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Die Zulässigkeit einer Nullverzinsung nach dem Anrechnungsprinzip bleibt 

ein viel diskutiertes Thema. Das Bundesgericht hatte sich im letzten Jahr 

wiederholt mit der Frage zu beschäftigen, ob und unter welchen Vorausset-

zungen eine solche Massnahme auch bei Überdeckung erlaubt ist.

Anrechnungsprinzip  
mit Einschränkungen

Nullverzinsung bei Überdeckung

Vorsorgeeinrichtungen können im Bereich 
der überobligatorischen Vorsorge frei be-
stimmen, wie sie die Altersguthaben verzin-
sen. Bei umhüllend ausgestalteten Vorsor-
geplänen kann das gesamte (obligatori-
sche und überobligatorische) Altersgut- 
haben grundsätzlich auch mit einem Zins-
satz verzinst werden, der unter dem BVG-
Mindestzinssatz liegt (Minderverzinsung). 
Auch ist es unter Umständen möglich, das 
gesamte Altersguthaben gar nicht zu ver-
zinsen (Nullverzinsung). Voraussetzung für 
eine solche Minder- beziehungsweise Null-
verzinsung ist jedoch, dass das gesamte 
Altersguthaben betragsmässig mindestens 
dem im Rahmen der Schattenrechnung ge-
führten BVG-Altersguthaben entspricht. 
Dieser Vergleich mit den gesetzlichen Min-
destleistungen wird als Anrechnungs- oder 
Vergleichsprinzip bezeichnet.

Lange Zeit war umstritten, ob eine Min-
der- beziehungsweise Nullverzinsung nur 
als Sanierungsmassnahme im Fall einer 
Unterdeckung in Frage kommt, oder ob 
entsprechende Verzinsungsentscheide 
auch bei Überdeckungen zulässig sind. Die 
in diesem Zusammenhang geführten De-
batten verliefen teilweise ungewohnt emo-
tional. Dabei ist die von den BVG-Aufsichts-
behörden und ursprünglich auch vom Bun-
desgericht – unter anderem unter Berufung 
auf eine Weisung des Bundesrats – vertre-
tene Auffassung, dass eine Minder- bezie-
hungsweise Nullverzinsung nur bei Unter-
deckung zulässig sei, in der Praxis und 
insbesondere auch beim ASIP1 sowie bei 

1  Hanspeter Konrad, Minder- bzw. Nullverzin-
sung in Vorsorgeeinrichtungen: auch bei Über-
deckung möglich […], AJP 2010, S. 127 ff.

der Kammer der Pensionskassen-Experten 
(SKPE)2 auf laute Kritik gestossen.

OAK BV als Katalysator
Die 2012 ins Leben gerufene Oberauf-

sichtskommission berufliche Vorsorge 
(OAK BV) hat sich schliesslich der Frage 
angenommen und eine entsprechende Mit-
teilung publiziert.3 Anders als die Konfe-
renz der kantonalen BVG-Aufsichtsbehör-
den ist die OAK BV zum Schluss gekom-
men, «dass es keine gesetzliche 
Bestimmung gibt, die eine Null- oder Min-
derverzinsung nach dem Anrechnungs-
prinzip verbietet». Die Zulässigkeit einer 
solchen Massnahme sei grundsätzlich 
durch die Autonomie und das Anrech-
nungsprinzip gedeckt. Bei der Anwendung 
sei allerdings Zurückhaltung geboten, wo-
bei es insbesondere die Verhältnismässig-
keit zu berücksichtigen gelte.

