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Kurzfassung — die wichtigsten Ergebnisse

Die vorliegende Studie beruht auf einer Analyse der Bilanzen der Uberbetrieblichen Pensionskassen 2009
bis 2021. Grundlage sind die veroffentlichten Geschéftsberichte. Einbezogen sind die Allianz
Pensionskasse, die APK Pensionskasse, die Bonus Pensionskasse, die Valida Pensionskasse und die
VBV Pensionskasse.!

Ende 2021 verwalteten die Uberbetrieblichen und Betrieblichen Pensionskassen EUR 26,98 Mrd. Es waren
Ende 2021 insgesamt 1,02 Mio. Personen in Pensionskassen einbezogen, darunter 127.499
Leistungsberichtigte und 887.953 Anwartschaftsberechtigte. Im 4.Quartal 2021 gab es insgesamt 99 VRGn
(exklusive der vier Sicherheits-VRGn). Das Veranlagungsergebnis fir die Anwartschafts- und
Leistungsberechtigten lag 2021 bei 7,93 %.?2

Bei den Uberbetrieblichen Pensionskassen betrug der Deckungsgrad der Aufwendungen 138,7 %. Der
Deckungsgrad der Aufwendungen misst das Verhéltnis der Einnahmen aus Verwaltungskosten zu den
Betriebsaufwendungen. Beriicksichtigt man auch sonstige Ertrage und die erforderliche Dotation der
Verwaltungskostenriickstellung, lag er bei 118,3 %. Es konnten auch 2021 alle Uberbetrieblichen
Pensionskassen mit einem positiven Jahrestberschuss bilanzieren (+28,3 % im Vergleich zum Vorjahr).

Die Eigenkapitalrendite der Pensionskassen lag 2021 bei 7,3 %.

Dividenden (des Vorjahres) an die Eigentimer wurden auf EUR 5,6 Mio. erhdht (2020 wurden keine
Dividenden ausgeschiittet).

Hinweis: Der Inhalt dieser Branchenanalyse wurde mit grof3ter Sorgfalt erstellt und basiert auf den
veroffentlichten Geschaftsberichten. Fir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der Inhalte wird keine
Gewahr Ubernommen.

Veranlagungsertrage

Die Veranlagungsertrage der Pensionskassen schwanken stark. Im Durchschnitt der Jahre Ende 1998 bis
Ende 2021 betrug die (annualisierte) Performance 4,00 %. Fir den Zeitraum 2001 bis 2021 liegt sie bei
durchschnittlich 3,43 % und fur den Zeitraum 2011 bis 2021 bei 4,22%.

Die Pensionskassen mussen in der VRG das Tageswertprinzip anwenden. Dabei gehen nicht realisierte
Kursgewinne und -verluste in das Ergebnis ein. Man muss daher jedes Wertpapier zum aktuellen Kurs
bilanzieren, auch wenn man es nicht verkauft.

Die Versicherungen bilanzieren demgegeniber nach dem Niederstwertprinzip, das aus dem
Vorsichtsprinzip resultiert. Die Finanztitel stehen somit mit dem Kaufwert in der Bilanz, selbst wenn sie
inzwischen mehr wert sind. Wird ein Wertpapier einmal abgewertet, dann ist es grundsatzlich wahrend der
gesamten Haltedauer immer zu diesem abgewerteten Kurs zu flhren (,strenges Niederstwertprinzip®).
Beim gemilderten Niederstwertprinzip mussen bestimmte Titel dann nicht abgewertet werden, wenn davon
auszugehen ist, dass der Wertverlust nicht nachhaltig ist.

Pensionskassen kdnnen auch eine vom Tageswertprinzip abweichende Bewertung anwenden. Seit 2003
haben die Pensionskassen die Mdglichkeit, Anleihen (jedoch max. 60 % des einer VRG zugeordneten

1 In den Berechnungen bis 2015 sind die Daten der Victoria Pensionskasse, die 2015 aufgel6st wurde, enthalten.

2 FMA Pensionskassen Quartalsbericht Q4/2021 - https://www.fma.qgv.at/pensionskassen/offenlegung/quartalsberichte/ (11.8.2022),
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Vermdgens) nach dem so genannten ,Held to Maturity Prinzip zu bewerten. Dies bedeutet, dass
Schwankungen der Borsenkurse dieser Anleihen, etwa aufgrund von Veranderungen in der Zinslandschaft,
keinen Einfluss auf den Wert in der Bilanz haben. 2021 waren nur 0,23 % des von den Pensionskassen
verwalteten Vermoégens nach der HTM Methode bewertet.3

