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 Kennzahlen

Finanzen

31.12.2020
Mio. CHF

31.12.2019
Mio. CHF

Vermögensanlagen 4 146,4 4 003,6

Ertrags-/Aufwandüberschuss 171,4  230,1

Schwankungsreserven 672,6 595,3

Beiträge durch Arbeitgeber

   in Pensionsplan 90,2 85,7

   in Kapitalplan 10,7 10,5

   Einmaleinlage 0 0

Beiträge durch Versicherte

     in Pensionsplan 32,8 32,2

     Einkauf in Pensionsplan 22,1 22,7

     Einkauf in Kapitalplan 2,9 3,6

     Freizügigkeitsleistungen bei Eintritt 33,1 20,2

Pensionsleistungen 103,4 104,9

Kapitalleistungen 33,1 30,4

Freizügigkeitsleistungen bei Austritt 103,5 111,0

Vorsorgekapital 3 362,9 3 389,9

     Versicherte 1 518,5 1 440,5

     Sparkapital / Wert Fondsanteile 233,1 232,5

     Pensionsbezüger 1 491,3 1 589,3

Rückstellungen 119,8 126,8

Performance auf Vermögensanlagen 5,12% 10,72%

Deckungsgrad 122,8% 117,6%

4 146 171 122,8%

Vermögensanlagen 
 
31.12.2020

Ertrags-/Aufwand-         
überschuss

31.12.2020

Deckungsgrad 
 
31.12.2020

Mio. CHF
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Versicherten- und Pensioniertenbestand

Summe der  
versicherten 
Löhne

259 120

251 111

Aktive 
Versicherte

Pensionierte

Mio. CHF
31.12.19/18

2020

2020

2020

2020

2020

2020

2020

2019

2019

2019

2019

2019

2019

2019

Versicherte

Pensionierte

3 197

74

1 625

1 222

54

278

71

3 075

71

1 630

1 222

59

271

78

1 972

42 32

1 225

792

18
253

24 30

430

Davon nur  
Risikoversicherte

Alterspensionen

Invaliden- 
pensionen

Ehepartnerpensionen/ 
Scheidungspensionen

Kinder- und  
Waisenpensionen

2020

2019

Versicherte und Pensionierte

4 822

4 705

Mio. CHF
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Die Finanzmärkte haben nach dem im Frühjahr 2020 durch 
Covid-19 ausgelösten Schock besonnen reagiert und die 
langfristigen Aussichten der Wirtschaft in den Vordergrund 
gestellt. Dies bewirkte, dass die Kapitalmärkte trotz der 
zweiten Pandemie-Welle im zweiten Halbjahr wieder  
erfreulich anstiegen. Dadurch konnte die Pensionskasse  
Swiss Re per Ende 2020 eine sehr ansprechende Rendite  
von 5,12% erwirtschaften.  

Die neuen technischen Grundlagen BVG 2020, die per 
31.12.2020 für die Berechnung des notwendigen Renten-
deckungskapitals verwendet werden, bestätigen, dass die  
in den Pensionskassen der Schweiz versicherten Personen 
immer länger leben. Allerdings ist die Zunahme der 
Lebenserwartung weniger stark ausgeprägt als in der 
Vergangenheit. Zudem waren auch signifikant weniger  
Invaliditätsfälle zu verzeichnen.

Die seit dem Jahresabschluss 2019 gemäss der Oberauf-
sichtskommission der beruflichen Vorsorge (OAK BV) 
zwingend anzuwendende Fachrichtlinie FRP 4, welche die 
maximale Höhe des zu verwendenden technischen Zinssatzes 
festlegt, verlangt, dass die langfristig erwartete Rendite mit 
einer angemessenen Marge über dem von der Pensionskasse 
für die Bewertung in der Bilanz verwendeten technischen 
Zinssatz liegt. Dabei ist eine maximale Obergrenze beim tech-
nischen Zinssatz zu beachten, die per Ende 2020 bei 1,98% 
lag, nachdem sie im Vorjahr noch bei 2,13% gelegen hatte.

Die langfristig erwartete Rendite der Pensionskasse Swiss Re 
liegt bei 1,92% und weist damit eine angemessene Marge 
über dem von uns verwendeten technischen Zinssatz von 
1,50% aus.

Die Pensionskasse Swiss Re ist finanziell sehr stabil aufge-
stellt, und die von ihr ausgerichteten Leistungen sind nach-
haltig finanziert.

Finanzielle Vorsorge –  
gesicherte Perspektiven



Pensionskasse Swiss Re  Geschäftsbericht 2020   3

Inhaltsverzeichnis

Aus dem Stiftungsrat und der Geschäftsführung� 4

Bericht über die Anlagen� 10 
Immobilien Direktanlagen� 17 

Bestandestechnische Informationen� 18 
Versichertenbestand und Mutationen� 19 
Entwicklung des Pensioniertenbestandes� 21

Bilanz per 31. Dezember � 24

Betriebsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember� 28

Anhang� 32 
	 1.	 Grundlagen und Organisation� 32 
	 2.	 Versicherte und Pensionierte� 34 
	 3.	 Art und Umsetzung des Zwecks� 35 
	 4.	 Bewertungs- und Rechnungslegungsgrundsätze, Stetigkeit� 36 
	 5.	 Versicherungstechnische Risiken/Risikodeckung/Deckungsgrad� 37 
	 6.	 Erläuterungen der Vermögensanlage und des Netto-Ergebnisses 
		  aus der Vermögensanlage� 42 
	 7.	 Erläuterungen weitere Positionen der Bilanz und der Betriebsrechnung� 54 
	 8.	 Auflagen der Aufsichtsbehörde� 55 
	 9.	 Weitere Informationen mit Bezug auf die finanzielle Lage� 56 
	 10.	 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag� 57

Bericht der Revisionsstelle� 58

Glossar� 60

1

2

3

4

5



4  Pensionskasse Swiss Re  Geschäftsbericht 2020

 

«�Clever vorsorgen, �
nachhaltig investieren»

Aus dem Stiftungsrat  
und der Geschäftsführung

1
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Das aussergewöhnliche Jahr 2020, welches 
die ganze Welt wegen der globalen Corona-
Pandemie vor neue, grosse Herausforderungen 
stellte, wird uns allen unvergesslich bleiben.  

Nachhaltiges Anlegen ist dem Stiftungsrat und dem Anlage-
komitee ein wichtiges Anliegen. Entsprechend wurde Anfang 
2020 beschlossen, einen besonderen Fokus auf Nachhaltigkeit 
zu setzen. Deshalb hat die Pensionskasse Swiss Re im  
Jahr 2020 eine umfassende ESG- und Klima-Strategie konzipiert 
und grösstenteils bereits implementiert. Definiert wurden die 
strategischen Kernbereiche sowie die entsprechenden Kontroll-
prozesse und die Berichterstattung. Wesentliche Fortschritte im 
Hinblick auf die Implementierung der Strategie wurden bereits  
im vergangenen Jahr erreicht. Ein Meilenstein ist der Ende 2020 
erfolgreich abgeschlossene Wechsel zu «Best-in-class»-ESG-
Benchmarks beim Einanlegerfonds Aktien Welt und bei den  
Obligationen Fremdwährung Credit und Government Portfolios. 
Im Bereich der Infrastruktur Debt Anlagen wurden Investitionen  

Im Fokus

Aus dem Stiftungsrat und der Geschäftsführung

Der im Frühling 2020 vom Bundesrat verfügte Lockdown zur Eindämmung der 
Infektionsgefahr schränkte das öffentliche und wirtschaftliche Leben in der Schweiz 
massiv ein. Trotz dieser einschneidenden Massnahmen blieb der Stiftungsrat der 
Pensionskasse Swiss Re durchwegs handlungsfähig, und die Geschäftsleitung 
konnte den Betrieb jederzeit vollumfänglich aufrechterhalten. Alle Renten und 
Austrittsleistungen wurden pünktlich ausbezahlt, und die Pensionskassen-Mitarbei-
tenden standen den Versicherten jederzeit für Fragen und Anliegen zur Verfügung. 
Die schnelle und sichere Umstellung auf ausschliesslichen Homeoffice-Betrieb zum 
Schutz aller Pensionskassen-Mitarbeitenden war nur möglich dank des grossen  
und tatkräftigen gemeinsamen Einsatzes, wofür allen Beteiligten ein herzliches 
Dankeschön gebührt!  

Die Aufgabe des Stiftungsrates war, ist und bleibt es, mit dem anvertrauten Kapital 
der Versicherten und Rentner bereits bestehende, aber auch künftige Renten zu 
sichern und berechtigte Austrittsleistungen zu gewährleisten. Dies mit dem Ziel, 
einen wesentlichen Beitrag zur Fortsetzung des gewohnten Lebensstandards der 
Destinatäre nach der Berufszeit zu ermöglichen. Dafür erhebt die Pensionskasse 
Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbeiträge und legt dieses Geld verantwortungsbe-
wusst und ausschliesslich im Interesse der Versicherten an. Sie strebt bei der Kapital-
anlage eine Rendite an, mit der die versprochenen Leistungen nachhaltig finanziert 
werden können. Gleichzeitig begrenzt sie das eingegangene Risiko auf eine der finan-
ziellen und strukturellen Risikofähigkeit angemessene Höhe und stellt sicher, dass die 
versprochenen Leistungen jederzeit termingerecht ausbezahlt werden können.
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Aus dem Stiftungsrat und der Geschäftsführung

Trotz der weltweit starken Börsenturbulenzen im Frühling 2020 als Folge der mit der 
Covid-19-Pandemie zusammenhängenden Unsicherheiten in den Finanz- und Kapi-
talmärkten haben sich die Märkte im Verlauf des Berichtsjahres wieder beruhigt.  
Im zweiten Halbjahr 2020 setzte nach Bekanntgabe der Verfügbarkeit von zuge- 
lassenen Corona-Impfstoffen sogar eine richtige Rally auf den Aktienmärkten ein.  
Als Langfrist-Investor konnte die Pensionskasse an der Erholungsphase partizipieren  
und per Ende Jahr auf dem gesamten Portfolio eine erfreuliche Rendite von 5,12% 
erwirtschaften. Das unter den gegebenen Umständen erstaunlich gute Ergebnis 
wird sich im Jahr 2021 nicht automatisch fortsetzen. Aufgrund der Ungewissheit 
über den weiteren Verlauf der Pandemie, der weiterhin rekordtiefen Zinsniveaus  
(die aller Voraussicht nach auf dem aktuell tiefen Niveau bleiben werden) und der 
sehr hohen Bewertungen von Aktien und Immobilien sehen die Renditeaussichten 
für die Zukunft nicht rosig aus. Die Pensionskasse Swiss Re wird deshalb auch 
zukünftig innerhalb des Risikoprofils gute und rentable Investitionsmöglichkeiten 
finden müssen, um das Vorsorgekapital profitabel und sicher anlegen zu können.

Obwohl die Pensionskasse Swiss Re eine unabhängige eigenständige Rechtseinheit 
ist, zeigte sich der Wunsch unserer aktiven Versicherten nach einer nachhaltigen 
Anlagestrategie der Pensionskasse, die sich an der ESG1-Strategie von Swiss Re 
orientiert, immer deutlicher. Dieser Wunsch – verbunden mit der Erfahrung, dass 
verantwortungsbewusste und nachhaltige Anlagen eine niedrigere Volatilität 
aufweisen und langfristig stabile, risikoadjustierte Erträge erwirtschaften können – 
hat den Stiftungsrat veranlasst, eine Nachhaltigkeitsstrategie für die Pensionskasse 
Swiss Re zu entwickeln, welche fortschreitend auch Umwelt-, Sozial- und Govern-
ance-Aspekte in den Anlageentscheidungen mitberücksichtigen wird. Eine detail-
lierte Vorstellung der Nachhaltigkeitsstrategie ist auf unserer Website unter «Nach-
haltigkeit» zu finden.

1 ESG: Environmental, Social and Governance (Umwelt, Soziales und Unternehmensführung) 

in Solaranlagen getätigt. Mit dem Ziel einer fortlaufenden 
Dekarbonisierung der Obligationen- und Aktienanlagen hat  
sich die Pensionskasse Swiss Re dazu verpflichtet, die revidier- 
ten Öl- und Gas-Richtlinien der Swiss Re Group einzuführen.  
In Ergänzung hierzu wird im Rahmen zweier neuer Mitglied-
schaften – bei «Climate Action 100+» und «Institutional Inves-
tors Group on Climate Change» – der Übergang zu einer klima-
freundlichen Wirtschaft unterstützt. Der Stiftungsrat und das 
Anlagekomitee sind überzeugt, durch die Integration von ESG-
Kriterien die langfristigen risikoadjustierten Renditen steigern  
zu können.
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Aus dem Stiftungsrat und der Geschäftsführung

Der Stiftungsrat beschloss in seiner Dezember-Sitzung 2020, per 31. Dezember 
2020 – und damit für den Jahresabschluss 2020 – die neu verfügbaren techni-
schen Grundlagen BVG 2020 zu verwenden, um die Berechnung der Leistungen 
und Verpflichtungen der Pensionskasse basierend auf den neuesten Referenzgrund-
lagen über die Zunahme der Lebenserwartung korrekt darstellen zu können. Die 
technischen Grundlagen BVG 2020 berücksichtigen die statistischen Daten der 
Jahre 2015 bis 2019. Allfällige Auswirkungen von COVID-19 auf die gegenwärtige 
und zukünftige Lebenserwartung sind deshalb nicht enthalten. Diese Folgen können  
zum heutigen Zeitpunkt auch noch nicht abgeschätzt werden. 

Der technische Deckungsgrad der Pensionskasse Swiss Re liegt per Ende 2020 
aufgrund der positiven Rendite im Berichtsjahr bei sehr erfreulichen 122,80%.  
Die ökonomischen Kennzahlen und der Vergleich mit anderen Pensionskassen 
zeigen, dass sich unsere Pensionskasse in einer soliden finanziellen Lage befindet. 
Dies beweist, dass die in den letzten Jahren durch den Stiftungsrat beschlossenen 
Massnahmen die Pensionskasse Swiss Re nachhaltig gestärkt und deren mittel-  
und langfristige finanzielle Stabilität verbessert haben. Allerdings bleibt die struk-
turelle Risikofähigkeit unserer Pensionskasse aufgrund der hohen Rentnerkapitalien 
und der negativen Cashflows schwach – eine Tatsache, die sich in absehbarer 
Zukunft nicht ändern wird.

Die Ziel-Wertschwankungsreserven von 20% sind vollständig geäufnet, und die 
Pensionskasse Swiss Re hat dadurch die volle finanzielle Risikofähigkeit erlangt. 
Zusätzlich weist die Pensionskasse freie Mittel in der Höhe von 2,80% aus.

Der Stiftungsrat verfolgt die Entwicklung der finanziellen Lage der Pensionskasse 
Swiss Re sehr aufmerksam und prüft die Verwendung von freien Mitteln mit grösster 
Sorgfalt. Dabei liegt der Fokus in erster Linie darauf, die Ungleichbehandlung der 
aktiven Versicherten auszugleichen, bevor eine Verwendung von freien Mitteln zu 
Gunsten der Pensionsbezüger geprüft wird. 

Es ist das Ziel des Stiftungsrats, die Altersguthaben der aktiv Versicherten mit dem 
jeweils gültigen Bewertungszinssatz – dem für Rentenbezüger garantierten Zinssatz 
(1,5%) auf dem Rentenkapital – zu verzinsen, sofern die finanzielle Lage der Pen-
sionskasse dies zulässt. Aufgrund der erfreulichen Rendite von 5,12% konnte das 
Sparkapital der Aktiven im Pensionsplan rückwirkend per 1. Januar 2020 mit 1,50% 
verzinst werden. Die definitive Verzinsung 2020 liegt somit um 0,50% über dem 
BVG-Mindestzinssatz von 1,00%. Gleichzeitig ermöglichte die hohe Rendite, den 
Aktiven eine Zusatzverzinsung von bis zu 2,25% zu gewähren, welche die Ungleich-
behandlung der Vorjahre zwischen den Aktiven und den Rentnern teilweise 
ausgleicht. Damit konnte dem Anliegen des Stiftungsrats, die aufgrund der zurück-
liegenden De-Risking-Massnahmen zwischen den Generationen entstandene 
Ungerechtigkeit bei der künftigen Verzinsung zu berücksichtigen, im Jahr 2020 
entsprochen werden.

Im Berichtsjahr wurde das neue Pensionskassenportal «MySwissRePension» 
eingeführt. Damit haben die Versicherten jederzeit direkten, sicheren Zugriff auf  
ihre aktuellen persönlichen Pensionskassendaten und -dokumente und können 
Versicherungsausweise und Austrittsabrechnungen auf den Tag genau selbst 
erstellen. Das integrierte Simulationstool greift direkt auf die aktuellen Daten in der 
Pensionskassen-Datenbank zu, wodurch verschiedene Simulationen ohne manuelle 
Eingabe der Daten durchgeführt werden können. 
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Die Entwicklungen rund um die Covid-19-Pandemie stellten den internen Austausch 
zwischen Geschäftsführung, Stiftungsrat, Anlagekomitee und relevanten Stake-
holdern der Pensionskasse vor neue Herausforderungen. Durch die sich fast täglich 
verändernde Sachlage gewann eine schnelle und direkte Kommunikation zwischen 
den Entscheidungsträgern stark an Bedeutung. Die Geschäftsleitung hat zur 
Adressierung der Krise, zusätzlich zu den ordentlichen Sitzungen, die internen 
Kommunikationsmassnahmen verstärkt und dem Stiftungsrat vermehrt und zeitnah 
wichtige Informationen zur Lage der Pensionskasse (wie aktuelle Entwicklungen der 
Performance und des Deckungsgrades, Einhaltung der Bandbreiten, Wirtschafts-
ausblick und Marktlage) sowie weitere für die Pensionskasse relevante COVID-19-
Themen zukommen lassen. Der Stiftungsrat, das Anlagekomitee und die Geschäfts-
führung haben sich während der ersten Welle der Pandemie regelmässig abge- 
stimmt und das mögliche weitere Vorgehen besprochen. Damit wurde sichergestellt, 
dass die notwendigen Entscheidungen in dieser ausserordentlichen Lage gemein-
sam, schnell, zeitnah und fundiert getroffen werden konnten.

