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Kurzfassung — die wichtigsten Ergebnisse

In dieser Unterlage wird untersucht, wie sich die betrieblichen Vorsorgekassen (BVKn) seit ihrer Einfihrung
im Jahr 2003 entwickelt haben. Ausschlaggebend fir die Einflihrung des neuen Systems war die
Auslagerung der bisherigen Abfertigungsverpflichtungen der Arbeitgeberlnnen an eigens dafir
vorgesehene Vorsorgekassen.

2003 bis 2010 gab es 9 Anbieter am Markt, 2010 kam mit der fair-finance eine 10. Vorsorgekasse dazu.
2015 wurde die ehemalige Siemens VK (Valida MVK Plus AG), die von der Valida gekauft wurde, aufgelost
und das Vermoégen an die Valida Plus AG Ubertragen. Im selben Jahr erfolgte der Verkauf der Victoria
Vorsorge- und Pensionskasse an die Bonus Vorsorgekasse AG. Die Gesellschaft wurde 2016 aufgeldst.
Gegenwartig bieten daher 8 Kassen das Produkt Abfertigung Neu an.

Seit dem Jahr 2018 gibt es 8 BVKn, die zur Wahl stehen:

e APK Vorsorgekasse AG o fair-finance Vorsorgekasse AG

e Allianz Vorsorgekasse AG ¢ Niederosterreichische Vorsorgekasse AG
e BONUS Vorsorgekasse AG e Valida Plus AG

e BUAK Betriebliche Vorsorgekasse GesmbH e VBV - Vorsorgekasse AG

Die Entscheidung Uber die Auswahl der BVK sowie letztlich den Vertragsabschluss, ist durch eine
Betriebsvereinbarung zwischen Arbeitgeberln und Betriebsrat vorzunehmen.

Durch das Aufkommen einer neuen Kasse ab 2010 hat die Anzahl der Wechsel zwischen Vorsorgekassen
zugenommen und einige Kassen haben auf den Wettbewerb reagiert, in dem sie ihre Verwaltungskosten
reduziert haben.

Lagen die Verwaltungskosten auf die laufenden Beitrage 2010 im Bereich 2,2 % bis 2,9 % so liegen diese
nun meist zwischen 1,3 % und 1,9 %. Bei den Vermdgensverwaltungskosten verrechnen jedoch noch
4 von 8 Anbietern hohe 0,7 % des Vermdgens (Allianz, Bonus, Valida Plus, VBYV).

Interessanterweise gibt es einen Anbieter, der auch mit 0,4 % Vermogensverwaltungskosten auskommt
(BUAK). Das ist jene Kasse, die keinen Finanzinstitutionen gehort und damit nicht unter Renditedruck
seitens der Eigentiimer steht.

Entwicklung von Berechtigten, Beitragen und Vermogen

Die Vorsorgekassen verwalteten Ende 2020 insgesamt ein Vermdgen von rund EUR 14,68 Mrd. Die Zahl
der Anwartschaftsberechtigten lag Ende 2020 bei 3,59 Mio. inklusive der einbezogenen Selbsténdigen."

Die Veranlagungsertrage in den Veranlagungsgemeinschaften betragen im Zeitraum 2003 - 2020 EUR
2,67 Mrd., die Verwaltungskosten, welche den Veranlagungsgemeinschaften in Abzug gebracht werden,
summierten sich auf EUR 994 Mio. Das heil3t, dass die von den Kassen verrechneten Kosten 37,2% der
erzielten Ertrage ausgemacht haben.

'https://www.wko.at/site/betrieblichevorsorgekassen/statistiken-und-downloads.html (12.08.2020)
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Hohe Gewinne

2020 belaufen sich die Gewinne auf etwa EUR 50,5 Mio. Die durchschnittliche Eigenkapitalrendite aller
Vorsorgekassen liegt 2020 bei 18,95 %.

Der Markt ist relativ hoch konzentriert: Die Top 3 Vorsorgekassen - VBV Vorsorgekasse AG, Valida Plus
AG und die Allianz Vorsorgekasse AG - verwalten rund 70 % des Vermdgens.

Die Ausschuttungsquote, welche die Dividenden an die Eigentiimer angibt, lag 2020 bei 47 %.

Performance

Der Veranlagungserfolg (Rendite) laut 6sterreichischer Kontrollbank betrug im Jahr 2020 im Durchschnitt
1,37 % (Vorjahreswert: 5,74 %). Im Durchschnitt (annualisiert) betrug die Performance 2004 bis 2020 2,47
%. Die Inflationsrate lag in diesem Zeitraum bei durchschnittlich 1,87 %. Die Performance gibt aber nicht
die volle Verzinsung der Beitrdge wieder, da von den Beitrdgen Verwaltungskosten abgezogen werden,
bevor diese veranlagt werden. Die Beitragsrendite liegt daher in vielen Fallen unter der Inflationsrate.

Forderungen

Die Reform der Abfertigung hat zwei wichtige sozialpolitische Zielsetzungen erfiillt: Nahezu alle
Arbeitnehmerinnen wurden in das System einbezogen und die Mobilitat der Arbeitnehmerinnen wurde
erhoht. Wie die vorliegenden Studienergebnisse zeigen, sollte die Durchfiihrung mittels gewinnorientierter
Vorsorgekassen reformiert werden: Arbeiterkammern und Osterreichischer Gewerkschaftsbund fordern
eine Uberarbeitung der gesetzlichen Regelungen, um eine kostenglinstigere Administration der
~Abfertigung Neu® zu erméglichen.

