
Geschäfts- 
bericht 2020



Die wichtigsten Kennzahlen auf einen Blick. 

31. Dezember 2020 31. Dezember 2019

Vermögensanlagen in CHF 18 938 Mio. 18 403 Mio.

Vorsorgekapital Aktive Versicherte in CHF 7 483 Mio. 7 326 Mio.

Vorsorgekapital Rentner in CHF 9 674 Mio. 9 350 Mio.

Technische Rückstellungen in CHF 223 Mio. 723 Mio.

Wertschwankungsreserve in CHF 1 479 Mio. 945 Mio.

Technischer Deckungsgrad 108,5 % 105,4 %

Ökonomischer Deckungsgrad 90,6 % 90,0 %

Verzinsung der Altersguthaben 1,0 % 2,0 %

Technischer Zins 1,0 % 1,5 %

Rendite auf Anlagevermögen 3,9 % 9,1 %

Rendite Benchmark 3,7 % 8,9 %

Vermögensverwaltungskosten (TER-OAK) 0,36 % 0,40 %

Netto-Ergebnis aus Vermögensanlage in CHF 707 Mio. 1 535 Mio.

Reglementarische Leistungen in CHF –755 Mio. – 762 Mio.

Ertrags- / Aufwandsüberschuss in CHF 533 Mio. 761 Mio.

Verwaltungsaufwand pro Versicherten in CHF 117 97

Anzahl Aktive Versicherte 29 958 29 027

Anzahl Rentenbeziehende 24 483 24 962

Anzahl Risikoversicherte 1 583 1 611
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Vorwort des Präsidenten.

Liebe Versicherte 

Das vergangene Jahr stand fast gänzlich im Zeichen der COVID-19-Pandemie und prägte in 
der Folge unseren Alltag auf eine Art und Weise, wie wir uns dies noch zu Beginn des Jahres 
gar nicht vorstellen konnten. Die gespenstisch wirkenden leeren Bahnhofshallen, Perrons und 
Züge während des Lockdowns im Frühling bleiben in prägender Erinnerung.

Trotz zeitweiser Turbulenzen an den Anlagemärkten infolge der Pandemie verlief für die PK 
SBB das Geschäftsjahr 2020 wider Erwarten gut, und die finanzielle Lage der Kasse verbes-
serte sich sogar. Die Anlageperformance betrug 3,9 Prozent und der Deckungsgrad erhöhte 
sich von 105,4 Prozent auf 108,5 Prozent. 

Allerdings sollte diese Entwicklung mit Vorsicht interpretiert werden. In den Aktienkursen ist 
aktuell bereits eine Erholung der Wirtschaft nach Corona eingepreist. Es wird sich zeigen, ob 
diese Erwartungen erfüllt werden. Zudem gilt wie im Vorjahr, dass das Zinsumfeld nach wie 
vor sehr tief liegt und sich kurz und mittelfristig auch keine Zinserhöhungen abzeichnen. Die 
erwartete Rendite für die kommenden Jahre bleibt daher ebenfalls tief. Aus diesem Grund hat 
der Stiftungsrat per 31. Dezember 2020 den technischen Zinssatz zur Bewertung der Renten-
Verpflichtungen von 1,5 Prozent auf 1,0 Prozent gesenkt. Zu diesem Zweck wurde ja bereits 
im Vorjahr eine entsprechende Rückstellung gebildet. Diese wurde nun aufgelöst, so dass die 
Senkung des technischen Zinssatzes den Deckungsgrad nicht negativ beeinflusste. 

Die im Mai 2018 durch den Stiftungsrat beschlossene schrittweise Senkung des Umwand-
lungssatzes erfährt per 1. Januar 2021 den dritten Teilschritt. Der Umwandlungssatz sinkt von 
4,96 Prozent (Stand 1. Januar 2020) auf 4,85 Prozent. Im vierten und letzten Teilschritt wird er 
dann per 1. Januar 2022 auf den angestrebten Zielwert von 4,73 Prozent reduziert. Je näher 
der Umwandlungssatz bei der ökonomischen sowie demografischen Realität liegt, desto ge-
ringer fällt die für die Aktiven Versicherten unerwünschte Umverteilung innerhalb des Versi-
chertenkollektivs aus.

Aufgrund von Corona hat sich die seit langer Zeit anstehende und höchst dringende Reform 
in der beruflichen Altersvorsorge im Parlament im Berichtsjahr weiter verzögert. Der seit 
Herbst 2019 vorliegende Sozialpartnerkompromiss wurde vom Bundesrat zwar Anfang 2020 
in die Vernehmlassung geschickt, die Frist dann aber verlängert, so dass der Bundesrat sei-
nen Vorschlag an die eidgenössischen Räte erst im Spätherbst 2020 verabschiedete. Der Vor-
schlag ist umstritten. Stein des Anstosses ist im Wesentlichen eine Zusatzrente, die nach dem 
Giesskannenprinzip verteilt werden soll. Dies würde zwar für einen grossen Teil der zukünfti-
gen Pensionierten eine Leistungserhöhung bringen, ginge aber zu Lasten der Arbeitstätigen. 
Es wird spannend sein zu beobachten, welche Lösung die Räte letztlich beschliessen werden. 
Vielleicht wird am Schluss auch das Stimmvolk das letzte Wort dazu haben. 

Der Stiftungsrat und die Anlagekommission haben sich auch dieses Jahr intensiv mit dem 
Thema ESG («Environment / Social / Governance» – also: «Umwelt/Soziales/Unternehmensfüh-
rung») auseinandergesetzt. Nachdem in den Vorjahren schon Entscheide zum Thema Ein-
flussnahme («Engagement») gefällt wurden, lagen die Schwerpunktthemen der Diskussion 
diesmal bei der allgemeinen Bedeutung von ESG für die PK SBB sowie beim Thema Klima. 
An einer zweitägigen Klausurtagung und nachfolgenden Sitzungen traf der Stiftungsrat dazu 
klare Grundsatzentscheide. Im Jahr 2021 werden konkrete Massnahmen im Bereich Klima 



5umgesetzt. Dies mit dem Ziel, den CO2-Fussabdruck der Vermögensanlagen der PK SBB in 
den nächsten Jahren zu verringern. Die Umsetzung dieses Ziels soll möglichst ohne negative 
Auswirkungen auf die Performance erfolgen.

Im Herbst fanden die alle vier Jahre anstehenden Gesamtwahlen für den Stiftungsrat statt.  
Alle bisherigen Mitglieder seitens der Arbeitnehmenden wurden durch die Versicherten wieder-
gewählt. Seitens Arbeitgeberin gab es zwei Änderungen. Nach je zwölf Jahren Mitgliedschaft  
traten Eveline Mürner, Leiterin HR SBB Cargo, und Georg Radon, ehemaliger CFO SBB,  
per 31. Dezember 2020 aus dem Stiftungsrat zurück. Neu wählte der Verwaltungsrat der SBB  
Sibylle Hug, Leiterin Personalpolitik SBB, sowie Christoph Hammer, CFO SBB, in den Stif-
tungsrat. Wir danken Eveline Mürner und Georg Radon herzlich für ihr jahrelanges engagiertes 
Mitwirken im Stiftungsrat. Sibylle Hug und Christoph Hammer wünschen wir viel Freude und 
Erfolg bei der neuen und sehr wichtigen Aufgabe zu Gunsten unserer Versicherten.

Ende November ging Geschäftsführer Markus Hübscher in Pension. Für das langjährige und 
sehr erfolgreiche Engagement für die PK SBB danken wir ihm ganz herzlich. Während seiner 
Zeit als Geschäftsführer konnte die Kasse deutlich stabilisiert und professionalisiert werden. 
Wir wünschen Markus Hübscher für den neuen Lebensabschnitt nur das Beste. Als Nachfol-
ger wählte der Stiftungsrat im Juni Iwan Lanz zum neuen Geschäftsführer. Er ist seit Mitte  
November im Amt. Wir freuen uns auf die Zusammenarbeit und den Austausch mit Iwan Lanz 
und wünschen ihm viel Erfolg.

Zum Schluss bedanke ich mich bei unserem Vizepräsidenten Dani Ruf und bei allen Mitglie-
dern des Stiftungsrats für die wiederum sehr gute und konstruktive Zusammenarbeit im  
vergangenen Jahr. Die zahlreichen offen und konstruktiv-kritisch geführten Diskussionen im 
Stiftungsrat sind wichtig. Sie bilden das Fundament für die strategische Weiterentwicklung 
des uns anvertrauten Vorsorgewerks. Der Stiftungsrat ist sich der grossen Verantwortung  
sehr bewusst und agiert umsichtig und seriös. Ein spezieller Dank geht auch an die beiden 
Geschäftsführer und die Geschäftsstelle der PK SBB. Sie haben auch im Berichtsjahr einen  
hervorragenden Job gemacht. Ihnen allen gebührt grosser Dank und Anerkennung.

 

Markus Jordi
Präsident des Stiftungsrats

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 



6 Jahresbericht

Corona führte im Berichtsjahr auch bei der PK SBB zu markanten Veränderungen. Auf der Geschäftsstelle 
wurde Home-Office da, wo es möglich war, praktisch zur Pflicht, und die Meetings fanden hauptsächlich im 
virtuellen Raum statt. Auch die Stiftungsratssitzungen wurden grösstenteils mittels Videokonferenzen 
durchgeführt. Doch trotz Corona: Unser oberstes Ziel, die zuverlässige Betreuung unserer Versicherten, 
konnten wir ohne Abstriche jederzeit sicherstellen.

Auch finanziell verlief 2020 besser als erwartet: Die Anlagerendite fiel trotz Virus und einem damit verbunde-
nen zwischenzeitlichen Absturz der Anlagemärkte im März schliesslich per Ende des Geschäftsjahres mit  
3,9 Prozent erfreulich aus. Nach dem Ausbruch der Pandemie und den dadurch verursachten globalen Tur-
bulenzen an den Anlagemärkten konnte in den ersten Monaten 2020 kaum mit diesem Resultat gerechnet 
werden. Doch schon im April begannen sich die Börsen zu erholen. Die Benchmark im Anlagebereich wurde 
wie im Vorjahr um 0,2 Prozent übertroffen. Der Deckungsgrad der PK SBB erhöhte sich von 105,4 Prozent 
auf 108,5 Prozent. 

Für die Altersguthaben der aktiven Versicherten legte der Stiftungsrat für 2020 eine Verzinsung von 1,0 Pro-
zent fest. Auf eine Anpassung der laufenden Renten beschloss der Stiftungsrat aufgrund der nach wie vor 
ungenügenden Risikofähigkeit der PK SBB sowie in Anlehnung an das Reglement über die Verzinsung der 
Altersguthaben und Anpassung der laufenden Pensionen zu verzichten.

Die positive Entwicklung des Deckungsgrads ist grundsätzlich erfreulich. Doch bei der Bewertung des Ergeb-
nisses empfiehlt sich Zurückhaltung. Einerseits liegen die Zinsen nach wie vor auf sehr tiefem Niveau und be-
lasten die künftigen Ertragsaussichten schwer. Andererseits gilt es auch abzuwarten, wie sich die Folgen der 
Pandemie und die damit verbundenen weltweit gigantischen Hilfspakete in Zukunft auswirken werden. 

