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Editorial

In der Schweiz und in vielen anderen Industrielandern altert die Bevolkerung. Insbesonde-
re ein zunehmender Wohlstand hat die Geburtenraten gedriickt und die Lebenserwartung
erhoht. Die Auswirkungen dieser Entwicklung zeigen sich deutlich und langfristig, selbst
wenn es einen kurzfristigen Babyboom durch die Covid-19-Pandemie gegeben hatte. Die
inzwischen vor Jahrzehnten nicht geborenen Kinder fehlen heute deutlich splrbar in der Ge-
sellschaft. Gesamtwirtschaftlich diirfte die Alterung tendenziell zu einem kiirzeren Planungs-
horizont fiihren, der in einer geringeren Investitionsbereitschaft und damit niedrigerem Wirt-
schaftswachstum miindet. Das Zinsniveau bleibt in solch einem Umfeld langfristig niedrig.

Pensionskassen sind in vielerlei Hinsicht ein Spiegelbild des gesellschaftlichen und wirtschaft-
lichen Umfelds. Die Alterung flihrt zun&chst zu grésseren Rentnerbesténden, die mitunter in
einer Kasse auch dominierend sein mégen. Das flihrt einerseits zu Verteilungsfragen: Welche
Anlagestrategie ist angemessen, wer tragt die Zins- und Langlebigkeitsrisiken der lebenslan-
gen Renten? Andererseits missen effiziente Losungen fir die Administration und fir Rentner-
Ubertragungen zwischen Stiftungen gefunden werden.

Vor diesem Hintergrund beschéftigt sich die aktuelle Ausgabe von 360°Vorsorge mit dem
zukunftsorientierten Umgang mit Rentnerbestanden. Dabei werden wir nicht nur auf die
Schweiz schauen und aktuelle Rechts- und Bewertungsfragen erdrtern, sondern auch eine
internationale Perspektive geben, da vergleichbare Fragestellungen auch in anderen entwi-
ckelten Pensionsmérkten existieren. Abgeschlossen wird diese Ausarbeitung durch Uber-
legungen zu Gestaltungsthemen, Governance-Fragen und Sammelstiftungen.

Ich wiinsche eine spannende und inspirierende Lektlire -
und bleiben Sie gesund.

Ihr Stephan Wildner
Country Head Switzerland



Recht &
Regulierung

Ubertragung von Rentnerbestiinden - ein
konstruktiver Umgang mit Veranderungen

Zunehmende Rentnerbestinde als Tatsache
Die Rentnerbestande in der Schweiz werden grdsser. Einer-
seits ist dies eine generelle Entwicklung in der beruflichen
Vorsorge (vgl. Taschenstatistik Bundesamt fiir Statistik) —
das BVG ist noch keine 40 Jahre alt und immer noch in der
Aufbauphase. Weiter ist dies auch demografisch durch die
Altersstruktur der Bevolkerung bedingt. Einerseits geht die
Generation der Babyboomer in den nachsten Jahren in Ren-
te, andererseits ist die Lebenserwartung deutlich gestiegen
(siehe Abbildung 1).

Wirtschaftliche und gesellschaftliche
Veranderungen als Tatsache

Die Globalisierung, der Zwang zu Grésse und Skaleneffek-
ten aus Renditeliberlegungen, zunehmende Komplexitat,
Regulierung und Kapitalbedarf fiihren in der Wirtschaft von
einem patronalen Ansatz zu einem Shareholder-Value-An-
satz. Gesellschaftlich leben wir im Zeitalter der Individuali-
sierung und Selbstverwirklichung. Diese beiden Tatsachen
flhren zu einer geringeren gegenseitigen Verbundenheit
zwischen den Mitarbeitern und den Unternehmen.

Viele Firmen bilanzieren inzwischen nach internationalen
Rechnungslegungsnormen. Es ist zu beobachten, dass die
Verpflichtungen gegeniiber den Rentnern bei immer mehr
dieser Firmen eine grosse Position in den Unternehmensbi-
lanzen darstellen. Die Schwankungen der Vermdgensanlage,
welche diese Verpflichtungen abdeckt, konnen auch gros-
se Unternehmen stark belasten. Diese Tatsache ruft nach
De-Risking-Strategien, um das finanzielle Gleichgewicht
der Unternehmen nicht zu geféahrden.

Legitime Tatsachen und Interessen, wie z. B. ein Riickzug
aus dem Schweizer Markt, ein Konkurs, eine Entlastung
oder Stabilisierung der Unternehmensbilanz, kénnen dazu
fihren, dass bei der betriebseigenen Vorsorgeeinrichtung
oder dem Anschluss an eine Sammelstiftung ein Rentner-
bestand zuriickbleibt und/oder eine Ubertragung des ver-
bleibenden (Rentner-)Bestandes in ein grosseres Kollektiv
einer anderen Vorsorgeeinrichtung angezeigt ist. Aufgrund
dieser Gegebenheiten sind mittlerweile in der Praxis denn
auch schon einige Rentnerkassen entstanden bzw. wurden
eigens dazu gegriindet, um auf diese Marktentwicklungen
einzugehen und die in der Praxis bestehenden Bediirfnisse
abzudecken.
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Abb. 1: Veranderung Altersstruktur 1985 - 2021
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Die Sicht der Vorsorgeeinrichtungen
Vorsorgeeinrichtungen mit einem hohen Rentneranteil
mussen in der heutigen Regulierung vorsichtig bilanzieren,
das heisst mit einem technischen Zins, der sich mit zu-
nehmendem Rentneranteil dem risikolosen Zins annahert.
Ein risikoloser Zins bedeutet gegenwartig einen technischen
Zins von weniger als null Prozent. Diese Bilanzierung kostet
Deckungsgrad, oder anders formuliert, verlangt eine hdhere
Kapitalausstattung, die zulasten der Verzinsung der aktiven
Versicherten geht. Gleichzeitig muss die Vermdgensanlage
konservativer eingestellt werden, um Vermdgensschwankun-
gen mdglichst zu vermeiden. Dies ist flir aktive Versicherte
zusatzlich unattraktiv, da dadurch das Potenzial fir die Ver-
zinsung ihrer Guthaben nochmals geschmalert wird.

Auch Vorsorgeeinrichtungen stehen daher zunehmend
unter Druck. Sie haben im Interesse der Versicherten eine
attraktive Vorsorge und die finanzielle Stabilitat der Vorsor-
geeinrichtung zu gewabhrleisten. Fiir rentnerlastige Bestan-
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de wird ein Anschluss an eine Sammelstiftung zunehmend
schwieriger. Immer mehr Vorsorgeeinrichtungen suchen
nach Mdglichkeiten, Rentnerbesténde auszulagern, und wa-
ren dabei bereit, diese risikolos einmalig auszufinanzieren.

