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Bericht der FMA 2024 zur Lage der 6sterreichischen Pensionskassen

EINLEITUNG UND HINWEISE

Der vorliegende Bericht liber die Lage der 6sterreichischen Pensionskassen soll aktuelle Entwicklungen, mogliche
Risikopotenziale und Implikationen der Anderungen des rechtlichen, wirtschaftlichen, technologischen und
okologischen Umfelds im 6sterreichischen Pensionskassensektor aufzeigen.

Der Fokus dieses Berichts liegt auf der Identifikation und der Analyse der relevanten wirtschaftlichen Faktoren, die
einen maRgeblichen Einfluss auf den Geschaftsbetrieb von Pensionskassen und somit auch die Aufsichtstatigkeit
der FMA haben. Die Auswirkungen dieser externen Faktoren werden dabei vor dem Hintergrund der Entwicklungen
auf europdischer Ebene sowie im OECD-Raum untersucht. Falls nicht anders angegeben beziehen sich die
angegebenen Zahlen im vorliegenden Bericht auf den 30.06.2024 bzw. den Zeitraum 01.07.2023 bis 30.06.2024 und
beriicksichtigen bei der Veranlagung die Fondsdurchschau.

Aufgrund der leichteren Lesbarkeit wird in diesem Bericht durchgéngig die ménnliche Form verwendet. Diese
Bezeichnungen sind als geschlechtsneutral zu betrachten. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass sich alle
personenbezogenen Formulierungen grundsatzlich gleichermalien auf alle Geschlechter beziehen.

Der Inhalt des Berichts basiert auf den Wahrnehmungen aus der Aufsichtstatigkeit sowie auf Informationen aus
externen Quellen. Die rechtlichen Grundlagen bleiben durch diesen Bericht unberiihrt. Uber die gesetzlichen
Bestimmungen hinausgehende Rechte und Pflichten kdnnen aus diesem Dokument nicht abgeleitet werden.

Trotz sorgféltiger Aufbereitung und Recherche lbernimmt die FMA keine Haftung fiir die Richtigkeit und
Vollstandigkeit der Daten und Inhalte in diesem Bericht.
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1 EXECUTIVE SUMMARY

Zum 30.06.2024 verwalten die Osterreichischen Pensionskassen (PK) Pensionskassenzusagen fiir 1.081.514
Beglinstigte. Davon beziehen rund 14% eine Pension und werden somit als Leistungsberechtigte (LB)
bezeichnet. 86% der Begiinstigten sind somit Anwartschaftsberechtige (AWB), was in etwa einem Viertel (23%)
der unselbstandig Erwerbstatigen in Osterreich entspricht.

Das verwaltete Vermogen der sterreichischen PK zum 30.06.2024 betrédgt 27,6 Mrd. Euro. Fast ein Fiinftel, rund
18% des Vermogens, ist den leistungsorientierten Zusagen zuzuordnen. 82% des Vermogens entfallen auf
beitragsorientierte- oder Hybridzusagen. Nach dem negativen Veranlagungsjahr 2022 (-9,7%) konnte im Jahr
2023 mit +6,4% ein Veranlagungsplus erzielt werden. Seit Jahresanfang 2024 liegt die Veranlagungsperformance
mit +4,0% (per 30.06.2024) ebenfalls im positiven Bereich. Neben der Performance sind fiir die Berechnung der
Pensionsleistung allerdings auch andere Faktoren wie etwa das versicherungstechnische Ergebnis und die Hohe
der Schwankungsriickstellung mafgeblich. Die Veranlagungsperformance der Osterreichischen PK ist
traditionell volatil, was mit ihrem héheren Ertrags-/Risikoprofil, dem langfristigen Anlagehorizont und geringen
Liquiditatsbedarf einhergeht.

Viele makrookonomische Prognosen gehen von einem soft landing der globalen Wirtschaft im Jahr 2025 aus. Die
Osterreichische Wirtschaft ist im Vergleich zum Vorjahr leicht geschrumpft, wahrend das Wirtschaftswachstum
in anderen EU-Landern und in der Eurozone mit 0,6% zuletzt leicht positiv war. Die Inflationsrate war riicklaufig;
im August 2024 lag sie mit 2,5% nahe dem Wert in der Euro-Zone von 2,2%. Die Erwartungen fir die langfristige
Eurozonen-Inflation sind zurlickgegangen, sie bleiben aber hoher als das 2% EZB-Inflationsziel. Neben der
Wahrscheinlichkeit einer Rezession, einem Anstieg der Ausfallsquoten, Immobilien- und geopolitischen Risiken
ist fur die Pensionskassen die weitere wirtschaftliche und politische Entwicklung in den USA relevant.

Ungeachtet geopolitischer Krisen und der schwachen wirtschaftlichen Entwicklung zeigten sich die
Kapitalmarkte im Berichtsjahr resilient. Von Juli 2023 bis Juni 2024 konnte der S&P 500 Index 24,6% und der Euro
STOXX 50 Index 16,0% zulegen. Auch mehrere Anleihen-Indizes (zB Refinitiv RF Germany 10 Years Government
Benchmark Index EUR) liegen wieder auf oder Giber dem Niveau zu Jahresanfang. Ein moglicher Grund dafiir ist
die geringe Elastizitat der Nachfrage. Abseits der Borsen gibt es iZm dem Ende des Niedrigzinsumfelds Sorgen
lUber die Werthaltigkeit von Private Equity/Debt Investments, welche durch giinstige Schulden lange Zeit hohe
Renditen erwirtschafteten. Am 12.9.2024 hat die EZB zum zweiten Mal in diesem Jahr die Leitzinsen gesenkt. Der
Refinanzierungszins verringert sich von 4,25% auf 3,65%, der Einlagenzins von 3,75% auf 3,50%; die Euro-
Zinskurve reflektiert Rezessionsangste und ist invertiert.

Die Pensionskassen haben seit 2023 das Exposure zu den Kapitalmarkten durch Veranlagung in Aktien und
Anleihen wieder erhoht. Geographischer Schwerpunkt sind die USA und Europa. Der Home Bias gemessen am
Anteil osterreichischer Aktien und Anleihen betragt weniger als 3%. Die durchschnittliche Anleihen-Rendite pro
VRG liegt zum 31.12.2023 bei 4,36%. Mehr als ein Fiinftel des Gesamtvermdgens haben die PK in nicht
borsennotierte, private Investments (Immobilien, Darlehen, sonstige Vermogenswerte) veranlagt. Nicht
beriicksichtigt in diesen Auswertungen sind Darlehen oder nicht bdérsennotierte Anleihen, welche in der
Kategorie Schuldverschreibungen gemeldet werden. Im europdischen Vergleich haben die Pensionskassen den
hochsten Anteil alternativer Vermogenswerte. Ebenso spielen Derivate in der Veranlagung eine wichtige Rolle
(zB Brutto-Nominale FX-Derivate 7,8 Mrd. Euro). Die nach der neuen EIOPA-Methode berechnete Liquid Asset
Ratio der PK ist laut aktuellen Meldedaten hoher als jene der Versicherungsunternehmen (49,9% vs. 44,8%).

Als institutionelle Investoren sind die 6sterreichischen PK wichtige Player bei der Umsetzung von ESG-Strategien
in der Veranlagung. Der zunehmende Klimawandel birgt fiir PK aber auch Risiken, da in klimarelevanten
Sektoren veranlagte Vermogenswerte verstarkt Transitionsrisiken ausgesetzt sind, die mit einem Umstieg auf
eine COx-neutrale(re) Wirtschaft immer wichtiger werden. Die FMA hat deshalb auch 2024 ihre Analysen der

Portfolien der PK im Hinblick auf die Klimarisiken fortgesetzt.
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Bericht der FMA 2024 zur Lage der 6sterreichischen Pensionskassen

Der klimarelevante Anteil an den Vermogenswerten der PK macht etwa ein Viertel des Gesamtportfolios bzw.
rund 26% aus und besteht aus Investitionen liberwiegend in Sektoren Energieerzeugung und Immobilien. Die
FMA rechnete fiir die Asset-Bestdande der PK auch im Jahr 2024 einen Top-down-Klima-Stresstest, um die
Verwundbarkeit der Portfolien der PK gegeniiber dem Transitionsrisiko evaluieren zu kdnnen. Dabei werden ein
Basisszenario und zwei adverse Szenarien gerechnet. Wahrend das Basisszenario einen reibungslosen,
rechtzeitigen und weithin erwarteten griinen Ubergang zu einer CO-Reduktion um 55% gegeniiber dem Stand
von 1990 widerspiegelt, beinhaltet das erste adverse Szenario eine pldtzliche negative Neubewertung der
Ubergangsrisiken durch die Marktteilnehmer und weist einen allgemeinen Vertrauensschock auf und spiegelt
eine plotzliche Abwartsbewegung in der Wahrnehmung klimabezogener Risiken wider. Das zweite negative
Szenario umfasst eine Verscharfung der im ersten negativen Szenario beriicksichtigten klimabedingten Schocks
und sich global verschlechternden makro6konomischen Bedingungen. Fiir den gesamten PK-Markt wiirde sich
im Basisszenario eine Wertanderung von -3,5%, im ersten adversen Szenario von -5,8% und im zweiten adversen
Szenario von -16,1% ergeben.

Zur Sicherstellung der Stabilitat des Pensionskassensektors setzt die FMA verschiedene Maftnahmen. Dazu
gehoren die Forcierung eines wirksamen Risikomanagements durch thematische Aufsichtsschwerpunkte, die
eingehende Analyse der Daten aus der regelmaRigen Berichterstattung, regelmafRige Stresstests zur Evaluierung
moglicher Auswirkungen von verschiedenen Kapitalmarktentwicklungen und Vor-Ort-Priifungen. Diese
MaRnahmen sowie der laufende Dialog mit den Stakeholdern sollen dabei helfen, friihzeitig potentielle
prudentielle Risiken zu erkennen und das volkswirtschaftliche Interesse an der Funktionsfahigkeit der PK, die
Stabilitdt und Soliditdt der PK und die Interessen der Anwartschafts- und Leistungsberechtigten zu
gewahrleisten.
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2 STRUKTURENTWICKLUNG

2.1 DURCHDRINGUNG DER BETRIEBLICHEN ALTERSVORSORGE

Im EWR-Raum verwalten die Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (EbAV) per 31.12.2023 ein Vermodgen
von rund 2.674 Mrd. Euro. Die betriebliche Altersvorsorge (BAV) im EWR wurde auf lange Zeit von UK und NL
dominiert. Nach dem Ausscheiden von UK dominieren die NL mit einem verwalteten Vermogen von rund 1.598 Mrd.
Euro diesen Sektor. Der zweitgrofite Sektor stammt aus SE mit einem verwalteten Vermdgen von rund 273 Mrd.
Euro, gefolgt von DE mit rund 238 Mrd. Euro.

Die nachfolgende Abbildung zeigt das Vermdgen der groRten EbAV-Markte im EWR-Raum (EEA).

Vermogen im EWR-Raum per 31.12.2023
Im EWR-Raum (EEA)

2.000.000 . 300.000
273497 : werden rund
. 1.597.886 237.764 o 50,000 2.674 Mrd. Euro im
D 1.500.000 = .
£ 177616  173.356 | 200.000 Bereich der BAV
< verwaltet.
1.000.000 150.000
Fast Zwei Drittel
100.000
500.000 (rund 1.598 Mrd.
50.000 Euro) entfallen
0 0 dabei auf die NL.
NL SE DE FR IT Andere

B linke Achse Erechte Achse

Abbildung 1: Vermégen der gré8ten EbAV-Mdrkte im EWR-Raum zum 31.12.2023, Q: EIOPA Financial Stability Report, June 2024.

Die Bedeutung des Sektors in den jeweiligen Landern kann auf Basis der Marktdurchdringung, dh als Anteil des
verwalteten Vermdgens in Relation zum jeweiligen BIP, betrachtet werden.

m  Im groRten Altersvorsorgemarkt, NL, betragt das verwaltete Vermogen per Ende 2023 rund 155% des BIP.

®m  In SE, dem zweitgrofRten Markt (gemessen am verwalteten Vermogen), hingegen nur rund 47%.

Marktdurchdringung (Vermogen als % des BIP)
155%

160% 16%
140% 14%
120% 12%
100% 10%
9%
8% g9
80% pYy 8%
% 6% 6% 6%
60% 7% 6%
40% 0 4%
3% 3% 3%
20% 1% 20
0%
0% 0%
NL SE IT NO FR BE PT AT DE SK ES Sl LU Fl HR
linke Achse rechte Achse

Abbildung 2: Marktdurchdringung im EWR, Q: EIOPA Financial Stability Report, June 2024.
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2.2 ANZAHL DER PENSIONSKASSEN

Der Markt der PK ist sehr konzentriert: Drei PK veranlagen rund 80% des Gesamtmarkt-Vermogens. Der seit einigen
Jahren zu beobachtende Trend der Marktkonsolidierung scheint beendet zu sein. Wenn auch auf einem niedrigen
Niveau, ist die Anzahl der PK seit einigen Jahren unverandert. Der Grund fiir die rlicklaufige Anzahl an PK in den
letzten Jahren liegt einerseits in den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen als auch bei den regulatorischen
Mindestanforderungen fiir den Betrieb einer eigenstandigen PK. Fiir manche Arbeitgeber ist daher die Auslagerung
in eine liberbetriebliche PK rentabler als das Betreiben einer eigenen betrieblichen PK.