Der Stiftungsrat traf sich im Jahr 2020 zu fünf ordentlichen Sitzungen. Ende 
September 2020 trat Stephan Storchenegger als Arbeitgebervertreter der Swiss Re 
Management Ltd. zurück. Sein Nachfolger, Thomas Birwe, ist per 1. Oktober 2020  
in den Stiftungsrat eingetreten.

Folgende Änderungen bei den Reglementen und Anhängen wurden vom Stiftungs-
rat beschlossen:

Anlagereglement, gültig per 1. Januar 2021

Im Jahr 2020 hat der Stiftungsrat eine detaillierte ESG-Strategie verabschiedet.  
ESG steht für «Environmental, Social and Governance» (Umwelt, Soziales und 
Unternehmensführung) und umfasst die wichtigsten Dimensionen nachhaltigen 
Handelns. Der Inhalt dieser ESG-Strategie wurde in komprimierter Form in das ab 
01.01.2021 gültige neue Anlagereglement übernommen, das auf der öffentlich 
zugänglichen Webseite der Pensionskasse Swiss Re publiziert ist.

Pensionskassenreglement, gültig per 1. Januar 2021

Die detaillierten Änderungen im Pensionskassenreglement, gültig per  
1. Januar 2021, wurden allen Versicherten im Januar 2021 in einem Brief mitgeteilt. 
Die wichtigste Änderung betrifft Art. 47a BVG. Er eröffnet den BVG-Versicherten 
nach Vollendung des 58. Altersjahres die Möglichkeit, der bisherigen Vorsorgeein-
richtung unterstellt zu bleiben, wenn das Arbeitsverhältnis durch den Arbeitgeber 
aufgelöst wurde.

Ordentliche Geschäfte

Aus dem Stiftungsrat und der Geschäftsführung
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Muss ich meine Freizügigkeits-
leistung aus vorherigen Arbeits-
verhältnissen, welche auf einem 
gesperrten Freizügigkeitskonto 
liegt, vollständig in meine neue 
Pensionskasse einbringen? 

Art. 3 des Freizügigkeitsgesetzes hält fest, dass Versicherte,  
die in eine neue Vorsorgeeinrichtung eintreten, die Austritts-
leistung der früheren Vorsorgeeinrichtung an die neue  
überweisen müssen. In der Regel muss somit das gesamte  
angesparte Vorsorgekapital an die neue Pensionskasse  
überwiesen werden. Eine Ausnahme dazu wird im Art. 13 
des Freizügigkeitsgesetzes aufgeführt: Sofern nicht die 
gesamte Austrittsleistung für den Einkauf in die vollen regle-
mentarischen Leistungen des neuen Arbeitgebers gebraucht 
wird, kann der Versicherte damit den Vorsorgeschutz in einer 
anderen zulässigen Form erhalten. Sie können also den nicht 
benötigten Teil Ihrer Freizügigkeitsleistung auf ein Freizügig-
keitskonto überweisen. Allerdings können Sie das Geld für 
nichts anderes als für Ihre Vorsorge verwenden.

Aus dem Stiftungsrat und der Geschäftsführung
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 Bericht über die Anlagen

2
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Im Februar/März kam es in verschiedenen Ländern aufgrund der ersten Infektions-
welle zu Lockdowns, was den Einbruch der Wirtschaftsaktivitäten zur Folge hatte. 
Risikobehaftete Anlagen verloren dadurch stark an Wert. Das entschlossene 
Handeln der Zentralbanken und Regierungen, die eine enorme Menge an Stimulie-
rungsmassnahmen bereitstellten, trug jedoch dazu bei, dass sich die Kurse von 
Aktien und anderen Anlageklassen rasch erholten konnten.

Die Renditen 10-jähriger US-Staatsanleihen erreichten im August ein Allzeittief von 
knapp 0,50%. Seither haben sie sich im Zuge der wirtschaftlichen Erholung wieder 
der 1,00%-Marke angenähert. Die Aktienkurse stiegen wieder stark an: Nachdem 
sie Ende März noch Mehrjahrestiefs verzeichnet hatten, erreichte der S&P 500 im 
Dezember neue Rekordhöhen. Dies aufgrund der sich verflüchtigenden Unsicher-
heiten über den Ausgang der US-Wahlen und der positiven Nachrichten über die 
Wirksamkeit der COVID-19-Impfstoffe. Im Frühling stiegen die Kreditspreads von 
Unternehmensanleihen auf den höchsten Stand seit der globalen Finanzkrise von 
2008, verringerten sich aber im Lauf des Jahres nicht zuletzt dank der Stützungs-
massnahmen der Zentralbanken und Regierungen wieder auf ein mit dem Jahres-
anfang vergleichbares Niveau. Die Weltwirtschaft hat sich nach dem pandemie- 
bedingten Stillstand im Frühjahr im dritten Quartal stärker als erwartet erholt.  
Allerdings haben die erneuten Pandemie-Wellen in den USA und Europa das 
Wirtschaftswachstum im vierten Quartal belastet. Entsprechend hat sich das 
globale reale BIP-Wachstum 2020 stark negativ entwickelt. Politisch standen vor 
allem die US-Wahlen im Fokus. Der neugewählte Präsident Joe Biden hat das Amt 
am 20. Januar 2021 angetreten.

Im vergangenen Jahr hat die Pensionskasse Swiss Re bei drei 
ihrer Portfolios ESG-Benchmarks implementiert (ESG = Environ-
mental Social Governance). Neu kommt beim Aktien Welt  
Portfolio der MSCI World ESG Leaders Index zur Anwendung.  
Bei den Obligationen FW Corporates und Obligationen FW 
Government Portfolios werden neu Bloomberg Barclays Sustain-
ability BB+ Indizes verwendet. Die ESG-Benchmarks folgen 
einem «Best-in-Class»-Ansatz, welcher gewährleistet, dass 
lediglich diejenigen Unternehmen repräsentiert werden, die 
bezüglich unternehmerischer Nachhaltigkeit (ESG-Rating) in  
ihrer Branche führend sind. Die Berücksichtigung von ESG-Krite-
rien bei Anlageentscheidungen führt dabei zu einem umfassen-
deren Verständnis möglicher Portfoliorisiken und entsprechend  
zu einem stabileren Anlageportfolio.

Die COVID-19-Pandemie und die 
darauffolgenden geld- und fiskalpolitischen 
Reaktionen waren die wichtigsten Treiber der 
Finanzmärkte im Jahr 2020. 

Bericht über die Anlagen
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Bericht über die Anlagen

Die Unsicherheit an den Finanzmärkten führte auch im Portfolio der Pensionskasse 
Swiss Re zu einer erhöhten Volatilität. War die erste Jahreshälfte durch von der 
Pandemie verursachte Korrekturen gekennzeichnet, führte die Erholung an den 
Märkten im zweiten Halbjahr zu einer markanten Höherbewertung des Portfolios. 
Dieser Aufschwung resultierte in einer Jahresendperformance der Anlagen der 
Pensionskasse Swiss Re von 5,12%. Vor allem die Aktienanlagen sowie die Immo-
bilien Direktanlagen Schweiz trugen zum guten Ergebnis bei. 

Die Aktienmärkte verzeichneten von Ende Februar bis Mitte März 2020 einen  
regelrechten Einbruch, der bei den Aktienbeständen der Pensionskasse Swiss Re  
zwischenzeitlich zu hohen Bewertungsverlusten führte. Die Vermögensverwaltung 
hatte die tiefen Aktienpreise im Frühjahr für einige Aktienzukäufe genutzt.  
Im späteren Verlauf des Jahres wurden diese Bestände zu höheren Kursen teilweise 
wieder abgebaut. Die Aktienkategorien Aktien Schweiz, Aktien Small Cap sowie 
Aktien Schwellenländer blieben dabei gegenüber unserer strategischen Allokations-
quote übergewichtet. In Anbetracht der sehr tiefen Renditen an den Zinsmärkten 
hielten wir an unserem Ansatz der Untergewichtung von Obligationen gegenüber 
der Strategie fest. Der Immobilienmarkt konnte weiterhin vom tiefen Zinsumfeld 
profitieren, was in einer weiteren Aufwertung unserer Schweizer Immobilien Direkt-
anlagen resultierte. Die Immobilienfonds mit Schwergewicht Geschäftsimmobilien 
konnten dagegen die guten Resultate des Vorjahres nicht wiederholen. Insgesamt 
blieb die Anlagekategorie Immobilien weiterhin über unserer strategischen Gewich-
tung. Die Private-Equity-Bestände, die in der Bewertung eine zeitliche Verzögerung 
aufweisen, lagen leicht über unserer strategischen Quote. Die Fremdwährungen 
wurden grösstenteils gegenüber dem Schweizer Franken wieder abgesichert, was 
zu einer höheren Rendite führte. 

Die CHF-Obligationen konnten wiederum von sinkenden Zinsen profitieren. 
Aufgrund der Covid-19-Pandemie stiegen die Kreditrisikoprämien im Portfolio, 
welches gegenüber Kreditrisiken sensitiver ist als der Benchmark, leicht an.  
Insgesamt resultierte eine positive Rendite von 1,3%, was der Benchmark-Rendite 
entspricht. 

Die Performance von 5,1% bei den Obligationen Fremdwährungen wurde vor allem 
aufgrund stark sinkender Zinsen in den USA erreicht, welche im ersten Quartal 2020 
Allzeittiefs erreichten. Aufgrund der kürzeren Duration im US-Dollar wurde letztlich 
der Benchmark aber um 0,6% verfehlt.

Die Schweizer Aktien sind in einem passiven Swiss Performance Index Fonds inves-
tiert, welcher unsere Erwartungen erfüllte. Taktisch waren wir im Bereich Schweizer 
Aktien übergewichtet, was zu einer Unterperformance von 5,3% gegenüber dem 
Aktien Welt Portfolio auf währungsabgesicherter Basis führte. Die defensiven 
Schweizer Werte konnten zwar von den Verwerfungen im Markt während der ersten 
Jahreshälfte profitieren. Die anschliessende Rally in den globalen grosskapitalisi-
erten Technologiewerten führte jedoch in der zweiten Jahreshälfte zu der Unterper-
formance gegenüber dem Aktien Welt Index.

Die Aktien Welt wurden im vergangenen Jahr passiv gegenüber dem MSCI Aktien 
Welt Index angelegt. Der Aktien Welt Benchmark erreichte dank der hoch kapitali-
sierten Wachstumswerten auf währungsabgesicherter Basis eine Performance von 
9,3%, und lag damit 0,3% über dem Benchmark. Aktien Welt Small Cap wiesen 
zwar gegenüber den Aktien Welt eine erhöhte Volatilität auf, wurden per Jahresende 
aber mit einer höheren Rendite von 10,4% belohnt. Das einzige aktiv betreute 
Aktienmandat, jenes im Bereich der Schwellenländer, erreichte eine Rendite von 
9,7% und lag damit 1,7% über dem Benchmark von 8%. 

Anlageerfolg gesamt  
und Asset Allokation

Performance  
Obligationen CHF

Performance Obligationen 
Fremdwährung

Performance Aktien  
Schweiz

Performance Aktien Welt  
inkl. Schwellenländer



Pensionskasse Swiss Re  Geschäftsbericht 2020   13

Die Private-Equity-Anlagen litten im Berichtsjahr unter der von der Pandemie  
verursachten Krise, was in der zweiten Jahreshälfte zu tieferen Bewertungen führte.  
Die Erholung an den Aktienmärkten dürfte sich bei den Private-Equity-Fonds erst  
mit einem zeitlichen Abstand im Jahr 2021 bemerkbar machen. Die Performance 
der Anlageklasse war deshalb unterdurchschnittlich. Die Infrastruktur Anlagen litten  
teilweise unter dem getrübten wirtschaftlichen Umfeld, konnten aber dennoch  
eine positive Rendite erwirtschaften und wurden ihrer Rolle als defensive Anlagen 
gerecht. Die beiden Senior Secured Loan Fonds kamen im ersten Quartal 2020 
ebenfalls unter Druck. Die Massnahmen der grossen Zentralbanken führten jedoch 
zu einer starken Erholung der Kreditspreads und folglich auch der Bewertung der 
Senior Secured Loans. Die beiden Fonds generierten über das ganze Jahr eine posi-
tive Performance. 

Kotierte Immobilienfonds profitierten im vergangenen Jahr weiterhin vom sehr tiefen 
Zinsumfeld. Fonds mit Geschäftsimmobilienanteil konnten den Benchmark jedoch 
nicht übertreffen. Unsere zwei Positionen im Schroder ImmoPlus und im Swiss Life 
Geschäftsimmobilien Schweiz schlossen das Jahr 2020 trotzdem mit einer positiven 
Performance ab. Der Fonds für Immobilien Ausland, UBS AST3 Global Real Estate, 
wies eine Performance inkl. Währungsabsicherung von ‒0,4% aus.

Der passiv investierte UBS AST2 Kapital Plus Fonds schloss das Berichtsjahr mit 
einer Performance von 5,5% ab. Das systematische Rebalancing im Einklang mit  
den strategischen Allokationsbandbreiten führte im Jahr 2020 zu einer zusätzlichen 
Rendite gegenüber dem Benchmark. Der Grund ist die im April erfolgte Erhöhung 
des Aktienexposures, das aufgrund der Marktkorrektur aus der strategischen Band-
breite gefallen war. Die Jahresperformance lag jedoch wegen der anfallenden 
Gebühren unter Benchmark. Nicht überraschend konnten im vergangenen Jahr die 
Aktien am besten abschliessen. Kursverluste mussten per Ende 2020 nur im Sub 
Fonds Global Real Estate verzeichnet werden. 

Am 31. Dezember 2020 umfasste das Portfolio der Immobilien Direktanlagen 
Schweiz insgesamt 41 Wohn- und Geschäftsliegenschaften, wovon eine Liegen-
schaft als Ersatzneubau in Realisation war. Das Berichtsjahr war geprägt durch die 
Bauarbeiten für den Ersatzneubau Alte Gfenn-/Clariden-/Hermikonstrasse in Düben-
dorf sowie die Aussen-/Innensanierungen Bodenfeld/Im Stüdacker/Schlierenstrasse 
in Urdorf und Witikoner-/Loorenstrasse in Zürich. Aufgrund der Investitionen fiel  
die Wertschöpfung im Vergleich zum Vorjahr höher aus. Zusammen mit dem Bewer-
tungserfolg von CHF 17,9 Mio. aus einem Drittel des Portfolios ergab sich eine 
Zunahme des Bilanzwertes um CHF 28,8 Mio.

Insbesondere wegen des Wegfalls der Mietzinseinnahmen aus dem Ersatzneubau  
in Dübendorf reduzierte sich der Bruttoertrag um CHF ‒0,48 Mio. Aufgrund des 
geringen Anteils an Geschäftsräumen im Portfolio ergaben sich keine wesentlichen 
COVID-19-bedingten Mietzinserlasse. Im Berichtsjahr sank der hypothekarische 
Referenzzinssatz von 1,50% auf das Allzeittief von 1,25%. Trotz des teilweise  
schwierigen Vermietungsumfeldes gelang es, die Marktmieten grösstenteils durch-
zusetzen. Damit wurden die Mietzinssenkungen aufgrund der Referenzzinssatz-
Reduktion aufgefangen. Zudem konnten die Leerstände auf einem weiterhin tiefen 
Niveau von 1,4% (2019: 1,3%) des Sollertrages gehalten werden.

Der ordentliche Aufwand für Betriebs- und Unterhaltskosten von CHF 4,47 Mio. 
reduzierte sich um CHF ‒0,29 Mio. Nach Aktivierung der wertvermehrenden  
Investitionsanteile ist der ausserordentliche Aufwand mit CHF 5,8 Mio. netto um  
CHF 3,5 Mio. höher als im Vorjahr. Der gegenüber dem Vorjahr höhere Liegenschaf-
tenaufwand ist auf den Umstand zurückzuführen, dass im Berichtsjahr mehr Renova-
tions- und Neubauprojekte zur Ausführung kamen.

Der als Benchmark für direkte Immobilen «Schweiz» eingesetzte KGAST-Index mit 
einer Gesamtperformance von 5,06% wurde mit der erreichten Rendite von 5,62% 
(einfache Rendite) um 0,56% übertroffen.

Performance Alternative 
Anlagen

Performance Indirekte 
Immobilien Anlagen

Performance UBS AST2  
Kapital Plus 

Performance Direkte 
Immobilien Schweiz

Bericht über die Anlagen
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Was ist  
nachhaltiges 
Anlegen? 

Nachhaltiges Investieren hat unterschiedliche Ausgestaltungsformen. 
Die gängigsten Ansätze sind «Integration», «Impact» oder «Thematisch», 
«Ausschlüsse» und «Stewardship». Beim Integrationsansatz werden 
ESG-Risiken in den Investmentanalysen und Entscheidungen berück-
sichtigt. Thematische Anlagen bieten die Möglichkeit, nebst einer  
marktkonformen, risikoadjustierten Rendite auch einen positiven 
Einfluss auf die Umwelt und/oder die Gesellschaft zu erzielen, 
beix§spielsweise durch Investitionen in erneuerbare Energien. Beim 
Ausschlussansatz werden umstrittene Sektoren oder Unternehmen, 
beispielsweise Waffenhersteller oder Kohleproduzenten, aus dem Anla-
geuniversum ausgeschlossen. Im Rahmen des Stewardship-Ansatzes 
setzen sich die Vermögensverwalter direkt bei ihren Portfolioun-
ternehmen für eine Verbesserung der Nachhaltigkeitspraktiken ein.

