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1 Ausgangslage

Gemass Beschluss der BVG-Kommission vom 29. August 2017 wurde eine Arbeitsgruppe
zum Thema Mindestzinssatz gebildet. Ziel dieser Arbeitsgruppe war es, bis zur Sitzung der
BVG-Kommission vom 23. November 2017 eine Auslegeordnung zu erarbeiten und die Frage
zu prufen, ob eine neue oder eine zusatzliche Formel fur die Berechnung des Mindestzinssat-
zes, die der Kommission aus Ausgangspunkt fir ihre Empfehlung an den Bundesrat dient,

sinnvoll oder sogar notwendig ist.

Die Arbeitsgruppe hat der BVG-Kommission die entsprechende Auslegeordnung am 23. No-
vember 2017 miindlich mittels einer Prasentation vorgestellt. Dabei wurde auf die Schwachen
der bisherigen Formel hingewiesen und weiterer Diskussionsbedarf konstatiert. Es wurde aus-
serdem ein Vorschlag fur eine alternative Formel prasentiert. Die BVG-Kommission hat in der
Folge mit grosser Mehrheit entschieden, dass der Formelvorschlag von der Arbeitsgruppe wei-
ter verfolgt werden soll. Die Arbeitsgruppe wurde zudem beauftragt, die Arbeiten an der Aus-
legeordnung betreffend den Mindestzinssatz und seinen juristischen Grundlagen weiter zu
fuhren. Auch sollten die Folgen der prasentierten Formel fur die Lebensversicherer durch den

Schweizerischen Versicherungsverband und die FINMA naher abgeklart werden.

2 Rahmenbedingungen zur Festlegung des Mindestzinssatzes

21 Grundlagen und heutige gesetzliche Regelung

Gemass Art. 113 Abs. 2 Bst. a der Bundesverfassung soll die berufliche Vorsorge zusammen
mit der Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenversicherung die Fortsetzung der gewohnten Le-
benshaltung in angemessener Weise ermdglichen. Die beiden Begriffe "gewohnte Lebenshal-
tung" und "angemessene Weise" sind unbestimmte Rechtsbegriffe, hinter denen aber konkrete
Vorstellungen stecken. Als Leistungsziel wird angestrebt, dass die Renten der ersten und

zweiten Saule zusammen modellmassig rund 60% des friheren Lohnes erreichen.

Mit Inkrafttreten des BVG am 1. Januar 1985 wurde in Art. 15 Abs. 2 festgehalten, dass der
Bundesrat den Mindestzinssatz aufgrund der Anlagemoglichkeiten festlegt. In der entspre-
chenden Verordnung wurde der Mindestzinssatz auf 4 % fixiert (Art. 12 BVV 2). Diese Festle-
gung basierte auf der Annahme, dass eine Vermdgensrendite von 4 % eine "normale wirt-
schaftliche Entwicklung" kennzeichnet. Diese Annahme konnte damals empirisch begriindet
werden. Man muss sich dabei vergegenwartigen, dass der Bundesrat fir die berufliche Vor-
sorge urspringlich ein Leistungsprimat vorsah. Nun kann jedes modellmassige Leistungsziel
auch mittels einem Beitragsprimat verwirklicht werden. Beispielsweise kann angenommen

werden, dass die Verzinsung der Altersguthaben der Lohnentwicklung entspricht. Entspricht
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die Zuwachsrate der Léhne der Vermdgensrendite, so wird von der "goldenen Regel" gespro-
chen'. Die Zuwachsrate der Lohne wiederum setzt sich gemass dem verwendeten Modell aus
der Inflation und der (positiven) Produktivitatssteigerung zusammen, weshalb die postulierte
Gleichheit von Vermogensrendite und Zuwachsrate der Lohne auch bedeutet, dass die Ver-

mogensrendite Uber der Inflation zu liegen kommt.

Nun hat der Bundesrat in der damaligen Botschaft festgehalten, dass die goldene Regel durch-
aus auf unterschiedlichen Niveaus spielen kann. Die Entwicklungen der letzten Jahrzehnte hat
man sich damals aber wohl kaum vorstellen kénnen, selbst wenn explizit nicht ausgeschlossen
wurde, dass unter gewissen 6konomischen Rahmenbedingungen das Leistungsziel von 60 %
verfehlt werden konnte?. Das anvisierte Leistungsziel wurde nicht verfehlt, aber das volkswirt-
schaftliche Gleichgewicht, das mit der goldenen Regel postuliert wird, spielt heute unbestreit-
bar auf einem anderen Niveau als 1985. Gegenwartig weisen einige der in Gesetz und Ver-

ordnung vorgesehenen Anlagemdglichkeiten gar eine negative Rendite auf.

Die goldene Regel hat fir die Festlegung des Mindestzinssatzes heute generell nicht mehr die
gleiche Relevanz wie damals, wenngleich die Forderung, dass die Verzinsung der Altersgut-
haben auf langere Frist der Zuwachsrate der Lohne entsprechen sollte, weiterhin anerkannt
ist. Man orientiert sich bei der Festlegung des Mindestzinssatzes heute aber nicht mehr im
gleichen Umfang an einem "heimischen" volkswirtschaftlichen Gleichgewicht, wie dies noch
im Rahmen der Arbeiten zur Einflihrung des BVG-Obligatoriums getan wurde. Dies nicht zu-
letzt vor dem Hintergrund, dass die Markte heute internationaler verknUpft und durch den tech-
nologischen Fortschritt schnelllebiger geworden sind. Im Rahmen der 1. BVG Revision wurde

die heute gultige Formulierung von Artikel 15 BVG eingefiigt®:

Art. 15¢ Altersguthaben
1 Das Altersguthaben besteht aus:

a. den Altersqutschriften samt Zinsen fiir die Zeit, wahrend der der Versicherte der Vorsorgeeinrich-
tung angehort hat, oder langstens bis zum Erreichen des ordentlichen Rentenalters;

b. den Altersguthaben samt Zinsen, die von den vorhergehenden Einrichtungen lberwiesen und
dem Versicherten gutgeschrieben worden sind;

¢.5  den Riickzahlungen von Vorbeziigen nach Artikel 30d Absatz 6;

"BBI 1976 1 149

2 Siehe Annex |: Pétremand Sylvie, La fixation du taux d'intérét minimal LPP, S. 3

3 Amtliches Bulletin, SR 00.027, 28.11.02

4 Fassung gemass Ziff. | des BG vom 3. Okt. 2003 (1. BVG-Revision), in Kraft seit 1. Jan. 2005 (AS 2004 1677; BBI 2000 2637).
® Eingefiigt durch Anhang Ziff. 4 des BG vom 19. Juni 2015 (Vorsorgeausgleich bei Scheidung), in Kraft seit 1. Jan. 2017 (AS
2016 2313; BBI 2013 4887).



d.® den Betrdgen, die im Rahmen eines Vorsorgeausgleichs nach Artikel 22c Absatz 2 FZGT (iber-
wiesen und gutgeschrieben worden sind;
e.8  den Betrdgen, die im Rahmen eines Wiedereinkaufs nach Artikel 22d Absatz 1 FZG gutgeschrie-

ben worden sind.

2 Der Bundesrat legt den Mindestzins fest. Dabei beriicksichtigt er die Entwicklung der Rendite markt-
géngiger Anlagen, insbesondere der Bundesobligationen, sowie zusétzlich der Aktien, Anleihen und

Liegenschaften.®

3 Der Bundesrat tiberpriift den Mindestzinssatz mindestens alle zwei Jahre. Er konsultiert dabei die

Eidgenéssische Kommission fiir berufliche Vorsorge und die Sozialpartner.

4 Er regelt die Festlegung des Anteils des Altersguthabens am gesamten Vorsorgeguthaben in Féllen,

in denen dieser Anteil nicht mehr ermittelt werden kann.°

Art. 15. Abs. 2 BVG setzt den gesetzlichen Rahmen fiir die periodische Uberpriifung bezie-
hungsweise die Festlegung des Mindestzinssatzes durch den Bundesrat. Der Gesetzgeber
verleiht den Bundesobligationen ein besonderes Gewicht, will aber auch Aktien, Anleihen und
Liegenschaften bericksichtigt wissen. Der Mindestzinssatz soll also grundsatzlich auf der
Renditeentwicklung eines Anlagemixes basieren, mit den Bundesobligationen als Ausgangs-
grosse. Die finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen wird im Gesetz hingegen nicht er-
wahnt. Die heutige gesetzliche Formulierung legt zudem nur fest, welche Faktoren bertcksich-
tigt werden mussen, nicht jedoch die exakte Art und Weise ihres Einbezugs. Beispielsweise
wird nicht definiert, wie die Bundesobligationen genau zu berlcksichtigten sind (letzter Wert,
einfacher Durchschnitt eines kurzen Zeitraums oder langerfristiger rollender Durchschnitt),

sondern nur, dass sie bei der Festlegung des Mindestzinssatzes besonders zu beachten sind.

Der Gesetzgeber hat in der 1. BVG-Revision darauf verzichtet, eine fixe Formel ins Gesetz
aufzunehmen. Gemass BSV-Mitteilungen uber die Berufliche Vorsorge Nr. 75 geschah dies
einerseits, damit der Bundesrat flexibel auf geanderte Verhaltnisse an den Finanzmarkten re-
agieren kann, andererseits wollte man vermeiden, dass die Vorsorgeeinrichtungen ihre Anla-
gestrategie auf eine einzige Formel ausrichten. Der Bundesrat dusserte die Ansicht, dass eine
starre Anwendung einer Formel angesichts von nicht vorhersehbaren Marktentwicklungen zu
unpassenden Resultaten flihren kdnne''. Jedoch kénne eine feste Vorgehensweise "als Aus-

gangslage flr die Festlegung des Mindestzinssatzes eine wichtige Funktion erfiillen"'?. Der

8 Eingefuigt durch Anhang Ziff. 4 des BG vom 19. Juni 2015 (Vorsorgeausgleich bei Scheidung), in Kraft seit 1. Jan. 2017 (AS
2016 2313; BBI 2013 4887).

"SR 831.42

8 Eingefiigt durch Anhang Ziff. 4 des BG vom 19. Juni 2015 (Vorsorgeausgleich bei Scheidung), in Kraft seit 1. Jan. 2017 (AS
2016 2313; BBI 2013 4887).

9 Siehe auch die UeB And. 17.12.2010 am Schluss dieses Textes.

'° Eingefiigt durch Anhang Ziff. 4 des BG vom 19. Juni 2015 (Vorsorgeausgleich bei Scheidung), in Kraft seit 1. Jan. 2017 (AS
2016 2313; BBI 2013 4887).

" Antwort des Bundesrates auf die Motion 11.3778, Berufliche Vorsorge. Mindestzinssatz entpolitisieren.

2 Antwort des Bundesrates auf die Motion 05.3467 Feste Formel fir BVG-Mindestzinssatz.



Bundesrat verflgt Gber eine "marge d’appréciation" und erwagt auch die finanzielle Lage der

Vorsorgeeinrichtungen.

DarUber hinaus gilt es zu erwdhnen, dass nicht die gesamte Vermogensrendite einer Vorsor-
geeinrichtung fur die Verzinsung der Altersguthaben verwendet werden kann. Die Vorsorge-
einrichtungen haben namlich die gesetzliche Pflicht, Wertschwankungsreserven zu bilden und
die notwendigen Rickstellungen vorzunehmen, um die gesetzlichen und reglementarischen
Verpflichtungen erflllen zu kdnnen. Ein sehr gewichtiger Faktor bei der Festlegung durch den
Bundesrat ist die im Gesetz verankerte Pflicht zur Konsultation der BVG-Kommission. Die
BVG-Kommission wiederum, in welcher auch die Sozialpartner vertreten sind, ist hinsichtlich

der Ausgestaltung ihrer Entscheidfindung frei.