Derzeit sind die Kassen in einer Situation, in der ihre Einnahmen starker steigen als ihre Ausgaben. Dies
driickt sich in einer hohen Eigenkapitalrendite aus. Obwohl es zu einer Senkung der Prozentsatze der
Verwaltungskosten auf laufende Beitrage kam bedarf es einer Senkung der gesetzlichen Begrenzung der
zulassigen Verwaltungskosten, damit die hohe Belastung der Ertrage durch Gebihren der Kassen
gedampft wird.

Des Weiteren sollte die Kontenzersplitterung abgeschafft werden, weil diese das System unibersichtlich
und aufwandig macht. Arbeitnehmerinnen, die ofter den Dienstgeber wechseln, haben ihre
Abfertigungsanwartschaften bei mehreren Kassen liegen. Hier sollten die Anwartschaften immer bei der
aktuellen Kasse zusammengefuhrt werden.

Untersuchungsgegenstand

Die vorliegende Studie gibt einen Uberblick tber die wirtschaftliche Lage der BVKn in Osterreich.
Als Quellenmaterial wurden Jahresabschlisse der einzelnen Kassen, sowie Daten des Gewerkschaft GPA
Vorsorgekassenvergleichs herangezogen, der sich auf veroffentlichte Daten und Eigenangaben der
Kassen stitzt.

Die betriebswirtschaftliche Untersuchung analysiert die &sterreichischen Vorsorgekassen anhand einer
Bilanzbranchenanalyse. Dafiir wurden Geschaftsberichte und Jahresabschlisse von den BVKn (2003 -
2020) herangezogen.

Der Schwerpunkt liegt auf der Analyse der Ertragslage, der Kostensituation und der Veranlagungsertrage
sowie der gesetzlich verpflichtenden Kapitalgarantieriicklage der BVKn. Im Rahmen der Analyse wird auch
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auf die Ausschittungspolitik sowie auf die Entwicklung einiger ausgewahlter Bilanzkennzahlen
(Eigenkapital- und Umsatzrendite) eingegangen.

Es wurden alle Osterreichischen Vorsorgekassen in die Untersuchung einbezogen, hierzu zahlen:
die APK Vorsorgekasse AG, die Allianz Vorsorgekasse AG, BONUS Vorsorgekasse AG, BUAK
Betriebliche Vorsorgekasse GesmbH, fair-finance Vorsorgekasse AG, Niederdsterreichische
Vorsorgekasse AG, Valida Plus AG und die VBV Vorsorgekasse AG.

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

Die betrieblichen Vorsorgekassen

Grundlagen des betrieblichen Vorsorgekassensystems

Seit 2003 gibt es die ,Abfertigung Neu® Uber eine der Betriebliche Vorsorgekassen (BVKn). Diese betrifft
alle Dienstverhéltnisse, die nach dem 31. Dezember 2002 abgeschlossen wurden. Der/die Arbeitgeberin
bezahlt 1,53 % des monatlichen Entgelts (inkl. Sonderzahlungen, Pramien etc.) der Arbeitnehmerinnen an
den zustandigen Krankenversicherungstrager. Dieser leitet die Beitrdge an die gewahlte BVK weiter.
Beitrdge sind auch fir Zeiten des Prasenz- und Zivildienstes sowie bei Bezug von Wochen- und
Krankengeld bei aufrechtem Dienstverhaltnis zu leisten. Wahrend des Bezuges von Kinderbetreuungsgeld,
fur die Dauer der Familienhospizkarenz und der Bildungskarenz werden Beitrdge vom
Familienlastenausgleichsfonds (FLAF) an die BVK gezahlt.

In das System der BVK wurden mit 1. Janner 2008, neben den unselbststandigen Beschaftigten auch die
Selbststdndigen bzw. die Land- und Forstwirtinnen einbezogen, wodurch sich der Kreis der
Anwartschaftsberechtigten deutlich erhéht hat.

Die Auswahl der BVK wird von dem/der Arbeitergeberln und dem/der Arbeitnehmerin bzw. den
Betriebsratinnen gemeinsam getroffen. Die Anwartschaftsberechtigten erhalten jahrlich eine schriftliche
Information Uber den erworbenen Abfertigungsanspruch sowie Uber die Art der Veranlagung. Bei
Beendigung eines Arbeitsverhaltnisses kénnen Anwartschaftsberechtigte unter bestimmten
Voraussetzungen ihr Guthaben auszahlen, bei der bisherigen BVK weiter veranlagen, an die BVK des
neuen Arbeitgebers/der neuen Arbeitgeberin Ubertragen oder an eine Pensionszusatzversicherung
Uberweisen lassen.

Vermdgensstruktur

Die BVKn verwalten 2020 Abfertigungsanwartschaften von rund 3,59 Mio. Berechtigten, mit einem
Vermogen von rund EUR 14,68 Mrd. Erfolgt eine Betrachtung der Marktanteile nach den verwalteten
Abfertigungskapitalien, so weist die VBV Vorsorgekasse AG knapp ein Drittel (32,6 %) auf, gefolgt von der
Valida Plus AG mit 24,9 % und der Allianz Vorsorgekasse AG mit 12,8 %.
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Veranlagungsstrategie

Die BVK hat die BVK-Geschéafte im Interesse der Anwartschaftsberechtigten zu fihren und bei der
Veranlagung insbesondere auf die Sicherheit und Rentabilitdt ein Augenmerk zu richten. Fir die
Veranlagung der Beitrage hat die BVK laut § 32 Abs 1 BMSVG eine Depotbank zu beauftragen. Die
Depotbank hat die Verwahrung der Wertpapiere und die Filhrung der Konten zu Gibernehmen.