Als Folge der nach wie vor tiefen Zinsen beschloss der Stiftungsrat im Dezember, den technischen Zinssatz 
zur Bewertung der Renten-Verpflichtungen an die ökonomische Realität anzupassen und von 1,5 Prozent auf 
1,0 Prozent zu senken. Die dafür notwendigen Mittel von rund 500 Millionen Franken hatte der Stiftungsrat mit 
einer technischen Rückstellung bereits im Vorjahr bereitgestellt, so dass die Anpassung des technischen Zins-
satzes per Ende 2020 ohne negativen Einfluss auf den Deckungsgrad realisiert werden konnte. 

Geschäftsjahr und Ausblick.
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Der Stiftungsrat beschäftigt sich seit 2015 mit der Nachhaltigkeit von Kapitalanlagen. Die PK SBB ist denn 
auch Gründungsmitglied des Schweizer Vereins für verantwortungsbewusste Kapitalanlagen (SVVK). Die 
Nachhaltigkeit beruht auf den drei Pfeilern «Umwelt», «Soziales» und «Unternehmensführung» – oder eben 
englisch «Environment», «Social», «Governance», woraus sich das in der Fachwelt verbreitete Kürzel ESG 
bildet. Das Thema ESG stand 2020 im Zentrum einer zweitägigen Stiftungsratsklausur. Dabei wurde ent-
schieden, dass in der PK SBB den Überlegungen rund um ESG in Zukunft noch eine deutlich grössere 
Rolle zukommen soll. Als aktueller Schwerpunkt wurde das Thema Klima festgelegt. Die an der Klausur 
und in darauffolgenden Sitzungen der Anlagekommission und des Stiftungsrats gefällten Grundsatzent-
scheide im Klimabereich sind Basis für die konkreten Umsetzungsschritte in den folgenden Jahren. Als ein 
wichtiges Ziel soll der CO2-Fussabdruck der Vermögensanlagen der PK SBB reduziert werden. Dies soll 
möglichst performanceneutral erfolgen. Damit leistet die PK SBB ihren Beitrag an das Klimaziel von Paris 
(PACTA 2020 – Paris Agreement Capital Transition Assessment).

Für die Geschäftsstelle der PK SBB in Bern stand im vergangenen Jahr mit dem Umzug von der Ziegler-
strasse ins Wankdorfquartier an die Hilfikerstrasse 4 ein wichtiger Meilenstein auf dem Programm. Neu be-
findet sich die PK SBB nun in direkter Nachbarschaft mit ihrer Stifterin SBB. In der Rechnung führte der 
Umzug zu einem höheren Verwaltungsaufwand: Dieser fiel 2020 mit über 100 Franken pro Versicherten un-
gewohnt hoch und deutlich über den Vorjahren aus. Allerdings liegt auch dieser Wert immer noch erheblich 
unter dem schweizerischen Durchschnitt. Gemäss einer Swisscanto-Studie im 2020 liegt der Mittelwert 
des Verwaltungsaufwands aller Vorsorgeeinrichtungen bei 335 Franken (253 Franken bei öffentlich-rechtli-
chen Pensionskassen und 336 Franken bei privatrechtlichen Pensionskassen). Für 2021 hat die PK SBB 
bei den Verwaltungskosten wieder einen Wert deutlich unter 100 Franken budgetiert.

Das beliebte und informative Onlineportal myPK der PK SBB wurde auf Ende des vergangenen Jahres er-
weitert. Neben bisherigen Funktionalitäten wie zum Beispiel der Simulation des Altersrücktritts oder eines 
freiwilligen Einkaufs oder etwa der Erstellung eines taggenauen Vorsorgeausweises kann der Vorbezug im 
Rahmen der Wohneigentumsförderung jetzt nicht mehr nur simuliert werden. Vielmehr kann ein solcher 
Vorbezug nun mittels der neuen Uploadfunktion für Unterlagen zu einem grossen Teil auch effektiv durch-
geführt werden. 

Die im Herbst durchgeführten Gesamtwahlen für den Stiftungsrat ergaben auf Seite der Arbeitnehmenden 
keine Veränderungen. Seitens Arbeitgeberin kam es zu zwei Wechseln. Eveline Mürner, Leiterin HR SBB 
Cargo, und Georg Radon, ehemaliger CFO SBB, traten per 31. Dezember 2020 aus dem Stiftungsrat zu-
rück. Sie werden durch Sibylle Hug, Leiterin Personalpolitik SBB, sowie Christoph Hammer, CFO SBB, er-
setzt.

Kurz vor Weihnachten verabschiedete sich der langjährige Geschäftsführer Markus Hübscher von seinen 
Mitarbeitenden. Er hatte das operative Geschäft der PK SBB seit 2009 geführt. Gleichzeitig durften wir ihn 
im Kreis der neuen Rentenbeziehenden begrüssen. Stiftungsrat und Geschäftsstelle wünschen Markus 
Hübscher auf diesem Weg noch einmal alles Gute für die Zukunft. «Merci viu Mau, Markus!». 

Als Nachfolger wählte der Stiftungsrat Iwan Lanz. Der 49jährige Berner wechselte per Mitte November von 
der Pensionskasse des Bundes PUBLICA als neuer Geschäftsführer zur PK SBB. Wir wünschen ihm viel 
Erfolg.



8 Anlagen

Renditen
Anfang Jahr verunsicherten die globale Ausbreitung von COVID-19 und die damit einherge-
henden Massnahmen die Anlagemärkte. Die zeitweise Stilllegung wirtschaftlicher Aktivitäten 
führte zu erheblichen Verlusten und einer erhöhten Belastung der Staatshaushalte. Die Ver-
luste konnten im Verlauf des Jahres weitgehend wettgemacht werden. Die Jahresperformance 
der PK SBB betrug 3,9 Prozent und lag damit 0,2 Prozentpunkte über der Benchmark 1. 

Vor allem die Aktienanlagen stachen mit einer Rendite von 6,8 Prozent positiv hervor. Auf den 
Anleihenmärkten und bei den Immobilien Schweiz führten die weiter gefallenen Zinsen zu hö-
heren Bewertungen und damit zu einer Wertsteigerung, die sich in einer positiven Rendite nie-
derschlug. Anders sieht es bei den Immobilien Welt aus. Die höhere Liquidität der Immobilien 
Ausland (REIT) im Vergleich zu Direktanlagen, die Vulnerabilität von Geschäfts- und Bürolie-
genschaften im Zuge der COVID-19 Krise sowie der im Vergleich zum Schweizer Franken 
schwächer gewordene US-Dollar trugen wesentlich zur schlechten Performance bei. Bei den 
Alternativen Anlagen wirkte sich die Vielzahl von Schadensereignissen bei den Insurance 
linked Investments negativ auf die Rendite aus. 

Renditen der PK SBB im Vergleich mit der Benchmark sowie den gängigsten  
PK Indizes 2016 – 2020

Jahr PK SBB Benchmark CS PK Index UBS PK  
Index

Swisscanto 
PK Index

2016 3,4 % 3,8 % 3,9 % 3,4 % 3,5 %

2017 5,4 % 4,9 % 8,0 % 7,8 % 7,2 %

2018 – 2,0 % – 1,9 % – 3,2 % – 3,5 % – 3,5 %

2019 9,1 % 8,9 % 11,4 % 11,1 % 11,5 %

2020 3,9 % 3,7 % 4,1 % 3,8 % 3,6 %

Trotz der im Vergleich mit anderen Pensionskassen tiefen Aktienquote lag die Rendite auf ei-
nem ähnlich hohen Niveau. 

Renditebeiträge der Anlagekategorien
Das Produkt aus dem Gewicht einer Anlagekategorie und der entsprechenden Rendite ergibt 
die in der nebenstehenden Grafik abgebildeten Renditebeiträge. In der Summe resultiert dabei 
wieder die Gesamtrendite. Die positiven Renditen der Anleihen- und Aktienmärkte widerspie-
geln sich auch hier. Ihr Beitrag ist mit 1,86 Prozent resp. 1,59 Prozent am höchsten ausgefal-
len, gefolgt von den Immobilien. Einzig die Liquidität leistete einen negativen Beitrag. 

1	 Um die Leistung eines Vermögensverwalters zu messen, wird die Rendite mit derjenigen eines vergleichbaren Portfolios verglichen, das 
als Messlatte («Benchmark») dient.
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Asset Allokation 31. Dezember 2020

Im Jahresverlauf 2020 wurde das Gewicht der Aktienanlagen von 16,0 Prozent auf 14,0 Pro-
zent reduziert. Im Gegenzug wurden die Nominalwertanlagen und die Alternativen Anlagen um 
1,5 resp. 0,5 Prozentpunkte ausgebaut.
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10 Ausblick

Zuerst einmal hoffen wir alle, dass die Pandemie gebannt werden kann und bald wieder ein 
normaler Geschäftsbetrieb einkehrt, der nebst virtuellen auch wieder vermehrt reelle Kontakte 
erlaubt.

Die Umsetzung des vom Stiftungsrat 2020 verabschiedeten Nachhaltigkeitskonzepts für die 
Kapitalanlagen wird im Jahr 2021 ein Schwerpunktthema sein. Die Realisierung soll, wenn im-
mer möglich performanceneutral ausfallen. Sobald konkrete Schritte bekannt sind, werden 
diese entsprechend kommuniziert. Weiter wird zum Thema Nachhaltigkeit zum ersten Mal ex-
plizit ein Bericht erstellt werden, der u.a. aufzeigt, wo die PK SBB bereits gut aufgestellt ist 
und wo noch Verbesserungspotenzial besteht.

Die 2018 beschlossene schrittweise Senkung des Umwandlungssatzes wird Ende 2021 (res-
pektive auf den 1. Januar 2022) mit dem vierten und letzten Schritt abgeschlossen. Der für 
die Pensionierung wichtige Parameter wird dann den anvisierten Wert von 4,73 Prozent er-
reicht haben. Dies entspricht einem Zinsversprechen von 2,0 Prozent. Es wird im kommenden 
Jahr ein Kernpunkt der Arbeit des Stiftungsrats sein zu beurteilen, ob und wie sich dieses mit 
den nach wie vor tiefen Zinsen an den Märkten vereinbaren lässt. Das Thema Nachhaltigkeit 
beschränkt sich nicht ausschliesslich auf ESG, sondern erfasst auch die Leistungsverspre-
chen im Alter. Diese sollen nachhaltig und eigenfinanziert eingehalten werden können.

Das Onlineportal myPK wird im Verlauf des nächsten Jahres so erweitert, dass auch Renten-
beziehende davon profitieren können. Mit einem entsprechenden Konto werden sie auf dem 
Portal die Möglichkeit haben, wichtige Dokumente wie die jährliche Rentenbescheinigung 
elektronisch zu erhalten oder auf diesem Weg etwa auch eine Lebensbescheinigung einzurei-
chen. Auch eine allfällige neue Wohn- oder Zahladresse wird künftig eigenhändig digital ein-
getragen werden können.