Haltung der Aufsicht

Aufsichtsbehdrden haben bei einer Ubertragung von Rent-
nerbestanden grosse Vorbehalte und stellen mitunter gar
deren rechtliche Zulassigkeit in Frage. Diese Haltung lasst
sich auf keine rechtliche Grundlage stiitzen. Vielmehr scheint
dieser Auffassung ein idealisiertes Bild der beruflichen Vor-
sorge zu Grunde zu liegen, nach welchem zwischen aktiven
Versicherten und Rentnern unbegrenzte Solidaritaten be-
stehen und das Unternehmen ewig fiir die Finanzierung der
Rentenverpflichtungen einsteht.



Etwa indem der Patron vollumfanglich fiir die Vorsorge seiner
langjahrigen ehemaligen Mitarbeiter einsteht und Uber die
entsprechenden finanziellen Mittel verfligt. Dieses tradierte
Bild des Unternehmertums ist in den meisten Féllen Gberholt
und entspricht nicht den 6konomischen und gesellschaft-
lichen Tatsachen von heute - sollte dieses Bild tiberhaupt je
der Realitat entsprochen haben.

Rechtliche Rahmenbedingungen

Der Vorgang einer Auslagerung von Rentnerbesténden
mit gleichzeitiger Ausfinanzierung ist rechtlich nicht direkt
geregelt. Es kommen die allgemeinen rechtlichen Grund-
lagen einer Ubertragung von Aktiven und Passiven, einer
Vermdgenstibertragung gestitzt auf das Fusionsgesetz
oder ausserhalb des Fusionsgesetzes zur Anwendung. Der
Experte fiir berufliche Vorsorge der ibernehmenden Vor-
sorgeeinrichtung hat dabei die Pflicht, einen Preis fiir die
Aufnahme zu bestimmen, so dass alle Vorgaben der FRP 4
und hinsichtlich der finanziellen Sicherheit der Vorsorge-
einrichtung erflllt werden kénnen.

Derzeit sind mit der Vorlage Modernisierung der Aufsicht
in der 1. Sdule und Optimierung in der 2. Saule (Botschaft
vom 20. November 2019) Arbeiten am Gesetz im Gange,
welche zukiinftig die Ubernahme von Rentnerbestanden
und rentnerlastigen Bestanden enger regulieren werden
(revArt. 52e Abs. 4 und nArt 53e®s BVG). Es ist insbeson-
dere vorgesehen, dass der Experte fiir berufliche Vorsorge
der Uibernehmenden Vorsorgeeinrichtung gegentber der
Aufsichtsbehdrde bestatigt, dass die entsprechenden Ver-
pflichtungen ausreichend finanziert sind — insbesondere
die notwendigen technischen Riickstellungen und Wert-
schwankungsreserven vorhanden sind - und die Aufsichts-
behdrde der Gibernehmenden Vorsorgeeinrichtung vor dem
Vollzug der Ubernahme zu priifen und rechtskraftig zu ver-
fligen hat, ob die Bedingungen fiir die Ubernahme - also die
ausreichende Finanzierung - erfiillt sind. Diese neue Regulie-
rung wurde vom Parlament noch nicht verabschiedet.

Wiirdigung und der konstruktive Umgang

mit Rentnerbestianden

Die vorgeschlagene neue Regulierung erhéht zwar gegen-
Uber heute die Anforderungen an den Zeitbedarf fir eine
Ubertragung von Rentnerbestanden, hat aber auch ge-
wichtige Vorteile: Einerseits schafft sie hinsichtlich der
Zulassigkeit der Ubertragung von Rentnerbesténden an
sich und anderseits auch hinsichtlich der finanziellen und
formellen Anforderungen an diese Klarheit und erhéht da-
mit die Rechtssicherheit solcher Transaktionen sowohl fiir

Recht & Regulierung

die abgebende wie auch fiir die ibernehmende Vorsorge-
einrichtung. Insofern ist die vorgeschlagene Regulierung
zu begriissen. Indessen sollte ebenso bedacht werden,
genigend Flexibilitat, auch hinsichtlich der Vorschriften
zur ausreichenden Finanzierung, zu belassen, um unter-
schiedlichen Gegebenheiten auch in Zukunft Rechnung
tragen zu kdénnen.

Es ware falsch, aufgrund einzelner fragwirdiger Praktiken
und schwarzer Schafe am Markt sozusagen das Kind mit
dem Bade auszuschiitten und die in der Giberwiegenden
Mehrzahl von Féllen durchaus legitime und ausreichend
finanzierte Ubertragung von Rentnerbesténden iiber Ge-
blhr einzuschranken. Damit wirde dem System insgesamt
mehr Schaden als Nutzen zugefligt und nicht zuletzt der
Wirtschaftsstandort Schweiz geschwacht. Vielmehr soll-
ten allfallige Missstande mit den bereits verfligbaren Mit-
teln (Aufsicht, Verantwortlichkeiten, strafrechtliche Verant-
wortung) angegangen und der Gberwiegenden Mehrzahl
von verantwortlich handelnden Organen der beruflichen
Vorsorge die Moglichkeit zu innovativen und kreativen An-
satzen zur Losung der bestehenden Herausforderungen
belassen werden. Als Beispiel einer solchen Lésung sei
etwa eine Rentner-Sammelstiftung erwahnt, die lGber die
einzelnen Anschliisse hinaus einen Risikopool fiihrt, der
das Langlebigkeitsrisiko abdeckt und so qualitativ bessere
und quantitativ umfangreichere Solidaritaten ermdglicht,
als dies mit einer tiefen Zahl an aktiven Versicherten und
gleichzeitig grossem Rentnerbestand je moglich wére.

Christian Heiniger
Pensionsversicherungs-Experte SKPE

christian.heiniger@willistowerswatson.com
+4143 488 44 04

Evelyn Schilter
Lic. iur., Rechtsanwaltin, LL.M.
Head of Legal Retirement

evelyn.schilter@willistowerswatson.com
+4143 488 4479
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Aktuarielles &
Bilanzierung