In den Grafiken ist die Performance der Inflation (VPI) und der Aufwertungszahl gegeniibergestellt. Diese
wird in der Sozialversicherung im neuen Pensionskonto fir die Valorisierung erworbener Anspriche
verwendet. Diese entspricht der Entwicklung der durchschnittlichen Beitragsgrundlage, die maRgeblich
durch die Lohnsteigerungen bestimmt wird. Diese entwickelt sich mit weitaus weniger Schwankungen und
liegt fir manche Zeitperioden auch uber der durchschnittlichen Pensionskassenperformance. Man darf
aber die Performance der Pensionskasse nicht mit der internen Rendite fur den Versicherten gleichsetzen.
Neben dem Veranlagungserfolg hangt die Entwicklung der Pensionen auch von versicherungstechnischen
Faktoren ab.

PK-Performance, Inflation und Aufwertungszahl
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3 FMA Pensionskassen Quartalsbericht Q4/2021 - https://www.fma.gv.at/pensionskassen/offenlegunag/quartalsberichte/ (11.8.2022),
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Veranlagungserfolg der Uberbetrieblichen Pensionskassen

Die Veranlagungserfolge der Pensionskassen werden fur alle Kassen gemeinsam sowie fur Betriebliche
und Uberbetriebliche Kassen von der Osterreichischen Kontrollbank bekanntgegeben. Man erfahrt jedoch
nicht die Veranlagungserfolge je Kasse.

Wir haben diese anhand der Bilanzen grob geschéatzt (Veranlagungserfolg in Relation zum
durchschnittlichen Vermogen der VRGn der Kasse).# Das ist eine viel einfachere Berechnung als die
Performancemessung nach der OeKB-Methode, kommt jedoch relativ gut an deren Ergebnisse heran.
Laut OeKB betrug die Performance der Uberbetrieblichen Pensionskassen 2021 7,93%. Nach unserer
Berechnung ergibt sich fur alle Kassen 2021 ein Veranlagungserfolg von 7,46%.

2009 2010 2011 2012 PAON] 2014 2015 2016 2017 PAONR:] 2019 2020
Performance nach

OeKB - 8,45 % 6,60 % -3,30 % 8,28 % 529% | 7,77% | 2,30% | 4,09% 6,34 % -5,58 % 11,82 % 2,33% 7,93%
Uberbetriebliche PK

Veranlagungserfolg

Eigene Berechnung
anhand
Geschéftsberichte —
Uberbetriebliche PK

774% | 648% | -3,40% | 792% | 522% | 761% | 234% | 402% | 615% | -583% | 10,96% | 2,22% | 7,46%

Veranlagungserfolg 2009 bis 2021

15%
10%
5%
0%
-5%
- 0,
10% Allianz APK Bonus Valida VBV gesamt
=2009 7.2% 7,3% 6,9% 9,0% 7,3% 7,7%
=2010 4,5% 8,1% 4.8% 5,0% 6,7% 6,5%
u2011 -3,2% -2,3% -2,4% -3,3% -41% -3,4%
u2012 7.1% 9,2% 6,8% 7,5% 7,7% 7.9%
m2013 4,9% 4,9% 5,0% 5,3% 5,5% 5,2%
u2014 9,2% 6,9% 6,9% 8,5% 7,4% 7,6%
u2015 3,2% 1,6% 2,7% 1,8% 3,3% 2,34%
u2016 4,7% 5,1% 4.4% 3,8% 3,5% 4,02%
2017 4,3% 6,7% 3,9% 5,7% 6,9% 6,15%
u2018 -4,1% -5,6% -4,4% -6,8% -5,7% -5,83%
m2019 9,5% 13,0% 9,7% 10,1% 10,8% 10,96%
2020 2,1% 4,0% 1,7% -0,1% 3,2% 2,22%
2021 7,3% 8,0% 7,5% 8,6% 6,1% 7,46%