Im Dezember wurden die neuen technischen Grundlagen BVG 2020 veröffentlicht. Diese 
Grundlagen werden alle fünf Jahre mit den neuesten statistischen Zahlen bezüglich Lebenser-
wartung und weiteren für die Versicherungstechnik relevanten Parametern aktualisiert. Die 
neuen Grundlagen werden im Abschluss 2021 für die Bewertung der Renten-Verpflichtungen 
zur Anwendung kommen.
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Aktiven Anhang 31.12.2020  31.12.2019

Vermögensanlagen 6.5 18 937 968 866 18 402 658 326

Flüssige Mittel und Geldmarktforderungen  784 900 663  637 216 601

Forderungen   710 571  703 311

Hypothekardarlehen 1 631 965 380 1 583 817 326

Anlagen beim Arbeitgeber 6.11 1 091 794 011 1 173 988 148

Obligationen 9 219 298 903 8 769 997 679

Aktien 3 054 213 077 3 198 405 236

Immobilien direkt  333 759 272  323 587 075

Immobilien indirekt 1 734 277 750 1 697 021 897

Alternative Anlagen  897 215 566  880 282 835

Währungs- und Zinsoverlay  189 833 673  137 638 218

Aktive Rechnungsabgrenzung   422 964  780 595

Aktive Rechnungsabgrenzung: Verwaltung   1 060  5 607

Aktive Rechnungsabgrenzung: Immobilien direkt   421 904 774 988

Total Aktiven   18 938 391 830  18 403 438 921

Passiven

Verbindlichkeiten 7.1  65 109 049   48 593 555

Freizügigkeitsleistungen und Renten  58 560 652  41 360 062

Andere Verbindlichkeiten  1 198 397  1 783 493

Hypotheken  5 350 000  5 450 000

Passive Rechnungsabgrenzung 7.1  4 604 764  4 454 549

Passive Rechnungsabgrenzung: Verwaltung  3 218 647  3 134 189

Passive Rechnungsabgrenzung: Immobilien direkt  1 386 117  1 320 360

Nicht-technische Rückstellungen 7.2  9 277 111  6 201 367

Vorsorgekapitalien und technische Rückstellungen 17 380 791 975 17 398 847 631

Vorsorgekapital Aktive Versicherte 5.2 7 483 315 921 7 325 416 734

Vorsorgekapital Rentner 5.4 9 674 115 395 9 350 303 815

Technische Rückstellungen 5.6  223 360 659  723 127 082

Wertschwankungsreserve 6.4 1 478 598 931  945 331 819

Stiftungskapital, Freie Mittel / Unterdeckung 
Stand zu Beginn der Periode	

  10 000 10 000

Aufwands (+) – / Ertragsüberschuss (–)    0  0

Stiftungskapital, Freie Mittel / Unterdeckung  
am Ende der Periode

  10 000  10 000

Total Passiven  18 938 391 830  18 403 438 921

Bilanz (in Schweizer Franken)

Jahresrechnung.
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Anhang 2020 2019

Ordentliche und übrige Beiträge und Einlagen 7.3  606 203 118  592 167 595

Beiträge Arbeitnehmer  237 314  983  224 676 646

Beiträge Arbeitgeber  331 848 779  315 424 955

Weitere Kostenbeteiligungen Arbeitgeber  7 805 319  8 475 706

Teilliquidation (Einzahlung Fehlbetrag durch Arbeitgeber)    0  14 471 668

Einmaleinlagen und Einkaufssummen  29 234 037  29 118 620

Eintrittsleistungen  157 453 132  139 170 979

Freizügigkeitseinlagen  148 329 701  131 801 800

Einzahlungen Vorbezüge WEF* / Scheidungen  7 487 756  7 369 179

Einlage Übernahme Versicherten-Bestände  
in Vorsorgekapital Rentner

 1 635 675 0

Zufluss aus Beiträgen und Eintrittsleistungen  763 656 250  731 338 574

Reglementarische Leistungen 7.4 – 754 960 486 – 762 248 540

Altersrenten – 472 870 307 – 477 237 478

Hinterlassenenrenten – 172 789 695 – 177 213 226

Invalidenrenten – 35 522 781 – 36 346 321

Übrige reglementarische Leistungen 7.4.1 – 11 294 208 – 11 154 562

Kapitalleistungen bei Pensionierung – 59 539 431 – 56 948 074

Kapitalleistungen bei Tod / Invalidität – 2 944 064 – 3 348 879

Ausserreglementarische Leistungen 3.3 – 2 096 095 – 2 282 305

Austrittsleistungen – 190 210 670 – 192 462 862

Freizügigkeitsleistungen bei Austritt – 158 721 635 – 161 699 605

Übertragung von zusätzlichen Mitteln bei kollektivem  
Austritt

   0 – 328 584

Vorbezüge WEF * / Scheidungen – 31 489 035 – 30 434 673

Abfluss für Leistungen und Vorbezüge – 947 267 251 – 956 993 707

Bildung (–) / Auflösung (+) Vorsorgekapitalien und 
technische Rückstellungen  18 055 656 – 541 106 534

Bildung Vorsorgekapital Aktive Versicherte 5.2 – 87 185 809 – 152 496 651

Bildung/Auflösung Vorsorgekapital Rentner 5.4 – 323 811 580  53 534 155

Betriebsrechnung (in Schweizer Franken)

* WEF = Wohneigentumsförderung				  
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Anhang 2020 2019

Auflösung/Bildung Technische Rückstellungen 5.6 / 5.7  499 766 423 – 309 043 182

Verzinsung des Sparkapitals 5.2 – 70 713 378  – 133 100 856

Versicherungsaufwand – 2 638 487 – 2 567 967

Beitrag Sicherheitsfonds – 2 638 487 – 2 567 967

Netto-Ergebnis aus dem Versicherungsteil – 168 193 832 – 769 329 634

Netto-Ergebnis aus Vermögensanlage 6.9  707 251 188 1 535 091 195

Liquidität – 17 445 231 – 7 186 923

Hypothekardarlehen  20 199 432  20 079 820

Anlagen beim Arbeitgeber  46 885 227  50 033 700

Obligationen  67 815 477  484 060 898

Aktien  201 017 930  670 144 552

Immobilien direkt  5 646 865 – 1 791 950

Immobilien indirekt  81 489 829  247 496 461

Alternative Anlagen – 958 229  114 225 586

Währungs- und Zinsoverlay  369 880 547  30 954 967

Retrozessionen 6.10   735 104  1 249 613

Vermögensverwaltung Aufwand 6.10 – 68 015 763 – 74 175 529

Bildung (–) / Auflösung (+) Nicht-technische  
Rückstellungen

0 0

Ertrag aus Dienstleistungen und sonstiger Ertrag 7.5   702 139   522 335

Verwaltungsaufwand 7.6 – 6 492 383 – 5 350 080

Allgemeiner Verwaltungsaufwand – 6 335 364 – 5 178 403

Revisionsstelle und Experte für berufliche Vorsorge – 108 490 – 122 909

Aufsichtsbehörden – 48 529 – 48 768

Aufwands (–) / Ertragsüberschuss (+) vor Bildung 
Wertschwankungsreserve

 533 267 112  760 933 816

Bildung (–) / Auflösung (+) Wertschwankungsreserve 6.4 – 533 267 112 – 760 933 816

Ertragsüberschuss 0  0
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Verabschiedet am Gültig ab

Stiftungsurkunde 04.07.2016 
(Letzte Überarbeitung)

12.09. 2016

Organisationsreglement 04.12.2017 
(Letzte Überarbeitung)

04.12. 2017

Wahlreglement für Stiftungsräte 04.09.2015 
(Letzte Überarbeitung)

01.01. 2016

Reglement Rückstellungen und Reserven 04.12.2020 
(Letzte Überarbeitung)

31.12. 2020

Reglement Teilliquidation 24.06.2009 
(Letzte Überarbeitung)

01.06. 2009

Vorsorgereglement 04.12.2020 
(Letzte Überarbeitung)

01.01. 2021

Anlagereglement 11.09.2017 
(Letzte Überarbeitung)

11.09. 2017

Politik zur Ausübung des Stimmrechte 12.12.2019 
(Letzte Überarbeitung)

01.01. 2020

Reglement zur Umsetzung der ASIP-Charta 12.09.2018 
(Letzte Überarbeitung)

12.09.2018

Reglement über die Verzinsung der Altersgut
haben und Anpassung der laufenden Pensionen

04.12.2015 04.12. 2015

Nachhaltigkeitspolitik 04.12.2015 01.01. 2016

1	 Grundlagen und Organisation

1.1	 Rechtsform und Zweck
Die PK SBB ist eine privatrechtliche Stiftung mit Sitz in Bern. Sie schützt die Angestellten der 
angeschlossenen Unternehmen sowie deren Angehörige vor den wirtschaftlichen Folgen von 
Alter, Invalidität und Tod.  

1.2	 Registrierung BVG und Sicherheitsfonds
Die Stiftung erfüllt im Rahmen einer umhüllenden Kasse das BVG-Obligatorium und ist im Re-
gister der beruflichen Vorsorge des Kantons Bern unter der Nummer BE.0837 eingetragen. 
Sie entrichtet Beiträge an den Sicherheitsfonds.

1.3	 Urkunde und Reglemente

Anhang zur Jahresrechnung.



151.4	 Paritätisches Führungsorgan / Zeichnungsberechtigung

Organisation PK SBB

Organisation Geschäftsstelle

Versicherung *

Services

Geschäftsführung *

Asset Management * Operations *

Anlagekommission

Reglementskommission

Prüfungs- und  
Risikokommission

Personalausschuss

Aufsichtsbehörde: Bernische 
BVG– und Stiftungsaufsicht 

(BBSA)

PK-Experte:  
Libera

Revisionsstelle:  
KPMG AG

Investment Controller:  
ECOFIN Investment  

Consulting AG

Stiftungsrat (12 Mitglieder)

Geschäftsstelle

* Leiter bilden die Geschäftsleitung
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Stiftungsrat 2020 Amtsdauer Vertreter / in der

Markus Jordi Präsident bis 31.12. 2020 Arbeitgeberin

Daniel Ruf Vizepräsident bis 31.12. 2020 Arbeitnehmenden

Désirée Baer bis 31.12. 2020 Arbeitgeberin

Aroldo Cambi bis 31.12. 2020 Arbeitnehmenden

Hanspeter Eggenberger bis 31.12. 2020 Arbeitnehmenden

Anton Häne bis 31.12. 2020 Arbeitgeberin

Marjan D. Klatt bis 31.12. 2020 Arbeitnehmenden

René Knubel bis 31.12. 2020 Arbeitnehmenden

Eveline Mürner bis 31.12. 2020 Arbeitgeberin

Georg Radon bis 31.12. 2020 Arbeitgeberin

Franziska Schneider bis 31.12. 2020 Arbeitnehmenden

Nicolas Zürcher bis 31.12.2020 Arbeitgeberin

Stiftungsrat ab 1. Januar 2021 Amtsdauer Vertreter / in der

Aroldo Cambi Präsident bis 31.12.2024 Arbeitnehmenden

Markus Jordi Vizepräsident bis 31.12.2024 Arbeitgeberin

Désirée Baer bis 31.12.2024 Arbeitgeberin

Hanspeter Eggenberger     bis 31.12.2024 Arbeitnehmenden

Christoph Hammer bis 31.12.2024 Arbeitgeberin

Anton Häne bis 31.12.2024 Arbeitgeberin

Sibylle Hug bis 31.12.2024 Arbeitgeberin

Marjan D. Klatt bis 31.12.2024 Arbeitnehmenden

René Knubel bis 31.12.2024 Arbeitnehmenden

Daniel Ruf bis 31.12.2024 Arbeitnehmenden

Franziska Schneider bis 31.12.2024 Arbeitnehmenden

Nicolas Zürcher   bis 31.12.2024 Arbeitgeberin



17Zeichnungsberechtigte mit Kollektivunterschrift zu zweien: 2

Markus Jordi Präsident Stiftungsrat

Daniel Ruf Vizepräsident Stiftungsrat

Iwan Lanz Direktor, Geschäftsführer

Dominik Irniger Vize-Direktor, Leiter Asset Management

Christoph Ryter Vize-Direktor, Leiter Versicherung

Patrick Zuber Vize-Direktor, Leiter Operations

Adrian Bernasconi Leiter Hypotheken

Olivier Cardini Leiter Hypotheken WBG

Mario Fascetti Leiter Informatik und Organisation

Raoul Gyger Senior Portfolio Manager Fixed Income

Daniel Hutter Leiter Managerselektion

Jacqueline Küng stellvertretende Leiterin Hypotheken

Thomas Löffler Analyst Asset Management

Andrea Niggli Leiterin Aktive

Marika Oldani Leiterin Systembetreuung

Stefan Orecchio Leiter Immobilien Schweiz direkt

Stefan Reber Leiter Buchhaltung

Antonio Santucci Leiter Renten

Salvatore Sperti stellvertretender Leiter Renten

Tiziano Tiné stellvertretender Leiter Aktive

Christine Trachsel Senior Kundenbetreuerin Hypotheken

Adresse
Pensionskasse SBB, Hilfikerstrasse 4, 3014 Bern, Telefon 051 226 18 11, E-Mail info@pksbb.ch