Bericht über die Anlagen
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 Bilanzwert

31.12.2020
in Mio. CHF

 
Gesamterfolg

in %

Aktien 925,2 9,0
Total Aktien 925,2 9,0
Obligationen CHF 398,1 0,5
Obligationen CHF 10+ 279,4 2,1
Obligationen FW Government 204,0 5,2
Obligationen FW Credit* 624,9 4,5
Obligationen Emerging Markets HC 101,6 6,8
Total Obligationen 1 607,9 3,5
Immobilien Schweiz 816,9 5,7
Immobilien Welt 128,1 ‒0,4
Total Immobilien 944,9 4,8
Private Equity 125,5 ‒0,5
Total Alternative Anlagen** 159,9 ‒0,5
Infrastructure Debt 108,6 0,8
Liquidität *** 82,0 ‒1.7
UBS AST 2 Kapital Plus 270.9 5,5
Gesamtanlagen **** 4 155,8 5,1
Gesamtanlagen Vorjahr 4 011,4 10,8 
 
Gesamtanlagen Vorjahr 
*        inkl. Senior Secured Loans
**	 �die Performance der alternativen Anlagen beinhaltet nicht die Performance auf Anlagen in Obliga-

tionen und Senior Secured Loans, die gemäss Art. 53 BVV2 rechnungslegungsmässig den alterna-
tiven Anlagen zuzuordnen sind. Diese ist in der Performance Total Obligationen berücksichtigt

** 	 inkl. Derivate, übrige Forderungen und Kontokorrente beim Arbeitgeber
*** 	 Übertrag in den UBS AST 2 Kapital Plus per 04.06.2019, CHF 244 Mio.
**** 	inkl. Marchzinsen, Derivate und Übriges

Übersicht Performance  
pro Anlagekategorie

Aufteilung Vermögensanlagen nach Anlagekategorien*

* Alternative Anlagen inklusive Senior Secured Loans und Anlagen in Obligationen gemäss Zuordnung nach Art. 53 BVV2 
 

Obligationen Aktien Immobilien Alternative 
Anlagen

UBS AST 2 
Kapital Plus

Liquidität

35% 22% 8% 10% 2%23%

Bericht über die Anlagen
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in % der Aktienanlagen Mio. CHF

Microsoft 3,5 32,4
Nestle 3,1 28,0
Novartis 2,1 19,3
Roche 2,0 18,8
Taiwan Semiconductor 1,2 11,1

Endverfall in % der Obligationenanlagen Mio. CHF

4% Deutschland 04.01.2037 2,1 28,8
0,35% Kanton Bern 08.05.2034 1,1 15,9
0,625% Pfandbriefbank 25.04.2033 1,0 14,2
1,125% KFW 09.05.2033 0,9 12,7
0,25% Pfandbriefbank 14.10.2036 0,8 11,4

Gesamterfolg der 
Vermögensanlagen  
seit 2008

Grösste 
Aktienpositionen

Grösste 
Obligationenpositionen

Schuldnerbonität

AAA			   222

AA	 304

A	 433

BBB	 466

Andere	 222

der Obligationenanlagen

–15% –10% –5% 0% 5% 10% 15%

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Durchschnitt
2007–2017

7,2%

7,9%

7,1%

4,9%

10,0%

5,2%

–2,2%

–12,0%

3,7%

3,5%

7,6%

1,0%

-12
-10

-8
-6
-4
-2
0
2
4
6
8

10
12

2020201920182017201620152014201320122011201020092008

Durchschnitt 2008–2020 

AAA

AA

A

BBB
Andere

13,5

18,5

26,3

28,3

13,5

Mio. CHF*

3,58%

Bericht über die Anlagen

* inkl. Marchzinsen
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Immobilien Direktanlagen

Vermögen 

Kennzahlen Wesentliche Bestandteile  
des Nettoergebnisses

2020

2020

2020

2020

2020

2020

2019

2019

2019

2019

2019

2019

Bilanzwert 01.01.
732

11

18

34

‒10

710

17

0

20

35

‒7

0

Bauprojekte/ 
Investitionen

Wertanpassungen

Transaktionen

2020

2019

Bilanzwert 31.12.

761

732

2020 2019

Bruttoertrag
Gesamt- 
performance

Wertänderungs-
rendite

Nettorendite 

Diskontsatz 
durchschnittlich 

Gesamt- 
performance  
mit Reinvestition

2020

2019

42

48
Nettoertrag

Liegenschaften- 
aufwand

2020

2019

18

20
Bewertungserfolg

5,62

5,82

2,40

3,22 3,85

2,99 3,13

2,81

6,87

6,66

Mio. CHF

Mio. CHF

Bericht über die Anlagen
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 Bestandestechnische  
Informationen

3
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Versichertenbestand und Mutationen
Der Bestand vergrösserte sich um 122 (Abnahme um 29) Versicherte oder um 4,0% 
(‒0,9%) auf 3 197 (3 075). Zum Bestand der Aktiven gehören 74 (71) Risikoversi-
cherte, davon 41 (31) Männer und 32 (40) Frauen. In der Vollversicherung sind  
1 930 (1 877) Männer und 1 193 (1 127) Frauen versichert. 2 (2) Versicherte  
arbeiten über das reguläre Rücktrittalter von 65 Jahren hinaus.

Das durchschnittliche Alter der Risikoversicherten beträgt 22,5 (22,2) Jahre, das 
durchschnittliche Alter der Vollversicherten 43,9 (44,0) Jahre; Männer sind durch- 
schnittlich 45,0 (45,0), Frauen 42,2 (42,4) Jahre alt.

Die anrechenbare Lohnsumme in der Vollversicherung, basierend auf dem Beschäf-
tigungsgrad, beträgt CHF 453,2 Mio. (CHF 432,5 Mio.). Diese Lohnsumme dient als 
Basis für die im Pensionsplan versicherten Löhne, die jeweils der Differenz zwischen 
dem anrechenbaren Lohn und dem Koordinationsabzug entsprechen.

Die Summe der mit dem Beschäftigungsgrad gewichteten versicherten Löhne  
(inklusive Risikoversicherte) beträgt CHF 379,3 Mio. (CHF 362,2 Mio.), davon  
für Männer CHF 259,0 Mio. (CHF 251,1 Mio.) und für Frauen CHF 120,3 Mio.  
(CHF 111,1 Mio.). Dies entspricht einer gesamten Zunahme von 4,7% (0,2%).

Alter

Versicherte Löhne

Die neuen technischen Grundlagen BVG 2020 
zeigen: Die Lebenserwartung steigt weiterhin 
an, jedoch langsamer als in den Vorjahren.

Bestandestechnische Informationen

Entwicklung des durchschnittlichen versicherten Lohns in der Vollversicherung
Werte in CHF, jeweils per 31.12

2014

Total

2015 2016 2017 2018 2019 2020

133 363 132 687 133 264 133 637

93 900 95 249 97 606 100 117

119 886 120 832118 758118 787117 452116 761117 254

132 551

91 067

132 476

90 000

131 956

90 051

Der durchschnittlich versicherte Lohn in der Vollversicherung hat sich leicht auf  
CHF 120 832 (CHF 119 886) erhöht. Er beträgt für Männer CHF 133 637              
(CHF 133 264) und für Frauen CHF 100 117 (CHF 97 606).
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Bestandestechnische Informationen

Entwicklung der durchschnittlichen voraussichtlichen Alterspension im Alter 65
Werte in CHF, jeweils per 31.12

2014

Total

2015 2016 2017 2018 2019 2020

63 161 61 850 60 238 60055

44 182 44 254 43 941 45 016

54 124 5431055 30356 15155 77655 96157 888

63 033

43 096

65 377

44 478

63 307

43 048

-350000.020000-300000.019444-250000.018889-200000.018333-150000.017778-100000.017222-50000.016667-0.01611149999.98444499999.985000

Frauen Überobligatorium

Frauen BVG

≤ 24
25 - 29
30 - 34
35 - 39
40 - 44
45 - 49
50 - 54
55 - 59
60 - 64

≥ 65

0 50000100000150000200000250000300000350000400000450000500000

Männer BVG

Männer Überobligatorium

≤ 24
25 - 29
30 - 34
35 - 39
40 - 44
45 - 49
50 - 54
55 - 59
60 - 64

≥ 65

50 1000  50  100  150  200  250  300  350   400
≤24

25–29
30–34
35–39
40–44
45–49
50–54
55–59
60–64

≥65

in Mio. CHF

Männer BVG
Männer Überobligatorium

Frauen BVG
Frauen Überobligatorium

Aufteilung der Vorsorge-
kapitalien der aktiven 
Versicherten nach Alter 
sowie BVG-Teil und 
überobligatorischem Teil 

Von den drei zur Wahl stehenden Beitragskategorien (1: 9,5%, 2: 4,8%, 3: 0%) des 
versicherten Lohns entrichteten 91,4% (91,5%) der Versicherten Beiträge nach Kate-
gorie 1, 2,3% (2,1%) nach Kategorie 2 und 6,3% (6,4%) nach Kategorie 3. Das durch-
schnittliche Altersguthaben (inkl. VP-Konto) in der Vollversicherung beträgt über  
den ganzen Bestand CHF 560 893 (CHF 557 528); für Männer CHF 675 219  
(CHF 669 663) und für Frauen CHF 375 941 (CHF 370 437).

Die seit 2013 tieferen Werte bei der durchschnittlichen voraussichtlichen Alters- 
pension im Alter 65 sind einerseits auf die zwei durchgeführten Senkungen des 
technischen Zinssatzes im Umwandlungssatz zurückzuführen, anderseits auf  
die Einführung von Generationentafeln zur Berechnung des geburtsjahrabhängigen 
Umwandlungssatzes.

Umwandlungssatzsenkungen: Per 1.1.2015: technischer Zinssatz von 3,0% auf 2,5% 
und ein Rücktrittsalter von 65 Jahren. Per 1.1.2019: technischer Zinssatz von 2,5% 
auf 1,5%.

Beitragskategorien  
und Altersguthaben
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Von der Möglichkeit, selbstgenutztes Wohneigentum mit einem Vorbezug der 
Freizügigkeitsleistung zu finanzieren, haben 22 (19) Versicherte mit insgesamt  
CHF 4,3 Mio. (CHF 3,3 Mio.) Gebrauch gemacht. Dabei wurden CHF 3,0 Mio.               
(CHF 2,0 Mio.) dem Pensionsplan und CHF 1,3 Mio. (CHF 1,3 Mio.) dem Kapitalplan 
entnommen. Die Höhe eines Vorbezugs betrug durchschnittlich CHF 0,20 Mio.  
(CHF 0,17 Mio.). Die Vorbezüge wurden für den Kauf von selbstgenutztem Wohn-
eigentum und/oder zur Amortisation bestehender Hypothekardarlehen benützt.

Die Teil- oder Vollrückzahlung des Vorbezugs wurde von 20 (16) Versicherten 
vorgenommen. Die Gesamtsumme der Rückzahlungen belief sich auf CHF 1,3 Mio. 
(CHF 1,0 Mio.), wovon CHF 1,2 Mio. (CHF 0,9 Mio.) auf den Pensionsplan entfielen.

In 8 (10) Scheidungsfällen musste ein Teil der während der Ehe erworbenen Freizü- 
gigkeitsleistung an den geschiedenen Ehepartner ausbezahlt werden, in einem (1) 
Fall wurde bei der Scheidung eines Altersrentners anstelle der Scheidungspension 
eine Kapitalabfindung ausgezahlt. Die Summe der ausgezahlten Freizügigkeitsleis-
tungen belief sich auf CHF 3,1 Mio. (CHF 2,1 Mio.). Die Bandbreite der zu über-
weisenden Summen entsprach zwischen 21,8% (26,7%) bis 49,4% (48,2%) der 
vorhandenen Freizügigkeitsleistung, respektive 70,0% (27,0%) der Alterspension. 
CHF 2,0 Mio. (CHF 1,8 Mio.) der vorerwähnten Summe wurden dem Pensionsplan 
entnommen, was die zukünftige Altersrente entsprechend reduziert. 

Die Reduktionen der Altersguthaben und der Sparkapitalien können durch die Versi-
cherten jederzeit ohne Einschränkungen wieder eingekauft werden.

Die Teil- oder Vollrückzahlung des Vorbezugs infolge Scheidung wurde von 15 (13) 
Versicherten vorgenommen. Die Gesamtsumme der Rückzahlungen belief sich auf 
CHF 0,5 Mio. (CHF 0,4 Mio.), wovon CHF 0,5 Mio. (CHF 0,4 Mio.) auf den Pensions-
plan entfielen.

Entwicklung des Pensioniertenbestandes 
Im Berichtsjahr erfolgten 36 (29) Alterspensionierungen, davon 3 (2) aufgrund  
Erreichens des gültigen ordentlichen Rücktrittsalters von 65 Jahren, resp. 1 (2) 
IV-Fall aus dem Leistungsprimat. 2 (0) Pensionierungen fanden nach Alter 65 statt. 
Alle anderen Alterspensionierungen erfolgten vorzeitig auf freiwilliges Begehren  
der Versicherten oder auf Verlangen des Arbeitgebers. Die im Ermessen des Arbeit-
gebers auf freiwilliger Basis erfolgten versicherungstechnischen Einlagen bei 
Pensionierung auf Verlangen des Arbeitgebers beliefen sich auf CHF 2,7 Mio.  
(CHF 3,0 Mio.). Ein teilweiser oder voller Kapitalbezug anstelle einer vollen Pension 
bzw. anstelle einer Pension wurde von 17 (17) Versicherten mit einem Total von  
CHF 19,4 Mio. (CHF 22,1 Mio.) gewünscht.

4 (4) Versicherte haben von einer mindestens 20%igen Teilpensionierung Gebrauch 
gemacht.

Das durchschnittliche Alter der alterspensionierten Männer hat sich leicht erhöht 
und beträgt 72,3 (72,0) Jahre, jenes für Frauen liegt auch leicht höher, und zwar  
bei 74,0 (73,5) Jahren.

Vorbezug für Wohneigentum

Vorbezug infolge Scheidung
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in Mio. CHF

Männer Frauen
Das Vorsorgekapital der Pensionsbezüger entspricht der Summe des Barwerts der 
Pensionen und der entsprechenden anwartschaftlichen Pensionen.

Die Berechnungen per 31.12.2020 basieren auf den technischen Grundlagen BVG 
2020 Generationentafeln projiziert auf das dem Berichtsjahr folgende Kalenderjahr 
mit einem technischen Zinssatz von 1,50% (BVG 2015 Generationentafeln, 1,50%).

Entwicklung der tatsächlichen durchschnittlich ausgerichteten Alterspension
Werte in CHF, jeweils per 31.12

2014

Total

2015 2016 2017 2018 2019 2020

84 844 83 385 81 029 78 284

38 750 38 924 38 437 37 900

66 076 64 07467 78568 44369 28770 27170 503

86 044

39 316

87 115

40 154

87 088

40 057

Das Verhältnis der Versicherten in der Vollversicherung zu den Pensionsbezügern  
ist minim gestiegen und beträgt im Berichtsjahr 1,95 (1,84). Dies bedeutet, dass 
1,95 Versicherte in der Vollversicherung auf einen Pensionsbezüger entfallen und 
sich das Verhältnis im Vergleich zum Vorjahr somit wieder etwas verbessert hat.  
Das Verhältnis des Sparkapitals im Pensionsplan zum Deckungskapital der  
Rentner ist mit 1,20 (0,90) ebenfalls etwas gestiegen. Dies liegt vor allem an der 
Verwendung der neuen Grundlagen BVG 2020, aufgrund welcher das Rentende-
ckungskapital um CHF 60.1 Mio. gesunken ist. Das Verhältnis ist aber immer noch 
tief. Je tiefer der Anteil der Aktiven am Vorsorgekapital ist, desto schwieriger wird es, 
die Pensionskasse gegebenenfalls zu sanieren, da nur die Aktiven und der Arbeit-
geber zu einer Sanierung beitragen müssen.

Demografisches Verhältnis

Aufteilung der Vorsorge- 
kapitalien der Pensions- 
bezüger nach Alter

Bestandestechnische Informationen
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Was bedeutet 100%, 60% 
und BVG Minimum auf dem 
Versicherungsausweis?

Die Höhe Ihrer Alterspension hängt von der gewählten Höhe der Ehe- 
gattenpension ab. Je höher die gewählte Ehegattenrente ist, desto tiefer  
fällt die jeweilige Altersrente aus.

Zum Zeitpunkt Ihrer Pensionierung können Sie unter drei verschiedenen  
Optionen die Höhe der Ehegattenpension wählen, welche Ihren individuellen 
Vorsorgebedürfnissen und Ihrem Lebensmodell am besten entspricht.  
Folgende Optionen stehen zur Wahl:

Option 1: Ehepartnerpension in Höhe von 60% der Alterspension. 
Option 2: Ehepartnerpension in Höhe von 100% der Alterspension. 
Option 3: Ehepartnerpension entspricht der gesetzlichen Mindestleistung 
gemäss BVG (wird meistens dann gewählt, wenn der Ehepartner durch den  
Beruf ebenfalls in einer Vorsorgeeinrichtung ist). 
 
Spätestens zwei Monate vor der Pensionierung muss der Versicherte die  
Pensionskasse über die gewählte Option informieren.

