.5%.

Aufgrund der Zinssituation musste der Stiftungsrat den technischen Zins und fol-
gerichtig auch den Umwandlungssatz senken. Da dieser aber aufgrund von Art. 5
Abs. 4 BPVV nur schrittweise gesenkt werden kann, entstanden nach der Senkung
des technischen Zinssatzes bei jeder Pensionierung hohe Pensionierungsverluste.
Das heisst, die Kosten der Zinssatzsenkung von urspriinglich 2.5% auf 1.5% gingen
nicht nur fir die bereits laufenden Renten zulasten der Stiftung, sondern auch fir
die kommenden Neupensionierungen. Dies ist in abnehmendem Mass fir alle
Neupensionierungen der Fall, bis der reglementarische Umwandlungssatz dem
technischen Zinssatz von 1.5% entspricht. Konkret bedeutete dies eine laufende
unerwiinschte Umverteilung von den Mitteln der Aktivversicherten zu den Rent-

nern.

Zwar kann heute dank der im Laufe des Jahres 2022 eingetretenen Erh6hung des
Zinsniveaus davon ausgegangen werden, dass die SPL den technischen Zinssatz fiir
das offene Vorsorgewerk in absehbarer Zeit nicht noch weiter senken muss. Im
Gegensatz zur geschlossenen Rentnerkasse verfligt das offene Vorsorgewerk zu-
dem Uber eine gute strukturelle Risikofdahigkeit. Die Vorsorgekapitalien des offe-
nen Vorsorgewerks kdnnen somit gesamthaft betrachtet mit mehr Risiko als die-
jenigen der Rentnerkasse angelegt werden, woraus sich eine hohere Renditeer-

wartung ergibt.

Nichtsdestotrotz sollen auch die laufenden Renten im Beitragsprimat analog den
Renten aus der PVS auf den technischen Zinssatz von 1.0% ausfinanziert werden.

Dadurch wird die SPL nicht bis zu einem Deckungsgrad von 100% finanziert,
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sondern es wird zusatzlich eine geringe Wertschwankungsreserve gebildet. Da nur
das Rentnervorsorgekapital auf den technischen Zinssatz von 1.0% ausfinanziert
wird und dieses nur rund 25% der gesamten Vorsorgekapitalien des offenen Vor-
sorgewerks entspricht, erhoht sich der Deckungsgrad lediglich um rund 1.5 Pro-

zentpunkte.

Diese Ausfinanzierung soll (iber eine Einmaleinlage der Arbeitgeber erfolgen. Der
notwendige Betrag wird auf Basis des per Inkrafttreten aktuellen Rentnerbestands
ermittelt. Er entspricht der Differenz zwischen dem Vorsorgekapital mit techni-
schem Zinssatz 2.5% und demjenigen mit 1.0%, beides basierend auf den aktuellen

technischen Grundlagen der SPL.

Die Einmaleinlage tragt zusammen mit dem vollstandigen Darlehensverzicht (vgl.
Kapitel 3.4) zur Eliminierung der bestehenden unerwiinschten Umverteilung der
Vergangenheit bei. Sie wird zur Bildung der Wertschwankungsreserve verwendet,
soweit sie nicht zur Ausfinanzierung einer Unterdeckung benétigt wird. Damit wird
zwar die Umverteilung der Vergangenheit nicht ganzlich kompensiert, da kein al-
leiniger Anspruch der aktiven Versicherten auf die Mittel aus der Einmaleinlage
besteht. Die bessere strukturelle und finanzielle Risikofahigkeit, gepaart mit dem
variablen Rentenmodell, ermdglicht es dem Stiftungsrat zukinftig jedoch, neuen
Umverteilungen entgegenzuwirken. Zudem ist eine Wertschwankungsreserve Vo-
raussetzung dafir, dass sich geniigend Rentnerinnen und Rentner fiir die variable
Rente entscheiden. Denn nur bei einer ausreichenden Wertschwankungsreserve
ist eine konstante Verzinsung des Vorsorgekapital der Aktivversicherten und somit
die Auszahlung einer variablen Rente realistisch. Da die variable Rente die wirk-
samste Massnahme gegen die zukiinftige Umverteilung ist, ist eine genligende

Wertschwankungsreserve fiir die SPL sehr wichtig.

Der Deckungsgrad des offenen Vorsorgewerks wiirde nach Umsetzung der Mass-

nahmen auf Basis der finanziellen Lage per 31. Dezember 2022 gut 103% betragen.
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Zum Vergleich: der Median der Deckungsgrade der liechtensteinischen Vorsorge-

einrichtungen betrug per 31.12.2022 105.1 %.

Diese Finanzierung tGber den Deckungsgrad von 100% hinaus soll der SPL ein wenig
mehr Stabilitat verleihen und der derzeit schwierigen Marktsituation Rechnung
tragen. Dabei wird die SPL nicht zu viel finanziert, sondern liegt mit dem Deckungs-
grad am unteren Ende des Durchschnitts der anderen Vorsorgeeinrichtungen in
Liechtenstein. Zudem ist die SPL damit auch bei weitem nicht iberfinanziert, denn
die SPL sollte im Idealfall Gber einen Deckungsgrad von rund 115% % verfiigen.
Nur mit diesen dann vorhandenen Wertschwankungsreserven wére die SPL ideal
flr samtliche Risiken ausgestattet. Diesen Wert zu erreichen wird deshalb weiter-

hin eines der Ziele der SPL sein.

Die Kosten dieser Ausfinanzierung belaufen sich rund auf CHF 43.7 Mio.>%; der An-
teil des Landes gemass Art. 14 SBPVG betragt dabei rund CHF 38.1 Mio. Diese Kos-

ten tragen vollstandig die Arbeitgeber.

Bis Ende 2024 wird der Rentnerbestand aufgrund von Neupensionierungen trotz
Todesfallen um geschatzte 16 % zugenommen haben. Die Einmaleinlagen erhéhen

sich entsprechend.

50 stand 31. Dezember 2022.



Berechnungsdatum 31.12.2022

Arbeitgeber

Rentner SPL

Anzahl

Vorsorgekapital

Ausfinanzie-

TZ 2.5% TZ 1.0% Fung auf 1.0%
Liechtensteinische Landesverwaltung* 92 46105 55’466 9361
Schulamt* 65 27'966 33548 5'583
Frihpensionierte* 128 82’315 98’468 16'153
Magistraten* 6 6’021 7'236 1215
Bewdahrungshilfe Liechtenstein* - - - -
Finanzmarktaufsicht Liechtenstein* 2 819 990 171
Fluchtlingshilfe Liechtenstein* 1 530 639 109
Gemeinde Eschen - - - -
Kulturstiftung Liechtenstein* 4 741 851 110
Kunstschule* 1 76 91 16
Liechtenstein Marketing* 1 103 120 17
Liechtensteinische AHV-IV-FAK Anstalten 5 4'218 5’083 864
Liechtensteinische Gasversorgung 4 1475 1820 345
Liechtensteinische Kraftwerke 16 7'170 8801 1’631
Liechtensteinische Post AG 23 8’852 10716 1’864
Liechtensteinisches Landesspital* 27 8'716 10339 1’624
PostAuto Liechtenstein Anstalt* 8 3213 3’909 696
BOS PS Anstalt* 5 1215 1’473 259
Stiftung Kunstmuseum Liechtenstein* 5 2’071 2’450 379
Stiftung Liechtensteinische Landesbibliothek* 1 832 996 164
Stiftung Liechtensteinische Musikschule* 9 4237 5144 907
Stiftung Liechtensteinisches Landesmuseum* 6 846 975 129
Stiftung Universitat Liechtenstein* 14 5'701 6’937 1’235
Telecom Liechtenstein AG 10 4'527 5’383 856
Verkehrsbetrieb LIECHTENTEINmobil - - - -
Liechtensteinische Stiftung fir das Alter* - - - -
Fachstelle fur Sexualfragen und HIV-Pravention* - - - -
Gemeinde Balzers - - - -
Gemeinde Triesenberg - - - -
First von Liechtenstein Stiftung - - - -
Total 433 217'749 261’436 43’687
Anteil Land 375 191’507 229’633 38’126