Bewertungsfragen und Haftung bei der
Ubertragung von Rentnerbestanden

Technischer Zins -

Aufgaben von Stiftungsrat und Experte

Es gehort geméss Art. 51a BVG zu den unentziehbaren und
uniibertragbaren Aufgaben des Stiftungsrats, den techni-
schen Zinssatz festzulegen. Dabei stiitzt sich der Stiftungs-
rat auf die Empfehlung des Experten fir berufliche Vorsorge
(nachfolgend: Experte). Der Experte hat die Grundsétze,
die in den Fachrichtlinien der Schweizerischen Kammer der
Pensionskassenexperten zum technischen Zinssatz (FRP 4)
festgehalten sind, einzuhalten. Die FRP 4 (Ziff. 2) sehen vor,
dass der empfohlene technische Zinssatz mit einer an-
gemessenen Marge unterhalb der erwarteten Nettorendite
der Anlagestrategie der Vorsorgeeinrichtung liegen soll.
Die Struktur und Merkmale der Vorsorgeeinrichtung sowie
deren absehbare Veranderungen sind zu beriicksichtigen.
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Anforderungen bei der Ubertragung

eines Rentnerbestandes

Bei einem Rentnerbestand ist — anders als bei einer Vor-
sorgeeinrichtung mit einer ausgewogenen Mischung aus
Aktiven und Rentnern — mit sehr vorsichtigen Parametern zu
rechnen. Die Rentner kdnnen nur unter sehr restriktiven Vo-
raussetzungen zu Sanierungsmassnahmen verpflichtet wer-
den und der Arbeitgeber wiinscht im Falle der Ubertragung
der Rentner in der Regel eine abschliessende Regelung. Das
fir den Rentnerbestand berechnete Deckungskapital ist so-
mit héher als das von der abgebenden Vorsorgeeinrichtung
bilanzierte Deckungskapital. Mit welchen Rechnungsgrund-
lagen der Experte rechnet, liegt in seinem pflichtgeméassen
Ermessen. Im Rahmen der von den FRP und den Weisungen
der OAK BV festgelegten Vorgaben ist der Experte frei.



Ab einem Anteil des Rentendeckungskapitals am Vorsorge-
kapital von rund 70 Prozent muss die Struktur der Vorsorge-
einrichtung einen signifikanten Einfluss auf die Empfehlung
des technischen Zinssatzes haben. Gemass den Erlaute-
rungen zu Ziff. 2 FRP 4 ist der Einfluss der Struktur bei der
Empfehlung des technischen Zinssatzes prinzipien- und
nicht formelbasiert. Tendenziell sollte bei einer sehr rentner-
lastigen Vorsorgeeinrichtung der technische Zinssatz nahe
beim risikoarmen Zinssatz mit einer der Rentenduration
ahnlichen Laufzeit liegen.

Im Rahmen der anstehenden Revision zur Modernisierung
der Aufsicht in der 1. Saule sieht der Gesetzesentwurf des
Bundesrats vor, dass Rentnerbestande oder rentnerlastige
Bestande nur dann tibernommen werden konnen, wenn
die entsprechenden Verpflichtungen genligend finanziert
sind. Der Experte hat dies zu bestatigen und die Aufsichts-
behdrde der libernehmenden Vorsorgeeinrichtung muss
die Ubernahme genehmigen. In der Botschaft zur vor-
geschlagenen Gesetzesrevision ist von der Anwendung
eines (weitgehend) risikolosen Zinssatzes die Rede. Eine
solche Auslegung wére strenger als die nun geltende Pra-
xis, die dem Experten und dem Stiftungsrat ein gewisses
Ermessen belasst. Dieser Ansatz ist allerdings noch nicht
in Stein gemeisselt. Die Gesetzesvorlage wird aktuell im
Parlament beraten. Die Regelung der Einzelheiten bezlig-
lich der Anforderungen an die Finanzierung der Renten-
verpflichtungen wird im Gesetzesentwurf sodann an den
Bundesrat delegiert.

Ein funktionierender Markt fiir Renten-
bestandsiibernahmen soll auch in Zukunft
existieren konnen.

Obwohl leider nirgends explizit definiert, hat sich in der Pra-
xis gezeigt, dass der Spread zwischen risikolosem und risiko-
armem Zinssatz 50 bis 150 Basispunkte betragen kann. Es
bleibt zu hoffen, dass das Parlament und der Verordnungs-
geber hier die gangige und bewahrte Praxis beriicksichtigen,
die von einem technischen Zinssatz nahe beim risikoarmen
Zinssatz — was nicht das Gleiche ist wie der risikolose oder
weitgehend risikolose Zinssatz — ausgeht. Dies ist umso
mehr gerechtfertigt, als neu der Experte ausdriicklich zu
bestatigen hat, dass die technischen Riickstellungen und
Schwankungsreserven vorhanden sind, die fiir die Ubernah-
me des Rentnerbestandes bendtigt werden. Sodann ist neu
auch vorgesehen, dass die Aufsichtsbehdrde der liberneh-

Aktuarielles & Bilanzierung

menden Vorsorgeeinrichtung das Gesuch um Ubernahme
von Rentnerbestanden priift. Damit kann sichergestellt wer-
den, dass die Rentenverpflichtungen ausreichend finanziert
sind, ohne dass hierfir zwingend ein (weitgehend) risikoloser
Zinssatz zur Anwendung kommen muss.

Ein funktionierender Markt fiir Rentenbestandsiibernah-
men soll auch in Zukunft existieren kénnen, insbesondere
fur «verlorene» und zersplitterte Rentnerbesténde, welche
in einer grosseren, stabileren Risikogemeinschaft besser
aufgehoben waren. Eine sinnlose Verteuerung durch die
strikte Vorgabe eines (weitgehend) risikolosen Zinssatzes
wiirde den Markt aber héchstwahrscheinlich zum Erliegen
bringen. Damit wiirde auch das Risiko von sanierungs-
unfahigen, nicht transferierbaren Rentnerkassen steigen.
Der Sicherheitsfonds miisste dann die entsprechenden
Ausfallkosten tragen, was eine unerwiinschte Solidaritat
zulasten der Gemeinschaft zur Folge hatte - ein Effekt,
der mit der neuen gesetzlichen Regelung gerade ausge-
schlossen werden soll.

Verantwortung von Experte und Stiftungsrat
Experte und Stiftungsrat sind der Vorsorgeeinrichtung
gemass Art. 52 BVG fiir den Schaden verantwortlich, den
sie ihr absichtlich oder fahrlassig zufligen. Eine Haftung ist
gegeben, wenn ein Schaden eingetreten ist, eine Pflichtver-
letzung erfolgt ist, ein Verschulden vorliegt und zwischen der
Pflichtverletzung und dem Schaden ein adaquater Kausal-
zusammenhang besteht. Versicherte erleiden demgegeniber
erst dann einen Schaden, wenn die Leistungen nicht mehr
erbracht werden kénnen. In diesem Fall springt zunachst
der Sicherheitsfonds ein, welcher die gesetzlichen (und in
beschranktem Umfang) reglementarischen Leistungen von
zahlungsunfahig gewordenen Vorsorgeeinrichtungen sicher-
stellt. Der Sicherheitsfonds kann jedoch gemass Art. 56a
BVG Riuickgriff nehmen auf Personen, die flir die Zahlungs-
unfahigkeit ein Verschulden trifft. Das Gesetz sieht keine
Beschrankung der verantwortlichen Personen vor. Neben

Haftungsvoraussetzungen

Experte, Stiftungsrat, weitere Personen sind
verantwortlich, sofern:

ein Schaden entstanden ist,
welcher adaquat kausal absichtlich oder fahrléssig

durch Verletzung einer Pflicht (Gesetz, Reglement,
Weisungen, Fachrichtlinien etc.) verursacht wurde.
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Stiftungsrat und Experte kénnen auch Berater und andere
Personen belangt werden. Voraussetzung fiir die erfolg-
reiche Geltendmachung eines Anspruchs ist neben einem
Schaden und Verschulden das Vorliegen einer Widerrecht-
lichkeit bzw. einer Pflichtverletzung sowie ein adaquater
Kausalzusammenhang. Leichte Fahrlassigkeit gentigt zur
Begriindung einer Haftung.