Bei der Veranlagung hat die Depotbank die Veranlagungsbestimmungen des § 30 BMSVG zu beachten.
Beispielsweise wurde der mogliche Aktienanteil gesetzlich auf 40 % beschrankt. Der real veranlagte
Aktienanteil ist aber wesentlich geringer und liegt zwischen 9,5 % und 24,8 %.

Abbildung 1 - Marktanteil 2020 in % des verwalteten Vermégens

Marktanteile 2020 gemessen an den Aktiva der VRGn

Allianz; 12,8%

VBV; 32,6%
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Performance

Der Veranlagungserfolg (Rendite) im Jahr 2020 betrug im Durchschnitt 1,37 % (2019: 5,74 %). Die
Berechnung erfolgte nach der Methode der 6sterreichischen Kontrollbank. Im Durchschnitt (annualisiert)
betrug die Performance 2004 bis 2020 2,47 %. Die inflationsbereinigte Realverzinsung lag 2004 bis 2020
durchschnittlich (annualisiert) bei 0,58 %.
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Abbildung 2 - Performance, Inflation und inflationsbereinigte Performance
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Ertragslage — Einnahmen steigen starker als Aufwendungen

Die Einnahmen der BVK bestehen aus den Verwaltungskosten, welche durch das Betriebliche Mitarbeiter-
und Selbstandigenvorsorgegesetz (BMSVG) wie folgt geregelt sind:

Gemall § 26 BMSVG sind die BV-Kassen dazu berechtigt, von den ,hereingenommenen
Abfertigungsbeitrdgen Verwaltungskosten abzuziehen®. Hierflr ist eine gesetzliche Bandbreite zwischen
1,0 % und 3,5 % der Abfertigungsbeitrage festgesetzt. Zusatzlich sind sie berechtigt eine Vergtitung fur die
Vermoégensverwaltung von den Veranlagungsertrdgen einzubehalten, welche maximal 0,8 % des
veranlagten Abfertigungsvermogens betragt. Hinzu kommen Barauslagen, wie Depotgebiihren und
Bankspesen, welche betragsmafig im Gesetz nicht begrenzt sind. Den Krankenversicherungstragern, die
Beitrdge einfordern, stehen 0,3 % dieser Beitrdge zu. Diese Vergltung wird direkt bei den BVKn
eingehoben, jedoch kdénnen die BVKn dies als Barauslage weiter verrechnen. Die eingenommenen
Verwaltungskosten dienen zur Abdeckung der Betriebsaufwendungen der BVK. Zu diesen zahlen der
Personalaufwand, die Abschreibungen sowie die Betriebs-, Verwaltungs- und Vertriebsaufwendungen.

Ein Vergleich der Einnahmen aus Verwaltungskosten und der Betriebsaufwendungen flir den Zeitraum
2003 - 2020 soll darstellen, ob die Einnahmen eine vollige Abdeckung der Betriebsaufwendungen der BVK
ermoglichen oder nicht.

Abbildung 3 - Einnahmen verglichen mit Aufwendungen in TEUR

Einnahmen aus Verwaltungskosten und Betriebsaufwendungen der BVKn
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In den allerersten Jahren der Einfihrung des Abfertigung-Neu-System (2003 - 2005) konnten die
Betriebsaufwendungen noch nicht durch die Einnahmen gedeckt werden. Schon seit 2006 verfiigen die
BVKn (ber héhere Einnahmen aus Verwaltungskosten als sie fir Betriebsaufwendungen ausgeben.
Mittlerweile sind die Einnahmen mehr als doppelt so hoch wie die Betriebsaufwendungen.?

2 Anmerkung zu den Zahlen aus 2011 und 2012: Die Kassen dirfen in Jahren mit positiven Ertragen die vollen Vermdgensverwaltungskosten

verrechnen. Da viele Kassen 2011 ein negatives Veranlagungs-ergebnis aufwiesen, konnten sie ihre Kosten erst 2012 nachverrechnen.
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Signifikante Uberdeckung

Dasselbe Bild ergibt der Deckungsgrad der Aufwendungen. Dieser stellt die Einnahmen zu den
Aufwendungen in Relation und zeigt die signifikante Uberdeckung der Betriebsaufwendungen.

Wahrend im Jahr der Systemeinfiihrung die Betriebsaufwendungen nur zu 30,2 % gedeckt waren,
erreichten sie 2006 mit 111,9% erstmals eine véllige Abdeckung bzw. leichte Uberdeckung. Ab 2006 I&sst
sich ein stetiger Aufwartstrend feststellen. 2020 lag der Deckungsgrad bei 224,6 %!

2011 und 2012 sind wieder gesondert zu betrachten. 2011 lag der Deckungsgrad bei nur 104 %, weil die
Veranlagungsertrage so gering waren, dass die Vermogensverwaltungskosten nicht voll verrechnet werden
konnten. Diese wurden 2012 nachverrechnet, was dazu gefiihrt hat, dass die Einnahmen der Kassen um
93 % hoéher gewesen sind als ihre Betriebsaufwendungen.