Anzahl der Pensionskassen

20

15

Anzahl

10

A Q O X O O A DO D DYDY
9 D QO O L7 " 7 7 O K7 QD QDY LY
D DT DD D D D D D A D A D A D N

A AT AR AT AR AT AT DT AR AT A

mmmmm Uberbetriebliche PK ~ mmmmmm Betriebliche PK

Gesamt

Abbildung 3: Entwicklung der Anzahl der PK in Osterreich.

2.3 VERANLAGUNGS- UND RISIKOGEMEINSCHAFTEN

Die Beendigung einer PK bedeutet allerdings nicht zwangsldufig auch das Ende der VRG. In der Regel wird die
gesamte VRG auf die neue PK iibertragen. Das heilit, an den Zusagen und an der Risikogemeinschaft andert sich
nichts, diese werden blof} von einer anderen Einrichtung verwaltet.

Per31.12.2023 wurden insgesamt 97 VRG verwaltet. Bei weiteren 4 VRG handelte es sich um sogenannte Sicherheits-
VRG. Seit dem 1.1.2013 gibt es die Moglichkeit, in bis zu drei VRGen sogenannte Sub-Veranlagungsgemeinschaften
(Sub-VG) einzurichten. Innerhalb einer solchen VRG kdnnen dann bis zu fiinf Sub-VG eingerichtet werden, die
unterschiedliche Veranlagungsstrategien aufweisen mussen. Ende 2023 wurden insgesamt 38 Sub-VG verwaltet. Per
30.6.2024 erhohte sich die Anzahl der VRG auf 98. Die Anzahl der Sub-VG und der Sicherheits-VRG blieb unverandert.

Anzahl der Veranlagungs- und Risikogemeinschaften
160

140
120
100
80
60
40
20

HVRG M Sicherheits-VRG B Sub-VG

Abbildung 4: Entwicklung der Anzahl der VRGen.
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2.4 ENTWICKLUNG DER ANWARTSCHAFTS- UND
LEISTUNGSBERECHTIGTEN

Die Anzahl aller AWB im EWR-Raum betrug Ende 2022 rund 35,4 Mio. (die Werte fiir UK sind hier nicht

beriicksichtigt). Rund 25 Mio. Beglinstigte hatten zu diesem Zeitpunkt eine unverfallbare Anwartschaft und rund
11 Mio. bezogen eine Pensionsleistung (LB).

AWLB im EWR-Raum per 31.12.2022

40.000.000

Per Ende 2022 betrug
e die Anzahl der AWB im
20,000,000 EWR-Raum rund

35,4 Mio. und 11 Mio.
10.000.000 bezogen eine Leistung.

WAWB unverfallbare Anwartschaft LB LB
Abbildung 5: Anzahl der AWLB im EWR-Raum per 31.12.2022, Q: EIOPA Financial Stability Report, June 2024.

Die dsterreichischen PK verwalteten per 31.12.2023 Zusagen fiir 1.066.582 Begiinstigte (per 30.6.2024 erhohte sich
die Zahl auf 1.081.514 Personen).! Davon bezogen per 31.12.2023 rund 14% der Personen (144.802
Leistungsberechtigte - kurz LB) eine PK-Pension. Dieses Verhéltnis ist seit einigen Jahren mehr oder weniger
konstant, bzw. ist ein leichter Anstieg des Anteils der LB erkennbar. Das liegt daran, dass zwar aktive Personen in
den Ruhestand treten, jedoch durch Neueintritte kompensiert werden. Neue Vertragsabschliisse betreffen in der
Regel aktive Personen. 921.780 Personen (Anwartschaftsberechtigte - kurz AWB) haben einen Anspruch
(Anwartschaft) auf solch eine Zusatzpension, das sind rund 23% der unselbstandig Erwerbstatigen in Osterreich.?

Im Jahr 2023 stieg die Anzahl der AWLB um rund 2% (von 1.041.454 per 31.12.2022 auf 1.066.582 per 31.12.2023).
Auffallend ist der starke Zuwachs bei den Beglinstigten im Q4 2009, der auf die Einbeziehung von lber 150.000
Bundesbediensteten und Landeslehrer in eine betriebliche PK zuriickzufiihren ist.

Entwicklung der Anzahl der AWLB
1.200.000

1.000.000

800.000

Anzahl

600.000

400.000

200.000
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Abbildung 6: Entwicklung der Anzahl der AWLB.

! Es handelt sich dabei um Nettozahlen, dh Doppelzéihlungen bei konsortial verwalteten Veranlagungs- und Risikogemeinschaften wurden
dabei bereits berticksichtigt.

2Im Jahresdurchschnitt 2023 gab es laut Mikrozensus 3.941.200 unselbsténdig Erwerbstdtige (www.statistik.at).
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Die nachfolgende Abbildung zeigt die Altersverteilung aller AWLB der letzten flinf Jahre. Per 31.12.2023 befinden
sich im Altersbereich zwischen 51 und 60 Jahren die meisten Beglinstigen (rund 28%). Dieser Anteil ist im Vergleich
zu 2019 kontinuierlich gesunken. Ebenso kontinuierlich gesunken ist der Anteil im Altersbereich 41 bis 50 Jahre (von
24%in 2019 auf 22% in 2023). Deutlich gestiegen ist hingegen der Altersbereich zwischen 61 und 70 Jahren (von 10%
in 2019 auf 13% in 2023). Damit zeigt sich eine leichter Anstieg des Anteils der LB am Gesamtbestand aller AWB und
LB.

Altersverteilung der Anwartschafts- und Leistungsberechtigten

40%

30% 28%

24%

21%

20%

Relativer Anteil

10%

0-30 31-40 41-50 51-60 61-70 71-80 81-90 91-120
W 2019 2020 m2021 2022 m2023

Altersbereiche

Abbildung 7: Relative Altersverteilung der AWB und LB.

Zum 31.12.2023 verwalteten Uberbetriebliche PK die Zusagen von 798.195 Personen, die sich zu rund 14% auf LB
und zu rund 86% auf AWB aufteilen. Betriebliche PK verwalten 268.387 Personen, wobei der GroRteil mit rund 98%
auf AWB entfallt.

Anzahl der AWB und LB per 31.12.2023
900.000

800.000

139.730

700.000
600.000
500.000
400.000
300.000 o012

200.000
100.000 658.465
0

Betriebliche PK Uberbetriebliche PK

HAWB mLB

Abbildung 8: Verteilung der AWB und LB auf betriebliche- und iiberbetriebliche PK.

Die nachfolgende Grafik zeigt das GrofRenverhaltnis der PK bezogen auf das verwaltete Vermdgen und die Anzahl
der AWLB per 31.12.2023. Die groRten PK sind demnach die VBV-Pensionskasse AG (VBV), die Valida Pension AG
(Valida) und die APK Pensionskasse AG (APK).

Bei den restlichen fiinf PK betrdgt das Vermdgen jeweils weniger als 2 Mrd. Euro. Die Anzahl der Beglinstigten dieser
PK liegt jeweils unter 60.000, wobei die Bundespensionskasse AG (BPK) hier einen AusreilRer darstellt. Sie verwaltet
rund 238.000 AWLB.
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Die grofiten PK
[ (gemessen am
Vermogen) sind
c VBV, Valida und
APK. Gemessen an
der Anzahl der
AWLB ist die VBV die
8 ¢ grofite PK, gefolgt
von der BPK.

Abbildung 9: Vermégen und Anzahl der AWLB pro PK.

Per 31.12.2023 wurden die Zusagen von 1.066.582 Personen verwaltet. Davon waren 573.677 Manner und 492.905
Frauen, was einem Verhaltnis von 54% zu 46% entspricht. Bei Betrachtung der Deckungsriickstellung verschiebt sich
dieses Verhaltnis deutlich zu Gunsten der Manner, namlich auf 73% zu 27%.

27%
46%
54%
73%

Abbildung 10: Anzahl der Mdnner und Frauen Abbildung 11: Deckungsriickstellung - Ménner und Frauen

Dementsprechend deutlich ist daher der Unterschied bei der durchschnittlichen Deckungsriickstellung.

Die durchschnittliche
Deckungsriickstellung
der Manner ist mehr als
doppelt so hoch wie
jene der Frauen.

Abbildung 12: Durchschnittliche Deckungsriickstellung.

Die Hohe der Deckungsriickstellung hangt in der Regel von der Dauer der Dienstzugehorigkeit und von den Beitrdagen
(bzw. der zugrundeliegenden Gehalter/Lohne) ab. Eine Teilzeitarbeit oder Karenzzeit wirkt sich daher auf die
Deckungsriickstellung und somit auch auf den Durchschnittswert aus.
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2.5 BEITRAGE UND LEISTUNGEN

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Entwicklung der PK-Beitrdge und -Leistungen in Osterreich:

Die Beitrdage mit
rund 1.419 Mio.
Euro  lberwiegen
die Leistungen in
Hohe von rund
1.165 Mio. Euro, da
es immer noch
mehr AWB als LB
gibt.

Abbildung 13: Beitrdge und Leistungen aller PK.

Der deutliche Beitragsanstieg vor der Jahrtausendwende ist auf die Ubertragungswelle zuriickzufiihren, die
durch den méglichen Entfall der steuerbegiinstigten Ubertragungen motiviert war.

Der Anstieg der Leistungen von 2011 auf 2012 ist im Wesentlichen auf die Vorwegsteuer nach § 48b PKG
zuriickzufiihren.

Die Beitragsanstiege der Jahre 2013 und 2014 sind groRteils durch die Beendigung zweier betrieblicher PK und
anschlieRender Ubertragung (bilanziell als Einmalbeitrag dargestellt) auf iiberbetriebliche PK erklart.

Im Jahr 2022 wurde ein Bestand mit einem Volumen von rund 526 Mio. Euro von einer PK auf eine andere PK
Ubertragen. Dadurch steigen im Jahr 2022 sowohl die Leistungen als auch die Beitrage.

Mit einem Verhaltnis von rund 86% zu 14% werden wesentlich mehr Zusagen von AWB als von LB verwaltet. Die

Beitragszahlungen Giberwiegen daher noch die Pensionsleistungen.

Insgesamt betrachtet zeigt sich derzeit eine fiir die PK glinstige Situation.

2.6 LEISTUNGSORIENTIERTE PENSIONSKASSENZUSAGEN

Leistungsorientierte Pensionsvorsorgen (Defined Benefit Schemes oder DB-Schemes) stehen oft neuen
Mitarbeitenden nicht zur Verfligung. Tendenziell werden neue Mitarbeiter in beitragsorientierte
Pensionskassenzusagen (Defined Contribution Schemes oder DC-Schemes) einbezogen. Das bedeutet, dass der
Anteil von leistungsorientierten Zusagen sinkt.

Per31.12.2023 verwalten alle 6sterreichischen PK eine Deckungsriickstellung von rund 25.641 Mio. Euro. Davon
entfallen rund 18% auf leistungsorientierte Pensionskassenzusagen (4.567 Mio. Euro).

Der Anteil der AWLB mit leistungsorientierten Pensionskassenzusagen an der Gesamtzahl aller AWLB
betragt hingegen nur rund 2%. Somit zeigt sich, dass nur wenige AWLB (2%) eine LO-Zusage haben, die aber
(gemessen an der Deckungsriickstellung) rund ein Fiinftel des Gesamtvermdgens ausmacht.

Die nachfolgende Grafik zeigt den Anteil von leistungsorientierten Zusagen der letzten fiinf Jahre gemessen an der
Deckungsriickstellung (DR) sowie an der Anzahl der AWLB.
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in Mio. Euro

Leistungsorientierte Zusagen - Anteil

Nur rund 2% aller
24.842 24.490 25.641

30.000 22.823 23.757 3% AWLB haben eine
20.000 o LO-Zusage.
0000 0 Die zugehorige DR
betragt allerdings
0 — —— — — — 0% fast ein Funftel der
2019 2020 2021 2022 2023
HDR-LO H®DR-Gesamt @Anteilder AWLB-LO DR aller AWLB.

Abbildung 14: Leistungsorientierte Zusagen.

2.7 PENSIONSKASSEN UND BETRIEBLICHE KOLLEKTIVVERSICHERUNG

Eine weitere Form der BAV ist die betriebliche Kollektivversicherung (BKV). Sie wurde 2005 im Zuge der Umsetzung
der Pensionsfondsrichtlinie 2003/41/EG als Ergédnzung zu PK-Vertragen geschaffen. Die BKV ist eine spezielle Form
der Gruppenrentenversicherung, die von Versicherungsunternehmen (VU) angeboten wird und als Vorlage das PK-
Produkt hat. Die aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen fiir dieses Lebensversicherungsprodukt sind im VAG zu
finden (§§ 93 bis 98 VAG). Die Besonderheiten lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Bei der BKV ist, wie auch bei der PK, das Leistungsspektrum klar definiert (§ 93 Abs. 1 Z 2 VAG). Es sieht eine
lebenslange Alterspension und eine Hinterbliebenenversorgung vor. Zusatzlich kann eine Invaliditdtspension
gewdhrt werden. Der Versicherungsvertrag wird vom Arbeitgeber fiir seine Arbeitnehmer auf Basis einer
arbeitsrechtlichen Grundlage (§ 6a Abs 1 BPG: Betriebsvereinbarung, Kollektivvertrag oder Vereinbarung nach
Vertragsmuster) mit dem VU abgeschlossen.