4 Durchschnitt: (Aktiva der VRG zum Bilanzstichtag des Jahres + Aktiva der VRG zum Bilanzstichtag des Vorjahres) dividiert durch 2

“In den Berechnungen bis 2015 sind die Daten der Victoria Pensionskasse enthalten, die 2015 aufgeldst wurde.
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Uberbetriebliche Pensionskassen nach Berechtigten und
verwalteten Vermogen
2021 waren insgesamt 862.117 Anwartschafts- und Leistungsberechtigte in die Uberbetrieblichen
Pensionskassen einbezogen. Die VBV und die Valida sind mit Abstand die gréRten osterreichischen
Pensionskassen.

Anwartschafts- und Leistungsberechtigte 2021
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Einnahmen und Aufwendungen — Deckungsgrad der
Aufwendungen

Der Deckungsgrad der Aufwendungen, der die Einnahmen zu den Aufwendungen in Relation stellt, lag
2021 bei 139 %. Die Einnahmen lagen also um 39 % Uber den Betriebsaufwendungen.

Deckungsgrad der Aufwendungen

250%
200% [\
150% N(i_/%
o \\__’\ /’/A\—_-_
50%
0,

0% 000 [ 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Allianz  115% | 121% | 102% | 126% | 108% | 80% | 123% | 120% | 221% | 134% | 148% | 140% | 192%
APK  142% | 118% | 92% | 107% | 83% | 88% | 96% | 94% | 93% | 91% | 99% | 80% | 95%

——Bonus  118% | 55% | 56% | 58% | 51% | 51% | 60% | 83% | 93% | 95% | 106% | 94% | 97%

—Valida  149% | 187% | 182% | 151% | 115% | 116% | 144% | 172% | 183% | 155% | 149% | 169% | 153%

——VBV  195% | 189% | 152% | 161% | 157% | 158% | 154% | 163% | 159% | 155% | 161% | 159% | 161%
gesamt* 157% | 160% | 141% | 137% | 114% | 114% | 127% | 140% | 147% | 135% | 137% | 139% | 139%
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Aus der Differenz zwischen Einnahmen und Ausgaben ist aber noch eine Verwaltungskostenriickstellung
zu bilden. Dazu sind die Pensionskassen verpflichtet, weil sie von den Pensionen keine Verwaltungskosten
einheben dirfen. Fir den Verwaltungsaufwand in der Pensionsphase ist daher schon vorab eine
Ruckstellung zu bilden.

Dies ist im Folgenden in einer eigenen Grafik (Seite 7) als Deckungsgrad 2 bezeichnet. Aus dieser ist
ersichtlich, dass jener fur die meisten Kassen bei bzw. Giber 100 % betragt, d.h. im Schnitt reichen die
Einnahmen der Pensionskassen gerade aus, um die Betriebsaufwendungen zu finanzieren und die
Verwaltungskostenriickstellungen zu dotieren.

Beim Deckungsgrad 2 sind auch sonstige Ertrage berlcksichtigt, die manche Pensionskassen dadurch
lukrieren, dass sie Leistungen fur verbundene Unternehmen erbringen.

Deckungsgrad der Aufwendungen und der
Verwaltungskostenriickstellung 2012 bis 2021 (inklusive Saldo
sonstige Erfrége und Aufwendungen) - Deckungsgrad 2

160%
140%
120% -
100% -
80% -
60% -
40% -
20% -
0% - - :
Allianz APK Bonus Valida VBV gesamt
2012 125% 115% 102% 113% 110% 113%
m2013 111% 104% 102% 87% 107% 97%
12014 94% 118% 103% 80% 102% 97%
2015 109% 108% 106% 103% 99% 103%
m2016 103% 115% 116% 123% 106% 114%
2017 111% 108% 127% 133% 102% 115%
n2018 117% 115% 117% 125% 94% 111%
2019 108% 109% 129% 126% 94% 110%
2020 118% 102% 116% 145% 99% 115%
2021 157% 112% 120% 137% 102% 118%

“In den Berechnungen bis 2015 sind die Daten der Victoria Pensionskasse enthalten, die 2015 aufgelost wurde.