Abbildung 4 - Deckungsgrad der Aufwendungen

Deckungsgrad der Aufwendungen
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Die bisherige Entwicklung I4sst die Schlussfolgerung zu, dass die Uberdeckung hoch bleiben wird: das
veranlagte Vermodgen steigt starker als die Fixkosten, wodurch es zu einer sogenannten
Fixkostendegression kommt. Das heil’t, dass die Einnahmen und die variablen Kosten steigen, die
Fixkosten stabil bleiben und sich daraus Kostenvorteile ergeben.
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Stark steigender Jahresiiberschuss

Der Jahresiiberschuss stellt den Erfolg bzw. Gewinn einer Wirtschaftsperiode nach Versteuerung dar. Er
erhoht das Eigenkapital in dieser Periode. Ein Jahresfehlbetrag vermindert das Eigenkapital.

Abbildung 5 - Jahresiiberschuss BVK gesamt, in TEUR

Jahresiiberschuss alle BVKn (in TEUR)
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Ab 2005 verzeichnen die Vorsorgekassen insgesamt Jahresliberschiisse, die einen steigenden Trend
vorweisen. Diese Entwicklung geht einher mit den immer héheren Deckungsgraden der Aufwendungen
sowie den starker steigenden Verwaltungskosten als Betriebsaufwendungen. 2020 betrugen die Gewinne
der Branche uber EUR 50,55 Mio. (+ 39,6% im Vergleich zum Jahre 2018).

Die Jahresiberschiisse der einzelnen BVK fiir das Jahr 2020 stellen eine positive Ertragssituation dar.
Bestes Ergebnis weist die VBV Vorsorge AG mit Gber EUR 17,56 Mio. auf, die auch tber den groflten
Marktanteil in Prozent des verwalteten Vermdgens verfugt. Auf den Platzen zwei und drei folgten die Valida
mit EUR 11,2 Mio. und die Allianz mit EUR 8,37 Mio. Jahresuberschuss.
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Abbildung 6 - Vergleich Jahresiiberschuss und Bilanzgewinn 2020, in TEUR

Jahresiiberschuss und Bilanzgewinn 2020 in TEUR
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Nicht nur die Jahresiberschisse der BVKn, sondern auch der Bilanzgewinn uber die gesamte Branche
gerechnet ist seit 2012 positiv und lag 2020 bei EUR 27,46 Mio.

Der Unterschied zwischen den Bilanzgewinnen und den Jahresiberschiissen lasst sich durch
Riicklagenbewegungen bzw. Gewinn- und Verlustvortrage erklaren. Wahrend die Jahresiiberschiisse seit
2005 positiv sind, waren es die Bilanzgewinne erst seit 2012, weil noch die Verlustvortrdge abgebaut
werden mussten.

Ausschiittungen

Der erwirtschaftete Jahresuberschuss kann entweder im Unternehmen einbehalten werden, um Ricklagen
zu bilden oder in Form von Dividenden an die Aktieninhaberinnen ausgeschiittet werden. Die Dividenden
lagen bei Uber EUR 24,25 Mio. Diese sind auf Ausschiittungen bei der Halfte der Vorsorgekassen (Valida,
Bonus, VBV, Allianz) zurtickzufiihren.

Die Dividende wird errechnet, in dem man vom Bilanzgewinn des Vorjahres den aktuellen Gewinnvortrag
abzieht. Die Dividende ist daher die Dividende des Vorjahres.

Wenn man die Dividende mit dem Jahresliberschuss des Vorjahres vergleicht, ergibt sich die
Ausschuttungsquote. Diese lag 2020 bei 47 %.
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Abbildung 7 - Dividenden 2007-2020, in TEUR
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Die héchsten Dividendenzahlungen entfielen 2020 auf die Valida (8,9 Mio.) und die Bonus (6,7Mio.).

Abbildung 8 — Dividendenausschiittungen des Vorahres 2020, in TEUR
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Die VBV hat kumuliert mit EUR 32 Mio. bislang am meisten Dividenden an die Eigentiimer ausgezahlt,
gefolgt von der Allianz mit EUR 19,3 Mio. und der Valida mit EUR 8,3 Mio. Insgesamt wurden bislang rund
EUR 78,3 Mio. in der Gesamtbranche an die Eigentimer ausgeschiittet.

Abbildung 9 — Dividendenausschiittungen kumuliert in TEUR 2004-2020

Kumulierte Dividenden in TEUR 2004 - 2020
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Die kumulierten Dividenden erreichten in der gesamten Branche bereits rund 543,3 % des Grundkapitals,
welches die Eigentiimer bei Griindung der Gesellschaften zur Verfiigung gestellt haben. Dabei ist aber zu
bertcksichtigen, dass sich die Dividendenpolitik zwischen den Gesellschaften stark unterscheidet. Keine
Dividenden fielen bislang bei der fair-finance an.

Abbildung 10 - Dividenden in Relation zum Grund- und Eigenkapital

Kumulierte Dividenden in Relation zum Grund- und Eigenkapital
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Die Dividendenrendite, die Relation der ausgeschiitteten Dividenden zum Eigenkapital des Vorjahres lag
in den letzten Jahren meist bei Uber 7 % und 2020 bei 10,1 %.

Abbildung 11 — Dividendenrendite

Dividendenrendite
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Die Dividendenrenditen 2020 lag bei der Bonus bei 31,6 %, bei der Valida bei 23,7 %, bei der Allianz bei
8,0 %, bei der VBV bei 5,0 % und bei der APK bei 4,6 %. Bei der NO VK,der fair-finance und der BUAK
gab es 2020 keine Dividendenausschuttung.