Uberschiisse aus den Kapitalanlagen sind spitestens zum Ende des Geschéftsjahres den einzelnen Vertragen
gutzuschreiben. Mittels einer eigenen Abteilung des Deckungsstocks, welche der Summe der
versicherungstechnischen Riickstellungen fiir diese Versicherungsart entspricht (§300 Abs.1 Z2 VAG) soll
gewihrleistet werden, dass diese Uberschiisse gesondert ermittelt werden.

Die Bewertung des veranlagten Vermdogens erfolgt nach dem Niederstwertprinzip.

Esist ein Beratungsausschuss einzurichten, der unter anderem Vorschlage fir die Veranlagungspolitik erstatten
kann. Spezielle Mitteilungspflichten in §94 VAG stellen sicher, dass die Anwartschafts- (AWB) und
Leistungsberechtigten (LB) regelmaRig und umfassend informiert werden.

Ende 2023 betrugen die Aktiva der BKV rund 1,1 Mrd. Euro, wahrend die der PK zum selben Stichtag mit rund
26,7 Mrd. Euro deutlich hoher sind.

in Mio. Euro

Aktiva - PK vs BKV
30.000 27.319 2%.716 12 8 PK verwalten per

23384 24.957 Ende 2023 Aktiva in

25.000 10

Hohe von rund
20.000 8

26,7 Mrd. Euro.
15.000 6

Die BKV wird von
10.000 4

10VU  angeboten.
2000 1.089 1112 1.133 1.149 2 Die Aktiva Ende 2023

0 0 betragen rund
2020 2021 2022 2023
W PK W BKV ® Anzahl PK ® Anzahl BKV 11 Mrd. Euro.

Abbildung 15: Aktiva der PK vs BKV.
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2.8 IORP II-REVIEW

Im Zusammenhang mit der Uberpriifung einer méglichen Anpassung der aktuellen Pensionsfondsrichtlinie IORP II
(Richtlinie (EU) 2016/2341 uber die Tatigkeit und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (EbAV)) erhielt die EIOPA im Juni 2022 von der Europdischen Kommission einen Call for advice, der
etliche Themenbereiche umfasste (Adequacy and Proportionality, Cross Border, Information to members, Defined
Contribution, Sustainability und Diversity and Inclusion (D&)).

Der finale Advice wurde von EIOPA Anfang Oktober 2023 verdffentlicht und an die EK
libermittelt.? Er enthilt einige Anderungsvorschléage, wie bspw.

1. die Uberarbeitung des Zusammenarbeitsprotokolls von Aufsichtsbehdrden bei grenziiberschreitenden
Tatigkeiten,

2. die Ausweitung der Mindestinhalte von Kontoinformationen,

3. die Aufnahme von speziellen Sorgfaltsvorschriften,

4. strengere Fit & Proper-Anforderungen an die Unternehmensleitung,

5. Integration von Nachhaltigkeitsfaktoren in Veranlagungsentscheidungen,

6. starkere Verankerung von Diversity and Inclusion im Unternehmen einschlieRlich entsprechender

Meldeverpflichtungen.

Die Vorschlége liegen bei der EK und werden evaluiert. Es ist davon auszugehen, dass sich die EK in den nachsten
Monaten mit einer mdglichen Uberarbeitung der IORP Il befassen wird.

3 Review of the IORP Il Directive: embracing the future while protecting the legacy (europa.eu).
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3 AKTUELLE TRENDS UND RISIKOLAGE

3.1 MAKROOKONOMISCHE RISIKEN

Viele makrodkonomische Prognosen gehen von einem soft landing der globalen Wirtschaft im Jahr 2025 aus.*
Die osterreichische Wirtschaft ist in allen Quartalen im Vergleich zum Vorjahr leicht geschrumpft,> wéhrend das
Wirtschaftswachstum in anderen EU-Landern und in der Eurozone mit 0,6% zuletzt leicht positiv war. Die
Inflationsrate war in den ersten beiden Quartalen 2024 riicklaufig; mit 2,5% lag sie im August 2024 nahe dem
Wert in der Euro-Zone von 2,2%. Wahrend die Erwartungen fiir die langfristige Eurozonen-Inflation
zuriickgegangen sind, bleiben sie hoher als das 2% EZB-Inflationsziel. Neben der Wahrscheinlichkeit einer
Rezession, einem Anstieg der Ausfallsquoten, Immobilien- und geopolitischen Risiken ist fiir die Pensionskassen
die weitere wirtschaftliche und politische Entwicklung in den USA relevant.

Die Pensionskassen sind primar von makrodkonomischen Risiken (iber deren Auswirkungen auf die
Kapitalmarkte betroffen, da die Pensionshohe - jedenfalls fiir die liberwiegende Anzahl der beitragsorientierten
Zusagen - jahrlich in Abhangigkeit von der Veranlagungsperformance festgelegt wird. Messlatte sind dabei die
mit den Arbeitgebern vereinbarten Rechnungsparameter. Deren hochstzuldssige Werte evaluiert die FMA
mindestens alle drei Jahre im Rahmen einer Analyse der Kapitalmarktrenditen, wobei die neuen Werte immer
nur fiir neue PK-Vertrage bzw. AWLB gelten, die neu in einen bestehenden PK-Vertrag eintreten. Sekundareffekte
konnen seitens der Arbeitgeber auftreten, zB durch geringere Beitrage.

Die globalen Aktienmarkte wurden im Berichtsjahr durch die Aussichten einer Lockerung der Geldpolitik
befliigelt. Von Juli 2023 bis Juni 2024 konnte der S&P 500 Index 24,6% und der Euro STOXX 50 Index 16,0%
zulegen. Rund ein Drittel der Performance des marktwertgewichteten S&P 500 im ersten Halbjahr 2024 ist auf
die Wertsteigerung des Chipherstellers Nvidia zurilickzufiihren. Fiir Aktien stellen die eingepreisten
Wachstumserwartungen einen Risikofaktor dar. Anleihen-Spreads bewegten sich im Berichtsjahr sowohl fiir
Staats- als auch fiir Unternehmensanleihen seitwérts, gleichzeitig verringerte sich die Zins-Volatilitdt gemessen
an den Euro-Zins-Swaps. Neben der Wiederaufnahme und Reform der EU-Fiskalregeln konnen auch
idiosynkratische Schocks zu Ungleichgewichten bei Angebot und Nachfrage nach Aktien und Anleihen fiihren.
Investmentfonds sind dabei oft Schock-Verstarker, da deren Investoren durch Riickfliisse auf Performance-
Riickgdnge reagieren.

Eine Folge des Zinsanstiegs ist das hohere Kreditrisiko. Der Gemeinsame Ausschuss der europdischen
Aufsichtsbehorden warnt vor den langfristigen Auswirkungen der héheren Zinsen auf die Realwirtschaft iHa den
hohen Refinanzierungsbedarf in den kommenden Jahren und hoher verschuldete Unternehmen mit geringem
Cash-Flow.® Im Bankensektor Osterreichs ist im Jahr 2023 der Anteil notleidender Kredite (NPL) konsolidiert
bereits signifikant von 1,7% aller Ausleihungen auf 2,2% bzw. fiir gewerbliche Immobilien von 1,1% auf 3,3%
gestiegen.” Die Zinskurve ist im letzten Jahr insbesondere fiir kurze Laufzeiten steiler und insgesamt gesunken,
was die Erwartungen fiir weitere Zinssenkungen reflektiert. Ein Ausbleiben dieser kann zu einem Anstieg der
Volatilitat und zur Realisierung der Kreditrisiken flihren. Weiter im Fokus bleiben auch Immobilien: Die Preise fiir
Wohn-Immobilien sind in Osterreich mehr als 2% im Vergleich zum Vorjahr gesunken, Immobilienfonds
verzeichneten im Jahr 2023 einen Vermogensriickgang von 15,3%.

4 Atradius, Economic Outlook - July 2024, 4.7.2024 und d’Alfonso, A., Héflmayr, M. und Sabbati, G., Economic outlook quarterly,
European Parliament briefing, June 2024.

®  Ricklaufig waren insbesondere die Bruttoinvestitionen, was auch in der Verschlechterung der erhebungsbasierten Sentiment-
Indikatoren der Europédischen Kommission fiir den Industrie- und Bausektor zum Ausdruck kommt.

& Joint Committee, Joint Committee report on the risks and vulnerabilities in the EU financial system, JC 2024 65, August 2024.

" Der Bankensektor Osterreichs konnte trotz Krisen die harte Kernkapital-Quote (CET 1, konsolidiert) in 2023 auf 16,3% erhéhen
und die Cost-Income-Ratio von 70% auf 44% verringern.
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Abbildung 16: Aktienindizes USA und Europa, November 1996 bis Juli 2024
Notiz: Die Indizes sind aufgrund der Lénge der Zeitreihe Preis- Indizes. Q: Refinitiv
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Abbildung 17: Staatsanleihen-Renditen, April 1993 bis Juli 2024

Abbildung 18: Unternehmensanleihen Credit Spreads Eurzone, Dezember 2012 bis Juli 2024

Notiz: Die Renditen 10-jihriger Staatsanleihen sind monatlich. Die Spreads fiir Unternehmensanleihen sind tdgliche iBoxx Indizes 5-7
Jahren abziiglich der Swap-Zinssdtze 6 Jahre. Q: Refinitiv
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Abbildung 19: Inflation AT und EU, Dezember 2000 bis Juni 2024
Abbildung 20: Euro Zins-Swap-Kurve
Notiz: Die Inflation ist die jéhrliche Verdnderung im Harmonisierten Verbraucherpreisindex (Harmonized Consumer Price Index, HICP), der
von den nationalen Statistischen Amtern berechnet wird. Die Euro-Zinsswap-Kurven beziehen sich auf Laufzeiten von 10 Jahren.
Q: Eurostat, Refinitiv
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Abbildung 21: Wohnimmobilienpreis-Index Osterreich und 19 Euro-Zonen-Lénder, Méirz 2010 bis Méirz 2024

Abbildung 22: Gas, Ol und CO2, September 2008 bis Juli 2024

Notiz: Der Héuser- und Wohnungspreisindex (HPI) zeigt die vierteljéhrliche Preisentwicklung von Wohnimmobilien, bei denen ein privater
Haushalt als Kdufer auftritt. Die dafiir verwendeten Daten stammen aus den im Grundbuch hinterlegten Kaufvertrdgen. Der Indikator fiir
die 19 Euro-Zonen Lénder ist ein Durchschnitt der nicht-harmonisierten Ldnder-Indizes. Der CO2-Preis ist fiir EU-Zertifikate fiir die Emission
einer Tonne Kohlendioxid dquivalent (EEX-EU CO2 Emission E/EUA). Der Gaspreis ist in Euro pro MWh (EEX EGIX THE Index EUR/MWh), der
Olpreis ist der europdische Brent Spot Preis FOB in USD/Barrel.

Q: Statistik Austria, EZB, EEX, Refinitiv

Abbildung 23: Wirtschaftswachstum AT und EU, 2011 bis 2023
Abbildung 24: FX-Kurse, 2017 bis 2023

Notiz: links: Das jdhrliche Wirtschaftswachstum bezieht sich auf das nominale Bruttoinlandsprodukt (Eurostat-Code TEINA011). Die Fléiche

zeigt die Bandbreite von 10. bis 90. Perzentil von 27 EU-Lédndern (28 Lénder bis 2019). Die Wéhrungskurse sind indirekte Quotierungen, d.s.
ausldndische Wéhrungseinheiten pro Euro.

Q: Eurostat, Refinitiv
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3.2 MARKTRISIKO

Ungeachtet der geopolitischen Krisen, der Wahlen in Europa und in den USA sowie der schwachen
wirtschaftlichen Entwicklung zeigten sich die Kapitalmarkte im Berichtsjahr resilient. Auch mehrere Anleihen-
Indizes (zB Refinitiv RF Germany 10 Years Government Benchmark Index EUR) liegen wieder auf oder iiber dem
Niveau zu Jahresanfang. Ein moglicher Grund dafiir ist die geringe Elastizitdit der Nachfrage nach
Vermogenswerten,® welche Zweitrunden-Effekte® (zB Preis-Auswirkungen bei Verkaufen von Investmentfonds)
nach Schocks beeinflussen kann und die wachsende Literatur zum Anlageverhalten institutioneller Investoren?®
erklart.