Seite 7 von 13



apda

\ & | [ -

Jahresuberschiisse

Diese Uberbetrieblichen Pensionskassen haben seit 2009 bis 2021 (auRer 2011) positive
Jahresuberschiisse erzielt. Insgesamt betrug der Jahresiiberschuss der Kassen 2021 EUR 29,4 Mio. und
lag somit oberhalb des Vorjahreswerts (2020 EUR 22,9 Mio.). Dies ist somit der bisher hdchste
ausgewiesene Jahresuberschuss und deutlich tber dem 5 Jahresdurchschnitt (¢ 2017-2021: 23,5 Mio.).
Der Jahresiiberschuss ist der Gewinn nach Steuern aber vor Verdnderungen der Ricklagen.
Die Pensionskassen kénnen nicht Uber den ganzen Jahrestberschuss frei verfligen, da sie fir
Pensionskassenvertrage mit Mindestertragszusagen die Mindestertragsriicklage dotieren missen. Diese
wurde 2021 mit ca. 4,0 Mio. EUR dotiert und liegt damit leicht Gber dem Durchschnitt der Vorjahre
(® 2017-2021: 3,8 Mio.).

Jahresiuberschisse 2009 bis 2021

15.000.000
13.000.000
11.000.000
9.000.000
7.000.000
5.000.000
3.000.000
1.000.000
-1.000.000 Allianz APK Bonus Valida VBV
wJU 2009 814.863 3.161.431 258.006 8.521.615 5.871.143
= JU 2010 976.407 3.513.475 420.126 13.598.850 7.558.890
wJU 2011 402.964 2620.133 -378.314 11.106.523 -948.807
wJU 2012 816.726 3.316.141 1.277.230 6.609.394 4.774.650
= JU 2013 936.417 3.064.530 679.063 1.178.099 5.507.269
= JU 2014 525.287 4.787.458 357.227 2.219.609 5.146.648
wJU 2015 507.433 3.676.197 333.530 4.288.000 3.874.466
= JU 2016 372,670 5.390.471 5032933 8.592.000 6.066.025
= JU 2017 386.451 4.824.229 6.805.823 6.877.000 4.532.700
uJU 2018 104.046 2.737.834 1.176.782 4.526.097 3.448.806
= JU 2019 762.699 9.145.172 8.686.702 6.991.339 2.268.386
= JU 2020 227.296 3.215.568 4.325.503 11.798.782 3.376.321
JU 2021 1.478.380 7.648.386 5.250.098 11.088.720 3.966.941
Jahresiiberschuss der iiberbetrieblichen Pensionskassen
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Eigenkapitalrendite

Die Eigenkapitalrendite der Kassen (Jahrestberschuss in Relation zum Eigenkapital) war 2021 bei allen
Kassen positiv. 2021 lag sie insgesamt bei 7,3 %. Wenn man beim Eigenkapital die Mindestertragsriicklage
abzieht, die zweckgebunden ist und auch beim Jahresiiberschuss die Dotation der Mindestertragsriicklage
aus den Einnahmen rausrechnet, lag sie bei 8,6 %.

Eigenkapitalrendite der 6st. Gberbetrieblichen Pensionskassen
2021
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Eigenkapitalrenditen der iiberbetrieblichen Pensionskassen
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Die Umsatzrendite, die Relation aus Jahresiiberschuss zu den Einnahmen aus Verwaltungskosten,
betrug 2021 36,6 %. Die Werte fallen zwischen den einzelnen Kassen sehr unterschiedlich aus und
reichen von 14,3 % bis 89,2 %.6

Umsatzrendite 2009 bis 2021

140%
120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
- 0,
20% Allianz APK Bonus Valida VBV gesamt *
2009 48,27% 36,89% 8,25% 30,36% 26,36% 29,49%
=2010 54,70% 47 78% 26,39% 45,09% 35,07% 41,05%
2011 2317% 40,00% -22,54% 37,95% -5,05% 21,36%
=2012 43,54% 40,72% 68,46% 27,07% 23,80% 29,49%
m2013 55,21% 48,16% 34,79% 5,53% 27,79% 21,89%
u2014 3491% 62,20% 17,46% 8,94% 25,00% 22,31%
=2015 23,49% 46,44% 12,58% 16,02% 18,37% 20,41%
m2016 17,48% 64,93% 86,92% 31,80% 26,49% 38,48%
=2017 9,76% 54,54% 118,78% 2412% 19,18% 33,14%
=2018 4,03% 28,80% 20,15% 14,96% 14,39% 16,62%
m2019 2361% 81,82% 125,22% 23,93% 8,55% 36,13%
= 2020 7,72% 35,28% 76,20% 35,66% 12,73% 29,66%
2021 39,53% 67,84% 89,20% 34,98% 14,28% 36,62%