Bestandestechnische Informationen
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 Bilanz per  
31. Dezember

4
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Aktiven

Anhang
2020

CHF
2019

CHF

Vermögensanlagen 4 146 404 580 4 003 597 394
Flüssige Mittel 63 82014 935 58 016 981
Übrige Forderungen 2 254 718 3 263 607

Anlagen beim Arbeitgeber 6 241 529 5 140 351
Kontokorrente beim Arbeitgeber 63, 66 6 241 529 5 140 351
Aktien vom Arbeitgeber 63, 66 0 0

Aktien 925 243 731 905 105 188
Aktien Schweiz 63 0 0
Aktienfonds Schweiz 63 142 284 767 148 475 927
Aktien Ausland 63 0 0
Einanlegerfonds 2019 IF ‒ Aktien Welt 63 493 259 420 422 671 128
Aktienfonds Ausland 63 289 699 544 333 958 133

Obligationen 63 1 462 150 219 1 425 036 697
Obligationen CHF Corporates 63 398 060 780 383 029 250
Obligationen CHF 10+ 63 279 401 925 303 833 475
Obligationen Fremdwährungen Government 63 204 034 714 173 980 043
Obligationen Fremdwährungen Corporates 63 479 100 533 564 193 929
Einanlegerfonds 2019 IF - Obligationen Welt 63 101 552 267 0

Immobilien 63 944 939 659 923 293 913
Immobilien Schweiz 63 761 084 000 732 187 000
Immobilien Schweiz indirekt 63 55 778 096 54 297 435
Immobilien Welt indirekt 63 128 077 563 136 809 478

Alternative Anlagen 63 305 735 322 314 053 698
Obligationen CHF 63 19 178 000 25 346 750
Obligationen Fremdwährungen 63 161 013 220 166 262 281
Private Equity 63 125 544 102 122 444 667

Übrige Anlagen 63 417 824 467 369 686 959
UBS AST 2 Kapital Plus 63 270 853 759 256 764 576
Infrastruktur Darlehen 63 108 597 176 94 118 590
Derivate 64 38 373 532 18 803 793

Aktive Rechnungsabgrenzung 71 9 353 150 10 872 786
Total Aktiven 4 155 757 730 4 014 470 180

Bilanz per 31. Dezember

4 156 4 146 271

Vermögensanlagen

31.12.2020

UBS AST 2 Kapital Plus

31.12.2020

Total Aktiven

31.12.2020

Mio. CHF
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Passiven

Anhang
2020

CHF
2019

CHF

Verbindlichkeiten 19 246 485 27 564 669
Verbindlichkeiten gegenüber Destinatäre 17 735 781 27 108 566

Andere Verbindlichkeiten 72 1 510 704 456 103

Passive Rechnungsabgrenzung 73 6 850 560 1 639 225
  

Arbeitgeber-Beitragsreserve 67 0 0

Vorsorgekapital und technische Rückstellungen 3 362 877 540 3 389 917 179
Vorsorgekapital Versicherte Pensionsplan 52 1 515 915 975 1 440 501 437
Vorsorgekapital Pensionsbezüger Pensionsplan 54 1 491 280 226 1 589 300 737
Technische Rückstellungen Pensionsplan 55 119 824 908 126 805 268
Sparkapital Versicherte Kapitalplan 56 233 114 964 232 509 595
Sparkapital VP-Konto 2 639 457 687 797
Lohnersatz 102 010 112 345

Schwankungsreserven 62 672 575 508 595 349 107
  

Freie Mittel 94 207 637 0
Ertrags-/Aufwandüberschuss 94 207 637 0

  
Total Passiven 4 155 757 730 4 014 470 180

Bilanz per 31. Dezember

4 156 3 363 673

Total Passiven

31.12.2020

Vorsorgekapital

31.12.2020

Schwankungsreserven

31.12.2020

Mio. CHF



Bilanz per 31. Dezember

Die Pensionskasse Swiss Re bietet auch unverhei-
rateten Paaren Hinterlassenenleistungen an. Damit im 
Todesfall eine Ehepartnerpension an den unverhei-
rateten Partner/die unverheiratete Partnerin 
ausgezahlt werden kann, muss das unverheiratete 
Paar gemeinsame unmündige Kinder haben. Oder die 
Partnerschaft muss mindestens 5 Jahre lang gedauert 
haben und der/die Partner/in mindestens 45 Jahre alt 
sein. Es ist in jedem Fall zwingend notwendig, dass 
ein von beiden Partnern unterschriebener Partnerver-
trag zu Lebzeiten bei der Pensionskasse Swiss Re 
eingereicht wurde. Weitere Informationen dazu sowie 
den Partnervertrag finden Sie auf unserer Website.

Ich bin unverheiratet und lebe 
im Konkubinat. Wie kann ich 
meinen Partner/meine Partnerin 
bei meinem Tod absichern?
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 Betriebsrechnung vom  
1. Januar bis 31. Dezember

5
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Anhang
2020

CHF
2019

CHF

Ordentliche und übrige Beiträge und Einkäufe 158 730 633 157 675 449
Beiträge Arbeitnehmer 32 808 296 32 199 093
Beiträge Arbeitgeber 74 100 864 745 99 177 027
Einkäufe 25 057 592 26 299 329
Pensionsplan 20 212 082 24 899 646
Kapitalplan 56 2 948 214 ‒19 549
VP-Konto 1 897 296 1 419 232

  
Eintrittsleistungen 35 586 906 21 647 996
Freizügigkeitsleistungen 33 114 463 20 186 808
Pensionsplan 32 740 741 20 174 928
Kapitalplan 56 278 242 11 167
VP-Konto 95 480 713
Rückzahlung Vorbezüge Wohneigentum/Scheidung 2 472 443 1 461 188
Pensionsplan 2 252 492 1 287 906
Kapitalplan 56 169 974 173 282
VP-Konto 49 977 0 
Zufluss aus Beiträgen und Eintrittsleistungen 194 317 539 179 323 445
Reglementarische Leistungen ‒136 477 524 ‒138 476 497
Alterspensionen ‒81 680 397 ‒82 081 960
Ergänzungspensionen ‒4 632 116 ‒5 744 319
Kinderpensionen -618 302 ‒725 862
Invalidenpensionen ‒2 574 063 ‒2 658 380
Ehepartnerpensionen ‒13 336 770 ‒13 063 835
Scheidungspensionen ‒304 728 ‒301 384
Waisenpensionen ‒146 025 ‒191 453
Lohnersatzleistung ‒98 015 ‒103 444
Sparkapital/Kapitalbeträge bei Pensionierung ‒30 637 263 ‒30 368 660
Sparkapital/Kapitalbeträge bei Tod oder Invalidität ‒2 124 336 ‒1 021 418
Risikokapital bei Tod oder Invalidität ‒325 509 ‒2 215 782

  
Austrittsleistungen ‒111 298 182 ‒116 348 727
Freizügigkeitsleistungen bei Austritt ‒103 544 018 ‒110 975 368
Pensionsplan ‒90 826 990 ‒93 712 863
Kapitalplan 56 ‒12 606 635 ‒16 521 400
VP-Konto ‒110 393 ‒741 105
Vorbezüge für Wohneigentum/Scheidung ‒7 754 164 ‒5 373 359
Pensionsplan ‒5 378 880 ‒3 794 722
Kapitalplan 56 ‒2 375 284 ‒1 578 637
Abfluss für Leistungen und Vorbezüge ‒247 775 706 ‒254 825 224

Betriebsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember

159 103 104

Ordentliche und übrige 
Beiträge und Einkäufe

31.12.2020

Ausgezahlte Pensionen

 
31.12.2020

Ausgezahlte Freizügigkeits- 
leistungen

31.12.2020

Mio. CHF
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Anhang
2020

CHF
2019

CHF

  
Bildung Vorsorgekapital/Sparkapital  
und technische Rückstellungen

23 638 769 ‒83 719 841

Bildung/Auflösung Vorsorgekapital Versicherte Pensionsplan 52 ‒28 849 892 ‒21 593 693
Bildung Vorsorgekapital Pensionsbezüger Pensionsplan 54 98 020 511 ‒4 852 705
Auflösung/Bildung technische Rückstellungen Pensionsplan 55 6 980 361 6 328 346
Bildung/Auflösung Sparkapital Kapitalplan 56 ‒605 369 ‒10 571 883
Bildung Sparkapital VP-Konto ‒1 932 360 ‒678 846
Bildung Lohnersatz 10 335 ‒112 345
Verzinsung des Sparkapitals 52, 56 ‒49 984 817 ‒52 238 715

  
Ergebnis aus eigener Versicherungstätigkeit ‒29 819 398 ‒159 221 620

  
Versicherungsaufwand ‒346 663 ‒306 108
Beiträge an Sicherheitsfonds ‒346 663 ‒306 108

  
Netto-Ergebnis aus dem Versicherungsteil ‒30 166 061 ‒159 527 728

  
Netto-Ergebnis aus Vermögensanlagen 203 612 092 391 706 380
Erfolg auf Flüssige Mittel 651 ‒79 344 160 452
Erfolg auf Anlagen beim Arbeitgeber 652 0 210 160
Erfolg auf Aktien 653 82 513 455 193 381 781
Erfolg auf Obligationen 654 60 803 321 103 536 518
Erfolg auf Immobilien 655 47 662 385 61 381 837
Erfolg auf Alternative Anlagen 656 24 867 686 34 854 865
Erfolg auf Übrige Anlagen 656.1 16 351 646 31 974 571
Verwaltungsaufwand für Vermögensanlage 657 ‒15 948 111 ‒15 529 836
Währungsdifferenzen 658 ‒12 558 946 ‒18 263 968

  
Sonstige Erträge 6 899 14 373
Übrige Erträge 75 6 899 14 373

  
Verwaltungsaufwand und übriger Aufwand 76 ‒2 018 892 ‒2 109 252
Allgemeiner Verwaltungsaufwand ‒1 839 360 ‒1 930 218
Revisionsstelle/Experte für berufliche Vorsorge ‒159 992 ‒157 458
Aufsichtsbehörde ‒19 540 ‒21 576

Erfolg vor Bildung/Auflösung Schwankungsreserven 171 434 038 230 083 773
Bildung/Auflösung Schwankungsreserven ‒770 226 401 ‒230 083 773
Ertrags-/Aufwandüberschuss 94 207 637 0

  

Betriebsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember

‒159 392 230

Netto-Aufwand aus dem 
Versicherungsteil

31.12.2020

Netto-Ergebnis aus  
Vermögensanlagen

31.12.2020

Bildung Schwankungs- 
reserven

31.12.2020

Mio. CHF



Wo kann ich mich erkundigen, 
wenn ich nicht mehr weiss, 
wo sich mein Freizügigkeits-
guthaben befindet?

Wenn Sie vermuten, dass Sie ein Freizügigkeits-
guthaben besitzen, aber nicht wissen, wo es 
sich befindet, wenden Sie sich an die Zentral-
stelle 2. Säule, welche die nötigen Abklärungen 
für Sie vornimmt (Kontaktdaten: E-Mail:  
info@zentralstelle.ch, Internet: www.sfbvg.ch).  
Um zu vermeiden, dass Ihre Freizügigkeitsein-
richtung den Kontakt zu Ihnen verliert, 
vergessen Sie nicht, Ihrer Freizügigkeitsein- 
richtung jede Adressänderung mitzuteilen.  
Das ist besonders wichtig, wenn Sie ins 
Ausland ziehen.

Betriebsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember
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Anhang

1.  Grundlagen und Organisation
Unter dem Namen «Pensionskasse Schweizerische Rückversicherungs-Gesellschaft 
(Swiss Re)» besteht eine Stiftung im Sinne von Art. 80 ff. ZGB, Art. 331 OR und Art. 
48 Abs. 2 BVG.

Die Stiftung bezweckt die berufliche Vorsorge im Rahmen des BVG und seiner Aus- 
führungsbestimmungen für die Arbeitnehmer der Firma sowie für deren Angehörige 
und Hinterlassene gegen die wirtschaftlichen Folgen von Alter, Tod, Invalidität.

Die Stiftung kann über die gesetzlichen Mindestleistungen hinaus weitergehende 
Vorsorge betreiben, einschliesslich Leistungen bei unverschuldeter Notlage wie 
Krankheit, Unfall, Invalidität oder Arbeitslosigkeit.

Zur Erreichung des Zwecks kann die Stiftung Versicherungsverträge abschliessen 
oder in bestehende Verträge eintreten, wobei sie selbst Versicherungsnehmerin  
und Begünstigte sein muss.

Sie führt die berufliche Vorsorge als sogenannte autonome, umhüllende Kasse durch. 

Die Stiftung Pensionskasse Swiss Re ist im Register für die berufliche Vorsorge des 
Kantons Zürich unter der Register-Nr. ZH 1358 eingetragen und dem Sicherheits- 
fonds BVG unter der Register-Nr. ZH NR 137 angeschlossen.

Urkunde Pensionskasse� 1. Januar 2016
Reglement� 1. Januar 2020
Anhang A� 31. Dezember 2020
Anhang B� 1. Januar 2020
Anhang C� 31. Dezember 2018
Anhang D� 31. Dezember 2018
Anhang E� 1. Januar 2017
Anhang F� 1. Oktober 2020
Organisations- und Geschäftsreglement� 1. Juli 2018
Anlagereglement� 1. Januar2020

11  Rechtsform und Zweck

12  �Registrierung BVG 
und Sicherheitsfonds

13  Rechtsgrundlagen
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Der Stiftungsrat wird jeweils für eine Amtsdauer von drei Jahren gewählt.  
Die nachstehend aufgeführten Personen sind für die Amtsperiode bis  
31. Dezember 2020 gewählt.

Stiftungsrat 
Arbeitgebervertreter	 Guido Fürer 1	 Präsident 
                  	 Charlotte A. Gubler	
	 Bruno Letsch	
	 Stefan Storchenegger	 bis 30.09.2020
	 Thomas Birwe	 ab 01.10.2020

Arbeitnehmervertreter	 Christoph Schreib1	  Vizepräsident 
	 Mila Stoessel
	 Peter W. Middelkamp
	 Lars Faber			    

Anlagekomitee	 Pascal Zbinden2	 Vorsitzender
	 Bruno Letsch2 	  

	 Mila Stoessel 	

	 Pascal Zbinden	
	 Knut Pohlen	
	 Benno Flury	� externes Mitglied  

ohne Stimmrecht
	  
Geschäftsführung	 Monica Maeder1	 Geschäftsführerin 
	 Erwin Oetiker 1	� Stellvertretender  

Geschäftsführer 
	 Michael Gubser1	 Leiter Vermögensverwaltung

1)	 �Die zeichnungsberechtigten Stiftungsräte, die Geschäftsführerin, der stellvertretende Geschäftsführer 
und der Leiter Vermögensverwaltung zeichnen jeweils zu zweien.

2)	 �Pascal Zbinden hat den Vorsitz des Anlagekomitees per 01.04.2020 von Bruno Letsch übernommen. 

Experte für 	 Marianne Frei	 Aon Schweiz AG, Zürich 
berufliche Vorsorge	 (ausführende Expertin) 	 (Vertragspartner)

Revisionsstelle	 Claudio Notter	� PricewaterhouseCoopers AG, 
Zürich

	 Magali Zimmermann	� PricewaterhouseCoopers AG, 
Zürich 

Investment Controller	 Hansruedi Scherer	 PPCmetrics AG, Zürich

Aufsichtsbehörde		�  BVG- und Stiftungsaufsicht  
des Kantons Zürich (BVS), 
Zürich 

14  �Paritätisches 
Führungsorgan/
Zeichnungsberechtigung

15  �Experten, Revisionsstelle, 
Berater, Aufsichtsbehörde

Anhang
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2.  Versicherte und Pensionierte 

Versicherte 

Bestand am 31.12.2019

Eintritte total 227 160 387
Austritte total ‒145 ‒101 ‒246

Alterspensionierungen (ohne Teilpensionierungen) ‒22 ‒9 ‒31
Invaliditätsfälle zu 100% (ohne Teilinvalide) 0 0 0
Todesfälle ‒1 ‒1 ‒2
Korrekturen 5 9 14
Bestand am 31.12.2020

 

Schweizerische  
Rückversicherungs- 

Gesellschaft AG

Swiss Re  
Corporate  

Solutions AG
Swiss Re  

Management AG

Swiss Re  
Life Capital  

Management AG

Stiftung  
Pensionskasse  

Swiss Re

Swiss Re 
Insurance-Linked 

Investment  
Mangement AG Total

Bestand am 31.12.2019 759 277 1 920 111 8 0 3 075
Zugänge 64 48 247 27 0 1 387
Austritte ‒61 ‒36 ‒140 ‒9 0 0 ‒246
Invaliditätsfälle zu 100%  
(ohne Teilinvalide)

 
0

 
0

 
0

 
0 0 0

 
0

Alterspensionierungen  
(ohne Teilpensionierungen)

 
‒6

 
‒8

 
‒16

 
-1

 
0 0

 
‒31

Todesfälle 0 0 -2 0 0 0 ‒2
Abgänge durch Lohnfirmenwechsel ‒62 ‒13 ‒45 ‒4 0 0 ‒124
Zugänge durch Lohnfirmenwechsel 33 17 63 6 2 3 124
Korrekturen 8 3 1 2 0 0 14
Bestand am 31.12.2020 735 288 2028 132 10 4 3 197

 
Pensionsbezüger 

Alters-
pensionen

Invaliden-
pensionen

Ehepartner-
pensionen

Scheidungs-
pensionen

Kinder-/Waisen-
pensionen Total

Bestand am 31.12.2019 (Total) 1 222 59 264 7 78 1 630
M F M F M F M F

Bestand am 31.12.2019 (M/F) 793 429 26 33 17 247 0 7 78 1 630
Zugang 21 7 0 0 1 19 0 0 7 55
Übertritt Invaliden- zu Alterspensionen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Todesfälle mit Pensionsfolge –18 0 0 –1 0 0 0 0 0 –19
Todesfälle ohne Pensionsfolge –4 –6 –1 0 0 –13 0 0 0 –24
Erloschene Pensionsansprüche 0 0 –1 –2 0 0 0 0 –14 –17
Korrekturen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bestand am 31.12.2020 (M/F) 792 430 24 30 18 253 0 7 71 1 625
Bestand am 31.12.2020 (Total) 1 222 54 271 7 71 1 625

Anhang

Total

1 972 1 225

3 0751 908 1 167

3 197
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3.  Art und Umsetzung des Zwecks
Bei der Pensionskasse Swiss Re werden zwei Vorsorgepläne geführt. Die Leistungen 
richten sich nach dem Reglement gültig ab 1. Januar 2020, inklusive Anhang A vom  
31. Dezember 2020.

Der Pensionsplan basiert für die Altersleistungen auf dem Beitragsprimat, für die 
Risiken Tod und Invalidität auf dem Leistungsprimat.

Alle Festangestellten und befristet Angestellten der Swiss Re Zürich sind auf Basis 
des anrechenbaren Lohnes abzüglich eines Koordinationsbetrags versichert, sofern 
der anrechenbare Lohn mindestens CHF 21 330 erreicht. Der Koordinationsbetrag 
beträgt CHF 24 885 bei einem Beschäftigungsgrad von 100%; für Teilzeitbeschäf-
tigte wird er proportional reduziert. Für den maximal versicherten Lohn gelten die 
gesetzlichen Vorgaben. Das ordentliche Rücktrittsalter liegt für Frauen und Männer 
bei 65 Jahren, das früheste mögliche Rücktrittsalter liegt bei 58 Jahren. Die Leis-
tungen werden grundsätzlich in Form von Pensionen ausgerichtet. 2020 betrug der 
Umwandlungssatz im Alter 65 bei einer anwartschaftlichen Ehegattenrente in der 
Höhe von 60% der Altersrente 4,54%, bei einer anwartschaftlichen Ehegattenrente 
in der Höhe von 100% der Altersrente 4,14% und bei einer anwartschaftlichen 
Ehegattenrente gemäss BVG 4,91%. Die Umwandlungssätze sind jahrgangsab-
hängig und abhängig von der gewählten Höhe der anwartschaftlichen Ehegatten-
rente. Es besteht auch die Möglichkeit, das vorhandene Altersguthaben im Zeitpunkt 
der Pensionierung voll oder teilweise als Kapital zu beziehen.