Kapitalgarantieriicklage

Die BVKn sind nach § 20 Abs 2 BMSVG dazu verpflichtet, eine Ricklage zur Erfillung der Kapitalgarantie
zu bilden. Um die Riicklage aufzubauen waren bis 2012 mindestens 5 % der Verwaltungskosten aus
laufenden Beitrdgen und Ubertragungsbeitrdgen der Riicklage zuzufilhren, bis diese 1 % der
Gesamtsumme der Abfertigungsanwartschaften erreicht hat.

Da sich der Sollwert der Riicklage am Gesamtvermdgen bemisst war die Knlpfung der Dotation an den
Verwaltungskosten auf die Einzahlungen nicht sinnvoll. Ab 2013 ist die Rucklage jahrlich mit 0,1 % der
gesamten Abfertigungsanwartschaften zu dotieren, bis diese 1 % der Abfertigungsanwartschaften betragt.

Derzeit betragt die Kapitalgarantierlicklage 74,6 % des Sollwerts. Dabei gibt es zwischen den Kassen hohe
Unterschiede. Am besten liegt diesbezlglich die APK sowie die VBV mit je 100 %.
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Abbildung 12 - Kapitalgarantieriicklage und Sollwert 2014-2020, in TEUR

Kapitalgarantieriicklage und Sollwert 2014 bis 2020
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Die Kapitalgarantieriicklage ist kontinuierlich gestiegen. Anhand Abbildung 13 ist erkennbar, dass die
Auflésung der Kapitalgarantieriicklage immer deutlich geringer ausgefallen ist, als die Dotation, was eine
kontinuierlich wachsende Kapitalgarantierticklage zur Folge hat.

Abbildung 13 - Kapitalgarantieriicklage sowie Auflésung und Dotation, in TEUR
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Abbildung 14 - Auflésung der Kapitalgarantieriicklage in Relation zur Dotation und zur Riicklage

Auflésung der Kapitalgarantieriicklage in Relation zur Dotation und zur Riicklage
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Wird das Verhaltnis der Dotation zum Jahresliberschuss analysiert, ergibt sich folgendes Bild
(Abbildung 15). 2013 bis 2020 wurden durchschnittlich 40,9 % des Jahresliberschusses zur Dotation der
Kapitalgarantierlicklage verwendet.

Abbildung 15 - Dotation der Kapitalgarantieriicklage in Relation zum Jahresiiberschuss

Dotation der Kapitalgarantieriicklage in Relation zum Jahresiiberschuss
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Veranlagungsertrage und Kosten gesamt

Die Veranlagungsertrage in den BVKn betragen 2003 - 2020 EUR 2,67 Mrd., die Verwaltungskosten
(sowohl laufende als auch Vermdgensverwaltungskosten) belaufen sich im selben Zeitraum auf rund EUR
1,0 Mrd.. Das bedeutet, dass die Kosten 37,2 % der Veranlagungsertrage entsprachen.

Abbildung 16 - Kosten und Veranlagungsertrage 2003-2020, in TEUR

Veranlagungsertriage & Verwaltungskosten
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Relation Kosten zu Veranlagungsertragen

Die Relation von (Brutto-)Veranlagungsertragen in den Veranlagungsgemeinschaften zu den Kosten hangt
im Wesentlichen vom Veranlagungsergebnis ab, da die Kosten fixiert sind, und liegt in den letzten Jahren
meist bei tiber 30 %.

Es macht nur Sinn, diese Relation im Durchschnitt einiger Jahre zu betrachten, da sie wegen der
schwankenden Veranlagungsertrage auch starken Anderungen unterworfen ist.

Abbildung 17 - Relation Kosten zu Veranlagungsertragen

Relation Kosten zu Veranlagungsertragen
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Bilanzkennzahlen der betrieblichen Vorsorgekassen

Hohe Eigenkapitalrendite

Unter der Eigenkapitalrentabilitat versteht man das Verhaltnis zwischen dem Jahresuberschuss und dem
eingesetzten Eigenkapital. Damit wird die Verzinsung des Eigenkapitals zum Ausdruck gebracht.

Abbildung 18 — Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite der BVKn
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Aufgrund der guten Ertragslage weist auch die Eigenkapitalrentabilitat seit Beginn einen steigenden Trend
auf. Seit 2013 liegt sie meist um die 20 %.

2011 und 2012 sind wieder gesondert zu interpretieren: Der hohe Wert 2012 und der niedrige 2011 ist auf
die Nachverrechnung der Verwaltungskosten 2012 zuriickzufiihren, die 2011 nicht mdglich war, weil die
Veranlagungsertrage daflir zu gering waren. 2020 lag der Wert bei 18,9 %.

Da aus dem Jahresiliberschuss auch die Kapitalgarantieriicklage dotiert werden muss, wurde eine
modifizierte Eigenkapitalrendite berechnet. Bei dieser wird der um die Dotation der Kapitalgarantieriicklage
bereinigte  Jahresiuberschuss dem Eigenkapital, jedoch ohne die Kapitalgarantieriicklage,
gegenibergestellt.
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Die modifiziere Eigenkapitalrendite liegt 2020 mit 17,4 % nur leicht unter der Ublichen Rendite.