Abbildung 21: Ausfinanzierung bestehende SPL-Renten (per 31.12.2024 erhohen

sich die Werte um ca. 16%)

3.4 Umwandlung der Darlehen in Eigenkapital

Bei der letzten Sanierung der PVS/SPLim Jahr 2013/2014 wurden die notwendigen

Sanierungsbeitrage nicht vollstandig als Eigenkapital einbezahlt, sondern ein ge-

wisser Betrag als zinsloses Darlehen gewahrt. Damit konnte die SPL zwar den vol-

len Betrag analog einem Deckungsgrad von 100% an den Kapitalmarkten anlegen

und damit Ertrage erwirtschaften, trotzdem stellen diese Mittel Fremdkapital dar

und diirfen beispielsweise nicht zur Berechnung des Deckungsgrads miteinbezo-

gen werden.
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Grund fiir diese Massnahme war die Verhinderung einer Uberfinanzierung der
SPL. Dies erkennt man an den Regelungen zum Darlehen in Art. 15 SBPVG. So sollte
das Darlehen in Schritten von 25% zuriickbezahlt werden, wenn zwei Jahre nach-
einander der Deckungsgrad mehr als 105% betragt. Die Rickzahlung erfolgt im
dritten Jahr. Somit wiirde sichergestellt, dass bei einer nachhaltigen Erholung der
SPL ein Teil des Darlehens zuriickbezahlt und damit letztlich die Arbeitgeber ent-

lastet wirden.

Auf der anderen Seite wiirden 25% des Darlehens verfallen, wenn der Deckungs-

grad am Ende eines Jahres tiefer liegt als 85%.

Der Grundgedanke ist im Lichte der damaligen Diskussion nachvollziehbar, da bei
einzelnen Abgeordneten die Sorge herrschte, dass die SPL ,,zu schlecht gerechnet”
wurde und damit die Ausfinanzierung zu hoch ausfallen wiirde. Allerdings zeigt die
Realitat, dass dies nicht der Fall war, auch unter Anrechnung des Darlehens als
Eigenkapital liegt der Deckungsgrad Ende 2022 nur bei 97.2%. Zudem haben alle
angeschlossenen Unternehmen inklusive dem Land Liechtenstein das Darlehen an
die SPL zu 100% wertberichtigt: Dies zeigt, dass nicht mit einer Riickzahlung ge-

rechnet wird.

Ein weiterer Konstruktionsfehler dieser Losung liegt darin, dass bei einem De-
ckungsgrad von 105% das Darlehen im Umfang von 25% zurlickbezahlt werden
muss. Somit wiirde die SPL umgehend wieder geschwéacht. Der Deckungsgrad
wirde zwar gleichbleiben, jedoch wiirde der SPL Anlagevermdgen entzogen, was
eine Erhohung der Sollrendite bewirken wiirde. Denn eines ist deutlich festzuhal-
ten: Eine Pensionskasse mit einem Deckungsgrad von 100% ist nicht ausreichend
finanziert. Erst, wenn angemessene Wertschwankungsreserven angespart werden
konnten, ist ein Kasse auch fiir schwierige Zeiten gewappnet. Eine Wertschwan-

kungsreserve von ca. 15% ware bei der SPL angemessen. Somit hatte, wenn schon
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eine solche Losung beschlossen wurde, der Wert fiir eine Riickzahlung des Darle-

hens eher bei einem Deckungsgrad von 115% liegen mussen.

Ein weiterer , Konstruktionsfehler” ist auch bei der unteren Grenze zu finden.
Wenn der Deckungsgrad 85% unterschreitet, verfallen 25% des Darlehens zu
Gunsten der SPL. Allerdings sind gemaéss der Finanzmarktaufsicht Liechtenstein
bereits bei einem Deckungsgrad von weniger als 100% Sanierungsmassnahmen zu
ergreifen. Somit kann mit der heute geltenden gesetzlichen Regelung der Fall ein-
treten, dass die Arbeitgeber Sanierungsmassnahmen leisten miissen und gleich-

zeitig das Darlehen nicht berticksichtigt wird.

Zusammengefasst lasst sich zum Darlehen Folgendes festhalten:

. Die urspriingliche Intention, eine Uberfinanzierung der SPL zu verhindern,
war verstandlich, ist aber durch die Entwicklung der letzten Jahre widerlegt
worden. Die SPL wurde 2014 nicht Gberfinanziert. Vielmehr hat sich die be-
reits damals formulierte Beflirchtung, dass die Ausfinanzierung nicht reichen

wiirde, bewahrheitet.

. Die Riickzahlungs- bzw. Verfallsregelungen sind riickblickend gesehen falsch

angesetzt.

. Die Riickzahlung des Darlehens scheint aus heutiger Sicht noch fir Jahre als
nicht realistisch. Zudem wurde das Darlehen bereits von allen Darlehensge-

bern wertberichtigt.

. Hingegen ist es fiir die SPL liberlebenswichtig, dass fiir das offene Vorsorge-
werk eine ausreichende Wertschwankungsreserve im Umfang von ca. 15%
aufgebaut werden kann. Eine Pensionskasse ist namlich erst ausreichend fi-
nanziert, wenn sie iber eine genligende Wertschwankungsreserve verfligt,
um einen Einbruch der Kapitalmarkte zu verkraften, ohne in erhebliche Un-

terdeckung zu geraten.
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Aus diesem Grund soll das Darlehen aufgehoben und in Eigenkapital umgewandelt
werden. Damit wird die Eigenkapitalbasis der SPL verstarkt und sie erhdlt die
Chance, langfristig eine gesunde Basis mit Wertschwankungsreserven aufzu-

bauen.

Als Vorteil dieser Losung ist hervorzuheben, dass sie keine effektiven Kosten nach
sich zieht. Die Mittel wurden bereits 2014 iberweisen, somit hat die Aufhebung
des Darlehens keine Auswirkungen auf die Liquiditat der Anschliisse. Zudem wur-
den die Darlehen in allen Bilanzen wertberichtigt, so dass sich die Umwandlung

des Darlehens auch bei keinem Anschluss auf das Ergebnis auswirkt.

Aktiven Anschluss A Passiven Aktiven SPL Passiven
Bank 1000 presneooee e : Bank 10'000
Zahlung SPL 100 Liquiditat: ~ -100 : Sanierung A 100 Liquiditat: ~ +100 '
< Ende2014 900 { Ergebnis:  -100 | Ende2014  10°100  Ergebnis: 0
o
o~
Forderung 100 Wertberichti- 100 Darlehens- 100
ggu. SPL gung Darlehen schuld
Bank 101100 | eeeeesososeesssseeeeeen
Bank 900 | Liquiditat: 0 3 {Liquiditat: 0
Zahlung SPL i Ergebnis: 0 1 ! Ergebnis:  +100
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Abbildung 22: Schematische Darstellung der Auswirkungen des Darlehens (Ge-

wahrung und Erlass) auf die Anschliisse und die SPL

Die Kosten der Umwandlung des Darlehens sind also theoretischer Natur und fal-
len nicht mehr an. Lediglich die aus heutiger Sicht sehr theoretische Moglichkeit,
dass ein Teil des Darlehens einmal zurlickbezahlt wird, wird abgeschafft. Eine sol-
che Teilrlickzahlung hatte aber, wie aufgezeigt, unmittelbar wieder negative Aus-

wirkungen auf den Deckungsgrad der SPL und ist deshalb zu vermeiden.