2 Stand 31. Dezember 2020



18 1.5	 Experten, Revisionsstelle, Berater, Aufsichtsbehörde

Aufsichtsbehörde Bernische BVG– und Stiftungsaufsicht BBSA, Bern

Experte für die berufliche Vorsorge Vertragspartner: Libera AG, Zürich, Leitender Experte: Jürg Walter

Revisionsstelle Vertragspartner: KPMG, Bern, Leitender Revisor: Erich Meier

Investment Controlling ECOFIN Investment Consulting AG, Zürich, Christian Fitze

1.6	 Angeschlossene Arbeitgeber und Anzahl Aktive Versicherte 

31.12.2020 31.12.2019

Lémanis AG 11 9

login Berufsbildung 378 333

Pensionskasse SBB 53 47

RailAway AG 59 59

RegionAlps SA 81 76

SBB AG und SBB Cargo AG 28 889 28 053

SBB HISTORIC 25 26

Stiftung Valida 348 341

Swiss Travel System AG 25 28

Terminal Combiné Chavornay SA 2 2

TILO SA 169 143

Freiwillig Versicherte 1 2

Mehrfachzählungen* –83 – 92

Total 29 958 29 027

* Versicherte, die bei mehreren der angeschlossenen Arbeitgeber beschäftigt sind
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* Rentenberechtigte mit mehreren Renten

2 	 Aktive Mitglieder und Rentenbeziehende

2.1	 Aktive Versicherte

31.12. 2020 31.12. 2019

Männer 24 459 23 880

Frauen 5 499 5 147

Total Aktive Versicherte 29 958 29 027

Bestandesveränderung 2020 2019

Zugänge 2 827 2 705

Abgänge – 1 184 – 1 329

Todesfälle – 44 – 39

Pensionierungen (Alter / Invalidität) – 668 – 743

Total 931 594

2.2	 Rentenbeziehende

31.12.2020 31.12.2019

Pensionierte 14 669 14 780

Invalide (bis Alter 65) 999 1 045

Teilinvalide (bis Alter 65) 698 705

Witwen und Witwer 7 932 8 236

Waisen 167 165

Berechtigte Fürsorgeleistungen SBB 309 331

Berechtigte Scheidungsrente 15 12

Mehrfachzählungen * – 306 – 312

Total Rentenbeziehende 24 483 24 962



20
Bestandesveränderung 2020 2019

Zugänge Pensionierte 720 799

Abgänge Pensionierte – 831 – 695

Zugänge Invalide 70 74

Abgänge Invalide – 116 – 117

Zugänge Teilinvalide 55 60

Abgänge Teilinvalide – 62 – 71

Zugänge Witwen und Witwer 472 439

Abgänge Witwen und Witwer – 776 – 691

Zugänge Waisen 22 14

Abgänge Waisen – 20 – 27

Zugänge Fürsorgeleistungen SBB – –

Abgänge Fürsorgeleistungen SBB – 22 – 19

Zugänge Scheidungsrente 3 3

Abgänge Scheidungsrente – –

Veränderung Mehrfachzählungen 6 7

Total – 479 – 224

2.3	 Risikoversicherte

31.12.2020 31.12.2019

Risikoversicherte (siehe Punkt 3.2) 1 583 1 611



213 	 Art der Umsetzung des Zwecks

3.1 	 Erläuterungen des Vorsorgeplans
Die PK SBB führt einen Vorsorgeplan im Beitragsprimat. Aufgenommen werden Arbeit
nehmenden der angeschlossenen Unternehmen mit einem Jahreslohn von mindestens  
3000 Franken. Der Koordinationsabzug beträgt – seit 2004 unverändert – 25 320 Franken. 
Dieser wird entsprechend dem Beschäftigungsgrad gewichtet.

3.2 	 Finanzierung, Finanzierungsmethode
Der Vorsorgeplan ist ein umhüllender Plan, der im Beitragsprimat gemäss Artikel 15 FZG  
geführt wird. Die Sparbeiträge der Versicherten und der Arbeitgeberin sind nach Alter gestaffelt:

Sparbeiträge in Prozent des beitragspflichtigen Lohns

Alter Sparbeitrag 
Versicherter

Sparbeitrag 
Arbeitgeber

Total 
Altersgutschrift

22–29 7,00 % 7,50 % 14,5 %

30–39 8,50 % 9,00 % 17,5 %

40–49 11,00 % 13,00 % 24,0 %

50–65 12,50 % 18,00 % 30,5 %

66–70 7,75 % 9,25 % 17,0 %

Zusätzlich bezahlen im Berichtsjahr die Versicherten 0,5 Prozent für die Risikoprämie Tod und 
Invalidität. Die Arbeitgeber übernehmen 1,5 Prozent für die Risikoprämie Tod und Invalidität 
sowie einen Beitrag zur Finanzierung von 20 Prozent der Kosten der Überbrückungspensio-
nen (0,2 Prozent) resp. einen Zusatzbeitrag von 0,3 Prozent, falls die Arbeitgeber zusätzlich 
für einen Teil ihrer aktiven Versicherten eine weitergehende Finanzierung der Überbrückungs-
pension übernehmen. 

Die Jugendlichen im Alter von 17 bis 22 Jahren sind als so genannte Risikoversicherte gegen 
die Risiken Invalidität und Tod versichert. Risikoversicherte und Arbeitgeberin bezahlen je ei-
nen Beitrag von 0,5 Prozent.

3.3	 Weitere Informationen zur Vorsorgetätigkeit
Per 1. Januar 2001 hat die PK SBB die damals bestehenden Fürsorgeleistungen der SBB AG 
übernommen und dafür das erforderliche Vorsorgekapital erhalten. Die Fürsorgeleistungen 
werden seither von der PK SBB im Auftrag der SBB AG ausgerichtet. Es handelt sich dabei 
um ausserreglementarische Leistungen. Bezüglich Anpassung an die Teuerung und Überent-
schädigung werden die Fürsorgeleistungen gleichbehandelt wie Invalidenpensionen.   



22 4	 Bewertungs- und Rechnungslegungsgrundsätze,  
	 Stetigkeit

4.1 	 Bestätigung über Rechnungslegung nach Swiss GAAP FER 26
Diese Jahresrechnung entspricht dem Rechnungslegungsstandard Swiss GAAP FER 26. 

4.2 	 Buchführungs- und Bewertungsgrundsätze
Die Buchführungs- und Bewertungsgrundsätze entsprechen den Vorschriften von Artikel 47, 
48 und 48a BVV2 sowie Swiss GAAP FER 26. Verbucht sind aktuelle bzw. verfügbare Werte 
per Bilanzstichtag:

Währungsumrechnung Marktkurse per 31. Dezember

Flüssige Mittel, Forderungen,
Verbindlichkeiten, Hypotheken 	

Nominalwert, bei Forderungen und Hypotheken 
abzüglich notwendiger Wertberichtigungen

Wertschriften Börsenschlusskurs per 31. Dezember

nicht kotierte Fonds	 Net Asset Values per 31. Dezember

kotierte Immobilienfonds Börsenschlusskurs per 31. Dezember

Immobilien Schweiz direkt Marktwert per 30. November. Der Marktwert 
wird nach der DCF-Methode ermittelt.  

Dabei kommen anerkannte Standards zur  
Anwendung. Die dazu verwendeten Zinssätze 

sind marktüblich. Bei Neukauf nach dem  
Bewertungsstichtag erfolgt die Bewertung zum 

Kaufpreis. Latente Grundstückgewinnsteuern 
werden auf Objektebene abgegrenzt.  

Es wird dabei von einem Verkaufsszenario  
von fünf resp. zehn Jahren ausgegangen.

Derivate Marktwert. Bei OTC-Optionen gilt der  
Wiederbeschaffungswert per 31. Dezember  

als Marktwert.

Private Equity (börsenkotiert) Börsenschlusskurs per 31. Dezember

Private Equity (nicht börsenkotiert) Letzte verfügbare Bewertung per 31. Dezember 
oder Schätzung durch Manager.

Hedge Funds, Infrastruktur, ILS Letzte verfügbare Bewertung per 31. Dezember 
oder Schätzung durch Manager.

Vorsorgekapitalien und 
technische Rückstellungen

Die Vorsorgekapitalien und technischen  
Rückstellungen werden anhand der technischen 

und reglementarischen Grundlagen  
und anerkannter Grundsätze von der Kasse  

berechnet und jährlich vom Experten für  
berufliche Vorsorge geprüft.

4.3 	 Änderung von Grundsätzen bei Bewertung, Buchführung und Rechnungslegung
Bewertungen, Buchführung und Rechnungslegung erfolgen nach den gleichen Grundsätzen 
wie im Vorjahr. 



235 	 Versicherungstechnische Risiken / Risikodeckung /  
	 Deckungsgrad

5.1 	 Art der Risikodeckung, Rückversicherungen
Die PK SBB ist autonom. Sie trägt die versicherungstechnischen Risiken für Alter, Invalidität und Tod 
selbst, ebenso die Anlagerisiken auf den Vermögensanlagen.

5.2 	 Entwicklung Vorsorgekapital und Verzinsung der Sparguthaben für aktive 
	 Versicherte (ohne technische Rückstellungen)

2020 2019

CHF CHF

Vorsorgekapital aktive Versicherte am Beginn des Berichtsjahres 7 325 416 734 7 039 819 227 

Sparbeiträge Arbeitnehmenden 226 824 844 214 657 307

Sparbeiträge Arbeitgeberin 290 403 076 275 878 206

Freizügigkeitseinlagen 148 329 701 131 801 800

Einkaufssummen 29 234 037 29 118 620

Einzahlungen WEF-Vorbezüge 5 711 684 5 503 628

Einzahlungen aus Scheidungen 1 776 071 1 865 551

Freizügigkeitsleistungen bei Austritt – 158 721 635 – 161 699 605

Vorbezüge WEF – 16 773 326 – 15 143 664 

Auszahlungen Scheidungen – 14 715 709 – 15 291 009

Auflösung infolge Pensionierung, Tod und Invalidität – 427 590 673 – 489 707 922

Verzinsung des Sparkapitals (1,0 %, Vorjahr 2,0 %) 70 713 378 133 100 856 

Verzinsung Konto Überbrückungspension (1,0 %, Vorjahr 2,0 %) 344 842 647 459

Verzinsung Konto Vorzeitiger Altersrücktritt (1,0 %, Vorjahr 2,0 %) 640 330 1 116 627

Gutschrift 2,5 % per 1.3.2019 inkl. Kürzung Gutschrift bei Austritten –  171 842 221

Korrektur Verstärkung Mindestbetrag Artikel 17 FZG 0 – 34 137

Teilreaktivierungen, rückwirkende Mutationen  1 722 567 1 941 569

Vorsorgekapital aktive Versicherte am Ende  
des Berichtsjahres

7 483 315 921 7 325 416 734   

Anzahl aktive Versicherte 29 958 29 027

Beitragspflichtiger Lohn 31.12.2020 (31.12.2019) 2 029 575 878 1 959 412 279

Die Verzinsung wird vom Stiftungsrat beschlossen und beträgt im Berichtsjahr 1,0 % (Vorjahr 2,0 %).