Wahrend die Stress-Indikatoren fiir die Kapitalmarkte Ende August 2024 wieder auf niedrigem Niveau stehen,
bringt insbesondere die ungewisse weitere wirtschaftliche Entwicklung Unsicherheit fiir Investoren. Die
invertierte Euro-Zinskurve reflektiert die Rezessionsangste. Am 12.9.2024 hat die EZB zum zweiten Mal in diesem
Jahr die Leitzinsen gesenkt. Der Refinanzierungszins verringert sich von 4,25% auf 3,65% der Einlagenzins von
3,75% auf 3,5%. Auch iHa die Verwundbarkeiten auf den Immobilienmarkten behalt die EIOPA ihre Marktrisiko-
Einschatzung mit ,hoch“ bei."* Fiir die européischen Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge wachsen in
Q4 2023 die Verbindlichkeiten schneller als die Vermégenswerte, infolge sinkt der Uberschuss. Tail-Events, d.s.
unvorhergesehene Ereignisse mit erheblichen Auswirkungen auf die Kapitalmarkte bleiben im Aufsichtsfokus.
Ein Tail-Event-Beispiel ist der kurzfristige Volatilitats-Anstieg im August 2024 ausgeldst durch eine Verringerung
des Zinsunterschieds zwischen den USA und Japan und Auflésung von Yen-Carry Trades. Abseits der Borsen gibt
es iZm dem Ende des Niedrigzinsumfelds Sorgen liber die Werthaltigkeit von Private Equity/Debt Investments,
welche durch giinstige Schulden und komplexe Refinanzierungsstrategien lange Zeit hohe Renditen
erwirtschafteten.’? Zum 30.6.2023 war das Volumen globaler privater Assets mit 13,1 Billionen Euro mehr als fiinf
Mal so hoch wie das der europdischen Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge.

Seit 2022 haben die Pensionskassen das Exposure zu den Kapitalmarkten durch Veranlagung in Aktien und
Anleihen wieder erhoht. Geographischer Schwerpunkt der Veranlagung sind die USA und Europa. Der Home Bias
gemessen am Anteil sterreichischer Aktien und Anleihen am PK-Vermogen betrdgt weniger als 3%. Der Anteil
an Anleihen mit geringer Kreditqualitat (Non-Investment Grade Rating) hat sich verringert. Die durchschnittliche
Anleihen-Rendite pro VRG liegt dhnlich wie im Vorjahr zum 31.12.2023 bei 4,36%. Mehr als ein Fiinftel des
Gesamtvermogens haben die PK in alternative, nicht bdrsennotierte private Assets (Immobilien, Darlehen,
sonstige Vermogenswerte) investiert; bei den meisten PK hat sichim Jahr 2023 der Anteil dieser Vermogenswerte
reduziert. Nicht berlicksichtigt in diesen Auswertungen sind Darlehen oder nicht borsennotierte Anleihen,
welche in der Kategorie Schuldverschreibungen gemeldet werden. Im europdischen Vergleich haben die AT-PK
den hochsten Anteil alternativer Vermdgenswerte.'* Die Analyse der Veranlagung der PK beriicksichtigt
Investments innerhalb von Fonds mit insgesamt mehr als 200.000 Einzeltiteln. Fiir die Evaluierung des
Anlageverhaltens sind Preise und Stilickzahl der Vermogenswerte und die Trennung von Preis- und Volumen-
Effekten erforderlich. Derivate spielen eine wichtige Rolle in der Anlagestrategie der PK, sowohl zum effizienten
Portfoliomanagement (EPM) als auch zur Absicherung insb. von Fremdwahrungen (Nominale 7,8 Mrd. Euro).

10

Mogliche Ursachen fiir geringe Elastizitat sind die Investment-Vorgaben institutioneller Investoren (z.B. Aktienfonds miissen in Aktien
investieren) oder geringes Vertrauen in die ,richtige“ fundamentale Bewertung; vgl. Gabaix, X. und R.S. Koijen, 2024, In search of the
origins of financial fluctuations: the inelastic markets hypothesis, 10.8.2024, abrufbar in SSRN.

Vgl. Z.B. Sydow, M. und Gourdel, R., 2022, Non-banks contagion and the uneven mitigation of climate risk, ECB Working Paper Series
No. 2757, 16.12.2022 und Adrian, T. und Brunnermeier, M.K., 2023, CoVar, 12.3.2023, abrufbar in SSRN.

Vgl. Z.B. Duijm, P. und Steins Bisschop, S., 2018, Short-termism of long-term investors? The investment behaviour of Dutch insurance
companies and pension funds, Applied Economics, 50 (31), S. 3376-3387.

Vgl. EIOPA, 2024, Insurance Risk Dashboard July 2024.

Financial Times, How private equity tangled firms in a web of debt, 24.7.2024.

Financial Times, Private equity has become hazardous terrain for investors, 15.7.2024.

EIOPA, Financial Stability Report June 2024, 44. In der Schweiz ist der Immobilien-Anteil nach Fondsdurchschau 23,6%; vgl. OECD,
Pensions at a Glance 2023, Februar 2024, 224.
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» A Bericht der FMA 2024 zur Lage der Gsterreichischen Pensionskassen

Im Vergleich zum Vorjahr ist das von den osterreichischen Pensionskassen verwaltete Vermégen um 8,6%
gestiegen. Dieses Vermogen per 30.6.2024 in Hohe von 27,6 Mrd. Euro verteilt sich auf 8 PK und 102 Veranlagungs-
und Risikogemeinschaften (VRG). In den letzten 10 Jahren hat sich die Veranlagung im Niedrigzinsumfeld durch die
Abnahme von Anleihen und die Zunahme von Aktien und nicht gelisteten Vermogenswerten verandert. Die
durchschnittliche Anleihen-Allokation ist von 58,0% in Q4 2012 auf 36,6% in Q2 2024 gefallen, die Aktien-Allokation
von 24,4% auf 36,9% gestiegen (Abbildung 25). Diese Analyse unterscheidet keine Preis- und Volumenseffekte,
weshalb die Veranderungen durch Marktentwicklungen und durch Anlageentscheidungen erklart werden kénnen.
Im Vergleich zum Vorjahr haben in Q2 2024 die meisten PK das Exposure zu Aktien und/oder Anleihen erhéht. Nur
fir eine PK ist der Anleihen-Anteil niedriger als in Q4 2022. Eine PK hat den Aktienanteil um mehr als 20
Prozentpunkte erhoht (Abbildung 32).

Durchschnittliche Asset Allokation
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Abbildung 25: Durchschnittliche Asset Allokation, Q4 2012 bis Q2 2024

Notiz: Die durchschnittliche Asset Allokation ist der Durchschnitt aller PK inklusive Veranlagung iiber Derivate. Die Anlageklassen sind
Guthaben bei Kreditinstituten (PNR 100), Darlehen und Kredite (PNR 200), Schuldverschreibungen (PNR 300), Aktien (PNR 400), Immobilien
(PNR 500), und sonstige Vermégenswerte (PNR 600). Das Vermdgen bezieht sich auf das VRG-Vermégen (Summe Sicherheits-VRG, Sub VG und
VRG ohne Sub VG).

Q: nationales Meldewesen FB 800.

1. Fondsinvestments: Die Pensionskassen investieren mehr als 95% des verwalteten Vermogens in Fonds.
Im EWR-Schnitt liegt der Anteil der Fondsinvestments bei 44,8%." Oft managen die PK Spezial- oder Dachfonds
selbst oder beeinflussen diese mafigeblich. Rund 75% aller Fondsinvestments sind in dsterreichischen Fonds.
Die Fondsinvestments erfolgen in verschiedenen Anlageklassen (Abbildung 26):

m  Aktienfonds machen mit 26,6% den grof3ten Vermodgensanteil aus, im EWR-Schnitt ist dieser rund 41,1%.
m  Anleihenfonds haben mit 26,1% einen Vermogensanteil entsprechend dem EWR-Durchschnitt von 26,3%.
m  Mischfonds sind mit 18,1% hoher gewichtet als der EWR-Durchschnitt von 8,5%.

= Immobilienfonds und Alternative Investment Fonds (AIF) haben einen Anteil von 8,0% bzw. 6,3% des
Vermogens, im EWR-Schnitt ist der Anteil mit 6,6% und 4,1% niedriger. Private Equity Fonds haben einen
Anteil von 4,5% das entspricht dem EWR-Schnitt von 4,7%.

Seit Q4 2019 erhélt die FMA Informationen zu Investments innerhalb von Fonds auf Einzeltitelebene. Dies ist
wichtig, da die PK in einzelne Fonds mit bis zu 20% oder mehr Anteil am Gesamtvermdgen investieren.

15 EIOPA, Occupational pensions statistics, Asset Exposures fiir AT, BE, DE, ES, FI, FR, HR, IT, LU, NL, NO, PT, SE, SI, SK und die
Restkategorie ,,Other*.

18/ 44



Bericht der FMA 2024 zur Lage der 6sterreichischen Pensionskassen
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Abbildung 26: Fondsinvestments nach Anlageklassen, Q4 2019 bis Q2 2024

Q: EIOPA Meldewesen Datenliste.

Preferred habitat: Die dsterreichischen Pensionskassen haben keine Praferenz fiir nationalen Emittenten.
Im Durchschnitt investieren die PK weniger als 2% des Gesamtvermogens in Osterreichische Aktien und weniger
als 5% in oOsterreichische Unternehmens- bzw. Staatsanleihen.’* Der Home Bias gemessen am Anteil
osterreichischer Aktien und Anleihen am PK-Vermdgen insgesamt betragt weniger als 3%. Geographischer
Schwerpunkt der Veranlagung sind die USA und Europa: Die durchschnittliche Allokation zu Staatsanleihen
umfasst mehr als 70% EU-Emittenten (Abbildung 27 Mitte), und zu Unternehmensanleihen bzw. Aktien 31%

bzw. 45% US-Emittenten'’ (Abbildung 27 rechts und links).
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Abbildung 27: Durchschnittliche geographische Allokation Aktien, Staats- und Unternehmensanleihen, Q1 2019 bis Q2 2024
Notiz: Die geographische Asset Allokation ist der Durchschnitt der durchschnittlichen PK-Allokation von Q1 2019 bis Q2 2024. Das

Vermégen ist das VRG-Vermégen (Summe Sicherheits-VRG, Sub VG und VRG ohne Sub VG).
Q: EIOPA Meldewesen Datenliste.

16
17

Mangels Fondsdurchschau sind die europdischen Analysen nur eingeschrankt vergleichbar.

Der hohe Anteil an US-Unternehmensanleihen erklért sich auch durch héheres Emissionsvolumen; vgl. ECB, Financial Stability

Review, May 2023.
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3. Anleihen-Rendite: Die durchschnittliche Anleihen-Rendite pro VRG liegt bei 4,36%. Dies ist die nominale
Rendite (YTM) vor Inflation zum 31.12.2023 unter der Annahme des Haltens bis zum Ende der Restlaufzeit und
erwartungsgemaler Zins- und Tilgungszahlungen.

m Die Bandbreite der durchschnittlichen Rendite pro VRG liegt zwischen 2,4% und 6,1%, jene der
durchschnittlichen Restlaufzeit zwischen 2,9 und 9,7 Jahren (Abbildung 28). Eine Erklarung fiir hohere
Rendite ist die Veranlagung in Emittenten aus Emerging Markets und mit hoherem Kreditrisiko.

m Beifastallen PKsind im letzten Jahr durchschnittliche Restlaufzeit und Rendite zuriickgegangen; mogliche
Erklarungen sind Verdnderungen der Anleihen-Investments oder fehlende Angaben.*®

m Da die PK nicht nur in Nullkuponzinsanleihen investieren, ist die Portfolio-Duration idR kiirzer als die
Restlaufzeit und auch fiir mehr als 50% der Anwartschafts- und Leistungsberechtigten kiirzer als der
Veranlagungshorizont (Abbildung 7). Dies bedeutet, dass bei sinkenden Zinsen ein negativer
Wiederveranlagungseffekt und eine geringere Rendite als der 10J-YTM zu erwarten ist.

m Der Anteil an Anleihen in der niedrigsten Investment Grade-Rating Kategorie (Credit Quality Step 3, CQS3)
liegt im Durchschnitt bei 27% der Anleihen-Allokation der VRG und bewegt sich in einer Bandbreite von
11% und 44%.

Anleihen-Rendite, Restlaufzeit und CQS3-Volumen
10

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
durchschnittliche Restlaufzeit in Jahren
Abbildung 28: Durchschnittliche Anleihen-Rendite, durchschnittliche Restlaufzeit, und CQS3-Volumen pro VRG, Q4 2023
Notiz: Der YTM wird mit der Cash Flow-Methode berechnet, bei fehlenden Angaben werden die Daten aus Refinitiv herangezogen. YTM grélRer
als 30 bzw. kleiner als 0 und Restlaufzeiten grofRer als 100 und kleiner als 0 werden winsorisiert.
Q: EIOPA Meldewesen LT-Meldung, Refinitiv.

4, Sovereign Nexus: Staatsanleihen machen mit insgesamt 22% den groRten Anleihen-Anteil am

Gesamtportfolio aus. Betrachtet man die einzelnen PK, so ergibt sich ein uneinheitliches Bild in Bezug auf den
individuellen Anteil. Der Anteil an Unternehmensanleihen ist im Gegenzug seit 2021 riicklaufig und im Median
9%; sechs von acht PK weisen eine Reduktion auf. Finanzsektor-Anleihen haben mit einem Median von 5%
ebenso nur einen geringen Anteil, weshalb das Verflechtungsrisiko insbes. mit dem Bankensektor geringer ist
als im Versicherungssektor. Insb. eine PK hat seit Q4 2022 das Zinsrisiko-Exposure erhdht (Abbildung 29).