Die Hohe der Darlehen ist aus der folgenden Tabelle zu entnehmen. Aber — wie

bereits erwahnt — ist dies rein informativ, die Mittel sind bereits vor zehn Jahren
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geflossen und die Ergebnisse wurden bereits in den letzten Jahren durch die Wert-

berichtigungen belastet.

Land Liechtenstein 77°019°000
Liechtensteinische Post AG 4'605’000
Liechtensteinische Kraftwerke 6’191'000
Liechtensteinische Gasversorgung 635’000
AHV-IV-FAK Anstalten 2'208'000
First von Liechtenstein Stiftung 51’000
Telecom Liechtenstein AG 2’161°000
Gemeinde Balzers 181’000
Gemeinde Triesenberg 93’000
Gemeinde Eschen 139°000
Fachstelle fur Sexualfragen und HIV-Pravention 57’000
Verkehrsbetrieb LIECHTENSTEINmobil 152’000
Total 93’492'000

Abbildung 23: Ubersicht Darlehen
3.5 Erhéhung Sparbeitrage

Die Sparbeitrage der Versicherten gemass Art. 1 Bst. a bis f SBPVG sind in Art. 12
SBPVG geregelt. Sie sind seit der letzten Sanierung nach Jahrgangen gestaffelt. Alle
mit Jahrgang 1981 und jlinger leisten z. B. 16 % des versicherten Lohnes als Spar-
beitrag, bei den Jahrgdngen 1975 bis 1971 betragt der Abzug 19 %. Die Beitrage
steigen somit nicht mit zunehmendem Alter wie bei anderen Kassen, sondern sind
Uber die gesamte Laufzeit gleich hoch. Mit den verhaltnismassig hohen Abzligen
in jungen Jahren kann so der Zinseszins-Effekt genutzt werden, weshalb dieses

Vorgehen sinnvoll ist und nicht gedndert werden soll.

Die Sparbeitrage werden im Verhaltnis 55 % Arbeitgeber zu 45 % Arbeitnehmer

bezahlt. Mit diesem Verhaltnis liegt die SPL im Durchschnitt in Liechtenstein.

Seit 2014 werden von der Versicherten und den Arbeitgebern zusatzlich Solidari-

tatsbeitrage erhoben (Art. 19 SBPVG). Mit diesen werden die
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Ausgleichsmassnahmen finanziert, welche fiir die Wahrung des Besitzstands not-
wendig waren. Die Hohe dieser Beitrage wurde vom Stiftungsrat festgelegt. Be-
rechnet wurde dieser Zusatzbeitrag individuell pro Anschluss. Fir die Landesver-
waltung betragt dieser 2%, auch diese werden im Verhaltnis 55:45 von Arbeitge-

bern und Arbeithehmern bezahlt.

Die Laufzeit dieser Zusatzbeitrage wurde in Art. 19 Abs. 5 SBPVG auf maximal zehn
Jahre beschrankt. Damit laufen die Zusatzbeitrage spatestens Ende Juni 2024 aus.
Bei gewissen Anschliissen war dies bereits friiher der Fall, ndmlich dann, wenn die
Auslagen der Kasse fiir die Bestandesgarantie vollstandig bezahlt waren. Beim

Land wird voraussichtlich nicht die volle Laufzeit bendtigt.

Wie in diesem Bericht und Antrag mehrmals aufgezeigt, wird das urspriingliche
Leistungsziel der SPL in Hohe von 45% des versicherten Lohnes nicht mehr er-
reicht. Dies liegt an den verschiedenen Massnahmen, welche in den letzten Jahren
ergriffen werden mussten. Besonders ins Gewicht fallt dabei die Senkung des Um-
wandlungssatzes. Diese Senkung des Leistungsziels soll aber nicht einfach hinge-
nommen werden. Eine Verbesserung des Leistungsziels ist aber letztlich nur mit
weiteren Massnahmen moglich, eine davon ist die Erhohung der Sparbeitrage. Da-
mit wird das vorhandene Alterskapital bei Renteneintritt erhoht, was zu einer ho-
heren Rente bei gleichbleibendem Umwandlungssatz fihrt, womit letztlich das
Leistungsziel erhoht wird. Eine andere Massnahme ware die Erhohung des Um-
wandlungssatzes, was aber, wie aufgezeigt, nicht moéglich ist. Deshalb schlagt die

Regierung vor, die Sparbeitrage der Versicherten um 2 Prozentpunkte zu erhéhen.

Mit der Erhéhung der Sparbeitrage um 2 Prozentpunkte wird das Leistungsziel er-
hoht. Damit wird die Situation der Rentenbeziiger in Zukunft wieder verbessert,
wobei aufgrund des Zinseszins-Effektes diese Verbesserungen erst in Jahren spiir-

bar werden.
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Die Mehrkosten fiir die Versicherten sind offensichtlich, der Sparbeitrag erhoht
sich um 2 Prozentpunkte. Da die Versicherten 45% der Sparbeitrdge leisten, be-
tragt der zusatzliche Abzug 0.9% der versicherten Lohnsumme. Dies entspricht fiir
den Anschluss Land CHF 1.5 Mio. an zusatzlichen Sparbeitrdagen der Arbeitneh-

menden, die den individuellen Konten gutgeschrieben werden.

Die Kosten fiir die Arbeitgeber betragen 1.1 Prozentpunkte der versicherten Lohn-
summe. Auch hier gilt, dass sich fiir das Land gegeniiber den aktuellen Beitragen
nichts andert, da diese bereits geleistet werden. Allerdings wiirden diese Mittel
neu direkt dazu beitragen, das Leistungsziel zu verbessern. Die Summe der zusatz-

lichen Sparbeitrage des Landes betragt rund CHF 1.9 Mio.

Der Regierung ist bewusst, dass die Sparbeitrage fur die Versicherten in der SPLim
Vergleich zu anderen Unternehmen hoch sind. Allerdings sind die Leistungsziele
ohne diese Massnahme nicht erreichbar. Da die Einhaltung des Leistungsziels aber
essenziell fir die Sicherung der Lebensqualitat im Alter ist und dies ein Argument
beim Ringen um Fachkrafte sein kann, wird diese Erh6hung der Sparbeitrage vor-

geschlagen.

Die Anpassung der Sparbeitrage hat somit folgende Vorteile:
. Erhéhung des Leistungsziels;

. Die Gesamtbeitrage sind wegen der Solidaritatsbeitrage bei den meisten An-

schliissen bereits hoher, werden somit nicht vollstandig neu anfallen;

. Im Gegensatz zu den Solidaritatsbeitragen, die umverteilt wurden zu Guns-
ten der alteren Versicherten fir die Besitzstandgarantie, werden die Spar-

beitrage den individuellen Konten gutgeschrieben.

Leider hat die Erhohung der Sparbeitrdage auch negative Folgen. Dazu gehoren:
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. Die Sparbeitrage sind im Verhaltnis zu anderen Arbeitgebern hoch bis sehr

hoch. Dies kann auf dem Arbeitsmarkt ein Nachteil sein.