2.2 Empfehlungen der BVG-Kommission und bisherige Formeln

Wie im obigen Abschnitt erwahnt, ist die BVG-Kommission in ihrer Entscheidfindung weitge-
hend frei, berticksichtigt jedoch selbstredend die gesetzlichen Rahmenbedingungen, an die
der Bundesrat gebunden ist. Die Diskussionen im Rahmen der Arbeitsgruppe Mindestzins ha-
ben gezeigt, dass in den Grundfragen beztiglich Sinn und Zweck des Mindestzinssatzes - vo-
rausgesetzt die heutige gesetzliche Konstruktion - ein Konsens besteht. Die nachfolgenden

Punkte kénnen in diesem Sinne als Ubereinkunft verstanden werden:

¢ Der Mindestzinssatz ist ein wichtiger Bestandteil des Altersguthabens (und somit der Vor-
sorgeleistung), aber auch fir die Héhe der Freizligigkeitsleistung oder die Berechnung
der zu teilenden Austrittsleistung bei Scheidungen. Er ist deshalb ein bedeutender sozial-

politischer Parameter mit einer entsprechenden Offentlichkeitswirkung.

e Der Mindestzinssatz leistet einen Beitrag zur Verteilungsgerechtigkeit zwischen den Ge-

nerationen.

e Der Mindestzinssatz sollte im Hinblick auf das Leistungsziel der beruflichen Vorsorge mit-
tel- bis langfristig der Zuwachsrate der Léhne entsprechen und mindestens die Teuerung

ausgleichen.

o Der Mindestzinssatz stellt sicher, dass alle Versicherten in der beruflichen Vorsorge eine
im Hinblick auf die Anlagemaoglichkeiten angemessene Verzinsung ihrer Altersguthaben

erhalten.

¢ Der Mindestzinssatz muss grundsatzlich von allen Vorsorgeeinrichtungen erreicht werden

kénnen'3, d.h. auch von Vorsorgeeinrichtungen, welche wegen ihrer Nahe zum BVG lber

'3 Der Bundesrat muss den Mindestzinssatz mindestens alle 2 Jahre tberpriifen. Aufgrund der ex-ante Festlegung kann er im
genannten Sinne kurzfristig nur in der Erwartung “korrekt” sein. Die obige Pramisse gilt deshalb in der Durchschnittsbetrachtung
Uber mehrere Jahre.



eine eingeschrankte Risikofahigkeit verfugen. Er sollte deshalb ein marktkonformer, risi-

koarmer Zinssatz sein*.

e Der Mindestzinssatz soll die Vorsorgeeinrichtungen nicht zu einer defensiven Anlagestra-
tegie verleiten. Als Mindestsatz setzt er eine untere Schwelle, die bei entsprechendem
Risikoprofil, welches durch das oberste Organ festgelegt wird, Ubertroffen werden sollte.

Er darf deshalb nicht zu hoch angesetzt werden.

e Der Mindestzinssatz hat einen Einfluss auf die Hohe der Sollrendite sowie das Ausmass

der Leistungsgarantie.

o Im Bereich der Kollektiviebensversicherung BV (Privatversicherer) besteht ein Zusam-
menhang zwischen Mindestzinssatz und Eigenmittelanforderung. Grundsatzlich gilt, je ho-
her der Mindestzinssatz ist, desto hdher sind die in der Vermdgensanlage einzugehenden

Risiken und entsprechend die Eigenmittelanforderungen.

Da die BVG-Kommission die Interessen aller Anspruchsgruppen zu bericksichtigen hat, be-
steht in der Frage der Umsetzung dieser Konvention weniger Konsens. Sie arbeitet heute mit
zwei Formeln, einer Mehrheits- und einer Minderheitsformel'®. Beide Formeln sind in Uber-
einstimmung mit Art. 15 Abs. 2 BVG. Seit 2004 hat die BVG-Kommission die Mehrheits- und
Minderheitsformel als Richtschnur fir die Diskussion in der BVG-Kommission angewandt.
Manchmal lag der dem Bundesrat empfohlene Mindestzinssatz Gber, manchmal unter dem

Ergebnis der Formeln.

4 Eine Senkung des Mindestzinssatzes wirkt als "Puffer" im Falle einer Unterdeckung. Er kann bis maximal 5 Jahre um 0.5 Pro-
zentpunkte gesenkt werden.

'S Die Formeln lauten wie folgt:

Mehrheitsformel: Mindestzinssatz = max (0, 0.7R, 0.7R + 0.1a)

Minderheitsformel: Mindestzinssatz = max (0, R + 0.1a)

R ist der 7-jahrige gleitende Durchschnitt der 7-jahrigen Bundesobligationen, a ein Faktor, welcher die risikoreichen Anlagen
von Aktien, Anleihen und Liegenschaften berlicksichtigt. Er ist eine Kombination des Pictet BVG 25 Index (Anteil 85%) mit ei-
nem Immobilienindex (Anteil 15 %).



Tabelle 1: Mehrheits- versus Minderheitsformel: Héhe der Sétze in %

Datum | ypciheit | Minderheit | BVG-Kom. | Folgejahr | <= Mehrheit
Jul 09 1.93 2.63 2.00 2.00 =
Jul 10 2.18 2.85 2.00 2.00 <
Jul 11 1.47 2.10 1.50 1.50 =
Jul 12 2.28 2.84 1.50 1.50 <
Jul 13 1.51 2.00 1.75 1.75 >
Jul 14 1.55 1.95 1.75 1.75 >
Jul 15 1.31 1.58 1.25 1.25 =
Jul 16 0.74 0.90 1.00 1.00 >
Jul 17 0.48 0.56 1.00 1.00 >

In den aktuellen Formeln dominieren die Bundesobligationen, wie dies vom Gesetzgeber vor-
gesehen wurde. Der effektiven Asset Allocation der Pensionskassen entspricht dies nur be-
dingt. Wie im obigen Kapitel erwahnt, sollte der Mindestzinssatz risikoarm erreichbar sein,
muss er doch von allen Vorsorgeeinrichtungen, wie auch von den Lebensversicherern im Be-
reich Kollektivieben BV erreicht werden koénnen. Letztere haben aufgrund des Geschaftsmo-

delles und regulatorischen Erfordernissen eine stark obligationenlastige Asset Allokation.

Das BSV hat mit der Mehrheitsformel verschiedenen Szenarien berechnet'® (siehe Anhang 2).
Diese zeigen, dass die Formel gegen Zinsveranderungen und Verwerfungen bei den Aktien
und Immobilien recht robust ist. Extreme Entwicklungen der Finanzmarkte werden ausser Acht

gelassen und Werte unter dem Nullwert treten selten auf.

'6 Es wurden vereinfachte Modelle verwendet: Duration 7.6; Ausgangsbondrendite von 0.28%; Anlagen nur in CHF; die Veran-
derung tritt jeweils Anfang Jahr ein; Kategorien: Aktien und Alternative, Forderungen, Immobilien gemass dem Durchschnitt der
PK-Statistik; Verteilung Rentnerdeckungskapital / Deckungskapital Aktive von 45% zu 55%, technischer Zins: 2.5%.



Im Bericht der PPCmetrics AG vom 30. August 2005 und dem Bericht des Ausschusses Anla-

gefragen vom Oktober 2005 wurden unter anderem folgende Grundiberlegungen zum Min-

destzins angefuhrt, die im Grundsatz weiterhin Gultigkeit haben, auch wenn sich die Finanz-

markte seither wesentlich verandert haben:

a.

Es handelt sich nicht um einen Maximal- oder Zielzinssatz, sondern um einen minimalen
Zinssatz, den die Vorsorgeeinrichtung nach Massgabe ihrer Moglichkeiten Ubertreffen

kann.
Der Mindestzinssatz sollte auch mit risikoarmen Anlagen erreichbar sein.

Der Mindestzinssatz muss auch flr Kassen, welche mangels Wertschwankungsreserven
oder infolge einer BVG-nahen Vorsorgekonzeption eine sehr geringe Risikofahigkeit ha-

ben, erreichbar sein.

Ein zu hoher BVG-Mindestzinssatz wiirde Kassen mit geringer Risikofahigkeit dazu néti-
gen, eine unvertretbar risikobehaftete Anlagestrategie zu fahren. Da die Festlegung der
Anlagestrategie zu den unentziehbaren Aufgaben des Stiftungsrates gehort und die Mit-
glieder personlich haften, ware ein risikoorientierter Mindestzinssatz nicht vertretbar, es

sei denn, der Bund wurde auch die Haftungsrisiken tbernehmen.

Ein Mindestzinssatz sollte nicht zu stark schwanken von Jahr zu Jahr. Insofern ist eine

gewisse Glattung sinnvoll, gibt diese den Kassen doch eine Planungssicherheit.

Der Mindestzinssatz sollte mit einem Portfolio replizierbar sein.



3 Kinftige Vorgehensweise

3.1 Grundsitzliche Uberlegungen zur Festlegung des Mindestzinssatzes

Die Diskussionen in der Arbeitsgruppe Mindestzins haben gezeigt, dass am Konzept der For-
mel als objektive Richtschnur fir die Empfehlung der BVG-Kommission festgehalten werden
soll. Es ist aber auch klar, dass eine Formel nicht die alleinige Entscheidgrundlage sein kann,
da eine solche niemals alle Rahmenbedingungen, die flir den Mindestzinssatz zu beachten
sind, abbilden kann. Neben den gesetzlich gegebenen Anforderungen von Art. 15 BVG sind
auch noch diverse juristische, wirtschaftliche, politische und allenfalls weitere Rahmenbedin-

gungen zu berucksichtigen.

Grafik 1: Rahmenbedingungen

Juristische
Rahmen-
bedingungen

e Meleralen e
bedingungen Art. 15 BVG bedingungen

Weitere
Rahmen-
bedingungen

Wie im vorangegangenen Kapitel dargelegt, hat der Mindestzinssatz eine hohe sozialpolitische
Relevanz und eine entsprechende Offentlichkeitswirkung. Die Arbeitsgruppe betont deshalb,
dass die Empfehlung der BVG-Kommission transparent begriindet werden muss, unabhangig
davon, ob sie exakt dem Formelergebnis entspricht oder ein Zu- oder Abschlag vorgenommen
wird. Ausgehend von den als Ubereinkunft verstandenen Merkmalen des Mindestzinssatzes
und dem in obiger Grafik dargestellten Spannungsfeld hat die Arbeitsgruppe eine Liste von
konkreten Rahmenbedingungen zusammengestellt, die in den bisherigen Diskussionen der
BVG-Kommission eine Rolle gespielt haben. Eine solche Liste kann, wenn sie als Leitfaden
kunftiger Diskussionen verstanden wird, grundsatzlich nicht abschliessend sein oder einer fes-
ten Hierarchie folgen, da sich je nach Entwicklung sowohl die Rahmenbedingungen selbst wie

auch die Prioritaten verschieben konnen.
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o Finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen
Eine explizite Berucksichtigung der Deckungsgradsituation wurde vom Gesetzgeber nicht
vorgesehen. Dennoch ist die finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen untrennbar mit
den Rendite/Risiko-Uberlegungen der obersten Organe und der Akzeptanz der berufli-
chen Vorsorge verknupft. Namentlich ist die Tragbarkeit fur die BVG-Minimalkassen und

die Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen'” zu beriicksichtigen.

e Teuerung und Lohnwachstum
Mittel- bis langfristig wird eine positive Realverzinsung angestrebt. Die Teuerung und das
Lohnwachstum sind mit dem Leistungsziel verknupft (vgl. Kapitel 2). Mittelfristig muss der
Mindestzinssatz mit dem Lohnwachstum in Einklang stehen, damit das Leistungsziel er-

reicht werden kann.

e Auswirkungen auf die Sollrendite
In die Sollrendite der Vorsorgeeinrichtungen fliessen neben dem Mindestzinssatz auch
Kosten zur Finanzierung nicht gedeckter Leistungen und Garantien (z.B. Pensionierungs-
verluste aufgrund eines zu hohen BVG-Mindestumwandlungssatzes) ein. Diese sind zu
berlcksichtigen. Zudem mussen die nétigen Wertschwankungsreserven gebildet werden

konnen.