Abbildung 29: Anleihen-Allokation nach Segment, Q4 2019 bis Q2 2024
Notiz: Die Anleihen-Allokation beriicksichtigt Exposure (iber Derivate., Q: nationales Meldewesen FB-800.

18 Ursachen fiir fehlende YTM-Angaben ist die Meldung von Darlehen als Anleihe, vorzeitiger Riickkauf oder variable Verzinsung.
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5. Kreditrisiko: Auf Basis der aggregierten Daten ist keine Verschlechterung der Kreditqualitat der Anleihen-
Emittenten festzustellen. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich der Anteil an Anleihen mit geringer Kreditqualitat
(Non-Investment Grade Rating) verringert: Bei der PK mit der hdchsten Allokation von 19,6% in Q4 2020 liegt
dieser Anteilin Q22024 bei 14,5% (Abbildung 30). Auch Rating-*° und Wertverénderungen kdnnen die Allokation
nach Kreditqualitat beeinflussen. In Summe haben die PK mehr als 2,5 Mrd. Euro in CQS3-Anleihen investiert.
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Abbildung 30: Anleihen-Allokation nach Kreditqualitét, Q4 2019 bis Q2 2024
Notiz: Die Anleihen-Allokation berticksichtigt Exposure liber Derivate.
Q: nationales Meldewesen FB-800.

6. Derivate: Derivate spielen eine wichtige Rolle in der Anlagestrategie der PK, sowohl zum effizienten
Portfoliomanagement (EPM) als auch zur Absicherung insb. von Fremdwdhrungen (Nominale insgesamt
7,8 Mrd. Euro). Wahrend sich das Exposure zu Zins- und Wahrungsderivaten im Vergleich zum Vorjahr kaum
veranderte, wurden Absicherungsstrategien auf Aktien zuriickgenommen (Abbildung 31).

Derivate-Nominale, relativ Derivate-Nominale, absolut
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Abbildung 31: Derivate-Nominale nach Risikoart, Q4 2019 bis Q2 2024
Q: FMA, nationales Meldewesen FB-800.

¥ Zu Rating-Anderungen in der Asset Allokation der Versicherungsunternehmen vgl. Brinkhoff, J. und Solé, J., Did insurers become risk
loving during “low-for-long?, IMF Working Paper WP/22/2022.
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8. Systemrisiko: Die historische Asset-Allokation zeigt liber alle PK hinweg einen Trend zur Allokation in illiquide
Vermogenswerte (Immobilien, Darlehen, sonstige Vermogenswerte), welche bis zu 28,4% der Asset
Allokationen ausmachen. Im europdischen Vergleich haben die AT-PK den héchsten Anteil an Immobilien- und
»anderen Investments“.?® Diese reduzieren die Volatilitdt der Veranlagungsperformance und erreichten bei
einer PKin Q4 2020 rund die Halfte des Gesamtportfolios. Bei sechs von acht PK hat sich im Jahr 2023 der Anteil
alternativer Vermogenswerte verringert (Abbildung 32). Nicht beriicksichtigt in diesen Auswertungen sind
Darlehen oder nicht borsennotierte Anleihen, welche in der Kategorie Schuldverschreibungen gemeldet
werden.

Abbildung 32: Asset-Allokation pro Pensionskasse und CISS-Indikator fiir systemischen Stress, 31.12.2012 bis 31.12.2023

Notiz: Die Anleihen-Allokation beriicksichtigt Exposure (iber Derivate. Der CISS Composite Indicator of Systemic Stress fiir die Eurozone
berticksichtigt mehrheitlich marktbasierte Kennzahlen fiir Kapitalmarktkrisen.?

Quelle: nationales Meldewesen FB-800, EZB.

Evaluierung der PK-Rechnungsparameter - Folgen der Inflation

Die FMA hat gemaf § 20 Abs. 2a PKG mindestens alle drei Jahre die hochstzuldssigen Rechnungsparameter der

Pensionskassen (PK) zu evaluieren.

m  DerRechnungszinsist jener Zinssatz, der der Kalkulation der zu erwartenden Leistungen bzw. der notwendigen
Beitrage zugrunde gelegt ist und stellt somit einen vorweggenommenen Veranlagungsertrag dar.

m  Der rechnungsmiRige Uberschuss ist eine ZielgréRe fiir die erwartete Veranlagungs-Performance und stellt
einen wesentlichen Faktor flir die Berechnung der Schwankungsriickstellung dar.

Fiir die Evaluierung werden unter anderem auch kiinftige Anlageertrédge oder Marktrenditen &ffentlicher oder
anderer hochwertiger Schuldverschreibungen betrachtet. Seit dem Umfeld mit steigender Inflation (Abbildung 34)
verwendet die FMA neben statistischen Methoden (historische Verteilungsparameter, 6konometrische Zeitreihen-
Modelle) auch diskontierte Cash-Flow-Modelle und Expertenmeinungen.

Die Ergebnisse der verschiedenen Methoden flieRen in ein Risikopramien-Modell (FCA, 2017)* ein, in welchem fiir
jede Anlageklassen je nach Risiko Zusatzertrdge im Vergleich zum risikofreien Zins festgelegt werden. Schatzwert
fir den risikofreien Zins sind die langfristigen Inflationserwartungen, da diese gemaR Fisher-Theorie in den
nominalen Zinsen enthalten sind und die Zentralbank-Zinsen beeinflussen. Fir die Inflationserwartungen werden
Marktdaten (Abbildung 34) sowie internationale Expertenmeinungen beobachtet.

2 EIOPA, Financial Stability Report June 2024, 44. Mischfonds sind in der Kategorie “Other Investments” enthalten, auch ohne

Mischfonds haben die AT-PK im europdischen Vergleich den hochsten Anteil alternativer Vermogenswerte.

Holld, D., Kremer, M. and Lo Duca, M., CISS - A Composite Indicator of Systemic Stress in the Financial System , ECB Working Paper
Nr. 1426, Marz 2012.

FCA, PricewaterhouseCoopers LLP, Rates of return for FCA prescribed projections, September 2017.

21

22

22/44


http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp1426.pdf
https://www.fca.org.uk/publication/research/rates-return-fca-prescribed-projections.pdf

Bericht der FMA 2024 zur Lage der Osterreichischen Pensionskassen

Abbildung 33: Inflation und Pensionskassen-Performance, Dezember 2011 bis Juni 2024

Abbildung 34: Inflationserwartungen in fiinf Jahren, Dezember 2012 bis August 2024

Notiz: Die Inflation wird durch den Verbraucherpreisindex 2010 (VPI 2010) gemessen. Die monatliche Performance ist die Werténderung des
investierten Betrags unter Berticksichtigung von Zu- und Entnahmen. Die Erwartungen fiir die jGhrliche Inflation in fiinf Jahren fiir die
ndchsten fiinf Jahren werden mit wochentlichen Angaben fiir 5 Jahr 5-Jahres inflationsindexierten Swaps (RIC-Code: EUIL5YF5Y) gemessen.
Q: OeKB, Statistik Austria, Refinitiv.

Datenquellen fiir die Anlageertrage sind historische, aktuelle und zukiinftig erwartete Renditen. Ein Beispiel fiir
die Renditeschatzung von Aktien, welche explizit den Wirtschaftszyklus beriicksichtigt, ist das Shiller Kurs-Gewinn-
Verhéltnis (KGV, CAPE-Ratio) des Nobelpreistragers Robert J. Shiller, welches den aktuellen Aktienkurs mit den
durchschnittlichen inflationsbereinigten Gewinnen der letzten 10 Jahre vergleicht. Diese Kennzahl gibt Aufschluss
zu Aktien-Uber- und Unterbewertungen, mit welcher Prof. Shiller iiber einen Zeitraum von mehr als 100 Jahren
einen Zusammenhang zwischen der CAPE-Rendite, d.i. die invertierte CAPE-Ratio, und den Renditen der nachsten
10 Jahre aufzeigt (Abbildung 35). Zum 31.08.2024 liegt die CAPE-Rendite bei nur 1,8%.%

10yr @ earnings,qq;
P

CAPE Rendite =

Abbildung 35: CAPE-Rendite US Aktien, Januar 1871 bis August 2024.

Notiz: Die CAPE-Rendite berechnet sich aus dem Verhdltnis von durchschnittlichen inflationsbereinigten Gewinnen der letzten 10 Jahre
dividiert durch den Aktienpreis. Die Renditen sind abziiglich jener von 10-jdhrigen US-Staatsanleihen.

Q: Online Data Robert J. Shiller.

2 Die Renditen sind abziiglich jener von 10-jahrigen US-Staatsanleihen. Hohere Aktienpreise und geringere Gewinne kénnen niedrigere

CAPE-Renditen bewirken.
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3.3 LIQUIDITATSRISIKO

Hohe und Eintritt der Leistungsverpflichtung der Pensionskassen sind sehr genau planbar. Die Liquiditat in der
Veranlagung ist hoch, wenngleich die Allokation zu nicht an einer Borse notierten Vermogenswerten seit 2014
gestiegen ist. Die Liquid Asset Ratio der Osterreichischen Pensionskassen ist hoher als jene der
Versicherungsunternehmen (49,9% vs. 44,8%), der Immobilien-Anteil nur mehr wenig geringer.

Ungeachtet des hohen Anteils an nicht handelbaren Vermogenswerten (insbes. Immobilie, Darlehen, Beteiligungen)
ist die Liquiditat der Veranlagung der PK hoch, was auf den hohen Anteil an Aktien und Staatsanleihen
zuriickzufiihren ist. Der neuen EIOPA-Methode (2024)* folgend liegt der Anteil der liquiden Vermogenswerte bei
49,9% (Abbildung 36), wahrend dieser fiir die Osterreichischen Versicherungsunternehmen mit 44,8% mehr als
5 Prozentpunkte niedriger war.?® Nicht beriicksichtigt bei der Berechnung ist das Exposure zu Derivaten, fiir welche
Liquiditat fir Margin Calls erforderlich sein kann.

Die PK-Allokation zu Immobilien ist im Median 6,5% (Abbildung 37) und nur mehr wenig geringer als der Wert im
Versicherungssektor (8,3% in Q4 2023).

Abbildung 36: Liquid Asset Ratio: Q4 2019 bis Q2 2024.

Abbildung 37: Immobilien-Allokation, Q4 2012 bis Q2 2024.

Notiz: Anteil der liquiditdtsgewichteten Assets am gesamten veranlagten Vermégen; Median und Bandbreite 10. und 90. Perzentil.
Q: EIOPA Meldewesen LT-Meldung und nationales Meldewesen FB-800, Statistik Austria.

u u n n
Abbildung 38: Allokation zu Infrastruktur-Investments, Q4 2019 bis Q2 2024
Q: nationales Meldewesen FB-800.
Trotz des hohen Investitionsbedarfs in ,griine“ Technologien investiert nur eine PK mehr als 500 Mio. Euro in
Infrastruktur (Abbildung 38).

24 EIOPA, Financial Stability Report June 2024, 29 und https://www.eiopa.europa.eu/assets/insurance-risk-dashboard/EIOPA-BoS-24-

14-9-May-2024-Insurance-Risk-Dashboard.html. In Anlehnung an die Vorgaben im Bankensektor (BIS, 2013) hat die EIOPA im Februar
2024 die Methode zur Berechnung der Liquid Asset Ratio gedndert. Diese beriicksichtigt nun Finanzsektor-Investments und Fonds fiir
nicht borsennotierte Vermogenswerte (z.B. Immobilien, Private Equity).

Die Liquid Asset Ratio der EWR-Versicherungsunternehmen ist in Q1 2024 im Median 44%; EIOPA July 2024 Risk Dashboard.
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3.4 PROFITABILITATSRISIKEN

Bei der Profitabilitat ist zwischen jener der PK als EbAV und jener der VRG, welche das Vermogen der AWLB
darstellt, zu unterscheiden. Die Profitabilitdt einer PK (dh der Aktiengesellschaft) wird im Wesentlichen von den
verrechneten Verwaltungskosten und von den Finanzertragen bestimmt. Der Veranlagungsertrag einer VRG
beeinflusst die Profitabilitat einer PK nur indirekt, da er (nur) der VRG direkt zugeschrieben wird. Dadurch
verandern sich nicht nur Pensionszahlungen, sondern auch die zugrundeliegenden Vermogenswerte
(Deckungsriickstellung), die haufig die Basis fiir die verrechneten Verwaltungskosten darstellen.

3.4.1 DOTATION DER VERWALTUNGSKOSTENRUCKSTELLUNG

Um den Aufwand der Bestandsverwaltung fiir LB in der Auszahlungsphase abdecken zu kénnen, hat jede PK fiir die
nach Pensionsbeginn anfallenden Verwaltungskosten eine Verwaltungskostenriickstellung zu bilden. Solange ein
Begiinstigter noch im Aktivleben steht, wird die Verwaltungskostenriickstellung aufgebaut, wobei dies in der Regel
durch hohere Beitragskosten des Aktiven (oder AWB) finanziert wird. Nach Pensionsantritt wird die Beitragszahlung
eingestellt, so dass der PK die entsprechende Ertragsquelle fehlt. Stattdessen 16st sie jahrlich die bisher gebildete
Verwaltungskostenriickstellung auf. Der sich daraus ergebende Ertrag dient zu Abdeckung des
Verwaltungsaufwands.