. Das verfligbare Einkommen der versicherten Personen wird trotz des Weg-
falls des Solidaritatsbeitrages nicht grosser. Im Gegenteil kann es bei An-
schlissen, die keinen oder eine geringeren Solidaritdtsabzug hatten, zu ho-

heren Abzligen als heute fihren.

. Neben den Abziigen fiir die versicherten Personen bleiben auch die Beitrage

der Arbeitgeber hoch bzw. steigen.

Trotz der aufgezeigten Nachteile Gberwiegen fiir die Regierung die Vorteile der
Erhéhung der Sparbeitrage eindeutig. Letztlich wird damit eine fir die Versicher-

ten gute Losung fir ihre Altersvorsorge angestrebt.
3.6 Fazit

Der Vorschlag der Regierung wird dazu beitragen, die unerwiinschten Umvertei-
lungen weitgehend zu beseitigen und damit der SPL die Basis zu geben, um in Zu-
kunft ohne Unterstitzungen des Landes und der Anschliisse die Vorsorge der Ver-

sicherten und Rentner zu gewahrleisten.

Dabei ist entscheidend, dass die vorgeschlagenen Massnahmen nur in ihrer Ge-
samtheit und in der vorgeschlagenen Hohe dazu fiihren, diese Ziele zu erreichen.
Jede Anderung einer Massnahme fiihrt dazu, dass die Ziele nicht oder nicht im
erwiinschten Ausmass erreicht werden. Folgende Ubersicht zeigt diese Zusam-

menhadnge.
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ZIEL1 Unerwiinschte Umverteilungen weitgehend verhindern

NOTWENDIGE
ANPASSUNGEN

*

Deckungsgrad offenes
Vorsorgewerk
ca. 105 %

Ausfinanzierung
Rentenmit TZ1 %

Ausfinanzierung auf

T21% Garantieldsung

NOTWENDIGE
MASSNAHMEN

Umwandlung
Darlehen

ZIEL2 Nachhaltige Finanzierung der SPL

Abbildung 24: Zusammenspiel der Massnahmen

Mit den vorgeschlagenen Massnahmen werden die Schwachen der SPL, welche
auch nach der Sanierung 2014 weiterbestanden haben, beseitigt. Daflir werden
nochmals Beitrage und Sonderfinanzierungen notig. Zusammengefasst ziehen die

vorgeschlagenen Massnahmen folgende Kosten nach sich:

Finanzierung in Mio. CHF Auswirkungen Landesrechnung
Land gem.

Massnahme Total Anschliisse| Art14 SBPVG| Ergebniswirksam| Liquiditdtswirksam
Schaffung des geschlossenen
Vorsorgewerks 24.4 5.7 18.7 18.7 18.7
Ausfinanzierung der Renten im
offenen Vorsorgerwerk 50.7 6.5 44.2 44.2 44.2
Umwandlung Darlehen 93.5 16.5 77.0 0.0 0.0
Erhohung Sparbeitrag (jahrliche
Kosten Arbeitgeber) 3.0 1.1 1.9 1.9 1.9
Total 171.6 29.8 141.8 64.8 64.8

Abbildung 25: Ubersicht {iber die Kostenfolgen der Massnahmen, Hochrechnung
per 31.12.2024

Allerdings ist bei den Kosten zwischen zwei verschiedenen Folgen fiir die Landes-

rechnung bzw. die Liquiditat zu unterscheiden.
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So gibt es effektive Ausgaben, welche sich sowohl auf das Ergebnis der Landes-
rechnung wie auch auf die Liquiditdt auswirken. Dagegen hat die Umwandlung des
Darlehens keine Auswirkungen auf das Ergebnis und die Liquiditdt des Landes bzw.
der Anschliisse. Dies liegt daran, dass die Mittel bereits 2014 geflossen sind, die
Auswirkungen auf die Liquiditat also bereits vor fast zehn Jahren eingetreten sind.
Zudem wurde die Forderung aus dem Darlehen sowohl in der Landesrechnung wie
auch in den Blichern der Anschliisse vollstdndig wertberichtigt. Diese Massnahme
hat sich im Jahr der Wertberichtigung im Ergebnis ausgewirkt. Somit ist die vorge-
schlagene Umwandlung des Darlehens in Eigenkapital ergebnis- und liquiditats-
neutral. Verzichtet wird auf eine theoretische Riickzahlung des Darlehens, die im
aktuellen Gesetz vorgesehen ist. Wie aber aufgezeigt wurde, ist eine solche ers-
tens derzeit eher unrealistisch und wiirde zweitens die SPL wiederum schwéachen,

was nicht Ziel einer solchen Massnahme sein kann.

4. ERLAUTERUNGEN ZU EINZELNEN ARTIKELN

Zu Art. 5

In Absatz 1 wird der Begriff des offenen Vorsorgewerks im SBPVG eingefihrt.

Das neu zu schaffende geschlossene Vorsorgewerk wird mit Absatz 2 im Gesetz
verankert. Da die SPL eine eigenstdndige Stiftung ist und der Stiftungsrat folglich
unabhangig agiert, wird die Schaffung des geschlossenen Vorsorgewerks als ge-

setzlicher Auftrag formuliert.

Die Invalidenrenten kénnen zudem gestrichen werden, da solche beim geschlos-
senen Vorsorgewerk nicht mehr neu auftreten kdnnen, weil dieses keine aktiven

Versicherten beinhaltet.
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Zu Art. 5a neu

Der neue Artikel 5a regelt die Finanzierungsgarantie fiir das geschlossene Vorsor-
gewerk. Damit wird gewahrleistet, dass dieses jederzeit seine Leistungen erbrin-
gen kann und damit die Renten der Rentenbeziehenden gesichert sind. Da das ge-
schlossene Vorsorgewerk neben den Finanzmarktertrdagen keine weiteren Finan-
zierungsquellen hat, muss eine solche Garantie vorgesehen werden. Die Griinde
hierfiir sowie die Funktionsweise der Garantie wurden in Kapitel 3.1.3 ausfihrlich

dargestellt.

In Absatz 1 wird geregelt, wie die Uberschiisse aus den Anlagen einzusetzen sind.
Dies entspricht den Ausfiihrungen in Kapitel 3.1.3. Mit dieser Regelung wird ge-
wihrleistet, dass die Garantiezahlungen erst zum Tragen kommen, wenn die Uber-
schisse im geschlossenen Vorsorgewerk nicht ausreichend sind. Zudem wird mit
der Festlegung des maximalen Teuerungsausgleichs dafiir gesorgt, dass die Rent-
ner im geschlossenen Vorsorgewerk nicht bessergestellt werden als jene im offe-
nen Vorsorgewerk. Es gibt aber im Umkehrschluss keine absolute Gleichbehand-
lung. Dies bedeutet, dass ein Teuerungsausgleich im offenen Vorsorgewerk nicht
automatisch auch zu einem Teuerungsausgleich im geschlossenen Vorsorgewerk
fuhrt. Dieser Entscheid liegt unter Beachtung der gesetzlichen Vorgaben beim Stif-

tungsrat der SPL.

Die Garantie greift erst, wenn der Deckungsgrad den Grenzwert von 95% in zwei
aufeinanderfolgenden Jahren unterschreitet. Grundlage ist dafiir der revidierte
Abschluss der SPL. Tritt dieser Fall ein, sind die Arbeitgeber verpflichtet, innert drei
Monaten die festgestellten und ihnen mitgeteilten Deckungsliicken auszufinanzie-
ren. Obwohl die Interventionsschwelle bei einem Deckungsgrad von 95% liegt,
kann dieser auch bedeutend tiefer liegen, zum Beispiel bei einem massiven Bor-

sencrash oder ahnlichem. Allerdings sollte der tiefe technische Zinssatz von 1.0%
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dazu beitragen, dass die SPL diese Gelder sehr konservativ anlegen kann und des-

halb solche massiven Ausschlage nicht auftreten sollten.