Auch ohne Vorgabe eines (weitgehend) risikolosen Zins-
satzes ist aufgrund der rechtlichen Rahmenbedingungen
die Gefahr gross, dass der Experte bei Ubertragungen zu
restriktive Berechnungsannahmen verwendet, um das Ri-
siko allfalliger Schadensersatzforderungen zu vermeiden.
Dies flihrt wiederum zu einer Verteuerung der Rentner-
bestandsibernahmen und kann in vielen Féllen sinnvolle
Transfers verhindern. Das ware sehr schade und nicht
im Interesse der verschiedenen Akteure der beruflichen
Vorsorge. Wir pladieren deswegen dafiir, dass der Spiel-
raum der Berechnungsgrundlagen noch transparenter
und konkreter vorgegeben wird. Insbesondere sollte der
risikoarme Zinssatz klar definiert werden. Eine mdgliche
Definition ware dabei die Festlegung auf der Grundlage
des risikolosen Zinssatzes plus 50 bis 150 Basispunkte.

Fazit

Die Ubertragung von Rentnerbestianden an Sammelstiftungen
wie auch der Verbleib von Rentnern in der Vorsorgeeinrich-
tung ohne aktive Versicherte ist eine Realitat, welcher wir in
der Praxis regelmassig begegnen. Eine Rentnerlibertragung
kann durchaus sinnvoll sein. Stiftungsrat und Experte sind
verpflichtet, das erforderliche Deckungskapital — und damit
den technischen Zins - sorgfaltig und in Berlicksichtigung der
Besonderheiten von Rentnerbestanden oder rentnerlastigen
Bestanden festzulegen. Gemass geltendem Recht besteht
keine Verpflichtung, einen risikolosen Zinssatz zu wahlen.
Vielmehr hat der Experte bzw. der Stiftungsrat im Rahmen
der Vorgaben ein Ermessen, welches er pflichtgeméass aus-
zulben hat. Mehr Transparenz und Rechtssicherheit bei der
Definition der Vorgaben ware wiinschenswert, ohne dabei
aber den Rentenbestandstibertragungen tiberméassige und
nicht notwendige Einschréankungen aufzuerlegen.
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Zusammenfassung
Experte und Stiftungsrat haben bei Festlegung
des Deckungskapitals fiir die Ubertragung von
Rentnerbestanden sicherzustellen, dass die Ver-
pflichtungen gentligend finanziert sind.

Nach geltendem Recht soll der technische Zins-
satz nahe beim risikoarmen Zinssatz liegen.

Eine spatere Haftung kann vermieden werden,
wenn der technische Zinssatz nach pflichtge-
massem Ermessen im Rahmen der gesetzlichen
Vorgaben festgelegt wird.

Peter Zanella
Pensionsversicherungs-Experte SKPE

peter.zanella@willistowerswatson.com
+4143 488 44 21

Carmela Wyler-Schmelzer
Lic. iur., Rechtsanwaltin,
Senior Legal Consultant

carmelawyler-schmelzer@willistowerswatson.com
+4143 488 4473
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Modelle fur den Umgang
mit Rentnerbestanden

In der Schweiz geniessen die Rentner einen umfassenden
Schutz ihrer Rechte aus der beruflichen Altersvorsorge. So-
bald der Betrag ihrer Altersrente festgelegt wurde, ist er als
erworbenes Recht geschiitzt. Altersrentner werden ab die-
sem Zeitpunkt dann quasi zu Passagieren in der Vorsorge-
einrichtung, welche von den aktiven Versicherten und den
Arbeitgebern gemeinsam getragen wird.

Trends

Die Bewiltigung des Ubergangs vom aktiven Mitglied zum
Altersrentner ist nicht nur fir die betroffene Person, son-
dern auch fir die Stabilitat der Vorsorgeeinrichtung von
grundlegender Bedeutung: Ist der Umwandlungssatz zu
niedrig, werden die Pensionierten zugunsten der Vorsor-
geeinrichtung als Ganzes benachteiligt. Ist der Umwand-
lungssatz jedoch zu hoch, miissen die anderen Mitglieder
die Verluste tragen. Jeder Stiftungsrat ist stets bestrebt,
die bestmdgliche Balance zu finden, und kann dabei auf
die Unterstiitzung seines Experten fir berufliche Vorsorge
(nachfolgend: Experte) zéhlen.

Hierbei spielen mehrere Faktoren eine Rolle:

die Wahl der technischen Grundlagen: Zinsannahmen
und versicherungsmathematische Annahmen,

die Altersstruktur innerhalb der Vorsorgeeinrichtung,
insbesondere der Eintritt der Babyboomer in den
Ruhestand, und

das Leistungsziel sowie die Einhaltung der BVG-
Mindestleistungen.

Gemass den neuen Grundlagen BVG 2020 steigt die
Lebenserwartung weiter an, wenn auch langsamer als
prognostiziert. So wird die Hohe der Rente bei der Ent-
stehung des Rentenanspruchs fiir einen Zeitraum von
mehr als 20 Jahren festgelegt, womdglich gefolgt von der
Rentenzahlung an die Uberlebende Ehegattin resp. den
Uberlebenden Ehegatten nach Ablauf dieses Zeitraumes.

Wenn die Vorsorgeeinrichtung ein ausgewogenes Ver-
haltnis zwischen dem Bestand an aktiven Versicherten und
Rentnern aufweist, lasst sich der technische Zinssatz auf-
grund der erwarteten Rendite festlegen. Da Anpassungen

laufender Renten auf Ausnahmefalle beschrankt sind, wird
in der Fachrichtlinie FRP 4 der Schweizerischen Kammer
der Pensionskassen-Experten hingegen die Wahl eines
technischen Zinssatzes gefordert, der bei einem reinen
Rentnerbestand tendenziell nahe am risikoarmen Zinssatz
liegen soll. Wenn das Gleichgewicht zwischen aktiven Mit-
gliedern und Rentnern gestort wird oder ein reiner Rentner-
bestand vorliegt, andert sich die H6he der notwendigen
Deckungskapitalien drastisch.