Die Verwaltungskostenriickstellung wird in der Bilanz der AG (bei den Passiva) ausgewiesen. In der nachfolgenden
Grafik sind das Vermdgen der VRG und jenes der AG ausgewiesen. Zusammen ergeben diese die Bilanzsumme.

Die Bilanzsumme
stieg in den letzten
Jahren kontinuierlich
an, sank aberin 2022.

1.076

£8 Der Anteil der Passiva

der AG  betragt
allerdings nur rund
4%. Den Grol3teil der
Bilanzsumme stellen
die Passiva der VRG
Abbildung 39: Entwicklung der Bilanzsumme und Vermogen der AG und VRG. dar.

27.319

24.767 22 24.957

In Relation zum Vermogen der VRG hat das Vermdgen der AG nur eine untergeordnete Bedeutung. ZB betragt per
31.12.2023 das Vermdogen der VRG (hier Summe aller Passiva) rund 26.716 Mio. Euro und jenes der AG rund 1.135 Mio.
Euro, was einem Anteil von rund 4,1% an der Bilanzsumme entspricht.

Bei naherer Betrachtung des AG-Vermogens (1.135Mio. Euro per 31.12.2023) zeigt sich, dass die
Verwaltungskostenriickstellung mit 605 Mio. Euro den groRten Anteil daran hat und das Eigenkapital der AG iHv
rund 478 Mio. Euro libersteigt.

Dadurch, dass die PK mehr AWB als LB verwalten und das Osterreichische PK-System erst seit 1990 existiert, besteht
noch ein  Finanzierungsbedarf der Verwaltungskostenriickstellung, so dass der Anteil der
Verwaltungskostenriickstellung am Vermdgen der AG in den ndchsten Jahren weiter steigen wird.
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Entwicklung der Passiva der AG
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Abbildung 40: Entwicklung der Passiva der AG.

Die nachfolgende Grafik stellt die wesentlichen Posten der Passiva der AG per Ende 2023 dar:

Passiva der AG per 31.12.2023 - in %
Rund 95% der Passiva der AG stammen
vom Eigenkapital und von der

2% 3%

® Eigenkapital )
lgeniapia Verwaltungskostenriickstellung.
m Erganzungskapital
u Verwaltungskostenriickstellung Mit rund 53% ist der Anteil der
Sonstige Riickstellungen Verwaltungskosten-riickstellung deutlich

= Verbindlienieiten hoher als der des Eigenkapitals mit 42%.

Rechnungsabgrenzungsposten

Abbildung 41: Passiva der AG per 31.12.2023.

3.4.2 GARANTIEZAHLUNGEN

Das PKG sieht abgesehen von leistungsorientierten Zusagen fiir die Zusatzpensionen zwei Garantieformen vor.
Einerseits gibt es die sogenannte Mindestertragsgarantie (§ 2 PKG), bei der die PK fiir jede VRG im Durchschnitt
Uber fiinf Jahre einen jadhrlich bestimmten Mindestertrag (in Abhangigkeit von der umlaufgewichteten
Durchschnittsrendite fiir Bundesanleihen - kurz UDRB) erwirtschaften muss. Es handelt sich bei dieser Garantieform
um keine Kapitalgarantie, sondern lediglich um eine Leistungserhéhung fiir ein Jahr. Somit gibt es dadurch keine
Absicherung einer etwaigen Mindestpension. Ebenso sind versicherungstechnische Verluste von dieser Garantie
nicht gedeckt. Selbst wenn diese Mindestertragsgarantie schlagend wird, kann es zu Pensionskiirzungen kommen.

Im PK-Vertrag kann die Garantie des Mindestertrages ausgeschlossen werden (,,Opting Out“). Per 31.12.2023 waren
rund 18% aller Pensionskassenzusagen (gemessen an der Deckungsriickstellung) mit dieser Garantie
ausgestattet.

Die nachfolgende Grafik zeigt die Entwicklung des Mindestertrags (SOLL-Wert). Per 31.12.2023 war dieser negativ
und betrug -0,39%. Erst wenn die durchschnittliche Jahresperformance im Zeitraum vom 1.1.2019 bis zum
31.12.2023 weniger als -0,39% (zB -0,90%) betragt, wird die Garantie schlagend.
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Abbildung 42: SOLL-Wert der Mindestertragsgarantie.

Andererseits gibt es seit 1.1.2013 fiir Beglinstigte, die mindestens 55 Jahre alt sind, die Moglichkeit, in eine
Sicherheits-VRG zu wechseln. Dieser Wechsel ist letztmalig zum Pensionsantritt moglich. In der Sicherheits-VRG ist
die Pension, die erstmals zum Pensionsantritt errechnet wird, garantiert. Die Pensionshohe kann in weiterer Folge
(je nach Veranlagungs- und versicherungstechnischem Ergebnis) steigen oder auch sinken, allerdings aufgrund der
Garantie nie das Niveau der Antrittspension unterschreiten.

Mit dieser Garantieform sind jedenfalls vorsichtigere Sterbetafeln und niedrigere Rechnungsparameter verbunden.
Per 31.12.2023 waren rund 0,06% aller Pensionskassenzusagen (gemessen an der Deckungsriickstellung) mit
dieser Garantie ausgestattet.

Die beiden zuldssigen Garantieformen stellen derzeit fiir die PK keine signifikanten wirtschaftlichen Risiken dar. Das
gesetzlich vorgegebene Garantieniveau der Mindestertragsgarantie ist derzeit negativ (-0,39% SOLL-Wert) und
durch die Mindestertragsriicklage abgesichert. Die Sicherheits-VRG wird derzeit nur von wenigen AWLB in Anspruch
genommen.

3.4.3 PROFITABILITAT DER VRG

Das pensionsfahige Vermogen jedes AWB oder LB besteht aus den Vermdgenswerten zur Bedeckung der Deckungs-
und der Schwankungsriickstellung. Per 31.12.2023 betrug die gesamte Deckungsriickstellung rund 25,6 Mrd. Euro
und die Schwankungsriickstellung rund 0,8 Mrd. Euro.

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Entwicklung der beiden Riickstellungen.

Die Deckungsriickstellung stellt das angesammelte Kapital fiir die AWLB dar, welches fiir die Berechnung der
Pensionsleistungen herangezogen wird.

Die Schwankungsriickstellung ist der Ausgleichsmechanismus, um Schwankungen des Veranlagungsertrags
und des versicherungstechnischen Ergebnisses innerhalb einer VRG auszugleichen.
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Abbildung 43: Entwicklung der Deckungs- und Schwankungsrtickstellung.
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Im Zeitraum 1999 bis 2002 ist zB ein starker Riickgang festzustellen, der auf das Platzen der Dotcom-Blase und
auch auf eine Umstellung der Wahrscheinlichkeitstafeln zuriickzufiihren ist, die primar aus der

Schwankungsriickstellung finanziert wurde.

Per Ende 2023 betrug die sektorweite Schwankungsriickstellung mit 776 Mio. Euro nur rund 3,0% der
Deckungsriickstellung (in Hohe von rund 25.641 Mio. Euro).

Das Veranlagungsergebnis der gesamten PK-Branche betrug flir das Jahr 2023 rund 6,4% und konnte somit die

Schwankungsriickstellung erh6hen (von 168 Mio. Euro per 31.12.2022 auf 776 Mio. Euro
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3.5 SOLVABILITATSRISIKEN

Die Eigenmittel und die Mindestertragsriicklage sind in den letzten Jahren gestiegen. Aufgrund der negativen
Kapitalmarktentwicklung in 2022 sank jeweils das Mindesterfordernis und fihrte zu einem Anstieg der
Uberdeckung. Negative Kapitalmarktentwicklungen, wie bspw. ein Kapitalmarktschock, belasten zwar die
Eigenmittel und auch die Mindestertragsriicklage, doch ist aufgrund der dann sinkenden Berechnungsbasis oft
eine synchrone Entwicklung zu bemerken.

3.5.1 EIGENMITTEL

PK haben zur Sicherung der Anspriiche der AWLB sowie zur Gewahrleistung der Funktionsfahigkeit der PK
ausreichende Eigenmittel zu halten. Fiir Zusagen mit Mindestertragsgarantie ist eine Riicklage
(Mindestertragsriicklage bzw. MERL) zu bilden, die ausschlieflich die Leistung des Mindestertrages abdecken soll.
Die MERL z&hlt zwar zum Eigenkapital, ist auf Grund der besonderen Zweckwidmung allerdings nicht auf die
erforderlichen Mindesteigenmittel anrechenbar.

Entwicklung der Passiva der AG
100%

o Eigenmittel und

59% 59% 58% 58% 58% MERL stellen
60%

’ rund 42% der
40% T o o oo 10% Passiva der AG
B . . . . . "

0%
2019 2020 2021 2022 2023
Restliche Passiva der AG MERL M Eigenmittel

Abbildung 45: Entwicklung der Passiva der AG.

In den letzten Jahren hat sich der Anteil der Eigenmittel und der der MERL an den Passiva der AG wenig verandert.

Entwicklung der Eigenmittel

400 330 342 366 Die Eigenmittel und
289 309 das Mindest-
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S 200 en letzten Jahren
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1o Aufgrund der
. negativen Kapital-
2019 2020 2021 2022 2023 marktentwicklung
M Eigenmittel gem. § 7 Abs. 2 PKG Erfordernis - Mindesteigenmittel sank jedoch das
Mindesterfordernis in
Abbildung 46: Entwicklung der Eigenmittel. 2022.

Die relative Uberdeckung der vorhandenen Eigenmittel iiber die aufsichtsrechtlich geforderten Mindesteigenmittel
stieg in den letzten Jahren an und befindet sich Ende 2023 auf einem Niveau von rund 72%.
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Abbildung 47: Entwicklung der Eigenmitteliiberdeckung.

3.5.2 MINDESTERTRAGSRUCKLAGE

Eine isolierte Betrachtung der MERL zeigt, dass die zum jeweiligen Bilanzstichtag gebildete Riicklage das
entsprechende Mindesterfordernis nicht erreicht.

Entwicklung der Mindestertragsriicklage
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Abbildung 48: Entwicklung der Mindestertragsriicklage.

Fir die aufsichtsrechtliche Beurteilung ist allerdings eine gesamthafte Betrachtung erforderlich. Diese gemeinsame
Betrachtung von vorhandenen Eigenmitteln und MERL ergibt dann die gesetzlich geforderte Uberdeckung der
aufsichtsrechtlichen Mindesterfordernisse.
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Abbildung 49: Entwicklung der Uberdeckung (Eigenmittel und Mindestertragsriicklage).
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3.6 RISIKEN AUS DEM KLIMAWANDEL

Die Auswirkungen des Klimawandels diirfen von den dsterreichischen Pensionskassen nicht aufber Acht gelassen
werden. Die groRte Relevanz dieser Risiken ergibt sich aus der Veranlagung, da in klimarelevanten Sektoren
veranlagte Vermdgenswerte, derzeit 26% des Bestandes, im Hinblick auf den Umstieg auf eine CO>-neutrale(re)
Wirtschaft verstarkt Transitionsrisiken ausgesetzt sind.

Die FMA fiihrte deshalb auch 2024 einen Klimastresstest durch; diesmal auf Basis des Fit-for-55-Pakets der
Europdischen Kommission, um die Widerstandsfahigkeit des Finanzsystems wahrend der Umsetzung des Green
Deal zu evaluieren. Dabei hat die FMA ein Basiszenario und zwei adverse Szenarien gerechnet.

Wihrend das Basisszenario einen reibungslosen, rechtzeitigen und weithin erwarteten griinen Ubergang zu
einer CO;-Reduktion um 55% gegeniiber dem Stand von 1990 widerspiegelt, beinhaltet das erste adverse
Szenario eine plétzliche negative Neubewertung der Ubergangsrisiken durch die Marktteilnehmer und weist
einen allgemeinen Vertrauensschock auf und spiegelt eine plotzliche Abwartsbewegung in der Wahrnehmung
klimabezogener Risiken wider. Das zweite negative Szenarios berlicksichtigt eine Verscharfung der im ersten
negativen Szenario berlicksichtigten klimabedingten Schocks und sich global verschlechternden
makrookonomischen Bedingungen. Die Ergebnisse zeigen, dass im Basisszenario am gesamten osterreichischen
PK-Markt mit einer Wertdanderung von -3,5%, im ersten adversen Szenario mit einer Wertéanderung von -5,8%
und im zweiten adversen Szenario von -16,1% zu rechnen ist.

3.6.1 ALLGEMEINE ENTWICKLUNG DER LETZTEN JAHRE

Der sigma-Bericht zu Naturkatastrophen aus 2023 des Swiss Re Instituts verdeutlicht den exponentiellen Anstieg
von versicherten Naturkatastrophenschdden seit 1994, welche 2023 rund 108 Mrd. USD betrugen und zum achten
Mal die Schwelle von 100 Mrd. USD tiberschritten hatten. Wahrend derart hohe Schadensjahre bis 2017 noch zu den
Ausreifdern zahlten, gab es seit 2018 nur ein Jahr, wo die Schadenshéhe unter 100 Mrd. USD lag.