¢ Nachvollziehbarkeit des Entscheids
Dieser Punkt ist flr die Akzeptanz und das Vertrauen in die berufliche Vorsorge sehr

wichtig.

¢ Vermeidung von Scheingenauigkeit
Die Berucksichtigung zu vieler Nachkommastellen wirde zu einer Scheingenauigkeit fuh-

ren. Die Empfehlung sollte auf mindestens ein Zehntel Prozent gerundet sein.

3.2 Alternative Formel

Vor dem Hintergrund der unterschiedlichen Interessen der verschiedenen Anspruchsgruppen
ist es erfahrungsgemass schwierig, zu einer (einzigen) Formel einen Konsens zu finden. Den-
noch soll wie bereits erwahnt am Konzept der Formel als objektiver Richtschnur festgehalten
werden. Es hat sich aber in den letzten Jahren gezeigt, dass die bisherigen Formeln gewisse
Schwachen aufweisen. Der hohe Obligationenanteil fihrt dazu, dass sich das Formelergebnis
immer mehr der Null annahert. Zudem fihrt die Glattung Gber sieben Jahre dazu, dass es auch
bei einem Ansteigen der Zinsen lange auf einem tiefen Niveau verharren wurde. In der breiten

Offentlichkeit wird ein Mindestzinssatz, der gegen Null strebt, angesichts der sehr guten Per-

7 Bei den Lebensversicherern wird die finanzielle Lage durch die Vorgaben der FINMA im Bereich Swiss Solvency Test (SST)
und die spezifisch obligationenlastige Asset Allocation determiniert.
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formance der letzten Jahre und der vielfach robusten finanziellen Lage der Vorsorgeeinrich-
tungen kaum verstanden. Ein Formelergebnis von Null oder darunter ist zwar insofern unprob-
lematisch, als die BVG-Kommission aufgrund der im vorangegangenen Kapitel dargelegten
Punkte in ihrer Empfehlung davon abweichen kann. Nichtdestotrotz pladiert eine Mehrheit der
Arbeitsgruppe dafir, diese Erfahrungen zu nutzen und kinftig eine Formel zu verwenden, wel-
che naher an der jeweiligen Marktentwicklung ist. Die Arbeitsgruppe Mindestzins schlagt vor

diesem Hintergrund mehrheitlich folgende neue Formel vor:

MZS = rio+ 0.3 * ( r2spius;@3J—r10)

Der erste Term r1o reprasentiert das Zinsniveau (Verfallsrendite 10jahrige Bundesobligation
gemass SNB). Der zweite Term (rzspius;@3J—T10) reprasentiert die erzielte Rendite tiber Zinsni-
veau (30% der erzielten Rendite gemass Pictet BVG 25plus, letzte 3 Jahre, annualisiert, ab-
zuglich Zinsniveau). Der Pictet BVG25plus enthalt 65% Obligationen, 20% Aktien, 10% Immo-
bilien und 5% Alternative Anlagen. Er bildet die Ubliche Anlagestrategie der Vorsorgeeinrich-
tungen ab. Im Gegensatz zum Vorganger Pictet BVG 25 berticksichtigt er auch Immobilien

und alternative Anlagen sowie die Fremdwahrungsabsicherung. Er ist damit realitdtsnaher.

Historische Entwicklung

4.5%
4.0% =—2aktuelle Mehrheitsformel

3.5% =—necue Formel
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2.5%
2.0%
1.5%
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Quelle: PPCmetrics

Die vorgeschlagene Formel erflllt die Vorgaben von Art. 15 BVG und die Kriterien, welche die

Arbeitsgruppe Mindestzins definiert hat (robuste Ergebnisse und weniger Tragheit, Gbliche und
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einfache Marktkenngroéssen als Bausteine, Anwendbarkeit fiir Vorsorgeeinrichtungen mit un-
terschiedlichen Anlagestrategien). Es gibt keine lange Glattung mehr wie bei der bisherigen
Formel und den Renditeergebnissen beziehungsweise dem Ertragspotential wird besser
Rechnung getragen. Dadurch wird die Formel aber auch volatiler und etwas "aggressiver".
Zinsanderungsrisiken werden nur mittels Pictet Index bericksichtigt und eine Abbildung tber
ein Portfolio ist kaum mehr moglich ("Ruckzugsportfolio®). Dartber hinaus setzt die Formel

keine untere Grenze.

3.3  Auswirkungen auf BVG-nahe Kassen und die Lebensversicherer

Wie schon unter Punkt 2.2. erwahnt, hat der Mindestzinssatz Einfluss auf die Hohe der Soll-
rendite und das Ausmass der Leistungsgarantie. Mit dem zu hohen Umwandlungssatz fallen
sehr hohe Verrentungsverluste an. Mit der abgelehnten Altersvorsorge 2020 waren diese deut-
lich reduziert worden. Diese Verluste missen aus der Zinsmarge oder andere Quellen finan-
ziert werden. Auf der anderen Seite verfligen BVG-nahe Kassen verfligen in der Regel tber
eine geringe Risikofahigkeit und missen deshalb eine risikoarme Asset Allokation fahren. Bei
den Lebensversicherern fliihren die gesetzlichen Vorgaben im Versicherungsaufsichtsgesetz
(Unterdeckung nicht erlaubt, Restriktionen im Swiss Solvency Test, die zu einer sehr risikoar-
men Anlagestrategie zwingen) dazu, dass die Asset Allokation stark obligationenlastig ist. Die
Aktienquote bewegt sich in der Regel zwischen 5 und 10%, der Obligationenanteil betragt 60%
und mehr. Wenn der Mindestzinssatz kinftig im Wesentlichen der neuen Formel folgt, welche
formeltechnisch im Durchschnitt bewusst héhere und volatilere Ergebnisse liefert als die bis-
herige Mehrheitsformel (siehe Grafik Seite 13), werden BVG-nahe Kassen und vor allem die
Lebensversicherer aufgrund ihrer risikoarmen Asset Allokation und den weiter steigenden Um-

wandlungssatzverlusten Finanzierungsprobleme erhalten.

Bei den Lebensversicherern ist im Weiteren der Swiss Solvency Test (SST) zu beachten. Ge-
genwartig verwenden die Gesellschaften im BVG-Geschaft interne Modelle. Die FINMA flhrt
aber ein neues BVG-Standardmodell ein, welches spatestens ab 1.1.2019 anzuwenden sein
wird. Bereits weitgehend definiert ist das sogenannte "Versicherungsmodell", welches gemass
FINMA durch seine einjahrige "Abwicklungsperspektive" nicht sehr sensitiv auf den Mindest-
zinssatz reagiert. Daneben soll im Verlauf des Jahres 2018 noch das sogenannte "Vorsorge-
modell" erarbeitet werden. Gemass FINMA wird dieses einen mehrjahrigen Horizont aufwei-
sen. In diesem Modell wird der Mindestzinssatz durch die mehrjahrige Projektion vermutlich
deutlich mehr Relevanz aufweisen. Da die beiden Modelle von der FINMA gegenwartig noch
erarbeitet, bzw. finalisiert werden, hat die Arbeitsgruppe die Einfliisse aus den beiden SST-

Modellen nicht bertcksichtigen kdnnen.
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4 Beurteilung und Empfehlung an die BVG-Kommission

4.1 Minderheitsposition

Fur eine Minderheit hat die Arbeitsgruppe ihr Mandat zu eng ausgelegt. Namentlich auf die
Frage der Sinnhaftigkeit der heutigen Regelung von Art. 15 Absatz 2 BVG (beispielsweise die
Frage der geeigneten Regulierungsebene oder des zustandigen Organs der Vorsorgeeinrich-

tung) ist die Arbeitsgruppe nicht eingegangen.

Eine Minderheit in der Arbeitsgruppe spricht sich gegen die neue Formel aus und mdchte am
Status Quo mit der Mehrheitsformel festhalten. Die Minderheit kommt zum Schluss, dass die
neue Formel nicht besser als die bisherige Mehrheitsformel ist, aber deutlich volatiler auf Zins-
erhdhungen und - senkungen reagiert und zudem strukturell im Mehrjahresvergleich hohere
Werte als die Mehrheitsformel generiert. Nachdem die Altersvorsorge 2020 und damit die Sen-
kung des Mindestumwandlungssatzes abgelehnt wurden, missen die zunehmenden Verren-
tungsverluste mit der Zinsmarge querfinanziert werden. BVG-nahe Pensionskassen und die
Sammelstiftungen der Lebensversicherer wirden aufgrund der neuen Formel zunehmend
Schwierigkeiten haben, die Verluste zu finanzieren. Die Minderheit ist der Meinung, dass eine
neue Formel erst nach einer Senkung des Umwandlungssatzes auf eine annahernd korrekte

Hohe eingeflihrt werden sollte.

4.2 Empfehlung an die BVG-Kommission: Mehrheitsposition

Die Mehrheit der Arbeitsgruppe sieht den Bedarf einer neuen Formel als gegeben. Der heute
sehr hohe Obligationenanteil bei den Mehrheits- und Minderheitsformeln widerspiegelt auch
unter Einrechnung des Vorsichtprinzips — mit Ausnahme fir die Lebensversicherer — die Vor-
sorgewelt nur ungenltgend. Dabei darf nicht vergessen werden, dass bis Ende 2005 Obligati-
onen hochstens zum Nominalwert und Aktien und Immobilien héchstens zum Verkehrswert
bewertet werden durften. Die Aktivseite der Pensionskasse war dadurch stark geglattet. Seit
der Umstellung auf Swiss GAAP Fer 26 ist die Aktivseite ab 2005 zu Marktwerten zu bilanzie-
ren, womit die erzielte Rendite dem effektiven Wert entspricht. Auf der anderen Seite ist die
Aktivseite seither viel volatiler geworden. Dem tragt die alternativ vorgeschlagene Formel bes-
ser Rechnung. Dennoch sind noch immer 70% des Resultats der neuen Formel durch die

Rendite der Bundesobligationen bestimmt.

Um den weiteren Vorgaben Rechnung zu tragen, insbesondere den mehrmals erlauterten
Schwierigkeiten der BVG-nahen Kassen, soll die neue Formel zusammen mit der bisherigen

Mehrheitsformel angewandt werden'®. Nach einer Beobachtungszeit von drei Jahren soll die

8 Um eine historische Betrachtung zu erméglichen, wird die bisherige Minderheitsformel weiterhin berechnet.
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Sachlage Uberprift und gegebenenfalls neu beurteilt werden, insbesondere in Bezug auf die
Frage der Glattung'®. Wichtig ist zudem, dass die Empfehlung zum Mindestzinssatz weiterhin

mit Blick auf die in Kapitel 3.1 tabellarisch aufgefiihrten Rahmenbedingungen gemacht wird.

Zudem empfiehlt die Arbeitsgruppe aus Grinden der Transparenz und der Nachvollziehbar-
keit, in der Medienmitteilung zur Empfehlung an den Bundesrat kinftig alle ausschlaggeben-

den Punkte zu deklarieren.