6 Der enorm hohe Wert bei der Bonus 2017 und 2019 ist darauf zuriickzufiihren, dass der Jahresiiberschuss durch ein sehr hohes

Finanzergebnis (Beteiligungsertrage) bestimmt wird.

“In den Berechnungen bis 2015 sind die Daten der Victoria Pensionskasse enthalten, die 2015 aufgelost wurde.
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Dividendenpolitik — Ausschittungen Vorjahr

Mit Dividenden (des Vorjahres) an die Eigentumer waren die Pensionskassen grof3ziigig.
2021 wurden Dividenden in H6he von 5,6 Mio. an die Eigentimer ausgeschiittet. Dies ist mehr als das
3-fache des langjahrigen Durchschnitts (@ 2009 - 2021: 1,7 Mio.)

Gesamtsumme der Dividenden der iiberbetrieblichen

Pensionskassen
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Veranlagungsertrage und Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten der Pensionskassen in Relation zu den Veranlagungsertragen betrugen 2021
4,5 %. Diese Zahl ist allerdings in Jahren negativer Veranlagungsergebnisse wenig aussagekraftig und
sollte in mehrjahrigen Zeitraum betrachtet werden.

Die von der Pensionskasse verrechneten Verwaltungskosten in Relation zum verwalteten Vermdgen
(Aktiva der VRG) sanken von 0,33% auf 0,32%. Darin sind allerdings nicht die in den einzelnen Produkten
wie Fonds enthaltenen Kosten und Gebuhren inkludiert.

Verwaltungskosten zu Veranlagungsertragen 2009 bis 2021

35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5%
-10%

Allianz APK Bonus Valida VBV gesamt
2009 5,4% 5,0% 16,3% 11,6% 7,3% 8,4%
m2010 9,0% 3,5% 10,0% 19,3% 7,0% 8,6%
m2012 5,6% 3,1% 7,3% 9,1% 5,3% 5,9%
2013 6,8% 4,2% 9,5% 10,0% 6,9% 7,4%
m2014 3,0% 3,1% 6,6% 6,4% 4,9% 5,0%
m 2015 11,3% 12,0% 17,1% 31,0% 10,7% 16,1%
m2016 71% 3,8% 12,5% 13,8% 10,6% 9,3%
u 2017 12,7% 2,9% 9,9% 9,3% 51% 6,1%
u 2018 -7,9% -3,6% -8,7% -7,6% -6,1% -6,3%
m2019 3,9% 1,7% 4,5% 4,4% 3,3% 3,3%
= 2020 14,8% 4,2% 20,5% -345,7% 10,5% 15,2%
2021 4,8% 2,4% 4,7% 5,1% 5,4% 4,5%
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Betriebsaufwendungen und Einnahmen der Pensionskassen-AGs
je Anwartschafts- und Leistungsberechtigte/n

Im Durchschnitt lagen die Einnahmen je Anwartschafts- und Leistungsberechtigte/n im Jahr 2021 je
Pensionskasse bei EUR 106 und die Betriebsaufwendungen je Person bei EUR 64,7. Zwischen den
Pensionskassenassen bestanden jedoch erhebliche Unterschiede.

Betriebsaufwendungen und Einnahmen der PK-AG

ie Anwartschafts- und Leistungsberechtigten 2021
160

140

120

100

80

60

40

Allianz APK Bonus Valida VBV gesamt
m Betriebsaufwendungen je AWB/LB mVerwaltungskosteneinnahmen je AWB/LB

in EUR

= Einnahmen aus Verwaltungskosten und sonstige Ertrédge je AWB

Anmerkung:
Die APK und die Bonus hatten hohe sonstige Ertrége, die u.a. auf Weiterverrechnung an verbundene
Unternehmen resultieren.
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