Der Kapitalplan wird ebenfalls als Beitragsprimat geführt. Es sind alle Festangestell-
ten der Swiss Re Zürich auf Basis des Beitragslohns versichert. Sämtliche Einlagen 
im Kapitalplan werden im UBS AST2 AE Kapital Plus 2019 investiert. Ist der Wert 
der Fondsanteile im Versicherungsfall höher als der verzinste Wert des Sparkapitals, 
resultiert eine Gewinnbeteiligung.

Die Leistungen aus dem Kapitalplan werden ausschliesslich in Form von Kapital 
ausgerichtet.

Die Versicherten können im Pensionsplan zwischen drei verschiedenen Beitrags-
kategorien zur Äufnung des Altersguthabens wählen. Die gewählte Beitragskate-
gorie muss mindestens für ein Jahr beibehalten werden. Folgende Kategorien 
können durch die Arbeitnehmer gewählt werden: 

In der Kategorie 1: 9,5% des versicherten Lohns 
In der Kategorie 2: 4,8% des versicherten Lohns 
In der Kategorie 3: 0% des versicherten Lohns

Für den Arbeitgeber liegen die Sparbeiträge bei 18,5% des versicherten Lohns für 
alle Arbeitnehmer, unabhängig von deren Alter und der gewählten Kategorie. Zudem 
finanziert der Arbeitgeber die Beiträge für die Risiken Tod und Invalidität (4% des 
versicherten Lohnes) sowie für die Ergänzungspension (1% des versicherten Lohnes) 
zu 100%.

Der jährliche Beitrag zur Finanzierung des Kapitalplans (10% des Beitragslohns) wird 
gesamthaft durch den Arbeitgeber übernommen.

32 Finanzierung

Anhang
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4. � Bewertungs- und Rechnungslegungs-
grundsätze, Stetigkeit

Buchführung, Bilanzierung und Bewertung erfolgen nach den Vorschriften des  
Obligationenrechts (OR) und des BVG. Die Jahresrechnung, bestehend aus Bilanz, 
Betriebsrechnung und Anhang, vermittelt die tatsächliche finanzielle Lage im Sinne 
der Gesetzgebung über die berufliche Vorsorge und entspricht den Vorschriften von 
Swiss GAAP FER 26.

Nachstehende Bewertungsgrundsätze wurden per 31. Dezember 2020 angewandt. 
 
Wertschriften und Private Equity
Die Bewertung der Wertschriften erfolgt zu Marktwerten per Bilanzstichtag.  
Die daraus entstehenden realisierten und nicht realisierten Kursgewinne und  
Kursverluste werden erfolgswirksam im Netto-Ergebnis aus Vermögensanlagen 
verbucht. Private Equity wird zum letztbekannten Netto-Vermögenswert unter 
Berücksichtigung der zwischenzeitlich erfolgten Geldflüsse verbucht. Die 
Infrastruktur-Anlagen sind zum geschätzten Zeitwert bewertet.

Anlagen beim Arbeitgeber
Die Bewertung der Wertschriften erfolgt zum Marktwert per Bilanzstichtag.  
Das Kontokorrent wird zum Nominalwert geführt. 

Fremdwährungsumrechnung
Alle auf Fremdwährungen lautenden Posten der Bilanz und der Betriebsrechnung 
werden einheitlich zu den Devisenkursen des Bilanzstichtages in CHF umgerechnet. 
Wechselkursdifferenzen, die bei der Neubewertung der Eingangsbilanz entstehen, 
werden erfolgswirksam im Netto-Ergebnis aus Vermögensanlagen verbucht. 

Immobilien
Die Immobilien werden zum Ertragswert bilanziert. Die Kapitalisierung nach nach-
haltig erzielbaren Erträgen erfolgt zu Zinssätzen, die für jede Immobilie individuell 
aufgrund von Lage, Alter und Zustand bestimmt werden. Bei absehbarer Veräusse-
rung von Immobilien werden die geschätzten Verkaufskosten und Steuern zurück-
gestellt. Verkaufsgewinne oder -verluste werden bei Vertragsabschluss dem Erfolg 
aus Immobilien zugerechnet. Die Bewertungen gemäss der DCF-Methode werden 
durch die Zürcher Kantonalbank (ZKB) jährlich auf jeweils 1/3 des Immobilienbe-
standes durchgeführt. Die Bandbreite der angewendeten Kapitalisierungszinssätze 
betrug im Berichtsjahr 2,60% bis 3,80% (2,75% bis 3,80%), durchschnittlich 2,99% 
(3,13%).

Vorsorgekapitalien und technische Rückstellungen
Vorsorgekapitalien und technische Rückstellungen werden jährlich nach anerkannten 
Grundsätzen und auf Basis von allgemein zugänglichen versicherungstechnischen 
Grundlagen vom Experten für berufliche Vorsorge ermittelt.

Schwankungsreserven
Schwankungsreserven werden für die den Vermögensanlagen zugrunde liegenden 
marktspezifischen Risiken gebildet, um die nachhaltige Erfüllung der Leistungsver-
sprechen zu unterstützen. Die vom Stiftungsrat festgelegte Zielgrösse beträgt per 
31. Dezember 2020 CHF 672 575 508 (Vorjahr CHF 677 983 436), siehe Ziffer 62.

Freie Mittel 
Die Vermögensteile der Pensionskasse, die nicht für die Deckung von Verpflichtungen 
oder für die Wertschwankungsreserve gebunden sind, d.h. Vermögensteile, die den 
Zieldeckungsgrad einer Kasse übertreffen, werden als freie Mittel bezeichnet. Bei der 
Pensionskasse Swiss Re ist der Zielwert der Wertschwankungsreserve mit 20% 
definiert. Mittel über einem Deckungsgrad von 120% stellen somit freie Mittel dar.

Übrige Aktiven und Passiven
Die Bilanzierung der übrigen Aktiven und Passiven erfolgt zu Nominalwerten.

41 �Bestätigung über 
Rechnungslegung nach 
Swiss GAAP FER 26

42 �Buchführungs- und 
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5. � Versicherungstechnische Risiken /  
Risikodeckung / Deckungsgrad

Die Pensionskasse Swiss Re ist eine autonome Vorsorgeeinrichtung und trägt 
sowohl das Langleberisiko als auch die Risiken Tod und Invalidität selbst. 

 2020
CHF

2019
CHF

Altersguthaben am 1. Januar 1 440 501 437 1 367 038 255
Altersgutschriften Arbeitnehmer 32 808 296 32 199 093
Altersgutschriften Arbeitgeber 68 879 594 67 324 556
Gutschriften Abfederung 15 800 745 20 166 273
Einkaufssummen 20 2126 082 21 236 061
Transfer vom Kapitalplan 0 3 663 585
Freizügigkeitsleistungen bei Eintritt 32 740 741 20 174 928
Rückzahlung Vorbezüge für Wohneigentum/Scheidung 2 252 492 1 287 906
Einlage Arbeitgeber bei vorzeitiger Pensionierung  
auf Verlangen von Swiss Re

 
2 500 843

 
2 986 423

Freizügigkeitsleistungen bei Austritt ‒90 826 990 ‒93 712 863
Vorbezüge für Wohneigentum/Scheidung ‒5 378 880 ‒3 794 722
Kapitalleistungen ‒21 382 643 ‒22 392 333
Auflösung infolge Pensionierung, Tod und Invalidität ‒28 756 389 ‒27 545 213
Verzinsung des Altersguthaben 46 564 647 51 869 488
Total Altersguthaben (Pensionsplan)  
am 31. Dezember

 
1 515 915 975

 
1 440 501 437

Im Berichtsjahr resultierte eine Erhöhung des Vorsorgekapitals um  
CHF 75 414 538 (CHF 73 463 181).

Das Sparkapital im Pensionsplan und im VP-Konto wurde für das Jahr 2020 mit 
1,50% (4,00%) verzinst, was dem für Rentenbezüger momentan garantierten Zins-
satz von 1,50% auf dem Rentenkapital entspricht. Alle Versicherten, die vor dem  
31. Dezember des Berichtsjahres pensioniert wurden, erhalten rückwirkend die 
gleiche definitive Verzinsung wie die aktiven Versicherten. 
 
Die ausgewiesene Rendite 2020 erlaubt zudem, die in den letzten Jahren erfolgte 
Umverteilung von den aktiven Versicherten zu den Rentenbezügern zum ersten Mal 
für die zurückliegenden zwei Jahre 2018/2019 vollständig und für das Jahr 2017 
teilweise auszugleichen. Dies bedeutet, dass, basierend auf der individuellen Versi-
cherungsdauer jedes Versicherten bei der Pensionskasse Swiss Re, eine zusätzliche 
Verzinsung gewährt werden kann, und zwar anteilsmässig für die folgenden Jahre: 

̤̤ 2019: 0,64%
̤̤ 2018: 1,07%
̤̤ 2017: 0,54% 

Diese Zusatzverzinsung gilt auch für Versicherte, welche in den entsprechenden 
Jahren pensioniert wurden, und dient dazu, den Unterschied in der Verzinsung für  
die aktiven Versicherten und der impliziten Verzinsung für die Pensionsbezüger in 
dem jeweiligen Zeitraum auszugleichen. Für Versicherte, die seit 1. Januar 2017 oder 
früher der Pensionskasse Swiss Re angehören, entspricht die Verzinsung für das Jahr 
2020 damit insgesamt 3,75%. Versicherte, die seit dem 1. Januar 2018 der Pensions- 
kasse angehören, erhalten eine Verzinsung von 3,21% und Versicherte, die seit  
1. Januar 2019 der Pensionskasse Swiss Re angehören, erhalten eine Verzinsung von 
2,14% auf ihren Altersguthaben. Versicherte, welche der Pensionskasse Swiss Re seit 
dem 1. Januar 2020 angehören, erhalten eine Verzinsung von 1,50% auf ihrem 
Altersguthaben im Pensionsplan. 

51  Art der Risikodeckung
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Anhang

Diese rückwirkende Verzinsung betrug für das Jahr 2020 CHF 3 396 470             
(CHF 360 257), vergleiche Anhang, Ziffer 9 «Weitere Informationen mit Bezug  
auf die finanzielle Lage». 

Entwicklung Sparkapital VP-Konto 
 
 31.12.2020

CHF
31.12.2019

CHF

Stand des Sparkapitals per 1. Januar 687 797 0
Arbeitnehmereinlagen 1 897 296 1 419 232
Freizügigkeitsleistungen bei Eintritt 95 480 713
Rückzahlung Vorbezüge für Wohneigentum/Scheidung 49 977 0
Freizügigkeitsleistungen bei Austritt ‒110 393 ‒741 105
Verzinsung des Sparkapitals 19 300 8 957
Total Sparkapital im VP-Konto am 31. Dezember 2 639 457 687 797

Seit dem 1. Januar 2019 haben die aktiven Versicherten die Möglichkeit, sich ganz 
oder teilweise in eine vorzeitige Pensionierung einzukaufen. Dafür können sie sich, 
sofern sie kein Einkaufspotenzial im Pensionsplan mehr haben, in das VP-Konto 
einkaufen. Im Jahr 2020 hat sich das Kapital im VP-Konto um CHF 1 951 860 auf 
CHF 2 639 457 (auf CHF 687 797) erhöht. Das Kapital im VP-Konto wird gleich 
verzinst wie das Altersguthaben im Pensionsplan. Im Jahr 2020 wurde das Kapital 
mit 1,50% (4,00%) verzinst. Alle Versicherten, die vor dem 31. Dezember des Jahres 
pensioniert wurden, erhalten rückwirkend die gleiche definitive Verzinsung wie die 
aktiven Versicherten.

Die ausgewiesene Rendite 2020 erlaubt zudem, die in den letzten Jahren erfolgte 
Umverteilung von den aktiven Versicherten zu den Rentenbezügern zum ersten Mal 
für das zurückliegenden Jahre 2019 vollständig auszugleichen. Dies bedeutet, dass, 
basierend auf der individuellen Versicherungsdauer jedes Versicherten bei der 
Pensionskasse Swiss Re, eine zusätzliche Verzinsung gewährt werden kann, und 
zwar anteilsmässig für 2019 von 0,64%.

Diese Zusatzverzinsung gilt auch für Versicherte, welche in dem entsprechenden 
Jahr pensioniert wurden, und dient dazu, den Unterschied in der Verzinsung für die 
aktiven Versicherten und der impliziten Verzinsung für die Pensionsbezüger in dem 
jeweiligen Zeitraum auszugleichen.

Diese rückwirkende Verzinsung betrug für das Jahr 2020 CHF 4 400 (0).  

 31.12.2020
CHF

31.12.2019
CHF

Altersguthaben nach BVG (Schattenrechnung) 272 346 810 262 600 051
BVG-Mindestzinssatz, vom Bundesrat festgelegt 1,00% 1,00%

2020
CHF

2019
CHF

Stand des Vorsorgekapitals am 1. Januar 1 589 300 737 1 584 448 032
Anpassung gemäss versicherungstechnischer Bilanz -98 020 511 4 852 705
Total Vorsorgekapital Pensionsbezüger  
am 31. Dezember

 
1 491 280 226

 
1 589 300 737

 
 
Die Rentendeckungskapitalien und die entsprechenden Rückstellungen wurden 
aufgrund der Anwendung der neuen technischen Grundlagen BVG 2020 Generatio-
nentafeln per 31. Dezember 2020 um CHF 60 108 239 resp. CHF 1 177 665 redu-
ziert.

53 � Summe der Altersgut- 
haben nach BVG 
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Die Reserven und Rückstellungen basieren auf dem Reglement zur Bildung von 
Rückstellungen und Reserven, Anhang D zum Reglement der Pensionskasse,  
gültig ab 31. Dezember 2018.

Zusammensetzung technische Rückstellungen 

31.12.2020
CHF

31.12.2019
CHF

Zunahme der Lebenserwartung Pensionsbezüger 17 895 363 19 071 609
Zunahme der Lebenserwartung Aktive 18 190 992 17 286 017
Senkung des technischen Zinssatzes für aktive  
Versicherte

3 031 832 1 440 501

Risikoschwankungsfonds 14 962 323 14 670 301
Finanzierung der Ergänzungspension 4 615 253 2 985 719
Latente Invaliditätsfälle 18 051 652 11 549 216
Pensionierungsverluste 0 0
Monatliche Gutschriften 40 202 913 58 041 385
Garantiekosten im Kapitalplan 2 874 580 1 760 520
Total technische Rückstellungen 119 824 908 126 805 268

Die Rückstellungen wurden aufgrund der Anwendung der neuen technischen 
Grundlagen BVG 2020 Generationentafeln per 31. Dezember 2020 um                   
CHF 1 177 665 reduziert.                                                                      

Die Reserven und Rückstellungen für Lebenserwartung Pensionsbezüger und  
Aktive haben per 31.12.2019 die vollen 1,20% des gesamten Vorsorgekapitals  
(Aktive und Pensionsbezüger) erreicht und wurden im Jahr 2020 um CHF ‒0,3 Mio. 
auf gesamthaft CHF 36,1 Mio. (CHF 36,4 Mio.) reduziert – davon CHF ‒1,2 Mio.  
für Pensionsbezüger und CHF + 0,9 Mio. für aktiv Versicherte (CHF 6,8 Mio. –  
davon CHF 3,2 Mio. für Pensionsbezüger und CHF 3,6 Mio. für aktiv Versicherte). 

Da per 1. Januar 2019 die Umwandlungssätze gesenkt wurden, wurde die Rück- 
stellung für die Senkung des technischen Zinssatzes für aktive Versicherte per  
31. Dezember 2018 aufgelöst und der Rückstellung für monatliche Gutschriften  
gem. Art. 68 des Reglements vom 1. Januar 2019 gutgeschrieben. Für mögliche 
zukünftige Umwandlungsatzsenkungen wird diese Rückstellung im Jahr 2020  
um 0,10% auf 0,20% (um 0,10% auf 0,10%) des Altersguthabens der aktiven Versi-
cherten (ohne Sparkapital im Kapitalplan) auf CHF 2,9 Mio. (CHF 1,4 Mio.) erhöht.

Pensionierungsverluste entstehen, wenn der für die Berechnung des reglementari-
schen Umwandlungssatzes verwendete technische Zinssatz höher liegt als der 
versicherungstechnische. Da seit 31. Dezember 2019 sowohl der technische  
Zinssatz, welcher für die Berechnung der Vorsorgekapitalien der Pensionsbezüger 
verwendet wird, als auch der für die Berechnung der Umwandlungssätze verwen-
dete technische Zinssatz bei 1,5% liegen, sind im Jahr 2020 keine Pensionierungs-
verluste (CHF 0,0 Mio.) entstanden. Aus diesem Grund ist es auch nicht notwendig, 
Rückstellungen für Pensionierungsverluste zu bilden.  Die Rückstellung für Risiko-
schwankungen dient dem Ausgleich von jährlichen Schwankungen im Verlauf der 
Risiken Invalidität und Tod der aktiven Versicherten. Die Rückstellung wird mit den 
reglementarisch dafür vorgesehenen Beiträgen des Arbeitsgebers von jährlich 4% 
der in der Risikoversicherung und Vollversicherung versicherten Lohnsumme finan-
ziert. Der Risikoschwankungsfond hat im Jahr 2020 um CHF 0,3 Mio. (Abnahme 
CHF 0,3 Mio.) zugenommen und beträgt per 31. Dezember 2020 CHF 15,0 Mio. 
(CHF 14,7 Mio.). Die Rückstellung zur Finanzierung der Ergänzungspension beträgt 
CHF 4,6 Mio. (CHF 3,0 Mio.) und hat im Vergleich zum Vorjahr um CHF 1,6 Mio. 
(CHF 1,9 Mio.) zugenommen. Die Rückstellung wird mit den reglementarisch dafür 
vorgesehenen Beiträgen des Arbeitgebers von jährlich 1% der in der Risikoversi-
cherung und Vollversicherung versicherten Lohnsumme finanziert. Der Rückstellung 
werden die Kosten der jährlich neu anfallenden Ergänzungspensionen belastet. Die 
Kosten entsprechen dem notwendigen Vorsorgekapital der Ergänzungspensionen.