'® Die Glattung wird durch die bisherige Mehrheitsformel “mitgefiihrt‘. Sollte nach Ablauf der Beobachtungszeit nur noch die
neue Formel verwendet werden, muss die Frage der Glattung neu beurteilt werden.
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5 Anhang

A1: Rechtliche Grundlagen zur Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes?°
(Pétremand Sylvie, 2018)

l. Einleitende Bemerkungen

Die berufliche Vorsorge ermdoglicht zusammen mit der Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenversiche-
rung die Fortsetzung der gewohnten Lebenshaltung in angemessener Weise (Art. 113 Abs. 2 Bst. a
Bundesverfassung, BV)?. Fiir jede versicherte Person wird ein Guthaben aufgebaut, um kiinftige Leis-
tungen zu garantieren. Im Rahmen dieses Sparprozesses kommt der Festsetzung des Mindestzinssat-
zes eine besondere Bedeutung zu.

Der BVG-Mindestzinssatz ist der Zinssatz, zu dem die Altersguthaben — mindestens — verzinst werden
miissen. Er ist somit ausschlaggebend fiir die Hohe der Renten in der obligatorischen beruflichen Vor-
sorge. Dadurch, dass der Mindestzinssatz Auswirkungen auf die Bildung des Altersguthabens hat, be-
einflusst er nicht nur die Hohe der klinftigen Renten, sondern auch der Freiziigigkeitsleistungen.

Der Mindestzinssatz ist flr die Versicherten eine Garantie: Er legt fest, wie weit die Versicherten im
Minimum mit ihren Guthaben im obligatorischen Bereich am Vermoégensertrag der Vorsorgeeinrich-
tung partizipieren?. In diesem Sinne bestimmt die Hohe des Mindestzinssatzes den Freiraum der Vor-
sorgeeinrichtungen in Bezug auf die Verwendung der Uberschiisse?.

Nach Artikel 65 Absatz 1 des Bundesgesetzes Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invali-
denvorsorge (BVG) missen die Vorsorgeeinrichtungen jederzeit Sicherheit dafiir bieten, dass sie die
libernommenen Verpflichtungen erfiillen konnen. Zu dieser Sicherheit gehért auch die Verzinsung
des Altersguthabens zum gesetzlichen Mindestzinssatz?*. Der BVG-Mindestzins muss folglich mit ei-
nem risikoarmen Portefeuille (im Durchschnitt mehrerer Jahre) erzielt werden kénnen, um die Sicher-
heit in der obligatorische Vorsorge zu garantieren®.

Die gesetzlichen Vorschriften zum Mindestzinssatz gelten fir die obligatorische berufliche Vorsorge
und dienen zudem als Referenz im lGberobligatorischen Bereich.

Ganz allgemein sind die Rahmenbedingungen?®® bei der Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes fiir die
Vorsorgeeinrichtungen mit zahlreichen Auflagen verbunden.

Im vorliegenden Fachbeitrag werden folgende Schwerpunkte zusammenfassend dargestellt:

- die gesetzlichen Grundlagen fiir die Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes und die Vorberei-
tungsarbeiten, die deren Verabschiedung vorausgegangen sind (ll.)

- die gesetzlichen Vorgaben, die sich aus dem Verfassungsziel «Fortsetzung der gewohnten Le-
benshaltung in angemessener Weise» ableiten (lll.)

- Begriff «Besitzstandsgarantie» bei der Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes (IV.)

20 Beitrag von Sylvie Pétremand, Dr. iur., Lehrbeauftragte an der Rechtsfakultat der Universitat Lausanne

21 SR 101

2 Der BVG-Mindestzinssatz legt fest, wie weit die Versicherten im BVG-Minimum mit inren Guthaben direkt am Vermégenser-
trag der Vorsorgeeinrichtung partizipieren. BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 65 vom 31. Oktober 2002, Rz
393, S. 6.; BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 69 vom 12. September 2003, Rz. 407, S. 5; Mitteilungen Uber die
berufliche Vorsorge Nr. 101 vom 27. September 2007, Rz. 593, S. 3.

2 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 65 vom 31. Oktober 2002, Rz 393, S. 6.

24 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 65 vom 31. Oktober 2002, Rz 393, S. 5.

25 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 69 vom Freitag, 12. September 2003, Rz 407, S. 5.

% Siehe Anhang 1
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- verschiedene Elemente der Rechtsprechung im Zusammenhang mit dem BVG-Mindestzinssatz
(V.)

- Normen, die auf der Grundlage des BVG-Mindestzinssatzes andere Satze beeinflussen oder die
von diesem Satz beeinflusste Elemente betreffen

1. Die gesetzlichen Grundlagen fiir die Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes

1.1 Verabschiedung von Artikel 15 Absatz 2 BVG im Jahre 1982

In der Botschaft des Bundesrates zum Bundesgesetz lber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge vom 19. Dezember 1975 sah der Entwurf von Artikel 26 BVG vor, dass der Bundes-
rat?® den fiir die Berechnung der Freiziigigkeitsleistung geltenden Zinssatz festgelegt; fiir die Berech-
nung wurde ein Zinssatz von 4 % berlicksichtigt. Es wurden verschiedene Situationen in Betracht gezo-
gen, bei denen sich gegenilber den Rechnungsgrundlagen eine Abweichung ergeben kénnte, so zum
Beispiel eine allfillige Giber dem Zinssatz liegende Lohnzuwachsrate?®.

Nach Auffassung des Bundesrates raumte ihm Artikel 15 Absatz 2 BVG des Entwurfs die «<Kompetenz
ein, das gesetzlich vorgesehene Leistungsziel voriibergehend herabzusetzen, wenn es zu einer volks-
wirtschaftlich unzumutbaren Belastung fiihrt*®». Zu dieser Massnahme prazisierte der Bundesrat Fol-
gendes: (1) Sie darf nur so lange angewendet werden, als die krisenhafte volkswirtschaftliche Situation
andauert, (2) fir einen Alleinstehenden mit Anspruch auf volle Altersrenten aus erster und zweiter
Saule soll die Gesamtrente nicht wesentlich unter die angestrebten 60 Prozent des letzten Bruttoloh-
nes einer normalen beruflichen Laufbahn fallen, damit die Fortsetzung der gewohnten Lebenshaltung
nicht gefahrdet ist, (3) Die Kiirzung der Invaliden- und Hinterlassenenleistungen ist im Entwurf nicht
vorgesehen; solange die Herabsetzung des Leistungsziels nur geringfligige Kiirzungen der Altersrente
zur Folge hat, lasst sich dies verantworten, und (4) auch bei der Eintrittsgeneration stellt sich die Frage
nach einer allfalligen Kirzung der Leistungen Artikel 15 bezieht sich nur auf die Leistungen fiir die
Nichteintrittsgeneration3!. Der Bundesrat ging davon aus, dass fiir eine solche Anpassung eine Geset-
zesrevision notwendig sei®2,

Im Verlaufe der Beratungen im Parlament wurde aus Artikel 26 BVG des Bundesratsentwurfs der Arti-
kel 16 BVG nach standeratlichem Modell, wobei Absatz 2 festhielt, dass der Bundesrat Mindestvor-
schriften fiir den Zinssatz zu erlassen und dabei den Anlagemdglichkeiten Rechnung zu tragen habe®,
Der zustandige Kommissionssprecher des Standerates hielt dazu fest, dass der Bundesrat fiir den Zins
Mindestvorschriften erlassen und dabei das Anlageumfeld beriicksichtigen werde3?.

Beim Inkrafttreten des BVG am 1. Januar 1985 lautete Artikel 15 Absatz 2 BVG wie folgt: «Nach Artikel
15 Absatz 2 BVG legt der Bundesrat den Mindestzinssatz auf Grund der Anlageméglichkeiten fest»3®,
Der Zinssatz wurde in Artikel 12 der Verordnung Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Inva-
lidenvorsorge (BVV 2) bei 4 % festgelegt.

27BBI 1976 | 149

2 BBI 1976 1 149, 189

2BBI 1976 1 149, 184

%0 Artikel 15 Absatz 1 und 2 des BVG-Entwurfs sah als Leistungsziel vor: ' Anzustreben sind Altersleistungen, die bei normaler
wirtschaftlicher und demographischer Entwicklung 40 Prozent des durchschnittlichen koordinierten Lohnes der letzten drei Ka-
lenderjahre erreichen, wenn der Versicherte seit dem 25. Altersjahr bis zum Rentenalter ununterbrochen versichert war. 2 Bei
aussergewohnlicher wirtschaftlicher und demographischer Entwicklung kann der Bundesrat das Leistungsziel herabsetzen,
wenn seine Verwirklichung volkswirtschaftlich nicht mehr tragbar ist. BBl 1976 | S. 149, 292.

31 BBI 1976 1 S. 149, 190

%2 Op. cit.

3 AB SR, 1980, S. 272

3 Op. cit.

% AS 1983 Nr. 28, S. 797, 800
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Zusammenfassend ldsst sich feststellen, dass der Bundesrat im Zeitpunkt der Einflihrung des BVG nicht
davon ausgegangen ist, dass die Anlagen einer Null- oder Negativverzinsung unterliegen kénnten, aber
er hat — aus anderen Griinden — damit gerechnet, dass das Leistungsziel je nach wirtschaftlicher Lage
unter 60 % (AHV und BVG) liegen kdnnte.

1.2 Die Vorschldge der 1990er-Jahre

Am 11. September 1991 erteilte der Bundesrat dem Eidgendssischen Departement des Innern den
Auftrag, im Rahmen der Eidgendssischen BVG-Kommission zu klaren, ob die nominelle Mindestzins-
vorschrift in der beruflichen Vorsorge auf eine Realzinsvorgabe abgeiandert werden kann?®,

Zu dieser Zeit waren zwei parlamentarische Vorstosse hangig:

- Motion Fasel vom 20. Marz 1992. Sie verlangte einen Mindestzinssatz von 4,5 % und zwar so-
wohl fiir die obligatorische als auch fiir die Giberobligatorische Vorsorge®”.

- Der Bericht der Geschaftsprifungskommission des Standerates (GPK-S) vom 7. April 1995, der
klaren sollte, ob der Bundesrat den Willen des Parlaments ignoriert hat, indem er wahrend rund
sechs Jahren den Mindestzinssatz nicht an den Geld- und Kapitalmarkt angepasst hat*. Die Mo-
tion Fasel wurde in ein Postulat umgewandelt, und der Bundesrat verwies in seiner Antwort auf
den Bericht der Eidgendssischen BVG-Kommission betreffend Realverzinsung.

In einer Stellungnahme aus dem Jahr 1995 hat der Bundesrat zum Bericht der GPK-S hervorgehoben,
dass die Festsetzung des Mindestzinses bei 4 %, ohne Anpassung seit 1985, dadurch begriindet sei,
dass es sich nicht um einen marktiblichen Zins handle, sondern um einen durchschnittlichen Zinssatz
auf dem Anlagemarkt, der seit 1985 hiufigen Schwankungen unterworfen gewesen sei*®. Der Bundes-
rat argumentierte weiter, dass der Mindestzins auf langjahriger Erfahrung griinden misse, das heisst
auf einer langfristigen Perspektive und nicht auf kurzfristigen kapitalmarktbedingten Zinsfluktuatio-
nen. Es stehe zudem jeder Vorsorgeeinrichtung frei, die Versicherten mit einem héheren Ertrag als
dem Minimum aus den Vermdgensanlagen partizipieren zu lassen.

Der Bericht vom Marz 2001, der die Moglichkeit untersuchte, bei den Minimalzinsvorschriften fiir Vor-
sorgeeinrichtungen auf Real- statt Nominalzinsen abzustellen (Analyse durch den Ausschuss Realzins
der Eidg. BVG-Kommission; Bericht zuhanden der Kommission und am 29. November 2000 von ihr ver-
abschiedet) kommt zum Schluss, dass eine automatische Koppelung des BVG-Mindestzinssatzes mit
Wirtschafts- und Geldmarktvariablen nicht realisierbar und am nominalen BVG-Mindestzinssatz fest-
zuhalten sei*.