24 5.3 	 Summe der Altersguthaben nach BVG (aktive Versicherte)

31.12.2020 31.12.2019

CHF CHF

Altersguthaben nach BVG (Schattenrechnung) 3 170 779 632 3 110 375 131

BVG-Mindestzins, vom Bundesrat festgelegt 1,0 % 1,0 %

5.4	 Entwicklung des Vorsorgekapitals für Rentenbeziehende  
	 (ohne technische Rückstellungen)

2020 2019

CHF CHF

Stand des Vorsorgekapitals am Beginn  
des Berichtsjahres

9 350 303 815 9 403 837 970

Wertveränderung aus Anpassung  
von Berechnungsgrundlagen

491 619 075 5 829 863

Anpassung an Neuberechnung per 31.12. – 167 807 495 – 59 364 018

Total Vorsorgekapital Rentner am Ende  
des Berichtsjahres

9 674 115 395 9 350 303 815 

Anzahl Rentenbeziehende 24 483 24 962 

5.5 	 Ergebnis des letzten versicherungstechnischen Gutachtens
Mit Schreiben vom 5. Februar 2021 bestätigt der Experte Jürg Walter, Libera, die Berechnungen 
der Vorsorgekapitalien sowie der technischen Rückstellungen gemäss Bilanz (siehe Bestätigung 
des Experten am Ende dieses Berichtes).  

5.6	 Technische Grundlagen, Annahmen und technische Rückstellungen
Die Berechnung der versicherungstechnischen Verpflichtungen basiert auf dem Reglement 
Rückstellungen und Reserven vom 4. Dezember 2020. Als technische Grundlage wird BVG 
2015 (Generationentafel für das Jahr 2021) mit einem technischen Zins von 1,0 Prozent be-
nutzt. Stichtag für sämtliche Berechnungen ist der 1. Januar 2021. 

Das Vorsorgekapital Aktive Versicherte entspricht der Summe der individuellen Freizügigkeits-
leistungen, die bei Austritt sämtlicher Versicherten per Stichtag fällig wären. Diese beinhalten 
die Verstärkung für den Mindestbetrag gemäss Artikel 17 FZG.

Das Vorsorgekapital Rentner entspricht dem Barwert der laufenden Renten sowie der versi-
cherten anwartschaftlichen Renten (Witwen, Witwer etc.).

Die Rückstellung «Hängige Invaliditätsfälle» soll die Kosten für mutmasslich entstehende Invali-
ditätsfälle decken, die am Bilanzstichtag bekannt waren oder aufgrund von Erfahrungswerten 



25erwartet werden. Der Zielwert dieser Rückstellung beträgt 200 Prozent der aufgrund BVG 
2015 für das Invaliditätsrisiko berechneten Risikoprämie. Aufgrund der Bestandeszunahme bei 
den aktiven Versicherten und dem höheren beitragspflichtigen Lohn sowie der Senkung des 
technischen Zinses muss die Rückstellung um 9,4 Millionen Franken erhöht werden, damit 
weiterhin dieser Zielwert erreicht wird.

Die Risikorückstellung «Tod und Invalidität» dient dazu, Schwankungen im Schadenverlauf bei 
aktiven Versicherten abzudecken. Der Zielwert dieser Risikorückstellung entspricht mindes-
tens 50 Prozent und höchstens 200 Prozent des mit 98 Prozent Wahrscheinlichkeit zu erwar-
tenden höchsten jährlichen Überschadens der Risiken Tod und Invalidität (Grundlage: BVG 
2015). Aufgrund der Bestandeszunahme bei den aktiven Versicherten und dem höheren  
beitragspflichtigen Lohn sowie der Senkung des technischen Zinses erhöht sich der obere 
Grenzwert. Vom versicherungstechnischen Gewinn beim Risiko Tod und Invalidität von  
3,3 Millionen Franken werden im Berichtsjahr 3,2 Millionen Franken dazu verwendet, damit 
diese Risikorückstellung weiterhin den oberen Grenzwert von 200 Prozent erreicht.

Die Rückstellung «Planänderung» wurde vor dem 1. Januar 2007 im Hinblick auf die Umstel-
lung vom Leistungs- auf das Beitragsprimat gebildet. Sie dient zur Finanzierung der bei der 
Umstellung gewährten Garantien für die älteren Versicherten sowie der zwischen 2019 und 
2022 aufgrund der gestaffelten Senkung der Umwandlungssätze anfallenden Pensionierungs-
verluste (im Vergleich zum Zinsversprechen von 2 Prozent). Im Berichtsjahr wurden 12,4 Milli-
onen Franken für die Finanzierung der Pensionierungsverluste verwendet.

Die im Vorjahr gebildete Rückstellung «Anpassung technische Grundlagen» kann mit der Sen-
kung des technischen Zinses auf 1,0 Prozent vollständig aufgelöst werden. 

Zusammensetzung der technischen 
Rückstellungen

31.12. 2020 31.12. 2019

CHF CHF

Rückstellung hängige Invaliditätsfälle 133 300 000 123 900 000

Risikorückstellung Tod und Invalidität 35 200 000 32 000 000

Rückstellung Planänderung 54 860 659 67 227 082

Rückstellung Anpassung technische Grundlagen 0 500 000 000

Total technische Rückstellungen 223 360 659 723 127 082



26 5.7 	 Änderung von technischen Grundlagen und Annahmen

2020 2019

CHF CHF

Technische Rückstellungen am Beginn  
des Berichtsjahres

723 127 082 414 083 900

Wertveränderung aus Anpassung  
von Berechnungsgrundlagen*

– 492 800 000 500 000 000

Anpassung an Neuberechnung per 31.12. – 6 966 423  – 190 956 818 

Total technische Rückstellungen am Ende  
des Berichtsjahres

223 360 659 723 127 082

* Gegenüber dem Vorjahr wurde die Rückstellung «Anpassung technische Grundlagen» in der Höhe von 500 Millionen Franken vollständig 
aufgelöst. Dagegen führte die Senkung des technischen Zinses auf 1,0 Prozent zur Erhöhung der Rückstellung hängige Invaliditätsfälle um 
5,2 Millionen Franken und zur Erhöhung der Risikorückstellung Tod und Invalidität um 2 Millionen Franken.

5.8 	 Deckungsgrad nach Artikel 44 BVV 2

31.12. 2020 31.12. 2019

CHF CHF

Erforderliche Vorsorgekapitalien und technische
Rückstellungen

17 380 791 975 17 398 847 631

+ Vermögensanlagen 18 937 968 866 18 402 658 326

+ Aktive Rechnungsabgrenzung 422 964 780 595

– Verbindlichkeiten – 65 109 049 – 48 593 555

– Passive Rechnungsabgrenzung – 4 604 764 – 4 454 549

– Nicht-technische Rückstellungen – 9 277 111 – 6 201 367

Verfügbares Vermögen zur Deckung der
reglementarischen Verpflichtungen

18 859 400 906 18 344 189 450

Deckungsgrad
(verfügbare Mittel in % der erforderlichen Mittel)

108,5 % 105,4 %

Der Ertragsüberschuss des Jahres 2020 betrug 533,2 Millionen Franken. Dieser wurde voll-
ständig der Wertschwankungsreserve gutgeschrieben.



276 	 Erläuterungen der Vermögensanlage und  
	 des Nettoergebnisses aus Vermögensanlage

6.1	 Organisation der Anlagetätigkeit, Anlagereglement

Mitglieder der Anlagekommission

Name	 Funktion / Bezeichnung Vertreter der

Nicolas Zürcher 	 Präsident der Anlagekommission
Mitglied des Stiftungsrats

Arbeitgeberin

Aroldo Cambi Mitglied des Stiftungsrats Arbeitnehmenden

Reto Kuhn externes Mitglied Arbeitgeberin

Georg Radon Mitglied des Stiftungsrats Arbeitgeberin 

Daniel Ruf Vizepräsident des Stiftungsrats Arbeitnehmenden

Markus Schneider externes Mitglied Arbeitnehmenden

Mitglieder des Investment Komitee Immobilien 

Name	 Funktion / Bezeichnung

Nicolas Zürcher Präsident der Anlagekommission

Urs Hausmann externes Mitglied

Herbert Meierhofer externes Mitglied bis 31.3.2020

Oliver Sidler externes Mitglied ab 9.11.2020

Dienstleister

Investment Controlling ECOFIN Investment Consulting AG, Zürich, Christian Fitze 

Depotbanken JP Morgan (Suisse) SA, Genf, Global Custodian, Credit Suisse (Schweiz) AG, Zürich

Einanlegerfonds Gotthard Fondsleitung: UBS Fund Management (Switzerland) AG, Zürich
Depotbank: JP Morgan (Suisse) SA, Genf 

Bewerter Immobilien direkt Wüest Partner AG, Zürich

Kontoverbindungen Für Zahlungsverkehr und Liquiditätshaltung arbeiten wir hauptsächlich mit:  
Berner Kantonalbank, Credit Suisse (Schweiz) AG, Hypothekarbank Lenzburg,  

JP Morgan (Suisse) SA, Postfinance AG, UBS (Schweiz) AG

6.2	 Vermögensverwaltungsmandate und Vermögensverwalter

Mandate Vermögensverwalter Stil Aufsichtsbehörde

Liquidität (Anlagen) PK SBB aktiv BBSA (Schweiz)

Zinsoverlay Credit Suisse aktiv FINMA (Schweiz)

Währungsoverlay Credit Suisse aktiv FINMA (Schweiz)
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Mandate Vermögensverwalter Stil Aufsichtsbehörde

Hypotheken PK SBB aktiv BBSA (Schweiz)

Darlehen SBB PK SBB – BBSA (Schweiz)

Obligationen CHF PK SBB aktiv BBSA (Schweiz)

Obligationen Staaten Welt Blackrock passiv FCA (Grossbritannien)

Obligationen Staaten Welt Credit Suisse passiv FINMA (Schweiz)

Obligationen Unternehmen Welt Wellington aktiv SEC (USA)

Obligationen Unternehmen USA Columbia aktiv SEC (USA)

Obligationen High Yield Europa Robeco aktiv AFM (Niederlande)

Obligationen High Yield USA Nomura aktiv SEC (USA)

Obligationen High Yield USA Aegon USA aktiv SEC (USA)

Obligationen Emerging Markets Goldman Sachs aktiv FCA (Grossbritannien)

Obligationen Emerging Markets Neuberger Berman aktiv FCA (Grossbritannien)

Immobilien CH direkt PK SBB aktiv BBSA (Schweiz)

Immobilien CH kotiert Credit Suisse passiv FINMA (Schweiz)

Immobilien CH kotiert UBS passiv FINMA (Schweiz)

Immobilien CH kotiert Maerki Baumann aktiv FINMA (Schweiz)

Immobilien CH kotiert Lombard Odier aktiv FINMA (Schweiz)

Immobilien CH nicht kotiert PK SBB aktiv BBSA (Schweiz)

Immobilien Welt Credit Suisse passiv FINMA (Schweiz)

Aktien SPI20 UBS passiv FINMA (Schweiz)

Aktien SPI Extra UBS passiv FINMA (Schweiz)

Aktien MSCI Europe ex CH UBS passiv FINMA (Schweiz)

Aktien MSCI Nordamerika UBS passiv FINMA (Schweiz)

Aktien USA Small & Mid Cap William Blair aktiv SEC (USA)

Aktien MSCI Pazifik Credit Suisse passiv FINMA (Schweiz)

Aktien MSCI Emerging Markets Pictet passiv FINMA (Schweiz)

Aktien MSCI Emerging Markets Ninety One aktiv FCA (Grossbritannien)

Private Equity & Infrastruktur Diverse aktiv BBSA; FINMA (Schweiz)
SEC (USA), AFM (Niederlande)

Insurance Linked Investments Diverse aktiv FINMA (Schweiz), FCA (Grossbritannien)
SEC / BMA (USA / Bermudas)



296.3	 Inanspruchnahme Erweiterung (Art. 50 Abs. 4 BVV 2) mit schlüssiger  
	 Darlegung der Einhaltung der Sicherheit und Risikoverteilung  
	 (Art. 50 Abs. 1– 3 BVV 2)
Die PK SBB hat von der Erweiterung der Anlagemöglichkeiten gemäss Art. 50 Abs. 4 BVV 2 
wie folgt Gebrauch gemacht:

•	� Alternative Anlagen gemäss BVV 2 Art. 53 Abs. 1 lit. e und Art. 53 Abs. 3 dürfen in Abwei-
chung zu Art. 53 Abs. 4 (nur eine kollektive und diversifizierte Anlageform ist erlaubt) auch 
direkt gehalten werden. 