55  �Bildung von Reserven  
und Rückstellungen
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Mit der Rückstellung für latente Invaliditätsfälle sollen die Kosten bei Fällen von  
langfristiger Erwerbsunfähigkeit gedeckt werden, die am Bilanzstichtag bekannt 
sind (oder je nach Erfahrungswert erwartet werden), deren Leistungen jedoch noch 
nicht ausbezahlt werden. Die Erwerbsunfähigkeit gilt dann als langfristig, wenn sie  
mindestens 6 Monate dauert. Die Rückstellung für latente Invaliditätsfälle hat um  
CHF 6,5 Mio. (CHF 8,0 Mio.) auf CHF 18,0 Mio. (CHF 11,5 Mio.) zugenommen.

Die Rückstellung für monatliche Gutschriften dient der Finanzierung der Abfede-
rungsmassnahmen im Zusammenhang mit der Umwandlungssatzsenkung per  
1. Januar 2019 gemäss Artikel 68 des Reglements vom 1. Januar 2019. Der Zielwert 
wurde nach versicherungsmathematischen Grundsätzen für die betroffenen Versi-
cherten individuell berechnet. Die erste Gutschrift erfolgte am 1. Januar 2019, die 
letzte wird am 1. Dezember 2023 erfolgen. 2018 wurde diese Rückstellung mit 
insgesamt CHF 82,8 Mio. geäufnet. Im Berichtsjahr wurden aus dieser Rückstellung 
insgesamt CHF 17,8 Mio. (CHF 24,7 Mio.) den Versicherten auf Ihrem Sparkapital 
gutgeschrieben. Per 31. Dezember beträgt die Höhe der Rückstellung CHF 40,2 Mio.  
(CHF 58,0 Mio.).

Sparbeiträge und Einkaufssummen im Kapitalplan werden in einen Anlagefonds 
investiert, dessen Wertenwicklung sowohl positiv als auch negativ verlaufen kann. 
Die Differenz zwischen dem vorhandenen Sparkapital und der reglementarischen 
Leistung wird von der Pensionskasse Swiss Re garantiert. Die Rückstellung dient der 
Finanzierung dieser Garantiekosten. Der Zielwert der Rückstellung entspricht dem 
jährlich festgelegten Wert der Zinsgarantie. Seit dem 1. Januar 2018 werden jährlich 
0,44% des durchschnittlichen Fondswerts dieser Rückstellung gutgeschrieben, 
allfällige Garantiekosten pro Fall werden dieser Rückstellung belastet. Im Jahr 2019 
wurden die Umstellungskosten des Fonds dieser Rückstellung belastet. Im Jahr 
2020 hat diese Rückstellung um CHF 1,1 Mio. (CHF 0,6 Mio.) auf CHF 2,9 Mio.  
(CHF 1,8 Mio.) zugenommen.

Änderung der technischen Grundlagen 
Eine Änderung der technischen Grundlagen ist grundsätzlich alle fünf Jahre 
vorgesehen. Die letzte Änderung erfolgte per 31. Dezember 2020 auf die techni-
schen Grundlagen BVG 2020, Generationentafeln (GT), projiziert auf das dem 
Bewertungsstichtag folgenden Kalenderjahr, mit einem technischen Zinssatz von 
1,5% für die Berechnung der Vorsorgekapitalien der Pensionsbezüger. Als Grundlage 
für die Umwandlungssätze wird BVG 2015, Generationentafeln (GT) nach Jahrgang 
mit 1,50% technischem Zinssatz verwendet. Die Rückstellungen für die Zunahme 
der Lebenserwartung für aktive Versicherte werden seit dem 1.1.2016 jährlich mit 
0,2% der Vorsorgekapitalien gebildet und haben per 31.12.2020 die vollen 1,20% 
des Vorsorgekapitals der aktiven Versicherten erreicht. 
 
   

2020
CHF

 
2019

CHF

Stand des Sparkapitals per 1. Januar 232 509 595 221 937 712
Arbeitnehmereinlagen 2 948 214 3 644 036
Transfer zum Pensionsplan 0 ‒3 663 585
Arbeitgebersparbeitrag 10% vom Beitragslohn 10 727 570 10 528 087
Freizügigkeitsleistungen bei Eintritt 278 242 11 167
Rückzahlung Vorbezüge für Wohneigentum/Scheidung 169 974 173 282
Freizügigkeitsleistungen bei Austritt ‒12 606 635 ‒16 521 400
Vorbezüge für Wohneigentum/Scheidung ‒2 375 284 ‒1 578 637
Auszahlung infolge Pensionierung, Tod und Invalidität ‒11 378 956 ‒8 997 745
Verzinsung des Sparkapitals 0 0
Gewinn- und Verlustbeteiligung des Sparkapitals 12 842 244 26 976 678
Total Sparkapital (Kapitalplan) am 31. Dezember 233 114 964 232 509 595

56 � Entwicklung und Verzin-
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Das Sparkapital im Kapitalplan wurde für das Jahr 2020 mit 0,00% (0,00%)  
verzinst. Im Jahr 2020 resultiert eine Erhöhung des Sparkapitals von CHF 0,6 Mio.  
(CHF 10,6 Mio.). Aufgrund der guten Performance der Kapitalmärkte hat das  
Sparkapital einen Kursgewinn von CHF 12,8 Mio. (CHF 27,0 Mio.) verzeichnet.

Im Zuge der Umwandlungssatzsenkung hat der Stiftungsrat entschieden, den Versi-
cherten die Möglichkeit zu geben, Freizügigkeitseinlagen und Einkäufe in den Kapi-
talplan, die in den letzten 5 Jahre getätigt wurden, einmalig in den Pensionsplan zu 
transferieren. Es wurden per 1. März 2019 CHF 3 663 585 transferiert. 

Die Berechnung des versicherungstechnisch notwendigen Vorsorgekapitals wird 
jährlich durch Aon Schweiz AG, Frau Marianne Frei, aufgrund der durch die    
Pensionskasse Swiss Re gelieferten Bestandesdaten erstellt. Letztmals erfolgte  
die Berechnung per 31. Dezember 2020, mit Bericht vom 5. Februar 2021. 

Die anerkannte Expertin bestätigt, dass die Pensionskasse Swiss Re gemäss Art. 
52e Abs. 1 BVG Sicherheit dafür bietet, dass sie ihre reglementarischen Verpflich-
tungen erfüllen kann und die reglementarischen versicherungstechnischen Bestim-
mungen über die Leistungen und die Finanzierung den derzeit geltenden gesetzli-
chen Vorschriften entsprechen. 

Der Deckungsgrad wird nach den gesetzlichen Vorgaben berechnet. Der Prozentsatz 
über 100% zeigt die vorhandene Ziel-Schwankungsreserve (20%) und die freien 
Mittel (2.8%). 

31.12.2020
CHF

31.12.2019
CHF

Aktiven (Bilanzsumme) 4 155 757 730 4 014 470 180
Verbindlichkeiten ‒19 246 485 ‒27 564 669
Passive Rechnungsabgrenzung ‒6 850 560 ‒1 639 225
Arbeitgeber-Beitragsreserve 0 0
Vorsorgevermögen netto (Vv) 4 129 660 685 3 985 266 286

  
Vorsorgekapitalien und technische  
Rückstellungen (Vk)

 
3 362 877 540

 
3 389 917 179

  
Deckungsgrad (Vv in % Vk)                 122,80 117,56
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6. � Erläuterungen der Vermögensanlage und des  
Netto-Ergebnisses aus der Vermögensanlage

 
Der Stiftungsrat trägt als oberstes Organ die Verantwortung für die mittel- und lang-
fristige Vermögensanlage. Im Rahmen seiner Führungsverantwortung hat er ein 
spezielles Anlagereglement erlassen und kommt damit der Vorschrift von Art. 49a 
BVV2 nach, die Ziele und Grundsätze sowie die Durchführung und Überwachung 
der Vermögensanlage nachvollziehbar festzulegen.

Der Stiftungsrat hat die Anlagestrategie auf Basis einer im Januar 2018 erstellten 
Asset- und Liability-Studie im Sinne von Art. 50 Abs. 2 BVV 2 festgelegt. Dabei 
wurde die Risikofähigkeit der Vorsorgeeinrichtung unter Berücksichtigung des 
verfügbaren Vermögens sowie aufgrund von potenziell höheren Belastungen der 
Risikoträger systematisch analysiert.

Eine Erweiterung im Sinne von Art. 50 Abs. 4 BVV 2 wird, gestützt auf ein 
Anlagereglement, das den Anforderungen von Art. 49a BVV 2 entspricht, nicht in 
Anspruch genommen.

Der Stiftungsrat sowie alle in der Verwaltung und Vermögensverwaltung involvierten 
Personen richten sich nach den Bestimmungen in Art. 51b BVG sowie den entspre- 
chenden Verordnungsbestimmungen in Art. 48 ff BVV2 und nach der ASIP Charta.

Alle Personen legen jährlich schriftlich allfällige Interessenverbindungen und Vermö-
gensvorteile im Zusammenhang mit der Ausübung ihrer Tätigkeit für die Pensions-
kasse Swiss Re gemäss Art. 48k und l offen. Zudem unterstehen alle Mitarbeitenden 
übergeordnet dem «Group Code of Conduct von Swiss Re».

Können im Rahmen der Anlagetätigkeit Retrozessionen oder andere Formen von 
Rückvergütungen ausgehandelt werden, wird dies dem Stiftungsrat zur Kenntnis 
gebracht. Die entsprechenden Beträge dienen ausnahmslos der Finanzierung der 
Pensionskasse Swiss Re. Bei extern vergebenen Mandaten ist im Mandatsvertrag 
schriftlich festgehalten, dass allfällige Retrozessionen vollumfänglich der Pensions-
kasse Swiss Re gehören. 

Die in Ziffer 613 erwähnten Vermögensverwalter und der Global Custodian UBS 
haben bestätigt, im Berichtsjahr keine Retrozessionen und/oder Vertriebsent-  
schädigungen entgegengenommen zu haben.

Externe Mandate Zuständige Aufsichtsbehörde

UBS Asset Management Switzerland AG FINMA
BlackRock Investment Management (UK) Limited, London FCA*
LGT Capital Partners Ltd., Pfäffikon FINMA
JP Morgan Asset Management (UK) Limited FCA*

PIMCO LLC SEC**

* Financial Conduct Authority, UK 
** U.S. Securities and Exchange Commission
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Die Ausübung der Stimm- und Wahlrechte erfolgt gemäss den im Anlagereglement 
festgelegten Grundsätzen. Bei indirekt gehaltenen Aktien von Schweizer oder 
ausländischen Gesellschaften wird das Stimm- und Wahlrecht anhand der Abstim-
mungsrichtlinien der entsprechenden externen Vermögensverwalter ‒ UBS Asset 
Management und J.P. Morgan Asset Management ‒ ausgeübt. Nachdem 2019 alle 
direkt gehaltenen Schweizer Aktien sowie die Aktien Welt Anlagen in passive Fonds 
der UBS transferiert wurden, kommen bei diesen Aktien folglich die Abstimmung-
srichtlinien der UBS zur Geltung. Das Stimmverhalten wird einmal jährlich in einem 
zusammenfassenden Bericht auf https://www.pensionskasse-swissre.ch/ueber-
uns/unsere-anlagen/abstimmungsverhalten.html publiziert.

Die Berechnungsmethode für die Schwankungsreserven und den Zielwert ist im 
Anlagenreglement definiert. Der festgelegte Zielwert beträgt CHF 672 575 508 
(CHF 677 983 436) oder 20% des Vorsorgekapitals und der technischen Rückstel-
lungen. 

Zielwert der Schwankungsreserven

31.12.2020
 CHF

31.12.2019
 CHF

20% vom Vorsorgekapital und techn.  
Rückstellungen

672 575 508 677 983 436

  
Zielwert der Schwankungsreserven 672 575 508 677 983 436
Vorhandene Schwankungsreserven 672 575 508 595 349 107
Vorhandene Schwankungsreserven in % vom Zielwert 100,0% 87,8%

  
Fehlende Schwankungsreserven 0 82 634 329

Ist der Zielwert der Schwankungsreserven erreicht, kann mit einer Sicherheit von 
99,5% über ein Jahr davon ausgegangen werden, dass der Deckungsgrad während 
dieser Zeit nicht unter 100,0% fällt. Diese Annahme basiert auf einer gewichteten 
Sollrendite von 1,82% und geht von einer unveränderten Struktur der Pensions-
kasse aus.

614  �Wahrung der Aktionärs-
rechte gemäss Art. 49a, 
Abs. 2, lit. b BVV2 und  
Art. 22 Abs. 1 VegüV

62  �Berechnung der 
Schwankungsreserven 
und Zielwert

Anhang
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63.1 � Darstellung der Vermögensanlage nach Anlagekategorien per 31.12.2020
 

Direkte 
Anlagen

CHF

Kollektive
Anlagen 

CHF

Engagement  
aus Derivaten

CHF

Gesamt-
anlagen

CHF

Anteil 
effektiv

in %

Strategie
Ziel
in %

Strategie
min.-max.

in %

Flüssige Mittel und Geldmarktanlagen 82 014 935 0 38 373 532 120 388 467 2,9 2 0–5
Übrige Forderungen 2 254 718 0 0 2 254 718 0,1

Anlagen beim Arbeitgeber
Kontokorrente beim Arbeitgeber 6 241 529 0 0 6 241 529 0,2
Aktien vom Arbeitgeber 0 0 0 0 0,0
Total Anlagen beim Arbeitgeber 6 241 529 0 0 6 241 529 0,2

Aktien und Aktienfonds
Aktien Schweiz 0 142 284 767 0 142 284 767 3,4
Aktien Ausland 0 289 699 544 0 289 699 544 7,0
Einanlegerfonds 2019 IF ‒ Aktien Welt 0 493 259 420 0 493 259 420 11,9
Total Aktien 0 925 243 731 0 925 243 731 22,3 23 17–28

Obligationen und Obligationenfonds
Obligationen CHF Corporates 398 060 780 0 0 398 060 780 9,6
Obligationen CHF 10+ 279 401 925 0 0 279 401 925 6,7
Obligationen Fremdwährungen  
Government

 
204 034 714

 
0

 
0

 
204 034 714

 
4,9

Obligationen Fremdwährungen  
Corporates

 
479 100 533

 
0

 
0

 
479 100 533

 
11,5

Einanlegerfonds 2019 IF - Obligationen 
Welt

0 101 552 267 0 101 552 267 2,4

Total Obligationen 1 360 597 952 101 552 267 0 1 462 150 219 35,2 45 32–55

Immobilien und  
Immobilienfonds/-stiftungen
Immobilien Schweiz 761 084 000 55 778 096 0 816 862 096 19,7
Immobilien Welt 0 128 077 563 0 128 077 563 3,1
Total Immobilien 761 084 000 183 855 659 0 944 939 659 22,7 24 17–27

Alternative Anlagen
Obligationen CHF 19 178 000 0 0 19 178 000 0,5
Obligationen Fremdwährungen 11 029 479 145 799 343 4 184 398 161 013 220 3,9
Private Equity Fund of Funds 0 125 544 102 0 125 544 102 3,0
Total Alternative Anlagen 30 207 479 271 343 445 4 184 398 305 735 322 7,4 6 2–12

Übrige Anlagen
UBS AST 2 Kapital Plus 0 270 853 759 0 270 853 759 6,5
Infrastructure Darlehen 108 597 176 0 0 108 597 176 2,6
Total Übrige Anlagen 108 597 176 270 853 759 0 379 450 935 9,1

Aktive Rechnungsabgrenzung 9 353 150 0 0 9 353 150 0,2

Total per 31. Dezember 2020 2 251 753 763 1 752 848 861 42 557 930 4 155 757 730 100,0
		

Anhang

63 Darstellung der Vermögensanlage nach Anlagekategorien 
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63.2  Darstellung der Vermögensanlage nach Anlagekategorien per 31.12.2019
 

Direkte 
Anlagen

CHF

Kollektive
Anlagen 

CHF

Engagement  
aus Derivaten

CHF

Gesamt-
anlagen

CHF

Anteil 
effektiv

in %

Strategie
Ziel
in %

Strategie
min.-max.

in %

Flüssige Mittel und Geldmarktanlagen 58 016 981 0 18 803 793 76 820 774 1,9 2 0–5
Übrige Forderungen 3 263 607 0 0 3 263 607 0,1

Anlagen beim Arbeitgeber
Kontokorrente beim Arbeitgeber 5 140 351 0 0 5 140 351 0,1
Aktien vom Arbeitgeber 0 0 0 0 0,0
Total Anlagen beim Arbeitgeber 5 140 351 0 0 5 140 351 0,1

Aktien und Aktienfonds
Aktien Schweiz 0 148 475 927 0 148 475 927 3,7
Aktien Ausland 0 333 958 133 0 333 958 133 8,3
Einanlegerfonds 2019 IF ‒ Aktien Welt 0 422 671 128 0 422 671 128 10,5
Total Aktien 0 905 105 188 0 905 105 188 22,5 23 17–28

Obligationen und Obligationenfonds
Obligationen CHF Corporates 383 029 250 0 0 383 029 250 9,5
Obligationen CHF 10+ 303 833 475 0 0 303 833 475 7,6
Obligationen Fremdwährungen  
Government

 
173 980 043

 
0

 
0

 
173 980 043

 
4,3

Obligationen Fremdwährungen  
Corporates

 
564 193 929

 
0

 
0

 
564 193 929

 
14,1

Total Obligationen 1 425 036 697 0 0 1 425 036 697 35,5 45 32–55

Immobilien und  
Immobilienfonds/-stiftungen
Immobilien Schweiz 732 187 000 54 297 435 0 786 484 435 19,6
Immobilien Welt 0 136 809 478 0 136 809 478 3,4
Total Immobilien 732 187 000 191 106 913 0 923 293 913 23,0 24 17–27

Alternative Anlagen
Obligationen CHF 25 346 750 0 0 25 346 750 0,6
Obligationen Fremdwährungen 21 123 072 145 139 209 166 262 281 4,2
Private Equity Fund of Funds 0 122 444 667 0 122 444 667 3,1
Infrastructure Debt 94 118 590 0 0 94 118 590 2,3
Total Alternative Anlagen 140 588 412 267 583 876 0 408 172 288 10,2 6 2–12

Übrige Anlagen
UBS AST 2 Kapital Plus 0 256 764 576 0 256 764 576 6,4
Schroder Capital Fund 0 0 0 0 0,0
Total Übrige Anlagen 0 256 764 576 0 256 764 576 6,4

Aktive Rechnungsabgrenzung 10 872 786 0 0 10 872 786 0,3

Total per 31. Dezember 2019 2 375 105 834 1 620 560 553 18 803 793 4  014 470 180 100,0
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Einzelbegrenzungen (Art. 54)* BVV2 Portfolio
Forderungen pro Schuldner (Art. 54) Max. 10,00% 4,04%
Beteiligung pro Gesellschaft (Art. 54a) Max. 5,00% 0,83%
Anlagen pro Immobilie (Art. 54b) Max. 5,00% 1,94%

Kategorienbegrenzungen (Art. 55) BVV2 Portfolio
Grundpfandtitel (Art. 55a) Max. 50,00% 1,94%
Aktien (Art. 55b) Max. 50,00% 24,37%
Immobilien (Art. 55c) Max. 30,00% 23,29%
Immobilien Ausland (Art. 55c) Max. 10,00% 2,92%
Alternative Anlagen (Art. 55d) Max. 15,00% 7,40%
Fremdwährungen ungesichert (Art. 55e) Max. 30,00% 14,27%
Infrastruktur (Art. 55f) Max. 10.00% 2,63%
		
*  bei Art. 54 ist die Position mit dem grössten Wert dargestellt	

Art. 54: Forderungen pro Schuldner max. 10% 
Die gesetzlich erlaubte Limite von 10% wird von keiner Position überschritten. 
 