Die Hohe der Garantieleistungen wird individuell pro Anschluss berechnet. Dafir
werden die Deckungsliicken der einzelnen Rentnerinnen und Rentner berechnet
und diese den jeweiligen Anschliissen gesamthaft belastet. Die Garantiebeitrage

werden gemass Art. 14 Abs. 2 geleistet.

Zu Art. 5b neu

Da zum geschlossenen Vorsorgewerk keine neuen Rentnerinnen und Rentner
mehr dazukommen werden (Ausnahme bilden die wenigen zu erwartenden neuen
Hinterlassenenrenten, wobei bei diesen dafiir der Altersrentner entfallt), nimmt
der Bestand Uber die Jahre ab. Irgendwann wird eine Grenze erreicht, bei der das
Aufrechterhalten eines eigenen Vorsorgewerks nicht mehr wirtschaftlich sinnvoll
ist. Aus Sicht der Regierung ist dies bei einem Bestand von weniger als 30 Rentnern
der Fall. Deshalb sollen in diesem Fall das geschlossene Vorsorgewerk aufgehoben
und die noch bestehenden Rentner in das offene Vorsorgewerk libernommen
werden. Dieser Vorgang wirkt sich nicht auf die Hohe oder sonstige Konditionen

der Renten aus.

Besteht zu diesem Zeitpunkt eine Deckungsliicke, ist also der Deckungsgrad im ge-
schlossenen Vorsorgewerk niedriger als 100%, so ist diese Liicke durch die Arbeit-
geber auszugleichen. Dafiir kommen die Regelungen des Art. 5a Abs. 2 analog zur

Anwendung.

Ist der Deckungsgrad zu diesem Zeitpunkt hoher als 103% (also der Deckungsrad
von 100% plus einer Wertschwankungsreserve von 3%), werden die (iberschiissi-
gen Mittel dann unter den Arbeitgebern aufgeteilt, wenn in der Vergangenheit

Garantieleistungen gemadss Art. 5a bezahlt wurden. In diesem Fall wird der
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Uberschuss gemiass den geleisteten Garantiezahlungen aufgeteilt. Ein Berech-

nungsbeispiel findet sich in Kapitel 3.1.4.

Wurden keine Garantieleistungen erbracht, geht das gesamte Vorsorgekapital an

das offene Vorsorgewerk Uber.

Zu Art. 10 Abs. 2 und 3 neu

Die Einfihrung einer variablen Rente soll dazu beitragen, dass Rentenbeziehende
ein Modell wahlen kénnen, bei dem sie in guten Borsenjahren von einer héheren
Rente profitieren, wahrend die Rente in schlechten Jahren garantiert ist. Fiir die
Erlduterungen und die Funktionsweise der variablen Rente wird auf Kapitel 3.2

verwiesen.

Grundsatzlich liegt es im Ermessen des Stiftungsrates, welche Arten von Renten
das Vorsorgewerk anbietet, solange dies durch die gesetzlichen Grundlagen abge-
deckt ist. So kann zum Beispiel eine Rente angeboten werden, aber auch der Ka-

pitalbezug ist moglich. Geregelt wird dies in den Reglementen der Kasse.

Trotzdem wird die Moglichkeit der Schaffung einer variablen Rente explizit im Ge-
setz vorgesehen. Damit wird das Kollektiv der Bezieher einer variablen Rente ge-

setzlich verankert.

Zudem sollen die Rentner, welche ihre Rente nach dem 1. Juli 2014 nach dem
neuen SBPVG und vor Inkrafttreten dieses Gesetzes angetreten haben, ein einma-
liges Wahlrecht erhalten. Dank diesem konnen sie neu die variable Rente bezie-

hen. Dazu ist folgendes festzuhalten:

. Das Wabhlrecht ist einmalig, d. h. eine Riickkehr zur garantierten ist nicht

moglich.

. Fiir die variable Rente gilt der aktuelle Umwandlungssatz. Wenn also zum

Beispiel ein Rentner mit einem Umwandlungssatz von 5% in Rente gegangen
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ist und nun wechseln will, so gilt fur ihn der aktuelle Umwandlungssatz der
variablen Rente. Wenn dieser zum Beispiel 4.4% betragt, wird die Grund-
rente des Rentners neu mit diesem Umwandlungssatz berechnet und nicht
mehr mit 5%. Auch wenn er mit der variablen Rente in guten Jahren eine
hohere Rentenzahlung erhalten wiirde, lage diese (ausser im Fall besonders
guter Jahre) manchmal dennoch unter der heute garantierten Rente von 5%.
Somit macht in diesem Fall ein Wechsel keinen Sinn. Wenn der Rentner al-
lerdings erst vor kurzem mit einem bereits tieferen Umwandlungssatz in
Rente gegangen ist, kann dieser Wechsel im Zusammenhang mit den Chan-
cen auf eine variable Rente durchaus attraktiv sein und soll deshalb angebo-

ten werden.

Zu Art. 12 Abs. 3

Wie bereits in Kapitel 3.5 ausfiihrlich dargestellt, sollen die Sparbeitrage um 2 Pro-

zentpunkte erhoht werden. Somit ist der entsprechende Artikel 12 anzupassen.

Zu Art. 14

In diesem Artikel wird die Ausfinanzierung der Renten im offenen Vorsorgewerk

geregelt. Dazu wird auch auf die Ausfiihrungen in Kapitel 3.3 verwiesen.

Wie ausgefihrt, sollen die laufenden Renten im offenen Vorsorgewerk berechnet
mit einem technischen Zinssatz von 1.0% ausfinanziert werden. Die Deckungsliicke

wird von den Arbeitgebern ausgeglichen.

Absatz 2 regelt die Zustandigkeit der verschiedenen Anschliisse. Das Land Liech-
tenstein Gbernimmt die Leistungen fiir die eigenen Angestellten sowie fir weitere
Anschliisse, welche in diesem Absatz abschliessend aufgezihlt sind. Die weiteren

Anschlisse sind selbst fiir die Finanzierung ihrer Deckungsliicke zustandig.
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Die Halfte der Leistungen fir Kindergdrtnerinnen und Primarlehrer muss analog
den Lohnzahlungen durch die Gemeinden getragen werden. Die Ausfinanzierung

erfolgt dabei nach Massgabe der Einwohnerverhaltnisse am 31. Dezember 2024.

Absatz 3 sieht die Moglichkeit vor, die Ausfinanzierung der Deckungsliicke iber
einen Zeitraum von 10 Jahren zu strecken. Dies erfolgt in Absprache mit der SPL.
Die noch offenen Forderungen sind zum jeweils geltenden technischen Zinssatz zu
verzinsen, damit die SPL die notwendigen Finanzertrdge ausweisen kann. Die Zins-

zahlung wird jeweils am 31. Dezember fillig.

Zu Art. 14a
Dieser neue Artikel regelt die Finanzierung des geschlossenen Vorsorgewerks. Das
Vorgehen sowie die finanziellen Folgen wurden ausfiihrlich in Kapitel 3.1 erldutert,

deshalb wird auf dieses verwiesen.

Analog zu Art. 14 kann auch in diesem Fall eine langere Zahlungsfrist von maximal
10 Jahren vereinbart werden. Dabei gilt auch hier, dass die offenen Forderungen

jahrlich zum geltenden technischen Zinssatz zu verzinsen sind.