Wenn sich also die Anzahl und die Altersstruktur der Mitar-
beitenden verandert, hat dies potenziell einen erheblichen
Einfluss auf die Vorsorgeeinrichtung. Automatisierung, Aus-
lagerung oder Konkurs sind Beispiele flir Ereignisse, die zu
einem reinen Rentnerbestand flihren kénnen.

Pool-Modelle und Rentnerkassen

Abhangig von der Vorgeschichte des Rentnerbestands
koénnen die Strukturen, die ihn verwalten, sehr unterschied-
lich sein. Es lassen sich drei Hauptkategorien erkennen:

Eigene Vorsorgeeinrichtungen, die nach dem Austritt
von aktiven Versicherten fortbestehen.

Rentnerstiftungen, die einzig zur Ubernahme von
Rentnern eingerichtet werden.

Pools innerhalb klassischer Sammelstiftungen.

Erstere kdnnen insbesondere nach Konkurs des Griin-
dungsunternehmens in Erscheinung treten. Aufgrund dieser
Umstande kann die Vorsorgeeinrichtung oft nur auf ihre
eigenen finanziellen Mittel zurlickgreifen, um ihre versiche-
rungstechnischen Grundlagen anzupassen und die Berech-
nung ihrer Verpflichtungen gegeniber den Rentnern zu ver-
bessern. Die Mittel reichen mdglicherweise nicht aus, um die
Ubernahme von Rentnern durch einen Versicherer oder eine
andere Vorsorgeeinrichtung zu finanzieren, insbesondere
bei einem grossen Bestand. Das Ziel besteht dann in einer
Ausgewogenheit zwischen der Notwendigkeit, den nach-
haltigen Bestand der Vorsorgeeinrichtung zu sichern, ihr zu
ermoglichen, ihren Verpflichtungen gegentiber den Rentnern
nachzukommen, und zugleich die erworbenen Rechte der
austretenden aktiven Versicherten zu schitzen.
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Aktuarielles & Bilanzierung

«Ausgewogenheit» lautet der Schliisselbegriff
fir die zweite Siule im Allgemeinen und ganz
besonders, wenn es um die Verpflichtungen
gegeniiber Rentnern geht.

Rentnerstiftungen bieten ein Geschaftsmodell fiir die
Ubernahme von Rentnern. Sie entsprechen einem echten
Marktbedirfnis, sind aber zahlreichen Beschrankungen
unterworfen, sodass sie nur konservative Grundlagen
anwenden kénnen. Insbesondere ist hier der Druck des
Sicherheitsfonds zu nennen, der die Einrichtungen und die
Experten systematisch einklagt, wenn es um Insolvenzleis-
tungen geht oder die Finanzierung der Ubernahme eines
Rentnerbestands erforderlich wird. Offen bleibt die Frage,
welche Folgen die zahlreichen Vorsichtsmassnahmen in
Zukunft haben werden und wer von den Uberschiissigen
Geldern profitieren konnte, wenn die letzte begiinstigte
Person stirbt.

Und schliesslich gibt es bei den Sammelstiftungen noch
eine Vielzahl von Pool-Lésungen. Manchmal sollen hier
schlicht die Beglinstigten von Renten, welche zum Zeit-
punkt der Liquidation des Arbeitgebers gezahlt werden,
zusammengefasst werden, anstatt sie in getrennten Vor-
sorgesystemen zu belassen. Manchmal geht es darum,
die aktiven Mitglieder und die Rentner derselben Vorsor-
geeinrichtung getrennt zu fiihren. In diesem Fall kann die
Ubertragung von Rentnern unwiderruflich und definitiv sein,
auch wenn der Anschlussvertrag gekiindigt wird und diese
Vertragsbeendigung den Austritt des Arbeitgebers und der
aktiven Mitglieder nach sich zieht.

Uberlegungen

«Ausgewogenheit» lautet der Schliisselbegriff fir die zweite
Séule im Allgemeinen und ganz besonders, wenn es um die
Verpflichtungen gegeniiber Rentnern geht: Ausgewogenheit
zwischen Arbeitgeber und Arbeithehmern. Ausgewogenheit
zwischen aktiven Versicherten und Rentnern. Intergenera-
tionelle Ausgewogenheit zwischen jungen Versicherten und
solchen, die kurz vor dem Renteneintritt stehen. Ausgewo-
genheit zwischen Risiko und Ertrag der Anlagestrategie.
All diese Aspekte miissen die Akteure bei der Suche nach
den fir ihre Situation am besten geeigneten Lésungen und
Finanzierungen abwagen.
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Die grosste Herausforderung bei der Ubertragung oder
Ubernahme von Rentnern stellen heute die Kosten dar. Der
Sicherheitsfonds zwingt zur Anwendung von konservativen
Grundlagen, um einen allfélligen Missbrauch zu verhindern,
und erinnert die Mitglieder der Stiftungsrate und die Exper-
ten immer wieder an ihre personliche Haftung. Dieser Faktor
stellt eine grosse Herausforderung bei der schwierigen Auf-
gabe dar, eine Ausgewogenheit beizubehalten.

Brenda Duruz-McEvoy
Experte en assurances de pension CSEP

brenda.duruz-mcevoy@willistowerswatson.com
+412132168 03

Rolf Amrein
Pensionsversicherungs-Experte SKPE

rolf.amrein@willistowerswatson.com
+4143 488 4419


mailto:brenda.duruz-mcevoy%40willistowerswatson.com?subject=360%20Grad%20Vorsorge%2002-2021
mailto:rolf.amrein%40willistowerswatson.com?subject=360%20Grad%20Vorsorge%2002-2021

360°Vorsorge - Ausgabe 2 - 2021 1 3



Am Puls

Tendenzen beim Anschluss von
Rentnerbestanden an Sammelstiftungen

Immer mehr Arbeitgeber stehen vor der Herausforderung,
dass Mitarbeitenden, welche in der Vergangenheit in Pen-
sion gingen und die nun eine Altersrente beziehen (nach-

folgend: Rentner), eine spezielle Rolle zukommt, und zwar
in dem Moment, in welchem aus verschiedensten Griinden
eine neue Vorsorgeldsung (Pensionskasse) angestrebt wird.