Art. 54a: Beteiligung pro Gesellschaft max. 5% 
Die gesetzlich erlaubte Limite von 5% wird von keiner Position überschritten. 
 
Art. 54b: Anlagen pro Immobilie max. 5% 
Die gesetzlich erlaubte Limite von 5% wird von keiner Position überschritten.

 
Einzelbegrenzungen (Art. 54)* BVV2 Portfolio
Forderungen pro Schuldner (Art. 54) Max. 10,00% 3,83%
Beteiligung pro Gesellschaft (Art. 54a) Max. 5,00% 0,81%
Anlagen pro Immobilie (Art. 54b) Max. 5,00% 1,93%

Kategorienbegrenzungen (Art. 55) BVV2 Portfolio
Grundpfandtitel (Art. 55a) Max. 50,00% 2,66%
Aktien (Art. 55b) Max. 50,00% 24,59%
Immobilien (Art. 55c) Max. 30,00% 23,64%
Immobilien Ausland (Art. 55c) Max. 10,00% 3,37%
Alternative Anlagen (Art. 55d) Max. 15,00% 9,52%
Fremdwährungen ungesichert (Art. 55e) Max. 30,00% 14,83%

*  bei Art. 54 ist die Position mit dem grössten Wert dargestellt

Art. 54: Forderungen pro Schuldner max. 10% 
Die gesetzlich erlaubte Limite von 10% wird von keiner Position überschritten. 
 
Art. 54a: Beteiligung pro Gesellschaft max. 5% 
Die gesetzlich erlaubte Limite von 5% wird von keiner Position überschritten. 
 
Art. 54b: Anlagen pro Immobilie max. 5% 
Die gesetzlich erlaubte Limite von 5% wird von keiner Position überschritten.

631.1  �Begrenzungen 
per 31.12.2020

631.2  �Begrenzungen 
per 31.12.2019

631rBegrenzungen
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Im Berichtsjahr wurden Devisentermingeschäfte zur teilweisen Absicherung der 
Fremdwährungsengagements eingesetzt. Die Währungsabsicherung wird im 
Rahmen eines FX-Overlay Mandats von JP Morgan bewirtschaftet. Von den abge-
schlossenen Devisentermingeschäften waren 120 (184) engagementreduzierende 
Geschäfte im Betrag von CHF 1 308,8 Mio. (CHF 1 178,1 Mio.) offen.  
Die Abschlusswährungen lauteten auf CAD, CHF, EUR, GBP, HKD, JPY, SEK und 
USD. Die Kontrakte haben ihre Endfälligkeit bis spätestens am 23. März 2021  
(19. November 2020). Der Wiederbeschaffungswert der Devisentermingeschäfte  
ist per Bilanzstichtag mit CHF 38,4 Mio. (CHF 18,8 Mio.).

Die engagementreduzierenden Derivate waren jederzeit durch entsprechende  
Basisanlagen gedeckt. Die Gegenparteien müssen mindestens ein Rating von A3 
gemäss Moody‘s oder gleichwertig aufweisen.

 

Anbieter Wertpapiername
Offene Kapital- 
zusagen in EUR

Offene Kapital- 
zusagen in USD

BlackRock BlackRock Private Equity Partners III, L.P.  283 945
BlackRock BlackRock Private Equity Partners IV, L.P. 3 492 989
BlackRock BlackRock Private Equity Partners V, L.P. 7 054 203
BlackRock BlackRock Private Equity Partners VI, L.P. 10 115 574
BlackRock BlackRock Private Equity Partners VII, L.P. 17 415 866
LGT Crown Global Opportunities VI plc 10 716 000
LGT Crown Global Opportunities VII plc 38 500 000

3 776 934 83 801 643

Anbieter Wertpapiername
Offene Kapital- 
zusagen in EUR

Offene Kapital- 
zusagen in USD

BlackRock BlackRock Private Equity Partners III, L.P. 1 089 364
BlackRock BlackRock Private Equity Partners IV, L.P. 3 559 065
BlackRock BlackRock Private Equity Partners V, L.P. 7 139131
BlackRock BlackRock Private Equity Partners VI, L.P. 9 537 524
BlackRock BlackRock Private Equity Partners VII, L.P. 23 119 699
LGT Crown Global Opportunities VI plc 14 706 000
LGT Crown Global Opportunities VII plc 42 500 000

4 648 429 97 002 354

64 � Darstellung  
Derivate

641 � Offene Kapitalzusagen  
Private Equity per 
31.12.2020

641.1 � Offene Kapitalzusagen  
Private Equity per 
31.12.2019

Anhang
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2020
CHF

2019
CHF

Zinsen auf Bankkonten und Geldmarktanlagen 42 818 270 121
Verzugszinsen auf Freizügigkeitsleistungen ‒122 162 ‒109 669
Total Erfolg auf Flüssige Mittel -79 344 160 452

2020
CHF

2019
CHF

Zinsen auf Kontokorrentguthaben 0 0
Dividenden auf Aktien beim Arbeitgeber 0 0
Kurserfolge auf Aktien beim Arbeitgeber 0 210 160
Total Erfolg auf Anlagen beim Arbeitgeber 0 210 160

Im Januar 2019 wurden das aktive Mandat für Aktien Schweiz mit Feri Schweiz AG 
aufgelöst und der Erlös in einen passiven Aktien Schweiz Fonds bei der UBS inves-
tiert. Aktien von Swiss Re in diesem passiven Fonds werden nicht als Anlagen beim 
Arbeitgeber betrachtet.

2020
CHF

2019
CHF

Erfolg auf Aktien Schweiz
Dividenden 0 0
Kurserfolge 0 9 518 246
Total Erfolg auf Aktien Schweiz 0 9 518 246

Erfolg auf Aktienfonds Schweiz  
Dividenden 3 351 451 3 765 887
Kurserfolge 1 646 687 25 941 462
Total Erfolg auf Aktienfonds Schweiz 4 998 138 29 707 346

 
Erfolg auf Aktien Ausland  
Dividenden 0 4 317 708
Kurserfolge 0 52 152 128
Total Erfolg auf Aktien Ausland 0 56 469 836

Erfolg auf Einanlegerfonds 2019 IF ‒ Aktien Welt  
Ausschüttungen 0 0
Kurserfolge 36 202 075 32 574 544
Total Erfolg Einanlegerfonds 2019 IF ‒ Aktien Welt 36 202 075 32 574 544

 

Erfolg auf Aktienfonds Ausland  
Ausschüttungen 974 139 1 135 701
Kurserfolge 40 320 160 63 976 105
Vertriebskommissionen und Retrozessionen 18 943 0
Total Erfolg auf Aktienfonds Ausland 41 313 242 ‒65 111 806

 
Total Erfolg auf Aktien 82 513 455 193 381 781

Der Stiftungsrat der Pensionskasse Swiss Re hat entschieden, die Anlagen in 
Schweizer Aktien zu passivieren. Am 31.1.2019 wurde daher das Portfolio von 
unserem aktiven Aktien Schweiz Manager Feri Schweiz AG in einen passiven SPI 
Index Fonds bei der UBS transferiert. Auch die aktiven Mandate Aktien Ausland 
wurden auf Entscheid des Stiftungsrates im Juni 2019 in einen Einanlegerfonds 
«2019 IF ‒ Aktien Welt» übertragen. 

651 � Erfolg auf Flüssige Mittel

65 � Erläuterungen des  
Netto-Ergebnisses  
aus Vermögensanlage 

652 � Erfolg auf Anlagen  
beim Arbeitgeber

653  Erfolg auf Aktien
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2020
CHF

2019
CHF

Erfolg auf Obligationen CHF Corporates  
Zinsen 3 223 499 4 309 142
Kurserfolge ‒905 797 9 934 867
Total Erfolg auf Obligationen CHF Corporates 2 317 703 14 244 009

 
Erfolg auf Obligationen CHF 10+  
Zinsen 1 751 373 1 844 938
Kurserfolge 5 020 170 22 132 465
Total Erfolg auf Obligationen CHF 10+ 6 771 543 23 977 403

 
Erfolg auf Obligationen Fremdwährungen  
Government

 

Zinsen 3 804 583 3 162 386
Kurserfolge 7 623 405 10 935 642
Total Erfolg auf Obligationen Fremdwährungen  
Government

11 427 988 14 098 028

 
Erfolg auf Obligationen Fremdwährungen  
Corporates

 

Zinsen 13 887 518 16 675 232
Kurserfolge 21 580 530 34 541 846
Total Erfolg auf Obligationen Fremdwährungen  
Corporates

35 468 048 51 217 078

Erfolg auf Einanlegerfonds 2019 IF - Obligationen 
EM
Ausschüttungen 0 0
Kurserfolge 4 818 039 0
Total Erfolg auf Einanlegerfonds 2019 IF - Obliga-
tionen EM

4 818 039 0

Total Erfolg auf Obligationen 60 803 321 103 536 518
 

654 � Erfolg auf Obligationen
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2020
CHF

2019
CHF

Erfolg auf Immobilien Schweiz  
Immobilienerfolg 24 022 904 27 796 575
Wertveränderung Immobilien 17 950 000 20 212 000
Total Erfolg auf Immobilien Schweiz 41 972 904 48 008 575

 
Erfolg auf Immobilienfonds Schweiz  
Ausschüttungen 543 320 531 760
Kurserfolge 1 979 062 4 968 935
Total Erfolg auf Immobilienfonds Schweiz 2 522 382 5 500 695

 
Erfolg auf Immobilienfonds Welt  
Ausschüttungen 3 857 542 8 065 919
Kurserfolge ‒690 443 ‒193 352
Total Erfolg auf Immobilienfonds Welt 3 167 099 7 872 567

 
Total Erfolg auf Immobilien 47 662 385 61 381 837

 

2020
CHF

2019
CHF

Erfolg auf Obligationen CHF alternative  
Anlagen

 

Zinsen 343 625 342 604
Kurserfolge -93 150 679 470
Total Erfolg auf Obligationen CHF alternative  
Anlagen

 
250 475

 
1 022 074

 
Erfolg auf Obligationen Fremdwährungen  
alternative Anlagen

 

Zinsen 405 107 553 290
Kurserfolge 4 957 479 11 091 157
Total Erfolg auf Obligationen Fremdwährungen  
alternative Anlagen

 
5 362 586

 
11 644 447

 
Erfolg auf Private Equity  
Ausschüttungen 2 584 251 2 759 639
Kurserfolge 16 670 374 11 903 116
Total Erfolg auf Private Equity 19 254 625 14 662 755

 
Total Erfolg auf alternative Anlagen 24 867 686 27 329 276

655 � Erfolg auf Immobilien

656 � Erfolg auf Alternative 
Anlagen
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2020
CHF

2019
CHF

Erfolg auf UBS AST 2 Kapital Plus  
Ausschüttungen 0 0
Kurserfolge 14 343 786 12 901 456
Total Erfolg auf UBS AST 2 Kapital Plus 14 343 786 12 901 456

 
Erfolg auf Schroder Capital Fund  
Ausschüttungen 0 2 296 800
Kurserfolge 0 16 776 315
Total Erfolg auf Schroder Capital Fund 0 19 073 115

 
Erfolg auf Infrastructure Debt
Zinsen 2 738 509 2 552 199
Kurserfolge ‒796 995 4 973 390
Strukturkostenentschädigung 66 346 0

Total Erfolg auf Infrastructure Debt 2 007 860 7 525 589

Total Erfolg auf Übrige Anlagen 16 351 646 39 500 160

 
Im Juni 2019 wurden die Anteile des Schroder Capital Fund verkauft und der Erlös  
in den neu gegründeten Einanlegerfonds UBS AST 2 Kapital Plus investiert. Dieser 
Fund wird passiv verwaltet. 

 
2020
 CHF

2019
 CHF

Vermögensverwaltungskosten ‒2 878 899 ‒3 811 169
Immobilienverwaltungskosten ‒1 193 567 ‒1 215 566
Vermögensverwaltungskosten von Kollektivanlagen ‒11 963 470 ‒9 498 284
Rückvergütung der Verwaltungskommission des 
Schroder Capital Fund

1 114 060 1 049 628

Honorar Investment Controller ‒210 751 ‒203 447
Bankspesen ‒26 349 ‒49 809
Depot-, Transaktionsgebühren und Kommissionen ‒264 015 ‒816 809
Quellensteuern auf Wertschriftenerträgen ‒25 880 ‒181 191
Umsatzabgabesteuern ‒207 489 ‒454 517
Diverser Aufwand ‒291 751 ‒348 672
Total Verwaltungsaufwand der Vermögensanlage ‒15 948 111 ‒15 529 836

656.1 � Erfolg auf Übrige  
Anlagen

657 � Verwaltungsaufwand  
für Vermögensanlage
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657.1  Kostentransparenzquote und intransparente Kollektivanlagen

Kostentransparenzquote

 
2020

CHF

2020
in Prozent des

Gesamtvermögens

 
2019

CHF

2019
in Prozent des

Gesamtvermögens

Total der kostentransparenten Anlagen 4 146 404 580 100,00% 3 991 725 701 99,70%
Total der intransparenten Kollektivanlagen 0 0,00% 11 871 693 0,30%
Gesamtanlagevermögen 4 146 404 580 100,00% 4 003 597 394 100,00%

Die Kostentransparenzquote beträgt 100,00%.

Ausgewiesene Vermögensverwaltungskosten

 
 

CHF

in Prozent der
kostentransparenten

Anlagen

 
 

CHF

in Prozent der
kostentransparenten

Anlagen

Direkt in der Erfolgsrechnung verbuchte  
Vermögensverwaltungskosten

 
3 984 641

 
0,096%

 
6 031 552

 
0,151%

Kostenkennzahl der kostentransparenten Kollektivanlagen 11 963 470 0,289% 9 498 284 0,238%
Total der in der Erfolgsrechnung ausgewiesenen  
Vermögensverwaltungskosten

 
15 948 111

 
0,385%

 
15 529 836

 
0,389%

	
Das Total der in der Erfolgsrechnung ausgewiesenen Vermögensverwaltungskosten 
beträgt 0,385% der kostentransparenten Anlagen.
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2020
 CHF

2019
 CHF

Währungserfolg aus Liquide Mittel und Wertschriften ‒68 576 972 ‒22 220 374
Währungserfolg aus Derivate 56 018 026 3 956 406

 
Total Erfolg auf Währungen ‒12 558 946 ‒18 263 968

 

 
 2020

 CHF
2019
 CHF

Summe Vermögensanlagen am 1. Januar 4 003 597 394 3 692 628 526
Summe Vermögensanlagen am 31. Dezember 4 146 404 580 4 003 597 394
Vermögensanlagen im Durchschnitt 4 075 000 987 3 848 112 960
  
Netto-Ergebnis aus Vermögensanlagen 203 612 092 391 706 380
  
Performance auf Vermögensanlagen  
im Durchschnitt

 
5,0%

 
10,2%

 
2020
 CHF

2019
 CHF

Kontokorrente 6 241 529 5 140 351
Aktien 0 0

 
Total Anlagen beim Arbeitgeber 6 241 529 5 140 351

Die Arbeitgeber-Beitragsreserve wurde per 1. Januar 2015 zugunsten der Abfede-
rungsmassnahmen im Zusammenhang mit der Senkung des technischen Zinssatzes 
auf 2,5% und der Einführung von Generationentafeln und entsprechender Senkung 
der Umwandlungssätze zu Gunsten der Versicherten aufgelöst. Seither wurde keine 
weitere Arbeitgeberreserve gebildet.