Zu Art. 15

Wie in Kapitel 3.4 ausfiihrlich erlautert, sollen die bestehenden zinslosen Darlehen
der Arbeitgeber an die SPL in Eigenkapitel der SPL umgewandelt werden.

Zu Art. 17 Abs. 2

Die Finanzierung der Deckungsliicke beim geschlossen Vorsorgewerk erfolgt wie
in Kapitel 3.1.1 ausgefihrt durch drei Quellen, eine davon ist die Zuteilung der
technischen Riickstellungen gemadss Art. 17 an das geschlossene Vorsorgewerk.

Diese Zuteilung wird im angepassten Art. 17 Abs. 2 entsprechend umgesetzt.
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Zu Art. 24

Das Inkrafttreten dieser neuen Regelungen ist fir den 1. Januar 2025 vorgesehen.
Ein unterjahriges Inkrafttreten macht aus mehreren Griinden keinen Sinn, da in
einem solchen Fall aufwandige Zwischenabschliisse und Berechnungen erstellt

werden miussten.

5. VERFASSUNGSMASSIGKEIT / RECHTLICHES

Der Gesetzesvorlage stehen keine verfassungsrechtlichen Bestimmungen entge-

gen.

6. AUSWIRKUNGEN AUF DIE NACHHALTIGE ENTWICKLUNG

Die vorgeschlagenen Gesetzesanpassungen betreffen das UNO-Nachhaltigkeits-
ziel 16 Frieden, Gerechtigkeit und starke Institutionen und vor allem das Unterziel
von leistungsfahigen, rechenschaftspflichtigen und transparenten Institutionen
auf allen Ebenen. Mit der Regierungsvorlage soll die betriebliche Personalvorsorge
des Staates und der angeschlossenen Betriebe langfristig finanziell stabil ausge-

staltet werden.
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7. REGIERUNGSVORLAGE

Gesetz

liber die Abdnderung des Gesetzes liber die betriebliche Personalvorsorge des

Staates (SBPVG)

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine

Zustimmung:

Abanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 6. September 2013 iber die betriebliche Personalvorsorge
des Staates (SBPVG), LGBI. 2013 Nr. 329, in der geltenden Fassung, wird wie folgt

abgeadndert:

Art. 5

Vorsorgewerke

1) Fiir die betriebliche Vorsorge der Versicherten nach Art. 1 Bst. a bis f wird

ein Vorsorgewerk gebildet. Die Vorsorgeeinrichtung kann fur Versicherte der nach
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Art. 9 angeschlossenen Betriebe eigene oder auch gemeinschaftliche Vorsorge-

werke bilden (offenes Vorsorgewerk).

2) Fiir die Rentner, welche ihre Rente vor dem 1. Juli 2014 angetreten haben,
sowie Hinterlassenenrenten, die auf solche Rentenverhiltnisse folgen, wird ein

geschlossenes Vorsorgewerk geschaffen.

Art. 5a neu

Finanzierungsgarantie fiir das geschlossene Vorsorgewerk

1) Das geschlossene Vorsorgewerk hat Uberschiisse jeweils so einzusetzen,
dass mit diesen eine eventuelle Unterdeckung ausgeglichen wird. Liegt keine Un-
terdeckung vor, wird mit den Uberschiissen eine angemessene Wertschwan-
kungsreserve gedufnet. Erst wenn auch diese vorhanden ist, kann mit den Uber-
schiissen ein Teuerungsausgleich geleistet werden. Dieser darf maximal dem ku-
mulierten Betrag des Teuerungsausgleichs fiir Rentner im offenen Vorsorgewerk

im selben Zeitraum entsprechen.

2) Sollte das geschlossene Vorsorgewerk in zwei aufeinanderfolgenden Jah-
ren einen Deckungsgrad von weniger als 95% ausweisen, so sind die Arbeitgeber
der Anschlisse verpflichtet, auf Ende des zweiten Jahres Sanierungsbeitrage in der

Hohe zu leisten, dass der Deckungsgrad wieder 100% betragt.

3) Die Hohe der Garantiebeitrage der einzelnen Anschliisse entspricht den
individuellen Deckungsliicken pro Anschluss per Ende des Jahres, in dem die Vo-
raussetzungen gemadss Abs. 2 erflllt sind. Die Garantiebeitrdage sind innert drei
Monaten nach Feststellung und Mitteilung der individuellen Deckungsliicken zu

leisten.

4) Die Garantiebeitrage werden gemadss Art. 14 Abs. 2 geleistet.
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5) Abs. 2 begriindet eine Forderung der Vorsorgeeinrichtung gegeniiber den

Arbeitgebern.

Art. 5b neu

Aufldsung des geschlossenen Vorsorgewerks

1) Unterschreitet die Anzahl der Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenrent-
ner im geschlossenen Vorsorgewerk die Zahl von 30 Personen, wird das Vorsorge-
werk per Ende des entsprechenden Jahres aufgelost und in das offene Vorsorge-

werk Uberfihrt.

2) Eine zu diesem Zeitpunkt bestehende Deckungsliicke ist durch die An-

schliisse gemdss der Hohe der individuellen Deckungsliicke zu beseitigen.

3) Ist zu diesem Zeitpunkt der Deckungsgrad des geschlossenen Vorsorge-
werks héher als 103%, so wird dieser Uberschuss im Verhiltnis der insgesamt ge-
leisteten Garantieleistungen zu den gesamten Garantieleistungen gemass Art. 5a
unter den Anschlissen aufgeteilt. Wurden keine Garantieleistungen fallig, fliesst

das gesamte vorhandene Vorsorgekapital in das offene Vorsorgewerk.

Art. 10 Abs. 2 und 3 neu

2) Fir Altersleistungen kann die Sammelstiftung neben der garantierten

Rente eine variable Rente vorsehen.

3) Den Beziligern von Altersrenten und nachfolgenden Hinterlassenenren-
ten, deren Rentenbezug nach dem 30. Juni 2014 begonnen hat, ist dabei einmalig

ein Wahlrecht fur eine variable Rente einzurdaumen.
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Art. 12 Abs. 3

3) Die Sparbeitrage fur Versicherte nach Art. 1 Bst. a bis f sind jahrgangsab-
hangig gestaffelt und betragen in Prozenten des zu versichernden Lohnes fiir die

Geburtsjahrgdnge:

a) 1981 und jinger: 18 %;
b) 1980 bis 1976: 20 %;
c) 1975 bis 1971: 21 %;
d) 1970 bis 1966: 22 %;
e) 1965 bis 1961: 23 %;

f) 1960 bis 1950: 24 %.

Art. 14

Finanzierung der Massnahmen fiir das offene Vorsorgewerk

1) Im offenen Vorsorgewerk wird das Vorsorgekapital der Alters-, Hinterlas-
senen- und Invalidenrentner auf Grundlage des revidierten Jahresabschlusses der
Stiftung Personalvorsorge Liechtenstein per 31. Dezember 2024 mit dem techni-
schen Zinssatz von 1.0% berechnet. Die sich daraus ergebende Deckungsliicke

wird durch die Arbeitgeber gemass den nachfolgenden Vorgaben finanziert.