Klassische Situationen dafiir sind:
Anschlusslésungen nach Reorganisationen, Abspal-
tungen von Unternehmensteilen oder auch infolge
M&A-Aktivitaten

Auflésung von firmeneigenen Stiftungen wegen
sinkendem Versichertenbestand

Periodische Best-Practice-Marktevaluation

Obschon das Ausrichten von Altersrenten zu den ureigens-
ten Aufgaben einer Vorsorgeeinrichtung gehort, steigt die
Anzahl derjenigen stetig an, welche bei der Ubernahme neu-
er Rentnerverpflichtungen immer selektiver vorgehen. War
friiher vielmehr der sich kurzfristig verbessernde Cashflow
motivierend, so sind es heute die mit den Rentnern zusam-
menhangenden Verpflichtungen, welche eine bremsende
Wirkung haben. Die Markttendenz ist eindeutig, aber wir ge-
hen davon aus, dass sich auch wieder neuartige Losungen
ergeben werden, denn der Bedarf ist zunehmend. Aktuell
kann die Rentner-Thematik ganz grundsatzlich in die beiden
folgenden Gruppen gegliedert werden:

14 willistowerswatson.ch

Rentnerbestand zusammen

mit aktiven Versicherten

Dies sind typische Transaktionen fir Ubertritte in Sam-
melstiftungen, d. h. Vorsorgeeinrichtungen, welchen sich
mehrere Arbeitgeber anschliessen. Die Sammelstiftungen
prifen im Rahmen ihrer Annahmerichtlinien fir neue Ver-
sichertenbestande sehr genau, wie sich diese auf die Ge-
samtstruktur auswirken. Haufige angewandte Kriterien sind:

Altersstruktur der aktiven Versicherten
Erwartete Pensionierungen in den nachsten Jahren
Anteil der Giberobligatorischen Altersguthaben

Volumen von zu Gibernehmenden Rentnern

Diese Kriterien konnen sich negativ auf die zukiinftige Ver-
pflichtung einer Vorsorgeeinrichtung auswirken und fiihren
immer haufiger zu einer ablehnenden Haltung im Rahmen
einer Offertenerstellung, auch fiir den aktiven Bestand.

Im umgekehrten Fall, wenn ein Arbeitgeber mit seinen
Mitarbeitenden die Sammelstiftung verlasst, war es in der
Vergangenheit in der Regel blich, dass die Altersrentner
bei der bisherigen Vorsorgeeinrichtung verbleiben konnten.
Dies flihrte zu teilweise steigenden Rentnerpopulationen
bei Sammelstiftungen und dies wiederum dazu, dass diese
den Verbleib von Rentnerbestanden an Bedingungen ge-
knlpft haben - typischerweise eine minimale Anschlussver-



tragsdauer der aktiven Versicherten. Neueste Verhalten im
Markt verlangen gar die Ausfinanzierung der verbleibenden
Rentner auf der Basis von risikolosen technischen Grund-
lagen. Dies kann massive Mehrkosten flir den Arbeitgeber
verursachen und verunmdglicht es vielen der betroffenen

Kunden, sich jemals wieder von einer solchen Sammelstif-
tung zu I6sen.

Reiner Rentnerbestand

Nebst den eingangs erwahnten Situationen, gibt es auch
immer wieder firmeneigene Vorsorgeeinrichtungen, welche
aufgrund ihrer Vergangenheit und der erwarteten weiteren
Strukturentwicklung ihrer Einrichtung die Rentnerverpflich-
tungen extern platzieren und mittels einmaliger Cash-Trans-
aktion absichern mdchten. Solche Projekte sind oft noch-
mals deutlich schwieriger zu bewerkstelligen, weil der aktive
Bestand als positiv wirkendes Element fehlt.

Zusatzlich zu den wenigen Sammelstiftungen, welche fir
einen solchen reinen Rentneribertrag in Frage kommen,
haben sich andererseits auch neue, innovative Rentnerstif-
tungen auf dem Markt in Stellung gebracht. Diese liber-
nehmen ausschliesslich reine Rentnerbestinde, wobei die
Herausforderung schlussendlich oft beim Preis liegt. Der
Sicherheit geschuldet, muss die Héhe der Einlagen das
kiinftige Verlustrisiko gegen null reduzieren.

Wir gehen davon aus, dass auch in Zukunft weiterhin eine
bedeutende Zahl von Vorsorgeeinrichtungen liquidiert wird
und die Versicherten in Sammelstiftungen tberfiihrt werden
- dementsprechend bedarf es flir Rentnerbestande weiter-
hin, oder sogar vermehrt, nachhaltiger und vergleichbar
sicherer Lésungen.

Wir sind davon Uberzeugt, dass kiinftig mit weiteren, zuséatz-
lichen Anbietern in diesem Bereich gerechnet werden kann
—und wer weiss, vielleicht lasst sich auch die Assekuranz
einbinden.

Fir eine erfolgreiche Rentneriibertragung ist es zentral,
dass alle involvierten Partner, vom Stiftungsrat iber den
Pensionskassenexperten und die potenziellen Losungsan-
bieter bis hin zu den Aufsichtsbehdrden, konstruktiv zusam-
menarbeiten und genligend Zeit eingeplant wird.

Fazit
Rentner nachhaltig zu finanzieren ist teuer

Anpassungen der Rentnerbehandlung bei
Vertragskilindigung auch im Sammelstiftungs-
geschaft zu erwarten

Neue Geschéaftsfelder flr innovative Rentner-
kassen

Urs Bannwart
Leiter Pension Brokerage

urs.bannwart@willistowerswatson.com
+4143 488 44 56

Christian Guntern
Senior Consultant Pension Brokerage

christian.guntern@willistowerswatson.com
+4144 804 20 68
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Internationale Perspektive

Vorsorgeverpflichtungen gegeniiber aktuellen und ehe-
maligen Mitarbeitenden sind weiterhin fiir Organisationen
auf der ganzen Welt eine Ursache fir finanzielle Volatilitat.
Unternehmen, die diese Risiken reduzieren wollen, haben
vielfaltige Moglichkeiten. Haufig variiert deren Wirksam-
keit jedoch, insbesondere je nach Land. In der Schweiz
sind Unternehmen und Vorsorgeeinrichtungen mit ahn-
lichen Sorgen konfrontiert. Fiir Schweizer Arbeitgeber und
Vorsorgeeinrichtungen kann es daher hilfreich sein, Bei-
spiele aus anderen Landern zu betrachten, da sich diese
oft auch auf den Schweizer Kontext beziehen lassen.

Zunachst sollte man verstehen, dass Vorsorgeverpflichtun-
gen fir ein Unternehmen eine komplexe Form von Schulden
darstellen. Diese Schulden sind der eigentliche Grund fiir die
finanzielle Volatilitét, die sich auf die Covenants des Unter-
nehmens auswirken und den Geschéftsbetrieb beeintrach-
tigen kann. Die Volatilitat kann einen unerwarteten Liquidi-
tatsbedarf oder erhebliche Ausgaben verursachen, die in der
Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) zu verbuchen sind, oder
umfangreiche Verbindlichkeiten in der Bilanz erforderlich ma-
chen. Schweizer Arbeitgeber haben eine dhnliche Sicht auf
ihre Vorsorge, auch wenn diese von rechtlich getrennten Vor-
sorgeeinrichtungen verwaltet wird. Und Schweizer Vorsorge-
einrichtungen haben ihre eigenen Arten von Risiken, die sie

Abb. 1: Spektrum an risikomindernden Massnahmen

in ihre Uberlegungen einbeziehen miissen, z. B. Generatio-
nengerechtigkeit, Erzielung von Mindestrenditen zur Finan-

zierung bestehender und zukiinftiger Verpflichtungen sowie
Unsicherheiten bezliglich des Marktes und der Demografie.