Insbesondere die Studie von Professor Ulrich Kohli der Universitdt Genf zeigt auf, dass es auf den ers-
ten Blick durchaus verlockend sein mag, den Nominal- durch den Realzins zu ersetzen. Jedoch zeigt die
empirische Analyse der Zinsentwicklung, dass die Realzinsen nicht inflationsunabhangig sind, zumin-
dest nicht kurzfristig; somit ist ein realer Mindestzinssatz ebenso nachteilig wie eine nominaler®!. Eine

% Eidgendssische Kommission fiir die berufliche Vorsorge. Zwei Berichte zum Thema Minimalzinsvorschriften fur Vorsorgeein-
richtungen, Bern Dezember 2001, BSV 318.010.17/01. Siehe S. 34 fiir die Definitionen der Satze.

37.92.3142. Motion Fasel, 20.03.1992: Berufliche Vorsorge. Mindestzinssatz, AB NR 1992, S. 2156 und AB NR 1993, S. 916.

3 Bericht der Geschéaftsprifungskommission des Standerates vom 7. April 1995 auf der Grundlage einer Analyse der Parlamen-
tarischen Verwaltungskontrolle von 14. Oktober 1994 in: Eidgendssische Kommission fiir die berufliche Vorsorge. Zwei Berichte
zum Thema Minimalzinsvorschriften fiir Vorsorgeeinrichtungen, Bern Dezember 2001, BSV 318.010.17/01, S. 10.

% Stellungnahme des Bundesrates zum Bericht vom 7. April 1995 der Geschéftsprifungskommission des Sténderates betref-
fend ausserparlamentarische Gesetzgebung im Rahmen der beruflichen Vorsorge vom 2. Oktober 1995 in: Eidgendssische
Kommission fir die berufliche Vorsorge. Zwei Berichte zum Thema Minimalzinsvorschriften fir Vorsorgeeinrichtungen, Bern
Dezember 2001, BSV 318.010.17/01, S. 20.

40 Geschaftsprifungskommission des Sténderates betreffend ausserparlamentarische Gesetzgebung im Rahmen der berufli-
chen Vorsorge vom 2. Oktober 1995 in: Eidgendssische Kommission fir die berufliche Vorsorge. Zwei Berichte zum Thema
Minimalzinsvorschriften fiir Vorsorgeeinrichtungen, Bern Dezember 2001, BSV 318.010.17/01, S. 5.

41 Urs Kohli, Le taux d'intérét minimal au sens de la LPP: taux nominal ou taux réel?; Expertenbericht zum Konzept des Min-
destzinssatzes im Sinne des BVG, im Auftrag des Bundesamtes fiir Sozialversicherungen, 1995.
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Kompromisslosung bestiinde gemass Kohli darin, den nominalen Mindestzinssatz haufiger an die wirt-
schaftlichen Voraussetzungen anzupassen, wodurch die Fluktuationen des Realzinses verringert wiir-
den, ohne sich indes auf ihn abstiitzen zu miissen®. Im Kern geht es somit nicht um die Frage, ob der
BVG-Mindestzinssatz auf dem Nominal- oder dem Realzins fussen soll, sondern vielmehr um die Héhe
des Mindestzinssatzes und dessen Anpassungsrhythmus®.

Der Bericht vom Marz 2001 Gber den Aspekt der Lebensversicherer im Problemkreis Mindestzinsvor-
schriften geméss BVG (Analyse durch den Ausschuss Realzins der Eidg. BVG-Kommission; Bericht zu-
handen der Kommission und am 29. November 2000 von ihr verabschiedet) kommt zum Schluss, dass
es nicht moglich ist, alle Differenzen zwischen den Vorsorgeeinrichtungen und den Lebensversicherern
zu beseitigen. Insofern der BVG-Mindestzinssatz die ganze 2. Saule betrifft, kann dessen Festsetzung
nicht nur auf der Sondersituation einiger Einrichtungen abstiitzen, die finanzielle Risiken tragen, so
der Bericht weiter. Bei der Hohe des Mindestzinses von der Situation der schwachsten Vorsorgeein-
richtung auszugehen oder jener, die den strengsten Auflagen unterliegt, wird als mdgliche Option klar
abgelehnt®,

In Bezug auf Artikel 15 Absatz 2 BVG (in der damals geltenden Fassung) war der beauftragte Ausschuss
der Ansicht, dass diese Bestimmung den BVG-Mindestzinssatz nur qualitativ (und nicht quantitativ)*®
festlege und dass der Passus, der Bundesrat legt den Mindestzinssatz auf Grund der Anlagemaglich-
keiten fest, den Gesetzestext in dem Sinne préazisere, dass ein Zins garantiert werden muss, der der
gesamtwirtschaftlichen Situation entspricht, egal wie die individuelle Situation einer Vorsorgeeinrich-
tung aussieht, was den Mindestzins klar vom technischer Zinssatz unterscheide*. Der Ausschuss stellt
weiter fest, dass der Gesetzgeber offenbar davon ausgegangen sei, dass die Anlagerendite mindes-
tens in der gleiche Hohe ausfalle wie der Anstieg des Lohnindexes (goldene Regel), um das Verfas-
sungsziel in Artikel 113 Absatz 2 Buchstabe a BV zu gewihrleisten®’.

Zudem hebt der Bericht folgende Punkte hervor:

- In den ersten sechszehn Jahren nach der Einfihrung des BVG galten fiir den Bundesrat die
Grundsatze: BVG-Mindestzinssatz moglichst nicht verandern, Anlagemaéglichkeiten mit sicheren
Anlagekategorien definieren (der durchschnittliche Ertrag der Bundesobligationen wurde als
Benchmark fiir risikoarme Anlagen herangezogen®®) und Durchschnittsrendite festlegen, die als
Indikator fur den langfristigen BVG-Mindestzinssatz dient?;

- Mit einer einheitlichen Verzinsung kann das fir die obligatorische berufliche Vorsorge geltende
Leistungsziel von 36 % des letzten koordinierten Lohnes nicht immer fir alle Versicherten er-
reicht werden. Die Hohe der Erwerbsersatzquote hangt, unabhdngig vom erzielten Einkommen,
vor allem von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung wahrend der Versicherungszeit ab und
diese Entwicklung kann je nach Altersklasse unterschiedlich ausfallen®°.

1.3 Anderung von Artikel 15 Absatz 2 BVG im Zuge der 1. BVG-Revision

Am 16. September 2002 reichte die Grine Fraktion im Nationalrat folgende Motion ein: «Der Bundes-
rat wird eingeladen, auf Gesetzesebene ein Verfahren zur Festsetzung des Mindestzinssatzes festzu-

42 Eidgenéssische Kommission flir die berufliche Vorsorge. Zwei Berichte zum Thema Minimalzinsvorschriften fiir Vorsorgeein-
richtungen, Bern Dezember 2001, BSV 318.010.17/01, S. 38.

4 Op.cit., S. I

4 Op. cit., zweiter Bericht S. 6

4 Op. cit., S. 43

46 Op. cit., S. 39 und 83

47 Op. cit., S. 23 ff., 39 et 48

4 Op. cit., S. 26 und 45

4 Op.cit,, S. 44

%0 Op. cit., S. 31
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schreiben, das eine Beriicksichtigung der Sozialpartner, der BVG-Kommission und der zustandigen par-
lamentarischen Kommissionen vorsieht.»*! Ruth Genner betonte dazu ausserdem, dass der Mindest-
zinssatz der beruflichen Vorsorge sozialpolitisch von héchster Brisanz sei, weil der Zins wesentlich zur
Bildung des Altersguthabens und damit zur Héhe der Altersrenten beitrage. Deshalb sei ein Verfahren
notwendig, das zur Versachlichung der Diskussion beitrage und die wesentlichen Parameter der Ent-
scheidungsfindung festlege. Der Bundesrat wurde aufgefordert, dieses Verfahren gesetzlich festzu-
schreiben und dabei die Vorarbeiten der BVG-Kommission zu bericksichtigen.

Der Bundesrat beantragte am 30. September 2002, die Motion in ein Postulat umzuwandeln. Die stan-
deratliche Kommission fiir soziale Sicherheit und Gesundheit (SGK-R) beschaftigte sich mit der 1. BVG-
Revision und beauftrage die Verwaltung damit, ihr im Rahmen einer Anderung von Artikel 15 Absatz 2
BVG Kriterien fiir die Festsetzung des Mindestzinssatzes und ein Verfahren zur Anpassung vorzulegen.
Zudem wurde ein Anderungsentwurf der BVV 2 in die Vernehmlassung geschickt, der Kriterien fiir die
flexible Anpassung des Mindestzinssatzes sowie flr ein geregeltes Verfahren enthielt. Der Bundesrat
erklarte sich bereit, dem Standerat im Rahmen seiner Beratungen zur 1. BVG-Revision einen Geset-
zesvorschlag zu einer Anderung von Artikel 15 BVG zu unterbreiten, der die Grundsitze fiir das Ver-
fahren zur Anpassung des Mindestzinssatzes enthielt (insbesondere den Uberpriifungsrhythmus, das
Anhorungsrecht von BVG-Kommission, SGK der beiden Rate, Sozialpartnern und weiteren interessier-
ten Stellen). Eine Formel zur Festsetzung des Mindestzinssatzes lehnte der Bundesrat aber nach wie
vor ab.

Einige Tage spater, am 19. September 2002, reichte die Kommission fiir soziale Sicherheit und Gesund-
heit des Nationalrats folgende Motion ein: «Der Bundesrat wird eingeladen, auf Gesetzesebene ein
Verfahren zur Festsetzung des Mindestzinssatzes BVG festzuschreiben, das eine Beriicksichtigung der
Sozialpartner, der BVG-Kommission und der zustidndigen parlamentarischen Kommissionen vor-
sieht.»*?

In seiner Stellungnahme vom 30. September 2002 war der Bundesrat immer noch der Ansicht, dass
eine Formel zur Festsetzung des Mindestzinssatzes im BVG der Volatilitit und dem Tempo der Ent-
wicklung auf den Kapitalmarkten nicht gerecht werde. Er wollte deshalb nach wie vor die Moglichkeit
haben, den BVG-Mindestzinssatz anhand einer Analyse der Situation auf den Anlagemarkten und unter
Bericksichtigung der finanziellen Lage der Vorsorgeeinrichtungen festzulegen. Eine Formel zur Fest-
setzung des Mindestzinssatzes lehnte der Bundesrat daher als nicht sachgerecht ab, wie bereits zuvor
in seiner Stellungnahme zur Motion der Griinen Fraktion.

Den beiden Motionen konnten im bundesritlichen Entwurf zur Uberarbeitung von Artikel 15 BVG nicht
Rechnung getragen werden, da die Botschaft zur 1. BVG-Revision am 1. Mdrz 2000 verabschiedet
wurde.>?

Den Anstoss zur Anderung von Artikel 15 BVG im Rahmen der 1. BVG-Revision mit Inkrafttreten auf
den 1. Januar 2005 gab der Stinderat. Anlésslich der Diskussionen im Stinderat, bei denen dieses
Thema als einer der wichtigen Revisionspunkte betrachtet wurde, gingen die einzelnen Interventionen
auf folgende Punkte ein:

- Der Bundesrat wollte die Kompetenz, periodische und moglicherweise dringende Anpassungen
vorzunehmen, behalten®. Diese Kompetenz des Bundesrates dem Gesetzgeber zu Ubertragen,
kam nicht in Frage.>® Der Nationalrat hatte es abgelehnt, auf Gesetzesebene ein Verfahren zur

5" Motion 02.3399

52 Motion 02.3454

%3 BBI 2000 2637

% AS 2004, 1677

%5 AB 2002 SR 00.027. Intervention Ruth Dreifuss

% AB 2002 SR 00.027. Intervention David Eugen (Christlichdemokratische Fraktion, SG)
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Festsetzung des Mindestzinssatzes zu verankern, da er die Motion iiberwiesen hat®’. Es ging da-
rum, im Gesetz die Kriterien zur Anpassung des Zinssatzes zu verankern: das heisst die markt-
gangigen Anlagen und, insbesondere, einen der sichersten Werte, namlich die Bundesobligatio-
nen, wie dies in anderen Lindern mit vergleichbarem Rentensystem der Fall ist>®. Es wurde da-
rauf hingewiesen, dass der Zinssatz nicht einfach jenem der Bundesobligationen entsprechen
kann, vielmehr muss er hoher sein als jener, weil den Pensionskassen andere Anlagemaglich-
keiten zu Verfiigung stehen. Aber die Ausgangsmessgrésse®® soll der Zinssatz der Bundesobli-
gationen sein®;

- Damals wurde erwogen, der Entscheid des Bundesrates dirfe nicht auf einer einfachen Formel
basieren; er verflige (iber einen Ermessensspielraum, der ihm belassen werden misse. Mit die-
sem freien Ermessen miisse der Situation der Pensionskassen Rechnung getragen werden®.