2) Die Deckungsliicke im offenen Vorsorgewerk der Stiftung Personalvor-

sorge Liechtenstein wird ausfinanziert durch:

a) das Land fiir Versicherte und Rentenbeziiger:
1. nach Art. 1 Bst. a bis e; vorbehalten bleibt Bst. b Ziff. 2;

2. der Liechtensteinischen Musikschule;



107

3. der Universitat Liechtenstein;

4. des Kunstmuseums Liechtenstein;

5. der Finanzmarktaufsicht;

6. der Stiftung fiir das Alter; vorbehalten bleibt Bst. b Ziff. 3;
7. des Liechtensteinischen Landesspitals;

8. des Vereins fiir Bewahrungshilfe;

9. von Liechtenstein Marketing;

10. der Fliichtlingshilfe Liechtenstein;

11. der Agentur fir Internationale Bildungsangelegenheiten;
12. der Kulturstiftung Liechtenstein;

13. der Liechtensteinischen Landesbibliothek;

14. des Liechtensteinischen Landesmuseumes;

15. der Erwachsenenbildung Liechtenstein;

16. des Sachwaltervereins; und

17. der PostAuto Liechtenstein Anstalt;

b) die Gemeinden:

1. vollumfanglich fir die von ihnen bei der Pensionsversicherung angeschlossenen

Versicherten und Rentenbeziiger;
2. zur Halfte fir versicherte oder pensionierte Kindergartnerinnen und
Primarlehrer; die Verteilung des Defizits unter den Gemeinden
erfolgt nach Massgabe des Einwohnerverhéaltnisses am 31. Dezember
2013;

3. zur Haélfte fur die Versicherten und Rentenbeziiger der Stiftung fiir
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das Alter; die Verteilung des Defizits unter den Gemeinden erfolgt
nach Massgabe des Einwohnerverhéltnisses am 31. Dezember 2013;
c) die Gbrigen Arbeitgeber fir die von ihnen bei der Pensionsversicherung

angeschlossenen Versicherten und Rentenbeziiger.

3) Abs. 2 begriindet eine Forderung der Vorsorgeeinrichtung gegeniber den

Arbeitgebern.

4) Die Arbeitgeber haben die Deckungsliicke durch jahrliche Beitrage langs-
tens innerhalb von zehn Jahren nach Inkrafttreten dieses Gesetzes abzuzahlen; die
jahrlichen Beitrage sind jeweils am 31. Dezember fallig. Die Arbeitgeber kbnnen

mit der Vorsorgeeinrichtung eine kiirzere Riickzahlungsdauer vereinbaren.

5) Die Forderungen der Vorsorgeeinrichtung werden zum technischen Zins-
satz der Vorsorgeeinrichtung verzinst; die Zinsen sind jeweils am 31. Dezember

fallig.

Art. 14a

Finanzierung der Massnahmen fiir das geschlossene Vorsorgewerk

1) Das Vorsorgekapital der Alters-, Invaliden- und Hinterlassenenrentner ge-
mass Art. 5 Abs. 2 wird auf Grundlage des revidierten Jahresabschlusses der Stif-
tung Personalvorsorge Liechtenstein per 31. Dezember 2024 mit einem techni-

schen Zinssatz von 1.0% berechnet und wie folgt finanziert:

a) Das mit einem technischen Zinssatz von 2.5% berechnete Vorsorgekapital wird

vom offenen Vorsorgewerk auf das geschlossene Vorsorgewerk libertragen;
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b) die gemass Art. 17 aus den Sicherungsbeitragen gedufnete technische Riickstel-
lung wird aufgelost und dem Vorsorgekapital des geschlossenen Vorsorge-

werks zugeteilt;

c) die nach den Massnahmen gemaéss Buchstabe a und b noch bestehende De-

ckungsliicke wird durch die Arbeitgeber analog Art. 14 Abs. 2 ausfinanziert.

2) Abs. 1 begriindet eine Forderung der Vorsorgeeinrichtung gegeniiber den

Arbeitgebern.

3) Die Arbeitgeber haben die Deckungsliicke durch jahrliche Beitrdge langs-
tens innerhalb von zehn Jahren nach Inkrafttreten dieses Gesetzes abzuzahlen; die
jahrlichen Beitrage sind jeweils am 31. Dezember fallig. Die Arbeitgeber kénnen

mit der Vorsorgeeinrichtung eine kiirzere Riickzahlungsdauer vereinbaren.

4) Die Forderungen der Vorsorgeeinrichtung werden zum technischen Zins-
satz der Vorsorgeeinrichtung verzinst; die Zinsen sind jeweils am 31. Dezember

fallig.

Art. 15

Umwandlung der zinslosen Darlehen nach bisherigem Recht

Die zinslosen Darlehen gemass bisherigem Recht werden per 1. Januar 2025

in Eigenkapital der Vorsorgeeinrichtung umgewandelt.
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Art. 17 Abs. 2

Bildung einer Wertschwankungsreserve fiir die Rentner

2) Die Sicherungsbeitrage werden in einer technischen Riickstellung bilan-
ziert und per 1. Januar 2025 gemadss Art. 14a Abs. 1 Bst. b dem geschlossenen Vor-

sorgewerk zugeteilt.

Art. 24

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 2025 in Kraft.
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Anhang 1

Il.  GLOSSAR

Zum besseren Verstandnis werden nachfolgend die wichtigsten technischen Be-

griffe erlautert:

Aktivversicherte In der Vorsorgeeinrichtung versicherte
Arbeitnehmer, die im Erwerbsleben

stehen bzw. noch nicht in Rente sind

Altersguthaben Guthaben, welches jeder Versicherte
wahrend seines Erwerbslebens an-
spart. Wird v.a. gebildet durch einge-
brachte Freizligigkeitsleistungen, Al-
tersgutschriften und Verzinsung. Das
Altersguthaben wird bei Pensionie-

rung in eine Altersrente umgewandelt.

Altersgutschrift Betrag, der dem Altersguthaben gut-
geschrieben wird. Die Altersgutschrift
setzt sich zusammen aus Sparbeitrag

von Arbeitgeber und Arbeitnehmer.

Anlagevermogen SPL-spezifischer Begriff: Summe aus
Vorsorgevermogen und Darlehen ge-

mass Art. 15 SBPVG.

Beitragsprimat Die Altersleistungen der Vorsorgeein-

richtungen werden auf der Grundlage
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des vorhandenen Altersguthabens
festgesetzt. Die meisten Vorsorgeein-
richtungen werden im Beitragsprimat
geflihrt. Das alternative Modell ware

das Leistungsprimat.

Cashflow Zu- und Abfluss von Mitteln aus Beitra-
gen, Rentenzahlungen, Eintritts- und

Austrittsleistungen etc.

Positiver Cashflow bedeutet hoherer
Zufluss als Abfluss, negativer Cashflow

bedeutet das Gegenteil.

Deckungsgrad Stichtagbezogene Kennzahl der finan-
ziellen Situation einer Vorsorgeein-
richtung; Vorsorgevermogen geteilt

durch Vorsorgekapital.51

Deckungsliicke bzw. Fehlbetrag Unterdeckung in CHF, wenn das Vor-
sorgevermogen geringer ist als das

notwendige Vorsorgekapital

Dynamische Sollrendite Statische Sollrendite unter Beriicksich-
tigung des Cashflows. Unabhédngig
vom Deckungsgrad kommen die Cash-
flows immer zu 100% rein bzw. gehen

Zu 100% raus. Weicht der

31 vereinfacht ausgedriickt: Per Stichtag das Geld, welches die Vorsorgeeinrichtung tatsachlich hat, geteilt
durch das Geld, welches die Vorsorgeeinrichtung haben muss.
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Deckungsgrad wesentlich von 100%
ab, hat der Cashflow einen wichtigen
Einfluss auf die Sollrendite — die dyna-
mische Sollrendite weicht dann we-
sentlich von der statischen Sollrendite

ab.