Eine weitere Motivation fiir Unternehmen, Risiken zu redu-
zieren, ist die Erkenntnis, dass die Vorsorge einen erheb-
lichen administrativen und operativen Aufwand nach sich
zieht. Viele Unternehmen suchen nach Moglichkeiten zur
Vereinfachung und kommen zu dem Schluss, dass das Be-
treiben einer Vorsorgeeinrichtung nicht zum Kerngeschaft
ihres Unternehmens zahlt. Die Minderung des Pensionsrisi-
kos kann ebenfalls zu einer Vereinfachung beitragen, indem
die erwartete «Lebensdauer» der Finanzierungsverpflichtung
der Altersvorsorge verkirzt und der zukiinftige Verwaltungs-
aufwand, den solche Verpflichtungen typischerweise mit
sich bringen, verringert wird. In der Schweiz sind Vorsorge-
einrichtungen aufgrund zunehmender Komplexitat, Regulie-
rung, Marktunsicherheiten und des Bedarfs an technischem
Fachwissen ebenfalls einem wachsenden Druck ausgesetzt.
Auch hier gibt es Bestrebungen, die betriebliche Belastung
zu reduzieren. Ein sichtbares Ergebnis davon ist, dass viele
kleinere Vorsorgeeinrichtungen ihre Fonds liquidiert und ihre
Verbindlichkeiten in Sammelstiftungen ausgelagert haben.

\nvestitionen

Vermdgens-
allokation
und Diversi-
fizierung

Plan schlies-
sen fiir kinfti-
ge Mitglieder

Uberpriifung
Ermessens-
spielraum

Leistungs-
dnderungen
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Zunichst sollte man verstehen, dass Vorsor-
geverpflichtungen fiir ein Unternehmen eine
komplexe Form von Schulden darstellen.

Weltweit betrachtet verfolgen Unternehmen fiir die Risiko-
minderung ihrer Vorsorge am haufigsten die folgenden drei
Ansétze:

1. Die Risiken auf einen Dritten tGbertragen, der die Zahlun-
gen direkt an die Mitarbeitenden/Begiinstigten leistet und so
dem Arbeitgeber die Verantwortung abnimmt. Fiir diese Op-
tion gibt es zahlreiche Varianten, die von einmaligen Mass-
nahmen bis hin zu Dauervereinbarungen reichen kénnen:

«Verkauf» der bestehenden Vorsorgeverpflichtungen
an einen Dritten, wie z. B. einen Versicherer, eine Sam-
melstiftung oder einen sogenannten Superfonds. Hier
Ubernimmt der Dritte im Austausch gegen eine einma-
lige Geldleistung sicher samtliche Verpflichtungen fiir
zukiinftige Zahlungen, ohne dass der Verkaufer weitere
Verpflichtungen eingeht. Solche Transaktionen sind in
vielen Markten Ublich, auch in der Schweiz.

Ubertragung bestehender Verpflichtungen auf eine Alter-
native der &ffentlichen Hand. Dies ist in einigen Landern —
wie z. B. ltalien und in letzter Zeit auch Indien - tblich und
kann sich auf bestehende oder zukiinftige Verpflichtungen
oder auf beides beziehen. In der Schweiz kann analog
dazu die Auffangeinrichtung als Vorsorgeeinrichtung be-
trachtet werden.

Fremdkapitalldsungen, bei denen ein Teil des Risikos
Alter auf einen Dritten tGbertragen wird. Zu solchen L6-
sungen gehoren unter anderem Langlebigkeits-Swaps
(bei denen das Risiko eines unerwarteten Anstiegs der
Lebenserwartung gegen Entgelt auf einen Dritten tber-
tragen wird) und bedingtes Kapital (bei dem zusatzliche
Fonds von einem Dritten ausserhalb des Pensionsfonds
gehalten werden und in bestimmten Situationen gegen
eine erwartete Rendite auf dieses Kapital an den Fonds
zurliickgegeben werden konnen). Solche Strukturen sind
insbesondere in den USA und Grossbritannien géngig.

Laufende Ubertragungen an Dritte, z. B. wenn jeder
neue Rentner die Mdglichkeit hat, seine Ersparnisse in
eine Rente von einem Drittanbieter seiner Wahl anstatt
von der Vorsorgeeinrichtung umzuwandeln. Die Vorsor-
geeinrichtung hat dann keine weiteren Verpflichtungen
gegenliber diesen ehemaligen Mitarbeitenden. Solche
Strukturen sind in vielen Landern Ublich, auch in der
Schweiz gibt es dazu Beispiele.

Am Puls

Die Vorbereitung einer dieser Optionen ist in der Regel mit
einem gewissen Aufwand verbunden. Zudem konnen sich
die finanziellen Verhéltnisse recht schnell &ndern. Fir die
sorgfaltige Priifung (Due Diligence) einer solchen Ubertra-
gung sollte auch darauf geachtet werden, welche Vorberei-
tungen genau erforderlich sind — mit besonderem Augen-
merk auf Aspekte, deren Ausfiihrung viel Zeit in Anspruch
nimmt —, damit rechtzeitig damit begonnen werden kann.

2. Den Versicherungsnehmern eine andere Form der Leis-
tung anbieten, um ihren bestehenden Anspruch ganz oder
teilweise zu ersetzen. Solche Angebote, die in den letzten
zehn Jahren erheblich an Bedeutung gewonnen haben, gibt
es weltweit in verschiedenen Auspragungen. Die einfachste
und gebrauchlichste Art ist das Angebot einer Kapitalaus-
zahlung (d. h. einer einmaligen Zahlung an den Versiche-
rungsnehmer oder an einen beitragsorientierten Pensions-
plan) anstelle der festgelegten Leistungen. Abhangig von den
lokalen Gegebenheiten kdnnen solche Angebote nicht nur
auf aktive Mitarbeitende, sondern auch auf ehemalige Mit-
arbeitende und Rentner/Begiinstigte ausgeweitet werden.