- Dass der Mindestzinssatz starken Schwankungen unterliegt und alle Borsenbewegungen abbil-
det, wurde als nicht wiinschenswert erachtet; der Mindestzinssatz solle nicht jede Bewegung
des Marktes mitmachen®?. Es sei nicht sinnvoll, den Satz laufend zu dndern, da es iiber lingere
Zeit hinweg eine gewisse Rechtssicherheit brauche®. Eine Anpassung kénne unter Berlicksich-
tigung der Anlagemaoglichkeiten aber sowohl nach unten wie auch nach oben erfolgen; bei klei-
nen Verinderungen sei auf eine Satzanpassung zu verzichten®. 2002 wurde davon ausgegan-
gen, dass ein Satz von 4 % — und eventuell von 3 % — langfristig erreichbar sei®;

- Die zustandige Kommission des Standerates hatte es abgelehnt, ein Zusatzkriterium einzufiih-
ren, wonach auf die finanzielle Lage der Pensionskassen Riicksicht zu nehmen sei. Dieses Krite-
rium wurde als nicht sachgerecht erachtet.®® Mit der 1. BVG-Revision wurden die Kriterien fiir
die Festlegung des BVG-Mindestzinssatzes von der Verordnung in Artikel 15 Absatz 2 und 3
BVG verschoben, in dem umschrieben wird, welche Anlagen insbesondere als marktgédngige An-
lagen zu verstehen sind.

Das Bundesamt flr Sozialversicherungen (BSV) unterstrich dabei die Tatsache, dass der Bundesrat da-
rauf verzichtet hat, eine fixe Formel zur Berechnung des Mindestzinssatzes festzulegen. Ebenso ver-
zichtete er darauf, die finanzielle Lage der Vorsorgeeinrichtungen®’ als zusitzliches Kriterium aufzu-
nehmen. Und er hat die obligatorische Konsultation® der Kommissionen fiir soziale Sicherheit und
Gesundheit der beiden Rate, die im bisherigen Artikel 12b BVV 2 verlangt wurde, aus dem Verfahren
zur Festsetzung des Mindestzinses bewusst herausgenommen®. Als Grund fiir den Verzicht des Bun-
desrates auf eine fixe Formel gab das BSV an, er wolle flexibel auf gednderte Verhaltnisse an den Fi-
nanzmarkten reagieren kdnnen und verhindern, dass die Vorsorgeeinrichtungen ihre Anlagestrategien
auf eine einzige Formel ausrichten.

Aus den Ausfiihrungen und Interventionen geht hervor, dass es nicht der Wille des Gesetzgebers war,
den BVG-Mindestzinssatz einzig aufgrund einer einfachen Formel festzulegen oder den Satz systema-

57 AB 2002 SR 02.3454. Intervention Bruno Frick (Christlichdemokratische Fraktion, SZ)
%8 AB 2002 SR 00.027. Intervention David Eugen

% Op. cit.

60 AB 2002 SR 00.027. Intervention David Eugen

51 AB 2002 SR 00.027. Intervention Ruth Dreifuss

52 Op. cit.

63 AB 2002 SR 00.027. Intervention David Eugen

54 Op. cit.

% AB 2002 SR 00.027. Intervention Ruth Dreifuss

8 AB 2002 SR 00.027. Intervention David Eugen

5 AB SR 28.11.2002, S. 1044

% Die Konsultation der Kommission kann jedoch auf deren Antrag erfolgen.

89 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 75 vom 6. Juli 2004, Rz 444, S. 16. Artikel 12b BVV 2 wurde per 1. Januar
2005 aufgehoben (AS 2004 4279, 4653).

0 Op. cit.
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tisch an jenen der Bundesobligationen zu binden. Er wollte vielmehr die tatsachlichen Anlagemoglich-
keiten der Vorsorgeeinrichtungen einbeziehen und den Mindestzinssatz in eine langerfristige Perspek-
tive betten. Mit dem nunmehr in Artikel 15 Absatz 2 BVG verankerten Verfahren kann der Bundesrat
den Satz mindestens alle zwei Jahre anpassen.

1.4 Ablehnung der Motion der SGK-N von 2005 fir eine feste Formel fiir den BVG-Mindestzinssatz

Am 19. August 2005 reichte die Kommission flr soziale Sicherheit und Gesundheit des Nationalrats
(SGK-N) eine Motion an den Nationalrat ein. Darin wurde der Bundesrat beauftragt, auf der Basis von
Artikel 15 BVG eine feste Formel fiir die Bestimmung des Mindestzinssatzes zu erarbeiten und einen
entsprechenden Revisionsvorschlag fiir das BVG zu unterbreiten.”?

Der Bundesrat beantragte am 23. November 2005 die Ablehnung der Motion. Seiner Ansicht nach wéare
eine breite Zustimmung zu einer Formel unabdingbar, um deren Stabilitdt zu gewahrleisten. Er stellte
fest, dass die Frage einer Formel fir den BVG-Mindestzinssatz der Eidgendssischen Kommission fiir die
berufliche Vorsorge bereits vorgelegt worden war. Zudem erinnerte er daran, dass die BVG-Kommis-
sion verschiedene Modelle diskutiert hatte, aber die Positionen wichen in wesentlichen Punkten stark
voneinander ab; ein Konsens war nicht moglich. Auch die mit der Strukturreform der beruflichen Vor-
sorge beauftragte Expertenkommission diskutierte die Frage, ohne jedoch die wesentlichen Differen-
zen, die in der BVG-Kommission aufgetreten waren, klaren zu kdnnen. Der Bundesrat stellte schliess-
lich fest, dass kein Grundkonsens iiber die Formel zur Berechnung des Mindestzinssatzes bestand;
eine wiederkehrende Diskussion um die Ausgestaltung der Formel wollte er vermeiden.

Der Bundesrat hatte sich immer gegen eine Formel zur Festsetzung des Mindestzinssatzes ausgespro-
chen, denn er bezweifelte, dass eine starre und fixe Formel die richtige Antwort auf die Anforderungen
sein kann, die an den Mindestzinssatz gestellt werden. Er vertrat den Standpunkt, dass eine feste Vor-
gehensweise als Ausgangslage fiir die Festlegung des Mindestzinssatzes eine wichtige Funktion er-
fiillen kann, doch sollte begriindet davon abgewichen werden konnen. Trotz vereinzelter Kritik hatte
sich nach Meinung des Bundesrates die von ihm vorgenommene bisherige Festlegung des Satzes ge-
mass den Vorgaben von Artikel 15 BVG — mit einer Anhorung der BVG-Kommission und der Sozialpart-
ner —in den letzten Jahren bewahrt.

11.5 Weitere abgelehnte Vorschlage

Der Bundesrat hat am 2. November 2011 die von der FDP-Liberalen Fraktion am 14. September 2011
eingereichte Motion «Berufliche Vorsorge. Mindestzinssatz entpolitisieren» abgelehnt. Darin war der
Bundesrat beauftragt worden, das Bundesgesetz liber die berufliche Vorsorge dahingehend anzupas-
sen, dass der Mindestzinssatz kiinftig automatisch an die reale Situation an den Finanzmarkten ange-
passt wird und nicht mehr von politischen Entscheiden abhangt.

2013 wurde die Ex-Post-Festlegung des Mindestzinssatzes diskutiert’?, das heisst der Satz des laufen-

den Jahres wiirde erst «nachtraglich» per Ende des jeweiligen Jahres festgelegt. Diese Losung wurde
jedoch verworfen. Bei der Vernehmlassung zur Reform der Altersvorsorge 2020 hatte sich eine Mehr-
heit der Vernehmlassungsteilnehmenden gegen diesen Vorschlag ausgesprochen. Insbesondere das
Echo seitens der Fachverbdnde und der Vorsorgeeinrichtungen fiel negativ aus: Die Festlegung des
Mindestzinssatzes ex post bringe keinen nennenswerten Mehrwert und verkompliziere das System,
vor allem durch die Fiihrung zweier Zinssatze im gleichen Jahr’3.

" Motion 05.3467
2 BSV, Mitteilungen tber die berufliche Vorsorge Nr. 130 vom 29. November 2012, Rz 851, S. 3.
3 Bundesrat, Botschaft zur Reform der Altersvorsorge 2020, 19. November 2014, S. 124.
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1.6 Der aktuelle Wortlaut von Artikel 15 Absatz 2 BVG und Artikel 12 BVV 2

Seit der Einfliihrung der 1. BVG-Revision am 1. Januar 2005 lautet Artikel 15 BVG betreffend Altersgut-
haben wie folgt:

«'Das Altersguthaben besteht aus: a. den Altersgutschriften samt Zinsen fiir die Zeit, wihrend der der
Versicherte der Vorsorgeeinrichtung angehort hat, oder langstens bis zum Erreichen des ordentlichen
Rentenalters; b. den Altersguthaben samt Zinsen, die von den vorhergehenden Einrichtungen Uber-
wiesen und dem Versicherten gutgeschrieben worden sind; c. den Rickzahlungen von Vorbeziigen
nach Artikel 30d Absatz 6; den Betragen, die im Rahmen eines Vorsorgeausgleichs nach Artikel 22c
Absatz; 2 FZG lberwiesen und gutgeschrieben worden sind; e. den Betragen, die im Rahmen eines
Wiedereinkaufs nach Artikel 22d Absatz 1 FZG gutgeschrieben worden sind.

2 Der Bundesrat legt den Mindestzins fest. Dabei beriicksichtigt er die Entwicklung der Rendite markt-
gangiger Anlagen, insbesondere der Bundesobligationen, sowie zusatzlich der Aktien, Anleihen und
Liegenschaften.

3 Der Bundesrat tberprift den Mindestzinssatz mindestens alle zwei Jahre. Er konsultiert dabei die
Eidgendssische Kommission fiir berufliche Vorsorge und die Sozialpartner.»

Gestitzt auf Artikel 15 Absatz 2 BVG sieht Artikel 12 BVV 2 folgende Mindestzinssdtze vor:
«Das Altersguthaben wird verzinst:

a. fur den Zeitraum bis 31. Dezember 2002: mindestens mit 4 Prozent;

b. fur den Zeitraum vom 1. Januar 2003 bis zum 31. Dezember 2003: mindestens mit 3,25 Prozent;
c. fir den Zeitraum vom 1. Januar 2004 bis zum 31. Dezember 2004: mindestens mit 2,25 Prozent;
d. fir den Zeitraum vom 1. Januar 2005 bis zum 31. Dezember 2007: mindestens mit 2,5 Prozent;
e. fir den Zeitraum vom 1. Januar 2008 bis zum 31. Dezember 2008: mindestens mit 2,75 Prozent;
f. fir den Zeitraum vom 1. Januar 2009 bis zum 31. Dezember 2011: mindestens mit 2 Prozent;

g. fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2012 bis zum 31. Dezember 2013: mindestens mit 1,5 Prozent;
h. fir den Zeitraum vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2015: mindestens mit 1,75 Prozent;
i. fir den Zeitraum vom 1. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016: mindestens mit 1,25 Prozent;
j. fir den Zeitraum ab 1. Januar 2017: mindestens mit 1 Prozent.»