658 � Erfolg auf 
Währungen

659 � Performance auf 
Vermögensanlagen  
im Durchschnitt

66 � Erläuterungen  
der Anlagen  
beim Arbeitgeber
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7. � Erläuterungen weitere Positionen der Bilanz 
und der Betriebsrechnung 

2020
 CHF

2019
 CHF

Marchzinsen 9 063 423 10 591 979
Übrige transitorische Aktiven 289 727 280 807

 
Total Aktive Rechnungsabgrenzung 9 353 150 10 872 786

2020
 CHF

2019
 CHF

Kreditoren Immobilienunterhalt 1 161 412 300 477
Übrige Kreditoren 349 292 155 626

 
Total Andere Verbindlichkeiten 1 510 704 456 103

 

2020
 CHF

2019
 CHF

Transitorische Passiven auf laufende Bauprojekte 2 221 326 75 909
Übrige transitorische Passiven auf Verwaltungskosten 176 736 519 011
Übrige transitorische Passiven auf Vermögensverwal- 
tungskosten

1 051 628 684 048

Übrige transitorische Passiven auf rückwirkende  
Verzinsung

3 400 870 360 257

Total Passive Rechnungsabgrenzung 6 850 560 1 639 225

 

2020
CHF

2019
CHF

Altersgutschriften 68 879 594 67 324 556
Risikobeitrag für Leistungen bei Invalidität und Tod 15 006 415 14 670 301
Beitrag zur Finanzierung der Ergänzungspension 3 750 323 3 667 660
Einlage Arbeitgeber bei vorzeitiger Pensionierung 
auf Verlangen des Arbeitgebers

2 500 843 2 986 423

Sparbeitrag Kapitalplan 10 727 570 10 528 087
Einmaleinlage des Arbeitgebers 0 0
Total Beiträge Arbeitgeber 100 864 745 99 177 027

71 � Aktive Rechnungs-
abgrenzung

72  Andere Verbindlichkeiten

73 � Passive Rechnungs-
abgrenzung

74  Beiträge Arbeitgeber
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2020
 CHF

2019
 CHF

Übrige Erträge 6 899 14 373
 

Total Übrige Erträge 6 899 14 373

2020
CHF

2019
CHF

Kosten Geschäftsführung (Personalaufwand) ‒1 219 333 ‒1 153 640
Kosten Geschäftsführung (diverser Betriebsaufwand) ‒335 767 ‒389 255
Informatikaufwand ‒156 807 ‒100 325
Diverser Aufwand ‒60 676 ‒174 122
Versicherungen ‒55 125 ‒55 125
Kosten Webseite ‒1 616 ‒48 108
Kosten Vertrauensarzt ‒10 036 ‒9 644
Experte für berufliche Vorsorge  
(Aon (Schweiz) AG)

‒109 992 ‒108 992

Revisionsstelle (PricewaterhouseCoopers AG) ‒50 000 ‒48 465
Aufsichtsbehörde ‒19 540 ‒21 576
Total Verwaltungsaufwand ‒2 018 892 ‒2 109 252

8.  Auflagen der Aufsichtsbehörde
Die Aufsichtsbehörde hat die Jahresrechnung 2019 am 23. Juni 2020 mit folgender 
Bemerkung zur Kenntnis genommen:

«Wir bitten Sie, künftig bei der Darstellung der Vermögensanlage im Anhang Ziff. 63 
die Vorjahreswerte resp. die Darstellung des Vorjahres zu ergänzen (Swiss GAAP 
FER 26 Ziff. 18.VI).»

Diese Anforderung wurde im Jahresbericht 2020 umgesetzt (siehe 63 Darstellung 
der Vermögensanlage nach Anlagekategorien).

75  Übrige Erträge

76  Verwaltungsaufwand
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9. � Weitere Informationen mit Bezug auf  
die finanzielle Lage

Verzinsung der Altersguthaben 
Der Stiftungsrat hat entschieden, die Altersguthaben im Pensionsplan und im 
VP-Konto rückwirkend auf den 1. Januar 2020 mit dem definitiven Zinssatz von 
1,50% für all jene Versicherten, die am 31. Dezember 2020 noch zum aktiven  
Versichertenbestand gehörten oder im Jahr 2020 pensioniert wurden, zu verzinsen. 

Die ausgewiesene Rendite 2020 erlaubt zudem, die in den letzten Jahren erfolgte 
Umverteilung von den aktiven Versicherten zu den Rentenbezügern zum ersten Mal 
für die zurückliegenden zwei Jahre 2018/2019 vollständig und für 2017 teilweise 
auszugleichen, ohne die nachhaltige finanzielle Sicherheit der Pensionskasse zu 
gefährden. Dies bedeutet, dass, basierend auf der individuellen Versicherungsdauer 
jedes Versicherten bei der Pensionskasse Swiss Re, eine zusätzliche Verzinsung 
gewährt werden kann, und zwar anteilsmässig für die folgenden Jahre: 

̤̤ 2019: 0,64%
̤̤ 2018: 1,07%
̤̤ 2017: 0,54% 

Diese Zusatzverzinsung gilt auch für Versicherte, welche in den entsprechenden 
Jahren pensioniert wurden, und dient dazu, den Unterschied in der Verzinsung für 
die aktiven Versicherten und der impliziten Verzinsung für die Pensionsbezüger in 
dem jeweiligen Zeitraum auszugleichen. Basis für die Zusatzverzinsung bildet 
jeweils das Altersguthaben im Pensionsplan sowie im VP-Konto per 31.12. des 
entsprechenden Jahres oder per Pensionierungsdatum im Falle der pensionierten 
Versicherten.  
 
Der gesamte Zinsbetrag wird dem Altersguthaben per 31. Dezember 2020 
gutgeschrieben. Für die in den Jahren 2017 bis 2019 pensionierten Versicherten 
wird die Verzinsung als Einmalauszahlung im 1. Quartal 2021 ausgerichtet.

Der unterjährige Zinssatz für die Verzinsung der Altersguthaben im Pensionsplan 
und im VP-Konto beträgt ab 1. Januar 2021 0,25%. 

Die Sparkapitalien im Kapitalplan wurden für das Jahr 2020 mit dem definitiven 
Zinssatz von 0% für all jene Versicherten verzinst, die am 31. Dezember 2019 noch 
zum aktiven Versichertenbestand gehörten oder zu diesem Zeitpunkt pensioniert 
wurden. Die Guthaben im Kapitalplan werden ab dem 1. Januar 2020 mit einem 
unterjährigen Zinssatz von 0% verzinst. 

Da die unterjährige Verzinsung sowohl im Pensionsplan als auch im Kapitalplan  
unter dem BVG-Mindestzinssatz von 1,00% liegt, wird mit einer Schattenrechnung 
sichergestellt, dass das BVG-Sparguthaben mindestens mit dem BVG-Mindestzins-
satz von 1,00% verzinst wird.

Anhang
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Anpassung der laufenden Pensionen an die Teuerung

Über allfällige Anpassungen der laufenden Pensionen an die Teuerung entscheidet 
der Stiftungsrat jährlich und berücksichtigt dabei die finanzielle Lage der Pensions-
kasse Swiss Re gemäss dem provisorischen Monatsabschluss per 31. Oktober 2020 
und der Preisentwicklung.

Der Stiftungsrat hat an seiner Sitzung vom 8. Dezember 2020 den provisorischen 
Monatsabschluss per 31. Oktober 2020 zur Kenntnis genommen.  
Per 31. Oktober 2020 bestehen keine freien Mittel. 

Der Stiftungsrat verfolgt die Entwicklung der finanziellen Lage der Pensionskasse 
Swiss Re sehr aufmerksam und prüft die Verwendung von freien Mitteln mit grösster 
Sorgfalt. Dabei wird der Fokus in erster Linie darauf liegen, die Ungleichbehandlung 
der aktiven Versicherten auszugleichen, bevor eine Verwendung von freien Mitteln 
zu Gunsten der Pensionsbezüger geprüft wird.

Seit 2011 ist die Verzinsung der Altersguthaben der aktiven Versicherten tiefer als 
die technischen Kosten, welche für die Finanzierung und Sicherstellung der 
laufenden Pensionen aufgelaufen sind. Der kumulierte Zinsunterschied zu Ungun-
sten der aktiven Versicherten beläuft sich per Ende 2020 auf provisorisch etwa 18%. 
In anderen Worten haben die aktiven Versicherten geschätzte 18 Prozentpunkte 
weniger Verzinsung auf ihrem Kapital erhalten als die Pensionsbezüger im gleichen 
Zeitraum.

Die laufenden Pensionen wie Alterspension, Invalidenpension, Ehepartnerpension 
sowie Kinder- und Waisenpension werden daher per 1. April 2021 nicht angepasst.  
Mit einer Schattenrechnung wird sichergestellt, dass die BVG-Mindestanforde-
rungen jederzeit erfüllt werden. 

10.  Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Keine
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Bericht der Revisionsstelle 
 

 
PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Zürich 
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwc.ch 

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbständigen und voneinander unabhängigen Gesellschaften. 

Bericht der Revisionsstelle 
an den Stiftungsrat der Pensionskasse Schweizerische  
Rückversicherungs-Gesellschaft (Swiss Re) 
Zürich 

Bericht der Revisionsstelle zur Jahresrechnung 

Als Revisionsstelle haben wir die beiliegende Jahresrechnung der Pensionskasse Schweizerische Rückversicherungs-
Gesellschaft (Swiss Re) bestehend aus Bilanz, Betriebsrechnung und Anhang für das am 31. Dezember 2020 abge-
schlossene 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, Implementie-
rung und Aufrechterhaltung einer internen Kontrolle mit Bezug auf die Aufstellung einer Jahresrechnung, 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 Vornahme angemessener Schät-
zungen verantwortlich. 

Verantwortung des Experten für berufliche Vorsorge 
Für die Prüfung bestimmt der Stiftungsrat neben der Revisionsstelle einen Experten für berufliche Vorsorge. Dieser 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 gesetzli-
chen Vorschriften entsprechen. Für die für versicherungstechnische Risiken notwendigen Rückstellungen ist der aktuelle 
Bericht des Experten für berufliche Vorsorge nach Art. 52e Absatz 1 BVG in Verbindung mit Art. 48 BVV 2 massgebend. 

Verantwortung der Revisionsstelle 
Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prüfung ein Prüfungsurteil über die Jahresrechnung abzugeben. Wir ha-
ben unsere Prüfung in Übereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer Prüfungsstandards vor-
genommen. Nach diesen Standards haben wir die Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass wir hinreichende Si-
cherheit 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 Prüfungshandlungen 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 Umstän-
den entsprechenden Prüfungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Prüfungsurteil über die Wirksamkeit der inter-
nen Kontrolle abzugeben. Die Prüfung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rech-
nungslegungsmethoden, der Plausibilität der vorgenommenen Schätzungen sowie eine Würdigung der Gesamtdarstel-
lung 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 Geschäftsjahr 
dem schweizerischen Gesetz, der Stiftungsurkunde und den Reglementen. 
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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 vorgenommen. 
Der Stiftungsrat ist für die Erfüllung der gesetzlichen Aufgaben und die Umsetzung der statutarischen und reglementari-
schen Bestimmungen zur Organisation, zur Geschäftsführung und zur Vermögensanlage verantwortlich. 

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 kontrol-
liert wird; 

 die freien Mittel oder die Überschussbeteiligungen aus Versicherungsverträgen in Übereinstimmung mit den gesetzli-
chen und reglementarischen Bestimmungen verwendet wurden; 

 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 Vorschriften 
eingehalten sind. 

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen. 

PricewaterhouseCoopers AG 

Claudio Notter Magali Zimmermann 

Revisionsexperte 
Leitender Revisor 

Revisionsexpertin 

Zürich, 8. März 2021 



60  Pensionskasse Swiss Re  Geschäftsbericht 2020

Glossar

Fachausdruck Beschreibung

Altersgutschrift – Altersguthaben Beitrag in % des versicherten Lohns pro Jahr, geleistet durch Arbeitgeber und Versi-
cherte, der inklusive Verzinsung und allfälliger Einkäufe das Altersguthaben bildet.

Anrechenbarer Lohn Berechnungsgrundlage für den versicherten Lohn im Pensionsplan. Entspricht dem 
nach Beschäftigungsgrad gewichteten Fixlohn.

Autonome Pensionskasse Vorsorgeeinrichtung, die alle Risiken (Alter, Tod, Invalidität) selbst trägt, d.h. ohne 
Rückversicherung.

Beiträge – Beitragskategorie Beitrag wird in % des versicherten Lohns ermittelt. Je nach Wahl des Versicherten 
stehen drei verschiedene Beitragskategorien zur Verfügung.

Beitragslohn Entspricht dem jeweils zugesprochenen API – Annual Performance Incentive ‒  
pro Kalenderjahr.

BVG Bundesgesetz über die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge 
vom 25. Juni 1982

BVV2 Verordnung über die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge vom 
18. April 1984

BVG-Mindestleistungen Vorgeschriebene Leistungen gemäss BVG, ohne weitergehende, überobligatorische 
Leistungen.

DCF-Methode Discounted-Cashflow oder Investitionsrechnungs-Verfahren, bei dem eine Abzin-
sung der Zahlungsströme erfolgt.

Deckungsgrad Zeigt zu einem bestimmten Zeitpunkt das Verhältnis zwischen dem aktuell 
vorhandenen Vermögen und den Verpflichtungen gegenüber den Versicherten.

Duration Gewichteter Mittelwert der Zeitpunkte, zu denen der Anleger Zahlungen aus einem 
festverzinslichen Wertpapier erhält.

ESG ‒  
Environment, Social, Governance

Damit werden die drei nachhaltigkeitsbezogen Verantwortungsbereiche von 
Unternehmen definiert: Umwelt, Soziales, nachhaltige Unternehmenführung.

Freizügigkeitsleistung Austrittsleistung, die dem Versicherten in die neue Vorsorgeeinrichtung mitgegeben 
wird, Altersguthaben (Pensionsplan) zuzüglich Sparkapital (Kapitalplan). Oder Ein-
trittsleistung, die von der früheren Vorsorgeeinrichtung für einen Neueintretenden 
überwiesen wird.

Fund of Funds Kollektive Kapitalanlage mit Teilvermögen (Dachfonds). Jedes dieser Teilvermögen 
stellt eine eigene kollektive Kapitalanlage mit eigenem Nettoinventarwert dar.

Generationentafeln Generationentafeln sind versicherungstechnische Grundlagen, die die Sterblichkeit 
und Lebenserwartung pro Geburtsjahrgang wiedergeben. In Generationentafeln 
werden bereits modellmässig gewisse Annahmen über die künftige Lebenserwar-
tung pro Geburtsjahrgang berücksichtigt. Die Generationentafeln dienen  
zur Festlegung der Umwandlungssätze pro Geburtsjahrgang.

Kapitalplan Jener Teil der Pensionskasse, der den Beitragslohn versichert. Leistungen erfolgen 
ausschliesslich in Form von Kapital.

Koordinationsbetrag/-abzug Stimmt die Leistungen der AHV/IV (1. Säule) mit denjenigen des Pensionsplanes ab. 
Dieser Betrag wird vom anrechenbaren Lohn (Fixlohn) in Abzug gebracht, Resultat 
ist der versicherte Lohn.

Leistungen Betrag, der entweder in Form einer einmaligen Zahlung (Kapital) oder in Form von 
wiederkehrenden Zahlungen (Pensionen) dem Versicherten zusteht.

OR Schweizerisches Obligationenrecht

Pensionsplan Jener Teil der Pensionskasse, der den anrechenbaren Lohn (Fixlohn) versichert.  
Leistungen erfolgen grundsätzlich in Form von Pensionen.
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Performance Erfolg auf einer Anlage inklusive Kapitalgewinn bzw. -verlust.

Private Equity Investitionen in nicht börsenkotierte Unternehmen mit dem Ziel einer Wert-
vermehrung.

Referenzindex / Benchmark Wertschriftenindex, der als Vergleichsbasis für die Performance eines Portefeuilles, 
eines Anlagefonds oder eines einzelnen Titels dient.

Reglement Rechtliche Grundlage über das Vertragsverhältnis zwischen Versicherten und der 
Pensionskasse.

Sollrendite Rendite, die auf den Vermögensanlagen erreicht werden muss, um den Deckungs-
grad stabil zu halten.

Stiftung Rechtsträger nach ZGB Art. 89bis

Swiss GAAP FER 26 Bezeichnung für die von der Fachkommission für Empfehlungen zur Rechnungs-
legung (FER) erstellten Regeln für sogenannte Anerkannte Buchführungs- und  
Rechnungslegungs-Prinzipien «General Accepted Accounting Principles» (GAAP)  
für schweizerische Vorsorgeeinrichtungen.

Technischer Zins Zur Diskontierung in den versicherungstechnischen Grundlagen verwendeter Zins-
satz. Dient auch zur Berechnung des Umwandlungssatzes. Der technische Zins  
gibt vereinfacht gesagt an, wie viel Rendite auf den Kapitalien der Pensionsbezüger 
erwirtschaftet werden muss, um die eingegangene Verpflichtung ‒ sprich Pension ‒ 
lebenslänglich auszahlen zu können.

Überobligatorische Leistungen Leistungen, die über die gesetzlichen Mindestleistungen hinausgehen; bei der 
Pensionskasse Swiss Re im Reglement definiert.

Umhüllende Vorsorgeeinrichtung Vorsorgeeinrichtung, die nebst den gesetzlichen Mindestleistungen nach BVG auch 
überobligatorische Leistungen garantiert, jedoch nur eine Stiftung dazu hat.

Umwandlungssatz Mit dem Umwandlungssatz wird das Altersguthaben im Pensionsplan in eine Alters-
pension umgerechnet. Die Lebenserwartung und der technische Zinssatz beein-
flussen den Umwandlungssatz. Je höher die künftige Lebenserwartung ist, umso 
tiefer ist der Umwandlungssatz, und je tiefer der technische Zinssatz ist, umso tiefer 
ist auch der Umwandlungssatz.

VegüV Verordnung gegen übermässige Vergütungen bei börsenkotierten Aktiengesell-
schaften

Versicherter Lohn Basis zur Berechnung der Beiträge (Altersgutschriften) und der versicherten  
Leistungen.

Vorsorgekapital Erforderliche Rückstellungen, die für die Deckung der reglementarischen Leistungen 
notwendig sind. Für aktive Versicherte entspricht das Vorsorgekapital dem 
vorhandenen Altersguthaben zuzüglich Sparkapital, für Pensionsbezüger dem 
Barwert der laufenden Pensionen.

ZGB Schweizerisches Zivilgesetzbuch

Glossar
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