Growth in global natural catastrophe insured losses (USD bn, 2023 prices)
180 USD billion
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Abbildung 50: Héhe Katastrophenschdden seit 1994, Graphik swiss re institute. %

Neben der Schadenshohe steigt auch die Anzahl der Naturkatastrophenereignisse.

% Swiss Re Institute, Natural catastrophes in 2023, S. 11.
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Ein Vergleich im Hinblick auf die weltweite Situation zeigt, dass menschenverursachte Katastrophen sowie
Naturkatastrophen seit 1970 stark zunahmen und seit 2010 die Anzahl von Naturkatastrophen durchgehend héher
ist als die Anzahl von menschenverursachten Katastrophen. Im Jahr 2023 gab etwa doppelt so viele
Naturkatastrophen wie Menschenverursachte Katastrophen.

Number of catastrophic events, 1970-2023
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1970 1973 1876 19789 1982 1885 1888 199 1934 1997 2000 2003 2006 2012 2015 2018 2021 2023

M Man-made disasters —— Matural catastrophes

Abbildung 51: Anzahl Katastrophen seit 1970, Graphik swiss re institute. 2"

Laut dem Global Risk Report 2024 des World Economic Forums sind Extremwetterereignisse derzeit das
zweitwichtigste Risiko liber einen kurzfristigen Zeithorizont von zwei Jahren. Obwohl bei Umweltrisiken kurzfristig
nicht die wahrscheinlichsten Auswirkungen erwartet werden und von sechs Umweltrisiken nur zwei in den Top 10
Risiken vorkommen, befinden sich bei der langfristigen Betrachtung von zehn Jahren flinf von sechs Umweltrisiken

in den Top 10, von denen vier Risiken ganz weit oben stehen.
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27 Swiss Re Institute, Natural catastrophes in 2023, S. 29.
2 World Economic Forum, Global Risk Report 2024, S. 11.

| Geopolitisch . Sozial

10 Jahre

. Extreme weather events

. Critical change of Earth system

. Biodiversity loss and ecosystem collapse

. Natural resource shortages
Misinformation and disinformation
Adverse outcomes of Al technologies

. Involuntary migration
Cyber insecurity

. Societal polarization

. Pollution

Technologisch

32/44



Bericht der FMA 2024 zur Lage der 6sterreichischen Pensionskassen

3.6.2 ERMITTLUNG DER KLIMARELEVANTEN VERMOGENSWERTE

Um mogliche Auswirkungen besser nachvollziehen und die Branche moglichst friihzeitig fiir das Thema
sensibilisieren zu kdnnen, setzt die FMA auch im Jahr 2024 ihre klimawandelbezogenen Analysen mithilfe von
verschiedenen Modellen fort und entwickelt ihre Methodik der ESG-Asset Screenings weiter. Ein integraler
Bestandteil davon ist die Ermittlung von klimarelevanten Vermdgenswerten. Dies erfolgt {iber ein Mapping liber
NACE-Codes zu vordefinierten klimarelevanten Sektoren (Fossile Energie, Versorgung & Elektrizitat, Energieintensiv,
Immobilien, Verkehr sowie Landwirtschaft), um aus der Gesamtmenge von Vermdgenswerten jene herausfiltern, die
durch einen Ubergang in eine COz-neutrale(re) Wirtschaft von Wertverlusten betroffen waren.?

Klimabezogene Vermdgenswerte im Gesamtbestand

Kein NACE
28,22% Fossile Energie
1,59%
|
Versorgung, Elektrizitat
1,27%
Energieintensiv
11,27%
Immobilien
9,09%
Verkehr
, 2,48%
Andere Finanzwesen _
32,79% 13,26%

Landwirtschaft
0,02%

Abbildung 52: Klimabezogene Vermégenswerte der PK im Gesamtbestand (inkl. Fondsdurchschau) zum 31.12.2023, nur VRG-Vermégen, ohne
Derivate.

Fir die Analyse wurden Vermogenswerte iHv rund 27,4 Mrd. EUR (Gesamtbestand exkl. AG-Vermdgen, ohne
Derivate) beriicksichtigt. Davon sind 26% in klimarelevanten Sektoren investiert, wobei der Sektor Energieintensiv
am grofSten ist und zusammen mit dem Sektor Immobilien beide Sektoren zusammen 79% des klimarelevanten
Bestandes ausmachen. Bei den einzelnen PK schwankt der klimarelevante Anteil zwischen rund 16,1% und 38,5%.

Abbildung 53: Klimabezogene Vermdégenswerte der PK im Gesamtbestand (inkl. Fondsdurchschau) zum 31.12.2023 pro PK, nur VRG-
Vermégen, ohne Derivate.

2 NACE-Code-Zuordnung entsprechend Update von Februar 2021 (https://www.finexus.uzh.ch/en/projects/CPRS.html).
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3.6.3 FMA-KLIMASTRESSTEST

Zur Analyse der sich aus Umwelt- und Inflationsrisiken ergebenden makroprudentiellen Risiken und
Verwundbarkeiten der 6sterreichischen PK fiihrte die FMA einen Stresstest per 31.12.2023 durch, wobei ein Schock
bedingt durch das Fit-for-55-Paket der Europdischen Kommission (Green Deal) angenommen wurde.

Der Europaische Green Deal zielt darauf ab, die EU bis 2050 zu einem klimaneutralen Kontinent zu machen. Daher
hat die Europaische Kommission eine Reihe von Vorschlagen angenommen, um die Klima-, Energie-, Verkehrs- und
Steuerpolitik der EU so zu gestalten, dass die Netto-Treibhausgasemissionen bis 2030 um mindestens 55%
gegeniiber dem Stand von 1990 gesenkt werden kdnnen (Fit-for-55-Paket).

Dem Finanzsektor kommt bei der Finanzierung dieses Ubergangs zu einem klimaneutralen Kontinent eine wichtige
Rolle zu. Um dieses Ziel zu erreichen, muss der Finanzsektor widerstandsfahig gegeniiber klimatischen und
makrofinanziellen Schocks sein. Daher kann eine Szenarioanalyse den politischen Entscheidungstrégern dabei
helfen, zu antizipieren, wie solche Schocks fiir das Finanzsystem die Fahigkeit der Mitgliedstaaten, ihre Klimaziele
zu erreichen, gefahrden konnten.

Im Rahmen einer Szenarioanalyse soll die Widerstandsfahigkeit des Finanzsystems wahrend der Umsetzung des Fit-
for-55-Pakets bewertet und Erkenntnisse Uber die Fahigkeit des Finanzsystems gewonnen werden, die den
Ubergang zu einer kohlenstoffarmeren Wirtschaft auch unter Stressbedingungen unterstitzen. Die FMA hat dabei
die dazugehorigen Stresstests-Szenarien des ESRB herangezogen.

Das Basisszenario spiegelt einen reibungslosen, rechtzeitigen und weithin erwarteten griinen Ubergang wider,
bei dem die Regierungen die politischen MalRnahmen des Fit-for-55-Pakets (Verringerung der Emissionen um
55% gegeniiber dem Jahr 1990) wie vorgesehen umsetzen. Auf diese Weise werden umfangreiche
Emissionssenkungen im Zusammenhang mit fossilen Brennstoffen erreicht, die mit den EU-Zielen fiir 2030 und
den Zielen des Pariser Abkommens in Einklang stehen.

Das erste Negativszenario beinhaltet eine plétzliche negative Neubewertung der Ubergangsrisiken durch die
Marktteilnehmer und weist einen allgemeinen Vertrauensschock auf. Der Schock spiegelt eine plotzliche
Abwartsbewegung in der Wahrnehmung klimabezogener Risiken wider und wird nicht auf die Umsetzung des
Fit-for-55-Pakets zuriickgefiihrt.

Das zweite negative Szenarios berlicksichtigt eine Verschédrfung der im ersten negativen Szenario
beriicksichtigten klimabedingten Schocks und sich global verschlechternden makrodkonomischen
Bedingungen. Alle Szenarien spiegeln die Forderung der Europdischen Kommission wider, dass die Klimaziele
des Fit-for-55-Pakets bis 2030 erreicht werden.

Bei den nachfolgenden Ergebnissen handelt es sich um von der FMA eigens durchgefiihrte Berechnungen der
Auswirkungen des Klimaschocks auf den Wert von Staatsanleihen, Unternehmensanleihen, Aktien, strukturierten
Schuldtiteln, besicherten Wertpapieren und Immobilien. Dabei wurden Strukturierte Schuldtitel und besicherte
Wertpapiere genauso wie Unternehmensanleihen behandelt. Die Zuordnung zu den einzelnen
Vermogenswertkategorien ist auf Basis der CIC-Codes erfolgt.

Bei Staatsanleihen, Unternehmensanleihen, strukturierten Schuldtiteln und besicherten Wertpapieren wurde ein
Rendite-Schock berechnet, welcher bei Staatsanleihen von der Restlaufzeit, dem Land des Emittenten und der
Wéhrung abhing; bei Unternehmensanleihen hing dieser von der Restlaufzeit, dem Land des Emittenten, der
Wahrung, dem NACE-Code® und dem Rating ab. Die Berechnung ist anhand von zwei Bewertungsansatzen (sofern
moglich mittels Cashflowaufstellung inkl. Barwertneuberechnung, sonst naherungsweise mithilfe Modified
Duration und Konvexitét) erfolgt. Bei Aktien und Immobilien wurde ein Preisschock angenommen, welcher bei
Aktien von dem Land des Emittenten, dem NACE-Code und dem Rating abhangig war; bei Immobilien spielte der
Standort der Immobilien eine Rolle.

% Klassifikation der Wirtschaftszweige.
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Bei Staatsanleihen variieren die Wertanderungen der einzelnen PK im Basisszenario zwischen -1,8% und -4,7%, im
ersten adversen Szenario zwischen -5,1% und -11,7%; im zweiten adversen Szenario zwischen -18,7% und -35,2%
des gesamten Bestandes an Staatsanleihen. Fiir den Stresstest wurden alle Staatsanleihen herangezogen, zu denen
ein Schock zugeordnet werden konnte und die Barwertberechnung moglich war oder die Modified Duration vorlag.

Abbildung 54: Auswirkungen des Stresstests auf Staatsanleihen der PK (inkl. Fondsdurchschau) zum 31.12.2023, nur VRG-Vermégen.

Bei Unternehmensanleihen, Strukturierten Schuldtiteln und Besicherten Wertpapieren variieren die
Wertanderungen der einzelnen PK im Basisszenario zwischen -1% und -2,9%, im ersten adversen Szenario zwischen
-2,9% und -6,8% sowie im zweiten adversen Szenario zwischen -8,5% und -16,3% des gesamten Bestandes an
Unternehmensanleihen, Strukturierten Schuldtiteln und Besicherten Wertpapieren. Bei der Analyse wurden alle

Positionen herangezogen, zu denen ein Schock zugeordnet werden konnte und entweder die Barwertberechnung
moglich war oder die Modified Duration vorlag.

Abbildung 55: Auswirkungen des Stresstests auf Unternehmensanleihen, Strukturierte Schuldtitel und Besicherte Wertpapiere der PK (inkl.
Fondsdurchschau) zum 31.12.2023, nur VRG-Vermégen.

Bei Aktien bewegen sich die Wertdnderungen der einzelnen PK im Basisszenario zwischen -4,3% und -8,2%, im
ersten adversen Szenario zwischen -5,6% und -10,5% sowie im zweiten adversen Szenario zwischen -14,1% und -
20% des gesamten Bestandes an Aktien. Bei der Analyse konnten alle Aktien analysiert werden.

Abbildung 56: Auswirkungen des Stresstests auf Aktien der PK (inkl. Fondsdurchschau) zum 31.12.2023, nur VRG-Vermégen.
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Bei Immobilien liegen die Wertéanderungen der einzelnen PK im Basisszenario bei 13%, im ersten adversen Szenario
bei 12,4% sowie im zweiten adversen Szenario bei -21,8% des gesamten Bestandes. Bei der Analyse konnten alle
Immobilien analysiert werden, sofern welche im Portfolio vorlagen. Wegen fehlender Information zum Standort der
Immobilien wurde eine pauschale Annahme getroffen, sodass sich die Ergebnisse zwischen den PK nicht
voneinander unterscheiden. Da die Schockszenarien sowohlim Basisszenario als auch im ersten adversen Szenario
von Wertgewinnen ausgehen, resultiert die folgende Darstellung, wonach nur im zweiten adversen Szenario
nennenswerte negative Anderungen einhergehen.

Uber alle zuvor genannten Vermégenswertkategorien der einzelnen PK hinweg wiirden die Wertanderungen im
Basisszenario bis zu -3,4%, im ersten adversen Szenario bis zu -6,3% sowie im zweiten adversen Szenario bis
zu -19,2% der analysierten Vermogenswerte betragen. Flr den gesamten PK-Markt lag der analysierte Anteil bei
75,4% des Gesamtvermogens.

Abbildung 57: Auswirkungen des Stresstests auf den Gesamtbestand der PK (inkl. Fondsdurchschau) zum 31.12.2023, nur VRG-Vermdgen.