Abbildung 19 - Modifizierte Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite & Modifizierte Eigenkapitalrendite -
Jahresiiberschuss abzgl. Dotation der Kapitalgarantieriicklage
in Relation zum Eigenkapital ohne Kapitalgarantieriicklage

40,0%
R
X
oo
o ™
oM
30,0%
o e o 3
20,0% .13 = 3 N B BHE N S
=12 >, © A B N B
S H MN NE BN EHE g M &
i K N B BHE B NI MNE B B RS
5 2 SN BN B E BN EE
5 L E] ~13 ~
e ) 3 o - -
10,0% 15 = ] =1
) N »® )
bl I - J
= 2l Bl | S
: BE BB B %
Y NS a b
- BB Gk
0,0% ]
®
o
R ol
X o
3 0 ol
10,0% 1 B
& o
-20,0%
9 ES
EO
gl?
-30,0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

m JU abzgl Dotation der Kapitalgarantieriicklage in Relation M Eigenkapitalrentabilitat
zum Eigenkapital ohne Kapitalgarantieriicklage = Modifizierte Eigenkapitalrendite

Seite 19 von 26



Grundlagenabteilung, August 2021 qu

Betriebliche Vorsorgekassen Studie 2021 Ul e

Hohe Umsatzrendite

Umsatzrentabilitdt: Im Rahmen dieser Berechnung wird der Jahresiberschuss in Beziehung zu den
Einnahmen aus Verwaltungskosten gesetzt. Durch diese Kennzahl soll ausgedriickt werden, wie hoch der
Anteil des Gewinns pro EUR 100,- Einnahmen liegt.

Abbildung 20 — Umsatzrendite

Umsatzrendite (Jahresuiberschuss zu Einnahmen aus Verwaltungskosten)
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Die Umsatzrentabilitdt ist seit 2005 positiv und lag in den letzten Jahren beinahe immer
Uber 30 %. 2020 sind den BVKn im Durchschnitt 42 % ihrer Einnahmen verblieben.
D.h. pro EUR 100,- Einnahmen wurde ein Gewinn von EUR 42,- erwirtschaftet.

Szenario zur Entwicklung des in den BVKn verwalteten Vermogens

Die BVKn verwalteten 2020 ein Vermdgen von EUR 14,7 Mrd. In Abbildung 21 ist die Entwicklung des
Vermogens der Veranlagungsgemeinschaften seit 2003 ersichtlich.
Abbildung 21 - Verwaltetes Vermoégen in den BVKn

Aktiva der Veranlagungsgemeinschaft in TEUR
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Die durchschnittlichen Vermdgensverwaltungskosten der BVK — gewichtet nach Anteilen am
Gesamtvermogen — betragen ca. 0,67 % p.a. des Vermogens. Diese liegen auf Basis des Vermogens 2020
bei knapp EUR 121,35 Mio.

Abbildung 22 — Mégliche Entwicklung der Einnahmen und Betriebsaufwendungen?®

Einnahmen aus Verwaltungskosten und Betriebsaufwendungen der BVKn
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Der Markt der Vorsorgekassen wies lange, aufgrund der konstanten Anbieteranzahl, Eigenschaften eines
oligopolistischen Marktes mit Preisstarrheit auf. Einen Wettbewerb bei den Konditionen gab es zunachst
2002 in der Phase der Marktaufteilung. Durch das Auftreten eines neuen Anbieters und vermehrte Wechsel
haben einige Kassen ihre Kosten auf die laufenden Beitrage gesenkt.

Es ware fiur die Anwartschaftsberechtigten winschenswert, wenn die Kassen auch die
Vermdgensverwaltungskosten senken wiirden, da diese mit ca. 0,7 % nach wie vor sehr hoch sind.

3 Die Gesamteinnahmen in den Jahren 2011 und 2012 wurden auf die beiden Jahre aufgeteilt (im Verhaltnis 46 % zu 54 %), in
Wirklichkeit wurden die Kosten aus dem Jahr 2011 erst 2012 nachgerechnet. Fur eine Trendsimulation hatte diese Verbuchung aber

zu einem zu starken Anstieg der Einnahmen aus Verwaltungskosten gefiihrt.
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Vergleich Vorsorgekassen & Pensionskassen

Betriebliche Vorsorgekassen und Betriebliche Pensionskassen weisen einige Gemeinsamkeiten auf: Sie
dienen der externen Verwaltung und Veranlagung von Leistungen, die friher Arbeitgeber selbst erbracht
haben, seien es die direkten Leistungszusagen bei den Betriebspensionen oder die Zahlung der alten
Abfertigung durch den Arbeitgeber bei gewissen Beendigungen von Dienstverhaltnissen. Beide sind
aulerdem Sonderinstitute, die jeweils ein einziges Geschéaftsfeld haben dirfen (Betriebspensionen bzw.
Abfertigungszahlungen). Zu den weiteren Gemeinsamkeiten gehéren in vielen Fallen die Eigentiimer. So
gibt es bei der APK, Allianz, Bonus, Valida, VBV und bis 2016 bei der Victoria sowohl eine Vorsorgekasse
als auch eine Pensionskasse. Beide funktionieren nach dem Prinzip der kollektiven kapitalgedeckten
Vorsorge, wonach jeweils die Belegschaft eines Betriebes gemeinsam bei derselben Kasse verwaltet wird.

