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der die Aufgabe persönlich und span-
nend gestaltet. 

Was beschäftigt die BVS zurzeit am 
meisten?
Regulatorische Mehraufgaben führen 
nach wie vor zu operativen Herausforde-
rungen: zum Beispiel die Aufsicht über 
die vom Bund neu übernommenen  
schweizweit tätigen Vorsorgeeinrichtun-
gen, die Änderungen auf Gesetzes- oder 
Verordnungsstufe sowie Weisungen der 
OAK, die umzusetzen sind. Materiell be-
schäftigen uns Fragen der Governance 
und Transparenz, insbesondere bei Sam-
meleinrichtungen. Weiter führen wir 
eine schweizweite Arbeitsgruppe der Di-
rektaufsichtsbehörden, die sich der Ver-
feinerung der Aufsichtspraxis bei Sam-
mel- und Gemeinschaftseinrichtungen 
angenommen hat und die Abstimmung 
mit der OAK sicherstellt. Die Gesamtbe-
trachtung von Vorsorgeeinrichtungen 

Roger Tischhauser, Sie sind seit zwei 
Jahren Direktor der  BVG- und Stif-
tungsaufsicht des Kantons Zürich 
(BVS). Was gefällt Ihnen besonders 
gut?
Die Aufgabe fasziniert mich immer wie-
der von Neuem, die Themen sind vielfäl-
tig und komplex. Die Position der BVS 
erlaubt es, Impulse zu setzen, beispiels-
weise bei der Entwicklung einer verstärkt 
risikoorientierten Aufsicht in der berufli-
chen Vorsorge, aber auch durch Stärkung 
von Good-Governance-Initiativen bei 
den klassischen Stiftungen. Dabei kann 
ich auf der hohen Leistungsbereitschaft 
und Fachkompetenz der BVS Mitarbei-
tenden und dem Vertrauen des Verwal-
tungsrats aufbauen und schätze die un-
ternehmerischen Freiräume, die eine öf-
fentlich-rechtliche Anstalt durchaus 
bietet. Letztlich ist es aber auch der Kon-
takt mit den Stiftungsräten, Geschäfts-
führern, Experten oder Revisionsstellen, 
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und die damit verbundene Auseinander-
setzung mit deren Risikosituation führen 
besonders bei rentnerlastigen Einrich-
tungen mit eingeschränkter finanzieller 
Risikofähigkeit zu einem Risikodialog 
mit verantwortlichen Organen. Die Er-
gebnisse des Risikodialogs sind bisher 
erfreulich. Im Übrigen sind wir zuneh-
men auch vorprüfend für Vorsorgeein-
richtungen tätig, zum Beispiel bei der 
Prüfung neuer Vorsorgemodelle. Dies 
unterstreicht unsere Dienstleistungsori-
entierung und erhöht die Rechtssicher-
heit bei allen beteiligten Parteien.

Wie geht es den von Ihnen beaufsich-
tigten Vorsorgeeinrichtungen?
Die Kapitalerträge der letzten Jahre ha-
ben zu einer Erhöhung des Vorsorgever-
mögens geführt. Die Wertschwankungs-
reserven wurden gestärkt, sind aber nicht 
vollständig geäuffnet. Die Anzahl von 
Einrichtungen mit Unterdeckung ist 
weiter deutlich gesunken, obwohl die 
technischen Grundlagen vermehrt an die 
Entwicklungen der Demografie und der 
Finanzmärkte angepasst wurden. Dies 
sind positive Entwicklungen. Die struk-
turellen Herausforderungen sind jedoch 
evident und fordern alle Akteure der be-
ruflichen Vorsorge.

Wie sollen die Vorsorgeeinrichtungen 
auf die Negativzinsen reagieren?
Die Negativzinsen verschärfen den be-
reits herrschenden Anlagenotstand der 
Pensionskassen. Auf Obligationen in 
CHF ist kaum mehr Rendite zu erwirt-

schaften. Im Euroraum und bei wäh-
rungsgesicherten Obligationenanlagen 
in anderen Währungen sieht es nicht viel 
besser aus. Der dritte Beitragszahler 
lahmt: Sichere Zinserträge sind derzeit 
schwer zu erwirtschaften, es bleibt die 
Hoffnung auf Kapitalerträge. Kapitaler-
träge sind jedoch naturgemäss volatil 
und erfordern eine deutlich höhere Risi-
kofähigkeit.

Jede Kasse sollte die aktuelle Situation 
individuell und unter Berücksichtigung 
ihrer strukturellen und finanziellen Risi-
kofähigkeit beurteilen und sich auch für 
eine möglicherweise längere Durststre-
cke beim dritten Beitragszahler wapp-
nen. Bei einer ökonomisch korrekten 
Betrachtung wird sich im Einzelfall eine 
Überprüfung der Finanzierung und der 
Leistungsversprechen aufdrängen. Die 
guten Anlageergebnisse der letzten Jahre 
sollten bei notwendigen Anpassungen 
helfen.

Welche Massnahmen der Reform 
 Altersvorsorge 2020 haben für Sie 
 Priorität?
Die Reform der Altersvorsorge 2020 will 
mit einem umfassenden und ausgewoge-
nen Ansatz das Leistungsniveau der Al-
tersvorsorge sichern und dafür sorgen, 
dass die berufliche Vorsorge ausreichend 
finanziert werden kann. 

Prioritär muss die noch immer statt-
findende Umverteilung der Lasten auf 
die aktiven Versicherten bereinigt wer-
den, denn das der beruflichen Vorsorge 
zugrunde liegende Prinzip der Solidarität 

ist in vielerlei Hinsicht unter Druck ge-
raten und der Generationenvertrag 
scheint gefährdet. Die in der Reform 
vorgeschlagene Senkung der Umwand-
lungssätze ist wichtig und dringlich. 
 Allerdings müssen auch ökonomische 
Realitäten bei der Bewertung der Leis-
tungsverpflichtungen adäquater berück-
sichtigt werden. Dies wird zwingend zu 
einer Überprüfung der Leistungsverspre-
chen und deren Finanzierung führen.

Wie erleben Sie die Zusammenarbeit 
mit der Oberaufsicht?
Anlässlich der BVG-Strukturreform ist 
das Aufsichtssystem neu definiert wor-
den. Die Umsetzung ist weit fortge-
schritten, darf jedoch noch weiter verfei-
nert werden. In Zusammenarbeit mit der 
OAK und den anderen Direktaufsichts-
behörden setzen wir uns dafür ein, dass 
die Erwartungen an das Aufsichtssystem 
erfüllt werden. Die Entwicklung einer 
verstärkt risikoorientierten Führung und 
Aufsicht von Pensionskassen unterstüt-
zen wir besonders, indem wir unter an-
derem den Think Tank lanciert haben. 
Einsitz haben neben der OAK Interes-
sengruppen der beruflichen Vorsorge wie 
der ASIP, die Kammer der Pensionskas-
senexperten und die Treuhandkammer. 
Zielsetzung ist der Austausch und die 
Verständigung über «Best Practices» der 
Führung von Vorsorgeeinrichtungen. 
Damit wollen wir einen wichtigen Bei-
trag leisten zur Stärkung des Vertrauens 
in die berufliche Vorsorge. n