Hierbei handelt es sich um Obligationen im Umfang von 317,3 Millionen Franken, die gemäss 
BVV 2 als Alternative Anlagen gelten (siehe Texterläuterungen in Abschnitt 6.5) sowie um Ak-
tien, welche an keiner Börse kotiert sind im Umfang von 1,3 Millionen Franken.

Der Stiftungsrat kommt zum Schluss, dass die Vermögensanlagen sorgfältig ausgewählt, be-
wirtschaftet und überwacht werden. Das Anlagerisiko wird zudem laufend gemessen und be-
urteilt und mit dem vom Stiftungsrat verabschiedeten Risikobudget verglichen. Die Beurteilung 
der Sicherheit erfolgt in Würdigung der gesamten Aktiven und Passiven. Der Grundsatz der 
angemessenen Risikoverteilung wird eingehalten. Somit werden die Vorgaben nach Art. 50 
Absätze 1–3 BVV 2 vollständig eingehalten. 

6.4	 Zielgrösse und Berechnung der Wertschwankungsreserve
Aufgrund des positiven Betriebsergebnisses konnte die Wertschwankungsreserve weiter ge-
äufnet werden. Gemäss Reglement Rückstellungen und Reserven werden in der Wertschwan-
kungsreserve zwei verschiedene Elemente berücksichtigt: das Schwankungsrisiko auf den 
Vermögensanlagen und jenes auf den Vorsorgeverpflichtungen. 

Der Teil der Wertschwankungsreserve für die Vermögensanlagen dient dazu, die Beeinträchti-
gung von kurzfristigen Wertschwankungen bei den Anlagen auf die reglementarischen Leis-
tungsversprechen auszugleichen. Die Anlage-Wertschwankungsreserve beeinflusst die Risi-
kofähigkeit und unterstützt die Umsetzung langfristiger Anlagestrategien der PK SBB. Der 
Mindestzielwert wurde basierend auf einem Sicherheitsniveau von 98 Prozent und dem Be-
trachtungshorizont von 2 Jahren auf 15 Prozent der Summe der Vorsorgekapitalien und der 
technischen Rückstellungen festgelegt. Dieser Wert wird regelmässig alle paar Jahre überprüft.

Der andere Teil der Wertschwankungsreserve für die Vorsorgeverpflichtungen – die Reserve 
technischer Zinssatz – soll das ökonomische Schwankungsrisiko mindestens teilweise auffan-
gen und bei Bedarf eine notwendige Senkung des technischen Zinssatzes mitfinanzieren. Die 
Zielgrösse dieser Reserve entspricht 50 Prozent des theoretisch notwendigen Wertes, der 
sich aus risikolosen Anlagen ergeben würde, wobei bei der Berechnung neben den Renten-
beziehenden auch anteilmässig aktive Versicherte über Alter 50 berücksichtigt werden. 

31.12.2020 31.12.2019

CHF CHF

Wertschwankungsreserve 1 478 598 931 945 331 819

Zielgrösse Wertschwankungsreserve 4 336 600 000 4 116 700 000

Reservedefizit bei der Wertschwankungsreserve 2 858 001 069 3 171 368 181

Wertschwankungsreserve in % des Zielwertes 34,1 % 23,0 %



30 6.5 	 Darstellung der Vermögensanlage nach Anlagekategorien

 Total 
Mio. CHF 

2020

Anteil  
Portfolio 

2020

Anteil 
Benchmark 

2020

Total 
Mio. CHF 

2019

Anteil  
Portfolio 

2019

Anteil 
Benchmark 

2019

Nominalwert
anlagen

12 624 67,1 % 70,5 % 12 064 66,0 % 69,0 %

Liquidität 682 3,6 % 3,5 % 540 3,0 % 3,5 %

Anlagen Arbeitgeber 1 090 5,8 % 6,5 % 1172 6,4 % 7,0 %

Obligationen CHF 5 483 29,1 % 31,0 % 5037 27,5 % 29,5 %

Hypotheken 1 632 8,7 % 9,0 % 1584 8,7 % 8,5 %

Obligationen  
Fremdwährung

3 737 19,9 % 20,5 % 3731 20,4 % 20,5 %

Aktien 3 054 16,2 % 14,0 % 3198 17,5 % 16,0 %

Aktien Schweiz 864 4,6 % 4,0 % 972 5,3 % 4,5 %

Aktien Ausland 
entw. Länder

1 799 9,5 % 8,5 % 1818 10,0 % 9,5 %

Aktien Ausland  
Schwellenländer

391 2,1 % 1,5 % 408 2,2 % 2,0 %

Immobilien 2 052 10,9 % 10,5 % 2008 11,0 % 10,5 %

Immobilien Schweiz 1 822 9,7 % 9,0 % 1704 9,3 % 9,0 %

Immobilien Welt 230 1,2 % 1,5 % 304 1,7 % 1,5 %

Alternative  
Anlagen 

897 4,8 % 5,0 % 880 4,8 % 4,5 %

Private Equity  
& Infrastruktur

550 2,9 % 3,0 % 505 2,8 % 2,5 %

Hedge Funds 2 0,0 % 0,0 % 4 0,0 % 0,0 %

Insurance Linked 
Investments

345 1,9 % 2,0 % 371 2,0 % 2,0 %

Währungs-  
und Zinsoverlay

190 1,0 % 0,0 % 138 0,7 % 0,0 %

Total 18 817 100 % 100 % 18 288 100 % 100 %



31
Überleitung vom Total aller Anlagekategorien auf den Bilanzwert Vermögensanlagen

31.12.2020 31.12.2019

Mio. CHF Mio. CHF

Total alle Anlagekategorien gem. nebenstehender Tabelle 18 817 18 288

Operative Liquidität1 103 98

Forderungen 2 3

In Immobilien Schweiz enthaltene Verpflichtungen 2 16 14

Bilanzwert Vermögensanlagen 18 938 18 403
1 Ein Teil der Liquidität (103 Millionen Franken) wird für laufende Zahlungen ausserhalb der Vermögensverwaltung gehalten. 

2 Der Betrag für Immobilien Schweiz beinhaltet neben den Assets auf der Aktivseite der Bilanz (1 838,1 Millionen Franken) auch die dazugehö-
renden Verpflichtungen auf der Passivseite wie Hypotheken (5,4 Millionen Franken), nicht technische Rückstellungen (9,3 Millionen Franken) 
und Passive Abgrenzung (1,4 Millionen Franken).

Für ein im Jahr 2012 von der SBB übernommenes Hypotheken-Portfolio hat die PK SBB  
von den SBB eine Verlustgarantie über 26,7 Millionen Franken erhalten. Die Garantie läuft bis 
31. Dezember 2022.

In der Aufstellung der Vermögensanlagen sind unter den Anlagekategorien Obligationen  
CHF und Obligationen Fremdwährung Wertschriften enthalten, die vom Charakter her Anlei-
hensobligationen sind, aufgrund der Vorschriften gemäss BVV 2 Art. 53 Abs. 3 aber zu den 
alternativen Anlagen gerechnet werden müssen. Es handelt sich um

– CHF 149,6 Mio. in der Kategorie Obligationen CHF
– CHF 167,7 Mio. in der Kategorie Obligationen Fremdwährungen

Nach BVV 2 erhöht sich die Anlagekategorie der alternativen Anlagen somit von 4,8 Prozent 
auf 6,5 Prozent, die Anlagekategorie der Nominalwertanlagen reduziert sich von 67,1 Prozent 
auf 65,4 Prozent. Die Kategorienbegrenzungen gemäss BVV 2 Art. Art. 55 sind auch unter 
Berücksichtigung dieser Umverteilung eingehalten.

6.6	 Laufende (offene) derivative Finanzinstrumente
Derivative Finanzinstrumente werden eingesetzt zur Absicherung von Fremdwährungsrisiken, 
zur Verlängerung der Duration und zur effizienten Portfoliobewirtschaftung. Es wird keine He-
belwirkung auf das Gesamtvermögen ausgeübt. Die Maximallimiten gemäss Art. 55 BVV 2 
wurden jederzeit eingehalten. Die notwendigen Unterlegungen für sämtliche Derivatpositionen 
sind in den liquiden und liquiditätsnahen Mitteln vorhanden.



32 Devisentermingeschäfte zur Währungsabsicherung (in Mio. CHF)

Währung Marktwert Engagement Erhöhung Engagement Reduktion

2020 2019 2020 2019 2020 2019

CHF 6 002,1 4 878,4

USD 84,0 74,9 – 4 388,4 – 3 667,6

EUR – 4,1 3,3 – 1 269,2 – 884,8

GBP – 3,1 – 10,0 – 203,4 – 192,1

AUD – 2,5 – 1,1 – 70,0 – 61,7

CAD – 0,2 – 0,3 – 3,3 – 13,0

andere – 0,1 – 0,2 7,2 7,4

Swaps (in Mio. CHF)

Typ Marktwert Engagement Erhöhung Engagement Reduktion

2020 2019 2020 2019 2020 2019

Zins-Swaps 97,7 63,6 659,0 589,0

Futures (in Mio. CHF)

Typ Marktwert Engagement Erhöhung Engagement Reduktion

2020 2019 2020 2019 2020 2019

Bond Index  
Futures

– 0,2 – 0,2 351,5 373,8 – 217,1 – 304,0

Equity Index  
Futures long

0,6 0,2 20,6 18,5



336.7 	 Offene und nicht abgerufene Kapitalzusagen
Die PK SBB hat folgende noch nicht abgerufene Kapitalzusagen abgegeben  
(in Millionen Franken):

Anlagekategorie 31.12. 2020 31.12. 2019

Mio. CHF Mio. CHF

Immobilien 0,0 9,9

Infrastruktur 11,4 14,3

Private Equity 587,1 494,51 
1	 Im Geschäftsbericht 2019 wurde die Kapitalzusage für Private Equity mit CHF 464,0 Mio. ausgewiesen (Korrektur um CHF 30,5 Mio.)