Erwartete Rendite Langjahrig durchschnittlicher Anlage-
ertrag, welcher aufgrund der gewahl-

ten Anlagestrategie zu erwarten ist.

Erzielte Rendite Tatsachlicher Anlageertrag der Vorsor-
geeinrichtung in einem bestimmten

Zeitraum.

Freizligigkeitsleistung Mittel, auf die jeder Aktivversicherte
Anspruch hat, wenn er die Vorsorge-
einrichtung als aktiver Versicherter
verldsst. Entspricht in der Regel dem
Altersguthaben per Austritt. Ist beim
Eintritt an die neue Vorsorgeeinrich-

tung zu Ubertragen.

Geschlossenes Vorsorgewerk Ein Vorsorgewerk, das ausschliesslich
aus Rentnern besteht, also keine lau-
fend einzahlenden aktiven Versicher-
ten aufweist. Es gibt keine Neuzu-
gange, sondern nur Abgange durch To-

desfille.
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Leistungsprimat Die Leistungen werden als Prozentsatz
des versicherten Lohns umschrieben.
Die Beitrage berechnen sich aus dem
Prozentsatz und dem technischen
Zinssatz. Es existieren signifikante Soli-
daritaten zwischen jlingeren und alte-
ren Versicherten. Nur noch eine kleine
Minderheit von Vorsorgeeinrichtun-
gen wird im Leistungsprimat gefihrt.
In Liechtenstein wendet noch eine
Vorsorgeeinrichtung das Leistungspri-

mat an.

Leistungsziel Angestrebter Prozentsatz des versi-
cherten Lohns, den die Altersrente der
Vorsorgeeinrichtung bei Pensionie-
rung ersetzen soll; ergibt sich aus Be-
rechnungsmodell und getroffenen An-
nahmen; wird von allen Vorsorgeein-

richtungen verwendet.

Nominalverzinsung, Nominalzins Zins in Relation zur Bezugsgrosse: 1%
Nominalzins von CHF 100 entspricht
einem Franken; Teuerung und Infla-

tion werden nicht berticksichtigt

Pensionierungsverlust Entsteht im Zeitpunkt der Pensionie-
rung, wenn das Vorsorgekapital fir

den neuen Altersrentner hoher ist als
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sein Altersguthaben. Ursache: Der

Umwandlungssatz ist zu hoch.

Realverzinsung, Realzins Nominalzins in Relation zur Teuerung:
entspricht annahernd der Differenz
von Nominalzins und Teuerung/Infla-

tion.

Risikobeitrag Beitrag von Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer zur Deckung der jahrlich er-
warteten Kosten fur Invaliditdt und
Tod; bei der SPL ausserdem fir die
Verwaltungskosten und den Pensio-

nierungsverlust.

Risikofahigkeit Mass fur die Fahigkeit einer Vorsorge-
einrichtung, Anlagerisiken zu tragen.
Grundsatz: Wertschwankungsreserve
auf Zielwert bedeutet volle Risikofa-

higkeit.

Statische Sollrendite Anlageertrag, der auf dem per Stichtag
gegebenen Vorsorgevermogen erzielt
werden muss, damit sich der De-

ckungsgrad nicht dndert.

Sparbeitrag Beitrag von Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer, ergibt zusammen die Al-

tersgutschrift.
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technische Riickstellung Mittel, welche die Vorsorgeeinrich-
tung per Stichtag reserviert fur Leis-
tungen und Risiken, welche nicht
durch Beitrage gedeckt sind, z. B. die

Zunahme der Lebenswartung.

technischer Zinssatz Rechnerische Grosse; Zinssatz, wel-
cher fur die Diskontierung (=Abzin-
sung) der kinftigen Leistungen ange-
wendet wird. Beantwortet die Frage:
Wie viel Geld benétige ich heute, wenn
ich weiss, dass ich in der Zukunft eine
Zahlung leisten muss und das Geld bis

dahin anlegen kann?

Je tiefer der technische Zinssatz, desto
hoher das Vorsorgekapital und desto
tiefer der Umwandlungssatz. Der tech-
nische Zinssatz muss so gewahlt wer-
den, dass er durch den Anlageertrag fi-
nanziert werden kann. Der technische
Zinssatz unterscheidet sich vom Zins-
satz, zu dem die Altersguthaben ver-

zinst werden.

Umwandlungssatz Reglementarische Grosse, mit welcher
das Altersguthaben bei Pensionierung

in eine Altersrente umgewandelt wird:
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Umwandlungssatz x Altersguthaben =

Altersrente.

Unterdeckung Deckungsgrad unter 100%, d.h. das
Vorsorgevermaogen ist geringer ist als

das notwendige Vorsorgekapital.

Versicherter Lohn Reglementarisch bestimmter Bestand-
teil des AHV-Lohnes, der im Vorsorge-
plan versichert ist und die Basis fiir Bei-
trage und Leistungen bildet. In der SPL
wird vom AHV-Lohn ein Freibetrag in
der Hohe der minimalen AHV-Rente
abgezogen (aktuell CHF 14'280), und
der versicherte Lohn ist auf die 7-fache
maximale AHV-Rente begrenzt (aktuell

CHF 199'920).

Verzinsung Betrag, welcher jahrlich dem Alters-
guthaben gutgeschrieben wird, ist nie-
mals kleiner als null, wird von der Vor-
sorgeeinrichtung jahrlich festgelegt in
Abhangigkeit des Deckungsgrads und

der erzielten Rendite.

Vorsorgekapital Alle versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen der Vorsorgeeinrichtung
aufgrund der versprochenen Leistun-

gen; Summe aus Vorsorgekapital
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Aktivversicherte, Vorsorgekapital
Rentner und technischen Riickstellun-

gen.

Vorsorgekapital Aktivversicherte Versicherungstechnische  Verpflich-
tung per Stichtag der Vorsorgeeinrich-
tung gegenuber den aktiven Versicher-
ten, entspricht der Summe der Freizi-
gigkeitsleistungen, unabhangig vom

technischen Zinssatz.

Vorsorgekapital Rentner Versicherungstechnische  Verpflich-
tungen per Stichtag gegenliber den
Rentnern (zukiinftige Rentenzahlun-
gen). Werden mit dem technischen
Zinssatz berechnet. Je tiefer der tech-
nische Zinssatz, umso hoher das Vor-
sorgekapital. Je hoher die Lebenser-
wartung, umso hoher das Vorsorgeka-
pital. Vermindert sich jahrlich um die
ausbezahlten Renten. Erhoht sich jahr-

lich um den technischen Zinssatz.

Vorsorgevermogen Alle Mittel, welche die Vorsorgeein-
richtung per Stichtag tatsachlich be-

sitzt.

Wertschwankungsreserve Mittel, welche die Vorsorgeeinrich-
tung reservieren muss fiir Schwankun-

gen der erzielten Rendite; Puffer, um
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negative Anlageergebnisse aufzufan-
gen und nicht bei jedem schlechten
Anlagejahr in Unterdeckung zu gera-
ten, gehort zum Vorsorgevermogen,
aber nicht zum Vorsorgekapital; die
Hohe ist abhangig von der Anlagestra-

tegie, v.a. dem Aktienanteil.

Zinsversprechen Technischer Zinssatz, welcher fiir die
Umwandlung der bereits laufenden
Renten beniitzt wurde. Lebenslanglich
garantiert, da laufende Renten nicht
gekiirzt werden dirfen. Je hoher der
Umwandlungssatz bei Pensionierung
war, umso hoher ist das Zinsverspre-
chen und das Vorsorgekapital fiir diese

Rente.
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