Bei der Festsetzung des BVG-Mindestzinssatzes sind fiir den Bundesrat insbesondere folgende Fakten
ausschlaggebend:

die allgemeine Entwicklung der Finanzmarkte (z. B. Zinssatze fiir 2005)

die Unsicherheiten in Bezug auf die Zinssatze und die Situation auf den Anlagemarkten (z. B. Zinssatze
flr 2003)

die starken Schwankungen auf den Finanzmérkten (z. B. Zinssatze fiir 2004 und 2012)

die Kompensation der negativen Markentwicklung des vorangegangenen Jahres (z. B. Zinssatze fiir
2010 und 2011)

die allgemeine Entwicklung der Ertragsmoglichkeiten marktgangiger Anlagen, des Pictet-BVG-Indexes
und jeder Kategorie dieser Anlagen (z. B. Satze fuir 2005, 2006, 2008)

die aussergewohnlich tiefen oder gar negativen Zinsen auf Bundesobligationen (z. B. Zinssatze fir
2009, 2012, 2013, 2015)

die durchschnittliche Performance der Vorsorgeeinrichtungen (z. B. Zinssatze fir 2014)

die finanzielle Situation der Vorsorgeeinrichtungen (langfristige Perspektiven hinsichtlich finanzieller
Stabilitat, Anteil der Kassen in Unterdeckung, Deckungsgrade, genligende Wertschwankungsreserven,
Umwandlungssatz) (z. B. Zinssatze fir 2004, 2005, 2008, 2012, 2013 und 2014)

die von der BVG-Kommission empfohlene Formel (z. B. Zinssatze fur 2011, 2012).
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Fiir 2008 wurde verglichen mit dem langfristigen Durchschnitt der 7-jahrigen Bundesobligationen ein
hoherer Satz festgelegt, um die Ertragsmoglichkeiten weiterer marktgangiger Anlagen (Aktien, Anlei-
hen und Immobilien)”* einzubeziehen. Hingegen wurde in den Jahren 2009 und 2010 ein tieferer Satz
als jener der 7-jahrigen Bundesobligationen bericksichtigt; dies angesichts der Negativentwicklung der
Portfolios der Vorsorgeeinrichtungen’ und der Verluste, die bis heute trotz Aufschwung noch nicht
wettgemacht werden konnten’®.

Der Bundesrat hatte insbesondere beschlossen, den Mindestzinssatz auf dem Niveau von 2,5 % zu be-
lassen, trotz negativer Anlageertrage im ersten Halbjahr 2006. Er machte dabei geltend, dass alle Vor-
sorgeeinrichtungen einen Mindestzinssatz in Hohe des Durchschnitts mehrerer Jahre erreichen sol-
len”.

1. Verfassungsziel: Fortsetzung der gewohnten Lebenshaltung in angemessener Weise

Gemass Artikel 113 Absatz 2 Buchstabe a BV erldsst der Bund Vorschriften tiber die berufliche Vorsorge
und sorgt dabei insbesondere dafiir, dass die zweite Sdule zusammen mit der ersten Saule die Fortset-
zung der gewohnten Lebenshaltung in angemessener Weise ermoglicht.

In Absatz 1 dieser Bestimmung wird dem Bund im Bereich der beruflichen Vorsorge eine erweiterte
Gesetzgebungskompetenz lbertragen. Der Gesetzgeber muss dabei die Grundsatze aus Absatz 2 be-
riicksichtigen, insbesondere die Anforderungen in Bezug auf das Leistungsziel’®: Das Leistungsziel wird
vom Gesetzgeber, beziehungsweise von der Vorsorgeeinrichtung konkretisiert und muss bei der Aus-
legung der gesetzlichen oder reglementarischen Bestimmungen in der beruflichen Vorsorge bertick-
sichtigt werden, kann hingegen aber kein subjektives Recht auf eine bestimmte Leistung begriinden’®.

Vor diesem Hintergrund hat das Bundesgericht darauf hingewiesen, dass die obligatorische berufliche
Vorsorge zwei unterschiedliche Systeme kennt®’. Im einen fiihren die Vorsorgeeinrichtungen nur die
obligatorische Versicherung durch und sind den Auflagen nach Artikel 7 bis 47 BVG unterstellt. Im
zweiten System erbringen die Vorsorgeeinrichtungen mehr als die Minimalleistungen und kénnen in
ihrem Vorsorgereglement das Leistungssystem frei festlegen. In diesem Fall dienen die Artikel 7 bis 47
BVG nur als Referenzwerte, die die Vorsorgeeinrichtung unter allen Umstdnden einhalten muss, um
das Vorsorgeziel zu erreichen.

Gemadss Rechtsprechung ist die zwischen den alteren und jlingeren Versicherten festzustellende Un-
gleichbehandlung, die sich bei einer Nullverzinsung nach dem Anrechnungsprinzip bei Unterdeckung
findet, verfassungsrechtlich insoweit hinzunehmen, als sie systemimmanent ist und «mit Blick auf das
Leistungsziel der obligatorischen beruflichen Vorsorge auf tberwiegend sachlichen Grinden be-
ruht»8l,

In der Praxis hat der Bundesrat beispielsweise das Leistungsziel beriicksichtigt, um den BVG-Mindest-
zins fir 2004 festzulegen. Dabei argumentierte er, dass aufgrund der schwachen Inflation und der Loh-
nentwicklung das Leistungsziel durch die Anwendung eines vorsichtigen Mindestzinssatzes sehr wahr-
scheinlich nicht gefiahrdet sei®.

4 BSV, Mitteilungen tber die berufliche Vorsorge Nr. 101 vom 27. September 2007, Rz 593, S. 2.

S Bundesrat, Medienmitteilung vom 22. Oktober 2008

6 Bundesrat, Medienmitteilung vom 14. Oktober 2009

7 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 94 vom 28. September 2006, Rz 552, S. 3.

BGE 130V 369 E. 6.1

" SCHNEIDER JACQUES-ANDRE in: Schneider/Geiser/Gachter, Handkommentar zum BVG und FZG, N. 194).
80 BGE 136 V 313, E. 5.3.6

8" BGE 140V 169 E. 9.2

82 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 69 vom 12. September 2003, Rz 407, S. 3.
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V. Der Begriff «Besitzstandsgarantie» bei der Festsetzung des Mindestzinses

Artikel 91 BVG garantiert die erworbenen Rechte. Das heisst, dass das angesparte Kapital zur De-
ckung der Anspriiche der versicherten Person zweckentsprechend eingesetzt werden muss. Diese Ga-
rantie hat grundsatzlich nichts mit der Hohe kiinftiger Leistungen zu tun®,.

Der Gesetzgeber hat den allgemeinen Grundsatz aus Artikel 91 BVG teils konkretisiert, indem er spezi-
fische Bestimmungen eingefiihrt hat, wie beispielsweise Artikel 65d Absatz 3 Buchstabe 3 BVG, wenn
Beitrage zur Behebung einer Unterdeckung bei Rentenbeziigerinnen und -bezligern erhoben werden.

Insofern der Mindestzinssatz zur Bestimmung der klinftigen Renten in der obligatorischen beruflichen
Vorsorge dient, sollten diese Forderungen, gemass Lehre und Rechtsprechung, nicht als erworben gel-
tend,

Wie das Bundesgericht unterstrich, kann eine Verletzung wohlerworbener Rechte ausgeschlossen wer-
den, weil bei einer Nullverzinsung in einer umhiillenden Vorsorgeeinrichtung der bisher erworbene
Bestand des reglementarischen Guthabens weiterhin garantiert ist®.

Die geschiitzten wohlerworbenen Rechte der Versicherten sind nicht betroffen, so das Bundesge-
richt, wenn das Altersguthaben ungeschmalert bleibt?®.

V. Verschiedene Elemente der Rechtsprechung im Zusammenhang mit dem BVG-Mindestzinssatz

Das Bundesgericht hat sich bereits verschiedentlich zur Nullverzinsung des Altersguthabens gedus-
sert®”. Folgende Grundsitze lassen sich aus dieser Rechtsprechung ableiten.

- Bei einer Uberdeckung ist eine Nullverzinsung nach dem Anrechnungsprinzip innerhalb be-
stimmter Schranken fiir eine umhiillende Vorsorgeeinrichtung zulassig. Ausschlaggebend fir
die Zulassigkeit sind die konkreten Gegebenheiten des Einzelfalls und keine schematische Beur-
teilung.

- Eine solche Massnahme ist nicht beliebig durchfiihrbar. Da es sich um eine Massnahme handelt,
die ausschliesslich die aktiven Versicherten trifft, miissen gewisse Voraussetzungen erfillt wer-
den: 1) Bestand eines liberobligatorischen Altersguthabens (das effektive Altersguthaben lber-
steigt dasjenige der Schattenrechnung um den Betrag der Mindestverzinsung nach BVG), 2) Ver-
bot der Rechtsungleichheit und der Willkiir und das Verhaltnismdssigkeitsprinzip sind gegeben.
Ausserdem ist gemdss Bundesgericht Ursachenaddaquanz in dem Sinn gefordert, als die Nullver-
zinsung kein angezeigtes Mittel zur Deckung unterfinanzierter Vorsorgeplane resp. zur Behe-
bung einer strukturellen Unterfinanzierung ist.

- Die umbhiillende Vorsorgeeinrichtung kann fiir alle Altersguthaben einen einheitlichen Zinssatz
verwenden. Das BVG-Minimum wird eingehalten, wenn das reglementarische Altersguthaben
mindestens so hoch ist wie das BVG-Altersguthaben, was mit der Schattenrechnung gepruft
wird.

83 GEISER THOMAS/SENTI CHRISTOPH in: Schneider/Geiser/Géachter, Handkommentar zum BVG und FZG, Art. 91 N 18 und
19).

84 Op. cit.

8 BGE 140 V 169 E. 9.1; BGer, 16.7.2014, 9C_91/2014 E. 5.1

8 BGE 140V 169 E. 7.2.2.2

8 BGE 140 V 169; BGer, 16.7.2014, 9C_91/2014
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- Was die Finanzierung der beruflichen Vorsorge nach dem Kapitaldeckungsverfahren anbelangt,
kénnen Zinsen nur gutgeschrieben werden, wenn die finanzielle Situation der Vorsorgeeinrich-
tung und somit die Situation auf den Anlagemarken es erlaubt. Es widersprache dem Kapitalde-
ckungsprinzip und ware systemwidrig, die Versicherten nur an den Gewinnchancen, nicht aber
an den Verlustrisiken teilhaben zu lassen.

- Dem Vertrauen der Versicherten in die zweite Saule ist Rechnung zu tragen, insbesondere im
Uberobligatorischen Bereich. Gemass Bundesgericht sind sowohl der Umwandlungssatz als auch
der BVG-Mindestzins politische und nicht rein sachliche Parameter, die den effektiven Verhilt-
nissen hinterher hinken. Die Lebenserwartung nimmt schneller zu und die Renditen verharrten
langere Zeit auf einem relativ tiefen Niveau, was den Handlungsspielraum der Vorsorgeeinrich-
tung, die jederzeit Sicherheit dafiir bieten muss, dass sie die Gbernommenen Verpflichtungen
erfillen kann, einengt (BGE 140 V 169 S. 188). Vielmehr muss der Stiftungsrat geeignete Mass-
nahmen treffen. Weiter flihrt das Bundesgericht aus, dass der Gesetzgeber Klarheit schaffen
sollte, ob bei einer Nullverzinsung nach dem Anrechnungsprinzip den Interessen der Versicher-
ten gegenliber jenen der Vorsorgeeinrichtung an einer nachhaltigen Sicherstellung des Vorsor-
gezwecks und an ihrer Gestaltungsfreiheit in der weitergehenden beruflichen Vorsorge der Vor-
zug gegeben werden.