In einigen Landern haben gesetzliche Anderungen eine
solche Entwicklung geférdert. So gab es beispielsweise
sowohl in Norwegen als auch in Stidkorea Gesetzesan-
derungen, die bestimmte Plantypen begtinstigt haben; im
grossen Stil haben solche Angebote zu einer Abkehr von
leistungsorientierten Versorgungszusagen gefiihrt. Auch in
der Schweiz gab es nach der jiingsten Gesetzesénderung
ein reges Interesse an den sogenannten «le-Planen», die
beitragsorientiert sind. Weitere innovative Losungen, die in
anderen Landern angewandt werden und von denen einige
auch in der Schweiz in Erwagung gezogen wurden, umfas-
sen unter anderem: befristete Renten (statt lebenslanger),
variable Renten (abhéngig von der Anlageperformance
der Vorsorgeeinrichtung), Verzicht auf zuklinftige Renten-
erhdhungen zugunsten einer hdheren Festrente heute. Fir
solche Massnahmen besteht ein erhebliches Interesse und
ein immenser Druck, die lokale Gesetzgebung stellt jedoch
haufig ein grosses Hindernis dar.

3. Die Finanzierungs- und Anlagestrategie anpassen,
indem die Vorsorgeeinrichtungen in Anlageklassen inves-
tieren, die ihren Verpflichtungen besser gerecht werden.
Dadurch kann die Volatilitat in der Bilanz und den Liqui-
ditatsanforderungen neutralisiert werden. Da sich der
Umfang der zugrunde liegenden Verpflichtung (Schulden)
entsprechend den Marktbedingungen verandert, gilt dies
auch fir die Vermdgenswerte. Die Anlagestrategie, die sich
an den Verbindlichkeiten orientiert, wurde lber die Jahre
viel ausgefeilter, da sie neue Finanzinstrumente nutzt und
dynamische Strategien zur Vermdgensallokation enthalt.
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Diese Strategien sind besonders in grossen entwickelten
Markten Ublich, da sich die Unternehmen auf die langfristigen
Aussichten fiir ihre Vorsorgeverpflichtungen konzentrieren
und Massnahmen ergreifen, ihre Ziele zu erreichen. Fir die
Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz ist die Suche nach
einer geeigneten Strategie mit zahlreichen Uberlegungen
verbunden. Dazu gehdéren unter anderem das aktuelle Finan-
zierungsniveau, die demografische Struktur des Pensions-
plans (z. B. relativer Anteil von aktiven Versicherten gegen-
Uber anspruchsberechtigten Rentnern, Nettomittelzufluss
und -abfluss, zahlenmassiges Wachstum der versicherten
Personen usw.), die Fahigkeiten und das Fachwissen der Vor-
sorgeeinrichtung, die Finanzierungszusage der angeschlos-
senen Arbeitgeber und regulatorische Einschrankungen.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass Risikotransfer
und Risikominderung bei der Altersvorsorge kompliziert
sind und viele Optionen und Faktoren beriicksichtigt wer-
den mussen. Arbeitgeber und Vorsorgeeinrichtung kénnen
Massnahmen ergreifen, um angemessen positioniert und
vorbereitet zu sein, wenn sie folgenden Ansatz wahlen:

Sich dartiber im Klaren sein, welche Risiken wichtig sind
und was es kosten darf, diese Risiken zu reduzieren.

Sich intern zumindest im Grundsatz auf Massnahmen ei-
nigen und mdgliche Stolpersteine aus dem Weg raumen.

Regelméssig nach Marktchancen und kreativen Losungen
Ausschau halten, auch wenn diese noch nicht voll ausge-
reift sind.

Auf regulatorische Anderungen achten, die neue Méglich-
keiten eroffnen (oder bestehende verunmaoglichen).

Sorgfaltig nichtfinanzielle Aspekte wie z. B. mdgliche
Auswirkungen auf die versicherten Personen und damit
verbundene Reputationsrisiken in Betracht ziehen.

Damit werden sie bei der Umsetzung ihrer Ziele zur Risiko-
minderung erfolgreicher sein.
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News & Trends

360° Vorsorge |
Unsere Dienstleis-
tungen

Mit unseren tber Gover-

S 360° Vorsorge | Akademie
nance-Kernbereiche inte-
grierten Dienstleistungen Aus- und Weiterbildungen fir Ihren Bedarf als
erreichen Sie héhere Unternehmen oder Pensionskasse im Bereich der
Governance-Standards. beruflichen Vorsorge und des Financial Wellbeing.

Zum Download Mehr Informationen

September 2021:
360°Vorsorge | Akademie -
Online Training International Accounting

Teil 1 - Accounting Grundlagen:
7./14. und 21. September 2021

Teil 2 - Accounting in der Praxis:
28. September 2021

Akkreditierte Punkte: SAV-CPS: 5, SKPE-CPS: 5

Zur Anmeldung

Virtual - Webinar

Resultate 2021 Wellbeing
Diagnostic Umfrage Schweiz

Die Gesundheit, die Sicherheit und
das Wellbeing der Mitarbeitenden ist
zu einem zentralen Element fiir viele
Unternehmen geworden.

Mehr Informationen
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Unsere Buros in der Schweiz

Towers Watson AG Towers Watson SA Towers Watson SA
Talstrasse 62 Rue du Petit-Chéne 18 Rue de la Cité 1

8021 Zirich 1003 Lausanne 1204 Genf

+4143 488 44 0 +412132168 00 +4122 309 39 50
Kontakt Kontakt Kontakt

Christian Heiniger Guillaume Hodouin Guillaume Hodouin
christian.heiniger@ guillaume.hodouin@ guillaume.hodouin@
willistowerswatson.com willistowerswatson.com willistowerswatson.com

About Willis Towers Watson

Willis Towers Watson (NASDAQ: WLTW) gehort zu den weltweit fiihrenden Unternehmen in den Bereichen Advisory,
Broking und Solutions. Wir unterstiitzen unsere Kunden dabei, aus Risiken nachhaltiges Wachstum zu generieren.
Unsere Wurzeln reichen bis in das Jahr 1828 zurlick — heute ist Willis Towers Watson mit mehr als 45000 Mitarbei-
tern in Uber 140 Landern und Markten aktiv. Wir gestalten und liefern Lésungen, die Risiken beherrschbar machen,
Investitionen in die Mitarbeiter optimieren, Talente fordern und die Kapitalkraft steigern. So schiitzen und starken
wir Unternehmen und Mitarbeitende. Unsere einzigartige Perspektive bietet uns einen Blick auf die erfolgskritische
Verbindung personalwirtschaftlicher Chancen, finanzwirtschaftlicher Méglichkeiten und innovativen Wissens - die
dynamische Formel, um die Unternehmensperformance zu steigern. Gemeinsam machen wir Potenziale produktiv.

In der Schweiz ist Willis Towers Watson mit Niederlassungen in Ziirich, Genf und Lausanne vertreten. Erfahren Sie
mehr unter willistowerswatson.ch
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