Aber wahrend Vorsorgekassen auf einem gesetzlichen Obligatorium beruhen und gesetzlich vordefinierte
Leistungen in Form von Einmalzahlungen erbringen, beruhen Pensionskassenlésungen meist auf
Betriebsvereinbarungen, wobei die Leistungen in einem relativ groRen gesetzlichen Spielraum in der
Betriebsvereinbarung festgelegt werden. Wahrend die Vorsorgekassen die Beitrdge, Uber die
Krankenkassen erhalten, missen die Pensionskassen das Inkasso selbst durchfihren. Das Produkt der
Pensionskassen ist weitaus aufwandiger, weil diese keine Einmalzahlungen erbringen, sondern
lebenslange Renten, es missen daher auf Basis versicherungsmathematischer Grundlagen Verrentungen
vorgenommen werden und dabei sind die Regelungen des Beitrags- und Leistungsrechts von Betrieb zu
Betrieb anders. Im Gegensatz zu Vorsorgekassen haben Pensionskassen auch unterschiedliche
Veranlagungsstile. Die Uberbetrieblichen Pensionskassen haben meist viele verschiedene Veranlagungs-
und Risikogemeinschaften. Die Vorsorgekassen haben (mit einer Ausnahme) nur eine
Veranlagungsgemeinschaft. Die Vorsorgekassen missen im Gegensatz zu den Pensionskassen eine
Nominalkapitalgarantie einhalten und veranlagen deswegen, und wegen der oft kiirzeren Liegedauer,
deutlich risikoaverser mit geringeren Aktienanteilen und einer kiirzeren Duration.

Wahrend also das Produkt der Pensionskassen relativ aufwandig ist, fallt auf, dass die verrechneten Kosten
von Pensionskassen weit geringer sind. So belaufen sich Vermoégensverwaltungskosten von
Pensionskassen meist im Bereich von 0,1 % bis 0,25 %, wahrend diese bei Vorsorgekassen oft 0,7 %
betragen. Dementsprechend sind die Kennzahlen der Profitabilitat fir die Eigentimer bei den
Vorsorgekassen sehr deutlich héher als bei den Pensionskassen.

Wie der Vergleich zeigt, sind die Vorsorgekassen deutlich profitabler als die Pensionskassen und es gibt
erhebliches Potenzial zur Kostensenkung, das sich dann in hdéheren Nettorenditen fir die
Anwartschaftsberechtigten auswirken kénnte.
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Abbildung 22 — Vergleich Vorsorgekassen & Pensionskassen 2020

Uberbetriebliche
2020 R Pensionskassen

Deckungsgrad der
Aufwendungen 224,6 % 138,7 %

Eigenkapitalrendite 18,9 % 6,1 %

Modifizierte . .
Eigenkapitalrendite? 17,4 % 6,4 %

Umsatzrendite 42,0 % 29.7 %

Ausschiittungsquote 47,0 % 0%

Kosten zu 31,8 % 15,2 %
Veranlagungsertrage (2019: 22,0 %) (2019: 3,3 %)

Alle Verwaltungskosten
in Relation zum

verwalteten Vermégen 0,67 % 0,33 %
(Aktiva der VRG/VG)

4 Vorsorgekassen: Bereinigung um Dotation der Kapitalgarantieriicklage und des Eigenkapitals um die Kapitalgarantieriicklage,
Pensionskassen: Bereinigung um Mindestertragsriicklage und deren Dotation
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Forderungen

Die Reform der Abfertigung im Jahr 2003 war ein sozialpolitischer Fortschritt. Das System bezieht auch
Beschéftigte mit kurzen Dienstverhéltnissen ein und sichert einen unverfallbaren Anspruch auch im Fall
der Kindigung durch den/die Arbeitnehmerin. Durch die Auszahlungsmoglichkeit bei einvernehmlicher
Beendigung und Arbeitgeberkiindigung erhalt die Abfertigung den Charakter einer Uberbriickungszahlung.
Seit 2008 wurden auch freie Dienstnehmerinnen und Gewerbetreibende in das obligatorische System
einbezogen.

Die Reform der Abfertigung hat also zwei wichtige sozialpolitische Zielsetzungen erfillt: Nahezu alle
Arbeitnehmerinnen wurden in das System einbezogen und die Mobilitéat der Arbeitnehmerinnen wurde
erhoht. Auch die Lésung der Auszahlung vom Arbeitgeber hat sich bewahrt.

Der konkrete Durchfiihrungsweg tber gewinnorientierte Vorsorgekassen sollte aber reformiert werden. Die
Kassen bieten fir die meisten Betroffenen eine Beitragsrendite unter der Inflationsrate. Grund dafir sind
nicht nur moderate Veranlagungsertrage, diese sind angesichts des Zinsniveaus und der begrenzten
Risikotragfahigkeit unvermeidbar. Hinzu kommt aber die hohe Belastung der Beitrdge und des veranlagten
Volumens mit Kosten. Bei vielen, insbesondere kirzeren, Dienstverhaltnissen gibt es keine positive
effektive Verzinsung der Beitrdge. Die Anspriiche entsprechen in den ersten Jahren eines
Dienstverhéltnisses lediglich der garantierten Summe der eingezahlten Beitrdge, denn die
Veranlagungsertrage Ubersteigen nicht die vorab verrechneten Verwaltungskosten. Somit ergibt sich unter
Berucksichtigung der Inflation eine negative Realverzinsung.

Die Veranlagungsertrage in den Veranlagungsgemeinschaften betragen 2003 bis 2020 Uber EUR 2,67
Mrd., die Verwaltungskosten, die den Veranlagungsgemeinschaften in Abzug gebracht werden,
summierten sich im selben Zeitraum auf EUR 993,9 Mio. D.h. bislang erreichten die verrechneten Kosten
kumuliert 37,2 % der Ertrége. Die Relation von (Brutto-)Veranlagungsertrégen zu den verrechneten Kosten
hangt im Wesentlichen vom Veranlagungsergebnis ab, da die Kosten vertraglich fixiert sind, und lag in den
meisten Jahren bei Gber 30 %, 2020 betrugen sie 31,8%.