VL. Normen, die auf der Grundlage des BVG-Mindestzinssatzes andere Sitze beeinflussen oder die
von diesem Satz beeinflusste Elemente betreffen

Die Frage des BVG-Mindestzinssatzes kann nicht isoliert betrachtet werden. Jede Anderung am BVG-
Mindestzinssatz wirkt sich auch auf andere Gesetzesbestimmungen aus, wie etwa auf Artikel 65d Ab-
satz 4 BVG betreffend Massnahmen bei Unterdeckung ( (VI.1), auf die Artikel 17 und 26 Freizligigkeits-
gesetz (FZG) zu den Zinsen und auf Artikel 2 und 10 FZG betreffend Verzugszinsen (VI.2). Anhaltend
tiefe BVG-Mindestzinsen wirken sich zudem auf den technischen Zinssatz und folglich auch auf den
BVG-Umwandlungssatz aus®.

Im Folgenden werden die verschiedenen Themenbereiche stichwortartig aufgefiihrt, die direkt oder
indirekt durch den BVG-Mindestzinssatz beeinflusst werden.

In der BVV 2:

- das Altersguthaben und die individuellen Konten (Art. 11 bis 16 BVV 2)
- die Verzinsung durch eine Vorsorgeeinrichtung (Art. 16 Abs. 1 BVV 2)

- der Einkauf (Art. 60a Abs. 2 BVV 2)

Im Freizligigkeitsgesetz (FZG):

- das Austrittskonto (Art. 8 FZG)

- die Eintrittsleistung (Art. 10 FZG)

- die Gewahrleistung der obligatorischen Vorsorge (Art. 18 FZG)

- die Anspriiche bei der Wahl der Anlagestrategie durch die versicherte Person (Art. 19a FZG).

VI.1 Senkung des BVG-Mindestzinssatzes bei Unterdeckung

Der in Artikel 12 BVV 2 auf der Grundlage von Artikel 15 Absatz 2 BVG verankerte Mindestzinssatz kann
bei Unterdeckung einer Vorsorgeeinrichtung gesenkt werden, gemass Artikel 65d Absatz 4 BVG zu den
Massnahmen bei Unterdeckung: «Sofern sich die Massnahmen nach Absatz 3 als ungeniigend erwei-
sen, kann die Vorsorgeeinrichtung den Mindestzinssatz nach Artikel 15 Absatz 2 wahrend der Dauer

8 Eidgendssische Kommission flir die berufliche Vorsorge. Zwei Berichte zum Thema Minimalzinsvorschriften fiir Vorsorgeein-
richtungen, Bern Dezember 2001, BSV 318.010.17/01, S. 74.
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der Unterdeckung, hochstens jedoch wahrend funf Jahren unterschreiten. Die Unterschreitung darf
hochstens 0,5 Prozent betragen.» (siehe auch Art. 44 Abs. 3 BVV 2)

Buchstabe a der Ubergangsbestimmungen zur Anderung vom 17. Dezember 2010
(Finanzierung von Vorsorgeeinrichtungen offentlich-rechtlicher

Kérperschaften) hilt zum ungeniigenden Deckungsgrad fest: «! Vorsorgeeinrichtungen 6ffentlich-
rechtlicher Kérperschaften, die den Mindestdeckungsgradgemass Artikel 72a Absatz 1 Buchstabe c un-
terschreiten, unterbreiten der Aufsichtsbehdrde alle flinf Jahre einen Plan, der ausweist, wie sie spa-
testens innert 40 Jahren ab Inkrafttreten dieser Anderung den Mindestdeckungsgrad erreichen. Liegt
der Deckungsgrad ab dem 1. Januar 2020 unter 60 Prozent und ab dem 1. Januar 2030 unter 75 Pro-
zent, leisten die offentlich-rechtlichen Kérperschaften ihren Vorsorgeeinrichtungen auf die Differenz
den Zins nach Artikel 15 Absatz 2.»

In diesem Kontext ist die Senkung des BVG-Mindestzinses eine subsidiare Massnahme, die nur in Be-
tracht kommt, wenn mit den anderen gesetzlichen Massnahmen die Unterdeckung nicht behoben
werden kann.

VI.2 Die anderen auf dem BVG-Mindestzinssatz basierenden Satze

Der BVG-Mindestzinssatz entspricht folgenden «Verzugszinsen»:

- dem Zins auf der gemdss Artikel 2 Absatz 2 FZG verzinsbaren Austrittsleistung: «Die Austritts-
leistung wird fallig mit dem Austritt aus der Vorsorgeeinrichtung. Ab diesem Zeitpunkt ist sie
nach Artikel 15 Absatz 2 BVG zu verzinsen.»

- dem Zins auf der gemdss Artikel 10 Absatz 2 FZG und Artikel 7 FZV verzinsbaren Austrittsleis-
tung: «Der Verzugszinssatz entspricht dem BVG-Mindestzinssatz plus einem Prozent. Artikel 65d
Absatz 4 BVG ist nicht anwendbar.»

In diesen Bestimmungen hat der Gesetzgeber Zinszahlungen auf félligen Leistungen vorgesehen und
den Besonderheiten des Freizligigkeitsgesetzes Rechnung getragen. Dabei ist er bewusst von der Ver-
zugszinsregung in Artikel 104 Obligationenrecht (OR)® abgewichen. Artikel 26 Absatz 2 FZG lbertragt
die Zustandigkeit zur Festsetzung dieser Zinsen dem Bundesrat.

Konsequenterweise dient der Zins in Artikel 15 Absatz 2 BVG ebenfalls als Grundlage fiir die Berech-
nung des Zinssatzes nach Artikel 17 Absatze 1 und 4 FZG, wie dies aus Artikel 6 Absatz 2 FZV hervor-
geht. Das gleiche Prinzip gilt fir den Zinssatz bei der Teilung der Austrittsleistung infolge Scheidung
oder gerichtlicher Auflésung einer eingetragenen Partnerschaft gemass Artikel 26 Absatz 3 FZG und
Artikel 8a FZV. Im letzteren Fall handelt es sich um eine administrative Vereinfachung zur Berechnung
der wahrend der Ehe erworbenen Austrittsleistung und der Regel, wonach der im entsprechenden
Zeitraum jeweils giltige BVG-Mindestzinssatz massgebend ist.

Artikel 6 FZV halt Folgendes fest: «Als Grundlage fiir die Berechnung des Mindestbetrages nach Artikel
17 FZG gelten die Beitrage und Eintrittsleistungen der Versicherten. Wurden wahrend einer gewissen
Zeit nur Risikobeitrdge bezahlt, so fallen diese ausser Betracht. 2 Der Zinssatz nach Artikel 17 Absatze
1 und 4 FZG entspricht dem Mindestzinssatz nach dem Bundesgesetz vom 25. Juni 19821 Uber die
berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG). Wahrend der Dauer einer Unterde-
ckung kann der Zinssatz, sofern das Reglement dies vorsieht, hochstens reduziert werden: a. bei
Spareinrichtungen: auf den Zinssatz, mit welchem die Sparguthaben verzinst werden; b. bei versiche-
rungsmassig gefiihrten Beitragsprimatkassen und bei Vorsorgeeinrichtungen im Leistungsprimat: auf

89 BSV, Mitteilungen Uber die berufliche Vorsorge Nr. 31 vom 8. Dezember 1994, Rz 181.
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den um 0,5 Prozentpunkte reduzierten BVG-Mindestzinssatz. 3 Teile von eingebrachten Eintrittsleis-
tungen, welche fiir Aufwendungen nach Artikel 17 Absatz 2 Buchstaben a—c FZG verwendet wurden,
missen bei der Ermittlung der Mindestleistung nicht bericksichtigt werden 4 Beitrage fir die Finan-
zierung von AHV-Uberbriickungsrenten kénnen nach Artikel 17 Absatz 2 Buchstabe ¢ FZG abgezogen
werden, wenn diese Renten frilhestens fiinf Jahre vor Erreichen des ordentlichen AHV-Rentenalters zu
laufen beginnen. Bei hinreichender Begriindung kann diese Frist hochstens zehn Jahre betragen. 5 Der
Zuschlag nach Artikel 17 Absatz 1 FZG betragt im Alter 21 4 Prozent und erhoéht sich jahrlich um 4
Prozent.»

Der Zinssatz bei der Teilung der Austrittsleistung infolge Scheidung oder gerichtlicher Auflésung einer
eingetragenen Partnerschaft ist in Artikel 8a FZV wie folgt festgelegt: «1 Bei der Teilung der Austritts-
leistung infolge Scheidung nach Artikel 22 FZG wird fiir die Aufzinsung der im Zeitpunkt der Eheschlies-
sung erworbenen Austritts- und Freiziigigkeitsleistungen und der Einmaleinlagen bis zum Zeitpunkt
der Ehescheidung der im entsprechenden Zeitraum giiltige BVG-Mindestzinssatz nach Artikel 12 BVV
23 angewandt. Artikel 65d Absatz 4 BVG ist nicht anwendbar. 1bis Absatz 1 gilt sinngemass bei der
Teilung der Austrittsleistung infolge gerichtlicher Auflésung einer eingetragenen Partnerschaft, nach
Artikel 22d FZG. 2 Fiir die Zeit vor dem 1. Januar 1985 gilt der Zinssatz von 4 Prozent».

Alle hier genannten Zinsen, die auf dem BVG-Mindestzinssatz griinden, bilden somit eine Berech-
nungsgrundlage fiir eine kiinftige Leistung.

Grafik 2: Rahmenbedingungen im Detail*°
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% Die politischen Aspekte (vgl. Grafik 1) werden hier den weiteren Rahmenbedingungen zugeordnet.
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A2: Szenarien betreffend Entwicklung Mindestzins

(berechnet durch das BSV)

1. Szenario: Zinsen bleiben auf heutigem Niveau, Aktien und Immobilien rentieren (weiter-
hin) 6%.

Entwicklung Mindestzinssatz Szenario 1
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Als Folge steigt der Ausgangsdeckungsgrad von 110% bis 2023 auf 122% (bis 2023).

2. Szenario: Zinsen steigen jahrlich um 0.5%, die Aktienrendite liegt bei 5% und die Immobi-
lienrendite bei 4%.

Entwicklung Mindestzinssatz Szenario 2
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Als Folge steigt der Ausgangsdeckungsgrad von 110% auf 113% bis 2023.
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3. Szenario: Die Zinsen steigen jahrlich um 0.5%, die Aktien korrigieren im 1. Jahr um 25%
und die Immobilien um 15%. Fur die restlichen Jahre wird in beiden Kategorien (Aktien und
Immobilien) eine Nullrendite angenommen, als Folge fallt der Deckungsgrad auf rund 80%

bis 2023.

Entwicklung Mindestzinssatz Szenario 3
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4. Szenario: Die Zinsen steigen um 0.5% im 1. Jahr, danach werden sie wieder auf das heu-
tige Niveau gesenkt. Die Aktien korrigieren um 25% im 1. Jahr, sie steigen danach wieder
um 6% jahrlich. Die Immobilien fallen um 15% im 1 Jahr, sie steigen danach wieder um 4%
jahrlich. Der Deckungsgrad wirde in diesem Szenario von 110% auf ca. 99% fallen.

Entwicklung Mindestzinssatz Szenario 4
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91 Vgl. die ungiinstige Performance von 2018 wird erst 2019 fur den Mindestzinssatz relevant, analog auch 2019 die Zinssen-
kung, die Linie des rollenden Durchschnitts ist die jeweils aktuelle Entwicklung.
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