6.8	 Marktwert und Vertragspartner der Wertpapiere unter Securities Lending
	 (Wertpapierausleihe)

31.12. 2020 31.12. 2019

Mio. CHF Mio. CHF

Marktwert 453,5 423,9

Die PK SBB hat im Rahmen des Vertrags zum Securities Lending mit J.P. Morgan und Credit 
Suisse zusätzliche Sicherheiten eingebaut. Die Bestimmungen zur Effektenleihe gemäss der 
Verordnung der FINMA über die kollektiven Kapitalanlagen wurden eingehalten (Weisung BSV 
vom 20. Januar 2009).

Der Ertrag aus Securities Lending beträgt im Geschäftsjahr 1,1 Millionen Franken gegenüber 
1,1 Millionen Franken im Vorjahr. Der überwiegende Betrag wird im institutionellen Anlage-
fonds Gotthard verbucht. 

 



34 6.9 	 Erläuterungen des Netto-Ergebnisses aus Vermögensanlage

Rendite
Portfolio

2020

Rendite
Benchmark

2020

Rendite
Portfolio

2019

Rendite
Benchmark

2019

Nominalwertanlagen 0,8 % 1,3 % 4,6 % 5,2 %

Liquidität – 4,0 % – 0,8 % – 2,7 % -0,9 %

Anlagen Arbeitgeber 4,0 % 4,0 % 4,0 % 4,0 %

Obligationen CHF 1,1 % 1,1 % 3,1 % 3,1 %*

Hypotheken 1,1 % 1,1 % 1,2 % 1,2 %

Obligationen Fremdwährung 0,1 % – 0,4 % 9,5 % 9,2 %

Aktien 6,8 % 6,1 % 26,0 % 26,1 %

Aktien Schweiz 3,8 % 3,8 % 30,5 % 30,6 %

Aktien Ausland entw. Länder 8,3 % 6,4 % 25,8 % 25,9 %

Aktien Ausland Schwellenländer 7,2 % 8,0 % 17,5 % 16,3 %

Immobilien 3,9 % 4,1 % 12,9 % 13,3 %

Immobilien Schweiz 7,2 % 7,4 % 11,7 % 12,0 %

Immobilien Welt – 16,3 % – 16,2 % 20,6 % 20,8 %

Alternative Anlagen – 3,9 % – 3,6 % 7,3 % 5,4 %

Private Equity & Infrastruktur – 1,9 % – 1,9 % 9,6 % 9,6 %

Hedge Funds – 7,3 % – 8,7 % 6,5 % 2,6 %

Insurance Linked Investments – 7,0 % – 6,1 % 2,9 % – 0,8 %

Total 3,9 % 3,7 % 9,1 % 8,9 %

Für die Overlays können nur Renditebeiträge ausgewiesen werden. Die Renditebeträge des 
Währungs- und Swapoverlays beträgt 2,1% (Vorjahr 0,2%).

* Korrigiert gegenüber Jahresbericht 2019



356.10	 Erläuterungen zum Vermögensverwaltungsaufwand
In der Betriebsrechnung wurden die folgenden Vermögensverwaltungskosten erfasst:

2020 2019

CHF CHF

Direkt in der Betriebsrechnung verbuchte 
Vermögensverwaltungskosten 

11 713 0081 12 956 8471

1 Davon:	TER-Kosten		 11 442 687	 11 344 338

		  TTC-Kosten		   270 321	 1 612 509

Summe aller Kostenkennzahlen für Kollektivanlagen 56 302 755 61 218 682

Total der in der Betriebsrechnung 
ausgewiesenen Vermögensverwaltungskosten 

68 015 763 74 175 529

. / . erhaltene Retrozessionen2 – 735 104 – 1 249 613 

Netto Vermögensverwaltungskosten 67 280 659 72 925 916

kostentransparente Vermögensanlagen 18 817 420 546 18 287 802 676

ausgewiesene Vermögensverwaltungskosten in 
Prozent der kostentransparenten Vermögensanlagen

0,36 % 0,40 %

Kostentransparenzquote 100 % 100 % 

1 Gemäss Weisung 02 / 2013 der Oberaufsichtskommission berufliche Vorsorge sind die direkt der Vermögensverwaltung zuordenbaren und 
transaktionsunabhängigen Kosten die TER-Kosten. Die Transaktionskosten, welche die Pensionskasse direkt bezahlen muss, sind die  
TTC-Kosten (Transaktionskosten in Kollektivanlagen werden nicht berücksichtigt). 

2	 Aufgrund der allgemeinverbindlich erklärten Standesregeln (Code of Conduct) des Schweizerischen Fondsverbands (SFA) unterliegen die 
Asset Manager verschiedenen Treue- und Sorgfaltspflichten. Diese umfassen die Verpflichtung, allfällige Bestandespflegekommissionen 
oder Rückvergütungen vollumfänglich den Fondsvermögen gutzuschreiben. 

Beim Einsatz von externen Fonds ist es Politik der PK SBB, Vertriebsvergütungen mittels ver-
traglicher Abmachungen mit den Fondsanbietern direkt einzufordern. Im Berichtsjahr konnten 
dadurch 0,7 Millionen Franken, im Vorjahr 1,2 Millionen Franken erzielt werden. Zusätzlich 
wird jährlich von allen Asset Managern und der Depotbank eine Offenlegung sämtlicher Ver-
gütungen verlangt, die sie im Zusammenhang mit den Anlagen der PK SBB erhalten haben. 
Alle angeschriebenen Vertragspartner haben eine von der PK SBB vorgegebene Standarder-
klärung unterzeichnet oder eine vergleichbare Erklärung abgegeben. Dabei wurden im Jahr 
2020 keine zusätzlich rückforderbaren Vergütungen festgestellt.



36 6.11 	 Erläuterungen der Anlagen beim Arbeitgeber

31.12. 2020 31.12. 2019

CHF CHF

Offene Rechnungen Berufsinvalidität 991 153 1 202 713

Ausstehende ordentliche Pensionskassenbeiträge 532 651    654 759 

Forderungen gegenüber Arbeitgeber 1 523 804 1 857 472 

Ungesicherte Anlagen beim Arbeitgeber 1 523 804 1 857 472

Gesicherte Anlagen beim Arbeitgeber 1 090 270 207 1 172 130 676

Total Anlagen beim Arbeitgeber 1 091 794 011 1 173 988 148

Anlagen beim Arbeitgeber gesichert
Anfang 2007 leistete die SBB einen Sanierungsbeitrag von 1493 Millionen Franken. 293 Millionen Franken 
bezahlte die SBB mittels Direkteinlage. Über 1200 Millionen Franken gewährte die PK SBB der SBB ein 
gesichertes Darlehen ab 1. Januar 2007 mit einer Laufzeit von 25 Jahren, einem Zinssatz von vier Prozent 
und einer Amortisation ab Ende 2011. Der Darlehensvertrag wurde am 25. Oktober 2006 vom Bundes-
amt für Sozialversicherungen genehmigt. 

Anfang 2010 leistete die SBB einen weiteren Sanierungsbeitrag von 938 Millionen Franken. 138 Millionen 
Franken bezahlte die SBB mittels Direkteinlage. Über 800 Millionen Franken gewährte die PK SBB der 
SBB ein gesichertes Darlehen ab 1. Januar 2010 mit einer Laufzeit von 25 Jahren, einem Zinssatz von  
vier Prozent und einer Amortisation ab Ende 2010. Der Darlehensvertrag wurde am 5. Januar 2010 vom 
Bundesamt für Sozialversicherungen genehmigt.

Als Sicherheit für die beiden Darlehen trat die SBB der PK SBB sämtliche gegenwärtigen und zukünftigen 
Mieteinnahmen von ausgewählten SBB Bahnhöfen ab.

Veränderungsnachweis Anlagen beim Arbeitgeber gesichert

2020 2019

CHF CHF

Darlehen an die SBB AG am 1.1. 1 172 130 676 1 250 842 667

Rückzahlung per 31.12. – 81 860 469 – 78 711 991

Darlehen an die SBB AG am 31.12. 1 090 270 207 1 172 130 676

6.12	 Ausübung der Aktionärsrechte
Die PK SBB verfügt über ein vom Stiftungsrat verabschiedetes Stimmrechtsreglement. Darauf basierend 
kommt die PK SBB in Zusammenarbeit mit Institutional Shareholder Services (ISS) den gesetzlichen Aufla-
gen (VeGüV) nach und stimmt bei sämtlichen schweizerischen Aktiengesellschaften ab, von welchen sie 
direkt oder via Einanlegerfonds Aktien hält. Auch bei den rund 240 grössten ausländischen Beteiligungen 
und bei Unternehmen mit hohen Risiken bezüglich Umwelt, Soziales und Unternehmensführung (ESG) 
nimmt die PK SBB ihre Aktionärsrechte wahr. Die detaillierte Berichterstattung über das Stimmverhalten 
erfolgt laufend auf unserer Website pksbb.ch (Rubrik Anlagen / Stimmrechtspolitik). 



377 	�Erläuterungen weiterer Positionen der Bilanz  
und der Betriebsrechnung

7.1	 Verbindlichkeiten und Passive Rechnungsabgrenzung

Verbindlichkeiten 31.12. 2020 31.12. 2019

CHF CHF

Pendente Austritte per 31.12. 47 377 540  32 265 488

Eintritte, Einkäufe, Rückzahlungen-WEF*                                  3 152 568 4 214 890

Verbindlichkeiten gegenüber Versicherten 676 455 493 429

Kapitalauszahlungen 6 654 390 3 728 711

Andere Verbindlichkeiten 1 898 096  2 441 037

Hypotheken Immobilien direkt 5 350 000 5 450 000

Total Verbindlichkeiten 65 109 049 48 593 555

* Einzahlungen, die dem einzelnen Versicherten noch nicht zugewiesen werden konnten.

Passive Rechnungsabgrenzung 31.12. 2020 31.12. 2019

CHF CHF

Beitrag an Sicherheitsfonds 2 638 487 2 567 967

Diverse 580 160 566 222

Immobilien direkt 1 386 117 1 320 360

Total Passive Rechnungsabgrenzung 4 604 764 4 454 549

7.2	 Nicht technische Rückstellungen
Unter nicht technischen Rückstellungen sind 9,3 Millionen Franken (im Vorjahr 6,2 Millionen 
Franken) latente Steuern auf Immobilien direkt verbucht. Die Veränderung wird erfolgswirksam 
über den Erfolg aus Immobilien direkt gebucht.

7.3	 Ordentliche und übrige Beiträge
Unter «weitere Kostenbeteiligungen Arbeitgeberin» wurden für Berufsinvaliditätskosten 7,8 Mil-
lionen Franken (im Vorjahr 8,5 Millionen Franken) der Arbeitgeberin in Rechnung gestellt.  