Das System hat einen sehr hohen Verwaltungsaufwand und geringe Nettorendite. Da es sich um ein
Obligatorium mit hohen Kosten handelt, generiert das System ,automatische® Gewinne fir die
Vorsorgekassen. Die durchschnittliche Eigenkapitalrendite betrug 2020 18,9 %. Es ist davon auszugehen,
dass diese auf hohem Niveau bleiben wird, da es zwischen den Kassen noch keinen besonders intensiven
Kostenwettbewerb gibt.

Seit 2006 liegen in der Gesamtbranche die Einnahmen aus verrechneten Verwaltungskosten Gber den
Betriebsaufwendungen. 2020 lagen die Einnahmen um 124,6% Uber den Betriebsaufwendungen. Die
Einnahmen aus verrechneten Verwaltungskosten steigen auch starker an als die Betriebsaufwendungen,
was sich in einer laufend besseren Ertragslage manifestiert.

2020 erwirtschafteten alle Kassen einen positiven Jahresiberschuss. Die Ausschittungsquote der
Branche lag 2020 bei 47 %. Neben Dividenden werden die Jahresiberschisse auch zur Dotation der
Kapitalgarantieriicklage verwendet. 2020 wurden 46 % der Jahresuberschisse in diese zweckgewidmete
Ricklage gestellt. Die Kapitalgarantieriicklage nahert sich nun rascher ihrem Sollwert von 1 % der
Abfertigungsanwartschaften an. Lagen die Rucklagen insgesamt 2012 bei 27,6 % des Sollwerts, so lagen
sie 2020 bei 74,6 %. Bislang lag die Dotation in allen Jahren tber den Entnahmen.

AK und OGB fordern eine Uberarbeitung der gesetzlichen Regelungen, um eine kostengiinstige
Administration der ,Abfertigung neu” zu ermdglichen. Durch gesetzliche Bestimmungen soll sichergestellt
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werden, dass von Effizienzverbesserungen bei einer Reform des Systems auch die
Anwartschaftsberechtigten profitieren.

Gegenwartig kdnnen einzelne Arbeitnehmerinnen bei mehreren Vorsorgekassen Konten haben, wenn sie
ihr Dienstverhaltnis wechseln. Eine Zusammenlegung der Konten bei der jeweiligen BVK des aktuellen
Dienstgebers wiirde fiir die Anwartschaftsberechtigten mehr Ubersichtlichkeit bringen und den
administrativen Aufwand des Systems reduzieren.

Aus Sicht der Arbeitnehmerinnen-Interessenvertretungen ist eine Herabsetzung der gesetzlichen
Obergrenzen fir die Verrechnung von Verwaltungskosten durch die Abfertigungskassen (,Betriebliche
Vorsorgekassen®) notwendig. Sinnvoll ware eine schrittweise Reduktion der hdchsten gesetzlich
zuldssigen Vermoégensverwaltungskosten auf 0,5 %. Dies ware eine Weiterfihrung der vorhandenen
Bestimmung des § 26 Abs 3 BMSVG, die die Vermogensverwaltungskosten vor 2005 mit 1 % und ab 2005
mit 0,8 % begrenzt hat. Der Markt wachst durch ein gesetzliches Obligatorium auch ohne Zutun der BVK,
was eine Begrenzung der Kosten rechtfertigt.

AuRerdem bedarf es auch mehr Transparenz bei den Kosten der eingesetzten Veranlagungsprodukte
durch die verpflichtende Ausweisung der Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio), die durch den
Wirtschaftspriifer zu verifizieren ware. Dies entspricht einer Bestimmung, die seit 2013 bei den
Pensionskassen in Kraft ist.

Im § 19 Abs 5a des PKG sind die Pensionskassen verpflichtet auf Anfrage eine ,Kennzahl fir die
Gesamtkostenquote in der Form, dass alle Kosten, die durch die Pensionskasse oder Dritte dem der VRG
zugeordneten Vermdogen angelastet werden, als Prozentsatz bezogen auf das der VRG zugeordnete
Vermdgen® den Berechtigten mitzuteilen.

Da auch die meisten BVKn ein Naheverhaltnis zu Banken und Versicherungen haben und die Produkte
deren Kapitalanlagegesellschaften einsetzen, ware es sinnvoll, diese Bestimmung in das BMSVG zu
Ubernehmen.

Die vorliegende Studie hat klar ergeben, dass die Einnahmen der Kassen aus Geblhren weitaus hoher
sind als ihre real anfallenden Betriebsaufwendungen.

Weiters wurde gezeigt, dass diese Differenz laufend groRer wird, da die Einnahmen der Kassen aus
verrechneten Gebuhren laufend starker steigen als ihr Aufwand, was zu steigenden Eigenkapitalrenditen
fahrt.

AK und OGB fordern daher, dass verrechenbare Geblhren bzw. Kostensatze gesetzlich limitiert und
gesenkt werden, damit die Abfertigungskassen nicht nur ein Geschéaft fir ihre Eigentimer sind, sondern
auch eine positive Realverzinsung fiir die Arbeitnehmerlnnen bringen.

Seite 25 von 26



Grundlagenabteilung, August 2021 aDq

Betriebliche Vorsorgekassen Studie 2021 s

Seite 26 von 26



MEINE
GEWERKSCHAFT

www.gpa.at