Nehme man die Immobilienschocks heraus, um potenzielle Verzerrungen, die sich u.a. durch die pauschalen
Annahmen und dem Mix aus positiven und negativen Wertanderungen ergeben, liegen die Wertéanderungen der
einzelnen PK im Basisszenario zwischen -3,1% und -5,1%, im ersten adversen Szenario zwischen -5,4% und -7,7%
sowie im zweiten adversen Szenario zwischen -15,3% und -17,7% der analysierten Vermogenswerte. Fir den
gesamten PK-Markt lag der analysierte Anteil bei 75,4% des Gesamtvermdogens.

Abbildung 58: Auswirkungen des Stresstests auf den Gesamtbestand (ohne Immobilien-Schock) der PK (inkl. Fondsdurchschau) zum
31.12.2023, nur VRG-Vermégen.
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3.7 IKT-RISIKEN

Der zunehmende Einsatz von Informationstechnologien bietet Moglichkeiten, beinhaltet aber auch Risiken.
Durch den zunehmenden Vernetzungsgrad gewinnt vor allem das Cyberrisiko stetig an Bedeutung, weshalb die
FMA im Pensionskassensektor auch 2024 einen umfassenden Aufsichtsschwerpunkt zu Cybermaturity,
Cyberrisiken & IT und Cloud durchgefiihrt hat.

Die osterreichischen PK sind auf potentielle Cyberereignisse grundsatzlich gut vorbereitet. Dabei setzen sie vor
allem auf technische MaRnahmen und nutzen das Know-How ihrer IT-Dienstleister.

3.7.1  EINSATZ DIGITALER TECHNOLOGIEN IN DEN GESCHAFTSPROZESSEN

Ab 2019 hat die FMA eine FMA Security Toolbox aufgebaut: Diese beinhaltet derzeit neben Cyber, Cloud und Blackout
Maturity Level Assessments auch Cyber Exercises und ab 2023 Assessments zu MitigationsmaRnahmen. Dadurch
wird auch zur Erfilllung des FMA-Aufsichtsschwerpunkts ,digitaler Wandel“ zur Férderung der Stabilitat digitaler
Systeme und zum Ausbau der Resilienz gegenliber Cyberrisiken beigetragen.®* Um neue Erkenntnisse zu Chancen,
Trends und Risiken der Digitalisierung erlangen zu konnen, hat die FMA 2024 dariiber hinaus eine Analyse zum Stand
der Digitalisierung am Osterreichischen Finanzmarkt (Austrian Digital Finance Landscape) durchgefiihrt.

Ergebnisse

Insgesamt zeigt sich, dass die Osterreichischen PK bei allgemeinen Technologien uberwiegend Cloud-Services
verwenden (100%). Wahrend Distributed-Ledger-Technologien keine Rolle spielen, sind Robotic Process
Automation und Big Data Analytics mit jeweils 25% ebenfalls vertreten.

Im Bereich Kiinstliche Intelligenz werden von nur einer PK sonstige Kl-Ansdtze genannt, wohingegen bei
Schnittstellen Kundenportale mit 88% ganz oben stehen. APIs und mobile Applikation werden von min. 50% der PK
verwendet. Edge Computing und Internet of Things wird von zumindest einer PK genannt.

Innovative Technologien
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Abbildung 59: Einsatz digitaler Technologien bei internen Prozessen, Kundenkommunikation oder sonstiges.

31 Dazu néher FMA, Fakten, Trends und Strategien 2023, 20f.
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3.7.2 DORA-GAP-ANALYSE

Die Austrian Digital Finance Landscape 2024 umfasst auch eine DORA-Gap-Analyse zum Vorbereitungsstand der
Unternehmen auf die ab 17.1.2025 anwendbaren DORA-Vorgaben. Bei den Fragenbeantwortungen wurden folgende
Stufen unterschieden: Anforderungen voll erfiillt (3), geringfiigiger Anpassungsbedarf (2), starker Anpassungsbedarf
(1), Umsetzung erforderlich (0).

Organisatorischer und technischer

Im IKT-Risikomanagement ergeben sich
Umsetzungsgrad pro PK

Verbesserungsmoglichkeiten insb. hinsichtlich

’ L Governance & Organisation. Demgegeniber
< U sind Tests zur operationalen digitalen Resilienz
'g 2 L - meist schon umfassend eingesetzt.
- -

g Insgesamt ergibt sich fiir alle PK
g" ! durchschnittlicher Anpassungsbedarf zu den
IKT-Risikomanagementvorgaben. Ein Viertel

0 der PK sieht sich hinsichtlich dieser DORA-

0 1 2 3 Anforderungen derzeit gut vorbereitet.

technisch

Abbildung 60: Umsetzungsgrad pro PK

PK: IKT-Risikomanagement

2
0

Governance & Identifikation von IKT- Schutz- und Business Continuity Testen der digitalen
Organisation Assets Préventionsmafnahmen Management operationalen Resilienz

Abbildung 61: PK: IKT-Risikomanagement

Governance & Organisation:

Insbesondere die Uberpriifung des IKT-Risikomanagementrahmens ist noch auszubauen: Die Prozesse zur
Uberpriifung des IKT-Risikomanagementrahmens mindestens jéhrlich sowie bei Auftreten schwerwiegender
IKT-bezogener Vorfille sind implementiert und dokumentiert, sodass auf Anfrage hieriiber ein "Bericht" an die
FMA Gbermittelt werden kann.

Verbesserungspotentiale ergeben sich auch bzgl. Schulungen und Bewusstseinsprogrammen fiir IKT-
Drittdienstleister, die ggf in diese Programme aufzunehmen sind.

Die hochsten durchschnittlichen Scores fiir PK werden im Bereich Governance & Organisation zu den
Erfordernissen der Sicherstellung, dass Kenntnisse und Fahigkeiten des Leitungsorgans aktiv auf aktuellem
Stand gehalten werden, zur Festlegung der IKT-Risikotoleranzschwelle im Einklang mit der Risikobereitschaft
und zur Benennung eines Krisenkommunikationsbeauftragen erreicht.

Abbildung 62: PK: Governance & Organisation
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Abbildung 63: Rolle des Leitungsorgans

Identifikation von IKT-Assets:

Grundsétzlich liegen in PK laufend aktualisierte Inventare der IKT-Systeme und von diesen verarbeiteten Daten vor.
Kritikalitaten, Konfigurationen und Abhangigkeiten sind ebenfalls dokumentiert.

Schutz- und PraventionsmafRnahmen:

Abbildung 64: PK: Schutz- und PrédventionsmafRnahmen

m  Insbesondere bei Kryptographie und Schliisselmanagement waren bzgl. des Schutzes kryptographischer
Schliissel verbesserte MaBnahmen moglich.

m  Beim Thema ,Entwicklung, Anschaffung und Change Management’ weisen Source-Code-Reviews, zur
Identifikation von Schwachstellen, einem vergleichsweise geringen Durchschnittsscore auf.

m  Demgegenliber besteht bei physischen Vorgaben, zB beim Zugangsschutz sensibler Bereiche, kaum
Anpassungsbedarf.

Business Continuity Management

m  Bei IKT-Geschaftsfortflihrungsplanen sind vor allem Tests der durch IKT-Drittdienstleister erbrachten IKT-
Dienstleistungen noch zu umfassen.

m  Ansonsten sind zB Bestimmungen zur Entwicklung von IKT-Geschaftsfortfiihrungspldnen sowie zu IKT-
Reaktions- und Wiederherstellungsplanen bereits definiert oder Cyberattacken sowie Ausfille von
Betriebsstatten in Szenarien zu IKT-Reaktions- und Wiederherstellungsplanen adressiert.
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PK: Business Continuity Management

B IKT Geschaftsfortflihrungsleitlinie / Businesss Continuity Policy inkl. Buisness Impact Analyse (BIA)
IKT-Reaktions- und Wiederherstellungsplane

B IKT-Geschaftsfortflihrungsplane
Gesamt

Abbildung 65: PK: Business Continuity Management

Testen der digitalen operationalen Resilienz

m  Fir diese Abfrage gilt die folgende Skala: 1-nicht angewendet, 2-in Planung, 3-punktuell durchgefiihrt, 4-
laufend fiir Teilbereiche durchgefiihrt, 5-laufend bzgl. eines breiten Scopes durchgefiihrt.

®  Am intensivsten werden von PK Schwachstellenbewertungen und -scans sowie Netzwerksicherheits-
bewertungen eingesetzt. Aber auch Penetrationstests, Gap Analysen und Uberpriifungen der physischen
Sicherheit sind weit verbreitet.

m  Der geringste Durchschnittsscore ergibt sich bei Fragebdgen und Scans von Softwarelésungen.

PK: Testprogramm

4

3

2

1

0
B Schwachstellenbewertung und -scans Open-Source-Analysen
B Netzwerksicherheitsbewertungen Gap Analysen
m Uberpriifungen der physischen Sicherheit MW Fragebdgen und Scans von Softwarelésungen
B Quellcodepriifungen W Szenariobasierte Tests
W Kompatibilitatstests Leistungstests (performance testing)
M End-to-End Tests OPenetrationstests

Abbildung 66: PK: Testprogramm

Bei der Abfrage zu den IKT-bezogenen Vorféllen zeigen sich Erfordernisse insb. iHa Kommunikation und auf die
Verfiigbarkeit von Informationen und Daten. Bei Kommunikation ist der Prozess zur zeitgerechten Meldung von
schwerwiegenden IKT-bezogenen Vorfallen (inkl. freiwilliger erheblicher Cyberbedrohungen) an die zustandige
Behdrde meist noch zu definieren. Die Verfiigbarkeit der Meldeinhalte zu erheblichen Cyberbedrohungen ist
teilweise noch zu evaluieren bzw. sicherzustellen.

PK: IKT-bezogene Vorfille

3
2
0
W Leitlinien fiir das Vorfallsmanagement Behandlung von IKT-Vorfallen W Erkennung anomaler Aktividten
Klassifizierung W Kommunikation W Verfiigbarkeit von Informationen und Daten
m Auslagerung m Untersuchung von Ursachen W Gesamt

Abbildung 67: PK: IKT-bezogene Vorfdlle
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4 VERZEICHNIS DER PENSIONSKASSEN

Name (Firma laut Firmenbuch) Kurzname
Uberbetriebliche Pensionskassen
Allianz Pensionskasse AG Allianz
APK Pensionskasse AG APK
BONUS Pensionskasse AG BONUS
Valida Pension AG Valida
VBV Pensionskasse AG VBV
Betriebliche Pensionskassen
Bundespensionskasse AG BPK
IBM Pensionskasse AG IBM
Sozialversicherungspensionskasse AG SVPK

5 LANDERABKURZUNGEN
Kiirzel Land Kiirzel Land
AT Osterreich IS Island
BE Belgien IT Italien
BG Bulgarien JP Japan
CH Schweiz LI Liechtenstein
CN Kanada LT Litauen
CcY Zypern LU Luxemburg
Ccz Tschechische Republik LV Lettland
DE Deutschland MT Malta
DK Danemark NL Niederlande
EE Estland NO Norwegen
ES Spanien PL Polen
FI Finnland PT Portugal
FR Frankreich RO Rumanien
GB GrofRbritannien SE Schweden
GR Griechenland S Slowenien
HR Kroatien SK Slowakei
HU Ungarn UK Vereinigtes Konigreich
IE Irland us Vereinigte Staaten von Amerika
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6 ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Abs. Absatz

Art. Artikel

AWB Anwartschaftsberechtigte(r)

AWLB Anwartschafts- und Leistungsberechtigte

BAV Betriebliche Altersvorsorge

BIP Bruttoinlandsprodukt

BKV Betriebliche Kollektivversicherung

bzgl. beziiglich

bzw. beziehungsweise

ca. cirka

DB Defined Benefit (Leistungsorientiert)

DC Defined Contribution (Beitragsorientiert)

dh das heil3t

DR Deckungsriickstellung

EbAV Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge
EEA European Economic Area; vgl. EWR

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority
EK Europaische Kommission

EPM effizientes Portfoliomanagement = effiziente Portfolioverwaltung
ESG Environment, Social and Governance

ETF Exchange Traded Fund

etc. et cetera

EU Europaische Union

EWR Europaischer Wirtschaftsraum

exkl. exklusive

EZB Europaische Zentralbank

FMA Finanzmarktaufsichtsbehorde

FX generelle Bezeichnung fiir Fremdwahrung

iHa im Hinblick auf

iHv in Hohe von

inkl. inklusive

insb. insbesondere

IORP Institutions for Occupational Retirement Provision
iw. im Wesentlichen

IWF Internationaler Wahrungsfonds

iZm im Zusammenhang mit

LB Leistungsberechtigte(r)

MERL Mindestertragsriicklage

Mio. Millionen

Mrd. Milliarden

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development
OeNB Osterreichische Nationalbank

PK Pensionskasse(n)

PKG Pensionskassengesetz

ua. unter anderem

UDRB umlaufgewichtete Durchschnittsrendite fiir Bundesanleihen
usb United States Dollar

vgl. vergleiche

VRG Veranlagungs- und Risikogemeinschaft(en)

VU Versicherungsunternehmen

zB zum Beispiel
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