7.4	 Reglementarische Leistungen

7.4.1	 Übrige reglementarische Leistungen
Die grössten Aufwandpositionen in den übrigen reglementarischen Leistungen sind: 5,5 Millio-
nen Franken (im Vorjahr 4,9 Millionen Franken) rückzahlbare Überbrückungspensionen und 
5,8 Millionen Franken (im Vorjahr 6,2 Millionen Franken) IV-Ersatzrenten.  
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2020 2019

CHF CHF

Ertrag aus Dienstleistungen (Inkasso für Dritte) 368 251 380 691

Bezugsprovisionen auf Quellensteuerinkasso 47 786 12 929

Diverser Ertrag 286 102 128 715

Total sonstiger Ertrag 702 139 522 335

7.6	 Verwaltungsaufwand (ohne interne Vermögensverwaltung)

2020 2019

CHF CHF

Löhne und Gehälter 3 120 391 2 988 229

Sozialleistungen 631 144 695 378

Übriger Personalaufwand 309 552 213 439

Raumaufwand 806 796 218 686

Übriger Verwaltungsaufwand 507 802 370 577

Informatikaufwand 854 114 479 279

Revisionsstelle und Experte für berufliche Vorsorge 108 490 122 909

Aufsichtsbehörden 48 529 48 768

Rechts-, Beratungs- und Kommunikationsaufwand 105 565 212 812

Total Verwaltungsaufwand 6 492 383 5 350 080

Der Verwaltungsaufwand pro Versicherten beträgt 117 Franken (Vorjahr 97 Franken). Die Er-
höhung lässt sich mit Einmalkosten beim Umzug der Geschäftsstelle (Mieterausbau und Mobi-
liar) begründen.

Die Kosten des Vermögensverwaltungsbereichs sind in den Vermögensverwaltungskosten 
TER-OAK (siehe 6.10) enthalten



398 	 Auflagen der Aufsichtsbehörde

Die Bernische BVG- und Stiftungsaufsicht BBSA als Aufsichtsbehörde teilte mit Brief vom  
1. Juli 2020 den Prüfungsbescheid zur Berichterstattung 2019 mit. Die Berichterstattung 
wurde ohne Bemerkungen zur Kenntnis genommen 

9 	 Weitere Informationen mit Bezug auf die finanzielle 	 	
	 Lage

9.1	 Laufende Rechtsverfahren
Per 31. Dezember 2020 waren im Versicherungsbereich sowie im Immobilienbereich einige 
Rechtsverfahren von geringer finanzieller Tragweite hängig.

9.2	 Besondere Geschäftsvorfälle und Vermögenstransaktionen
Es sind keine besonderen Geschäftsvorfälle und Vermögenstransaktionen zu vermerken.

9.3	 Verpfändung von Aktiven
Per 31. Dezember 2020 waren keine Vermögenswerte verpfändet.

9.4	 Teilliquidation
Es gab im Berichtsjahr keine Bestandesveränderungen, die zu einer Teilliquidation geführt ha-
ben.

10	 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Per 1. Januar 2021 hat sich die Sensetalbahn AG mit einem aktiven Versicherten und neun 
Rentenbezügern der Kasse angeschlossen. Die Rentenbezüger sind im vorstehenden Jahres-
abschluss schon im Bestand und Vorsorgekapital per 31. Dezember 2020 enthalten.
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Bericht der Revisionsstelle.

KPMG AG
Bahnhofplatz 10a
Postfach   
CH-3001 Bern

+41 58 249 76 00
kpmg.ch

Bericht der Revisionsstelle an den Stiftungsrat der
Pensionskasse SBB, Bern

Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung

Als Revisionsstelle haben wir die beiliegende Jahresrechnung der Pensionskasse SBB, bestehend aus Bilanz, 
Betriebsrechnung und Anhang (Seiten 11 - 39), für das am 31. Dezember 2020 abgeschlossene Geschäftsjahr
geprüft.

Verantwortung des Stiftungsrates
Der Stiftungsrat ist für die Aufstellung der Jahresrechnung in Übereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften,
der Stiftungsurkunde und den Reglementen verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung,
Implementierung und Aufrechterhaltung einer internen Kontrolle mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrech-
nung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstössen oder Irrtümern ist. Darüber hinaus ist
der Stiftungsrat für die Auswahl und die Anwendung sachgemässer Rechnungslegungsmethoden sowie die Vor-
nahme angemessener Schätzungen verantwortlich.

Verantwortung des Experten für berufliche Vorsorge
Für die Prüfung bestimmt der Stiftungsrat neben der Revisionsstelle einen Experten für berufliche Vorsorge. Die-
ser prüft periodisch, ob die Vorsorgeeinrichtung Sicherheit dafür bietet, dass sie ihre Verpflichtungen erfüllen kann 
und ob die reglementarischen versicherungstechnischen Bestimmungen über die Leistungen und die Finanzierung 
den gesetzlichen Vorschriften entsprechen. Für die für versicherungstechnische Risiken notwendigen Rückstellun-
gen ist der aktuelle Bericht des Experten für berufliche Vorsorge nach Artikel 52e Absatz 1 BVG in Verbindung mit
Artikel 48 BVV 2 massgebend.

Verantwortung der Revisionsstelle
Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prüfung ein Prüfungsurteil über die Jahresrechnung abzugeben.
Wir haben unsere Prüfung in Übereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer Prüfungs-
standards vorgenommen. Nach diesen Standards haben wir die Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass
wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prüfung beinhaltet die Durchführung von Prüfungshandlungen zur Erlangung von Prüfungsnachweisen 
für die in der Jahresrechnung enthaltenen Wertansätze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der Prüfungshand-
lungen liegt im pflichtgemässen Ermessen des Prüfers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken wesentlicher
falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von Verstössen oder Irrtümern ein. Bei der Beurteilung dieser
Risiken berücksichtigt der Prüfer die interne Kontrolle, soweit diese für die Aufstellung der Jahresrechnung von 
Bedeutung ist, um die den Umständen entsprechenden Prüfungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Prü-
fungsurteil über die Wirksamkeit der internen Kontrolle abzugeben. Die Prüfung umfasst zudem die Beurteilung 
der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilität der vorgenommenen Schät-
zungen sowie eine Würdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von 
uns erlangten Prüfungsnachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage für unser Prüfungsurteil
bilden.

Prüfungsurteil
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung für das am 31. Dezember 2020 abgeschlossene Ge-
schäftsjahr dem schweizerischen Gesetz, der Stiftungsurkunde und den Reglementen.

© 2021 KPMG AG, eine Schweizer Aktiengesellschaft, ist eine Tochtergesellschaft der KPMG Hol-
ding AG. KPMG Holding AG ist Mitglied der globalen KPMG-Organisation unabhängiger Firmen, die
mit KPMG International Limited, einer Gesellschaft mit beschränkter Haftung englischen Rechts, ver-
bunden sind. Alle Rechte vorbehalten.
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Pensionskasse SBB, Bern
Bericht der Revisionsstelle 

an den Stiftungsrat

2 

Sonstiger Sachverhalt
Die Jahresrechnung der Pensionskasse SBB für das am 31. Dezember 2019 abgeschlossene Geschäftsjahr 
wurde von einer anderen Revisionsstelle geprüft, die am 6. März 2020 ein nicht modifiziertes Prüfungsurteil zu 
diesem Abschluss abgegeben hat.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher und anderer Vorschriften

Wir bestätigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung (Art. 52b BVG) und die Unabhängigkeit 
(Art. 34 BVV 2) erfüllen und keine mit unserer Unabhängigkeit nicht vereinbaren Sachverhalte vorliegen.

Ferner haben wir die weiteren in Art. 52c Abs. 1 BVG und Art. 35 BVV 2 vorgeschriebenen Prüfungen vorgenom-
men. Der Stiftungsrat ist für die Erfüllung der gesetzlichen Aufgaben und die Umsetzung der statutarischen und 
reglementarischen Bestimmungen zur Organisation, zur Geschäftsführung und zur Vermögensanlage verantwort-
lich. 

Wir haben geprüft, ob

- die Organisation und die Geschäftsführung den gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen entsprechen
und ob eine der Grösse und Komplexität angemessene interne Kontrolle existiert;

- die Vermögensanlage den gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen entspricht;
- die Alterskonten den gesetzlichen Vorschriften entsprechen;
- die Vorkehren zur Sicherstellung der Loyalität in der Vermögensverwaltung getroffen wurden und die Einhaltung

der Loyalitätspflichten sowie die Offenlegung der Interessenverbindungen durch das oberste Organ hinreichend
kontrolliert wird;

- die vom Gesetz verlangten Angaben und Meldungen an die Aufsichtsbehörde gemacht wurden;
- in den offen gelegten Rechtsgeschäften mit Nahestehenden die Interessen der Vorsorgeeinrichtung gewahrt

sind.

Wir bestätigen, dass die diesbezüglichen anwendbaren gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen Vor-
schriften eingehalten sind.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen. 

KPMG AG

Erich Meier
Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor

Andreas Schneider
Zugelassener Revisionsexperte

Bern, 5. März 2021
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Bestätigung des Experten.

LIBERA 

Bestätigung des Experten für berufliche Vorsorge 
Aufgrund der uns von der Pensionskasse SBB zugestellten Unterlagen und Bestandsdaten 
bestätigen wir als Experte für berufliche Vorsorge zuhanden des Stiftungsrates und der Auf­
sichtsbehörde per 31. Dezember 2020 Folgendes: 

• Die Libera ist ein unabhängiger und von der OAK zugelassener Experte für berufliche
Vorsorge gemäss Art. 52d und 52e BVG sowie Art. 40 ff. BVV 2.

• Die Prüfung der Pensionskasse SBB erfolgte im Einklang mit den Fachrichtlinien FRP
der Schweizerischen Kammer der Pensionskassen-Experten, insbesondere FRP 5.

• Die Vorsorgekapitalien und technischen Rückstellungen wurden mit den technischen
Grundlagen BVG 2015 Generationentafeln und einem technischen Zinssatz von 1.0%
berechnet. Die Vorsorgekapitalien der anwartschaftlichen Ehegattenrenten wurden nach
der kollektiven Methode ermittelt.

• Die Verwendung der technischen Grundlagen BVG 2015 als Generationentafeln erach­
ten wir als angemessen.

• Den technischen Zinssatz von 1.0% für die Bestimmung des Vorsorgekapitals Rentner
und der technischen Rückstellungen beurteilen wir aus heutiger Sicht als angemessen.

• Bei einem Vorsorgevermögen von TCHF 18'859'401 und einem Vorsorgekapital von
TCHF 17'380'792 beträgt der Deckungsgrad nach Art. 44 BVV 2 per
31. Dezember 2020 108.5%.

• Die technischen Rückstellungen stehen im Einklang mit dem Reglement über die Bil­
dung von Rückstellungen und Reserven. Die getroffenen Massnahmen zur Deckung der
versicherungstechnischen Risiken erachten wir als ausreichend. Die Wertschwankungs­
reserve konnte jedoch nicht ihrem Sollbetrag entsprechend geäufnet werden.

• Der ökonomische Deckungsgrad per 31. Dezember 2020 beträgt 92.1 % und wird ermit­
telt aufgrund der Zinskurve, die durch die Zinssätze der Bundesobligationen definiert
wird, sowie mit Verwendung der Generationentafeln BVG 2015.

• Aufgrund der umfassenden Risikobeurteilung ergibt sich ein mittleres bis hohes Risiko
für die langfristige finanzielle Stabilität der Pensionskasse SBB.

• Sämtliche reglementarischen versicherungstechnischen Bestimmungen über die Leis­
tungen und Finanzierung entsprechen den gesetzlichen Vorschriften.

• Die Pensionskasse SBB bietet am 31. Dezember 2020 ausreichend Sicherheit, dass
sie ihre versicherungstechnischen Verpflichtungen erfüllen kann. Sie genügt damit den
Vorgaben gemäss Art. 52e Abs. 1 BVG.

Zürich, 5. März 2021 

Libera AG, Vertragspartner 

�vv 
Jürg Walter, dipl. Math. ETH 
Pensionskassen-Experte SKPE 
Ausführender Experte 

Ja1p� Mandozzi, Dr.�- ETH 
Pensionskassen-Experte SKPE 
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