 
Rechtsprechung

Das Bundesgericht hatte sich im letz-
ten Jahr in drei verschiedenen Verfahren 
mit der Frage zu befassen, ob beziehungs-
weise unter welchen Voraussetzungen 
eine Nullverzinsung nach dem 
Anrechnungsprinzip – trotz feh-
lender Unterdeckung – statthaft 
sei. In einem Leitentscheid vom 
April haben die Richter in Lu-
zern entschieden, dass eine 

2  SKPE, Stellungnahme zur  
Frage der Nullverzinsung vom 
24.09.2009.

3  Mitteilung OAK BV vom 
16.05.2012, Null- oder Minder-
verzinsung nach dem Anrech-
nungsprinzip (M-03/2012).

solche Massnahme nicht per se unzu-
lässig sei.4 Im konkreten Fall ging es um 
eine Pensionskasse, die per Ende 2008 
einen Deckungsgrad von deutlich unter 
100 Prozent aufwies. Vor dem Hinter-
grund der anhaltenden Unsicherheiten an 
den Kapitalmärkten entschied der Stif-
tungsrat gegen Ende 2009, die Altersgut-
haben der im Jahr 2010 austretenden 
Versicherten nicht zu verzinsen. Per Ende 
2010 hatte sich der Deckungsgrad wieder 
auf knapp über 100 Prozent erholt.

Gegen den Entscheid des Stiftungs-
rats setzte sich ein Betroffener zur Wehr, 
wobei sowohl die Vorinstanz als auch  
das Bundesgericht die entsprechenden 
Rechtsbegehren abgewiesen hatten. 
Gleich wie die OAK BV ist das Bundesge-
richt zum Schluss gekommen, dass sich 
für ein Verbot der Nullverzinsung bei Über-
deckung keine rechtliche Stütze findet. 
Allerdings wurde betont, dass eine Nullver-

4 BGE 140 V 169.
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Führungsorgan zudem ein grosser Ermes-
sensspielraum eingeräumt werden.7 

Gleichwohl ist zu beachten, dass es sich 
bei einer Nullverzinsung letztlich um eine 
Umverteilung von überobligatorischem zu 
obligatorischem Altersguthaben handelt, 
was einer kalten Enteignung gleichkommt. 
Dementsprechend sollte eine «Nullrunde» 
tatsächlich auch nur in begründeten Situa-
tionen zur Anwendung kommen.

Des weiteren vermag nicht unbedingt 
einzuleuchten, wieso das Anrechnungs-
prinzip im Leistungsrecht (Umwandlungs-
satz, Teuerungsanpassung, Kinderrenten, 
temporäre Invalidenrenten, Rentenanpas-
sung bei Erhöhung des Invaliditätsgrades, 
Überentschädigung) – mit höchstrichterli-
chem Segen – mittlerweile (und zu Recht) 
praktisch uneingeschränkte Gültigkeit zu 
beanspruchen vermag, demgegenüber 
bei der (ebenfalls leistungsrelevanten) Ver-
zinsung der Sparkapitalien aber ein ande-
rer, deutlich restriktiverer Massstab gelten 
soll. Dabei ist zu beachten, dass das An-
rechnungsprinzip im Bereich der Vorsorge-
leistungen häufig einschneidendere Kon-
sequenzen als eine temporäre Nullverzin-
sung haben dürfte. Folglich müsste das 
Anrechnungsprinzip in stringenter Weise 
auch bei der Verzinsung des Altersgutha-
bens zur Anwendung kommen. Dabei 
sollte als Richtschnur einzig der Vergleich 
mit den gesetzlichen Mindestleistungen 
dienen.

Fazit
Die höchstrichterliche Klärung und Be-

jahung der Frage, ob eine Nullverzinsung 
nach dem Anrechnungsprinzip auch bei 
einer Überdeckung zulässig ist, ist zu be-
grüssen. Die im Einzelfall an die Zulässig-
keit gestellten Anforderungen, insbeson-
dere auch im Vergleich zum eigentlichen 
Leistungsrecht, scheinen jedoch zu 
streng. Insofern bleibt zu hoffen, dass sich 
das Bundesgericht in künftigen, ähnlichen 
Fällen noch konsequenter zum Anrech-
nungsprinzip bekennt und dem paritäti-
schen Organ damit den für die Wahrneh-
mung seiner Verantwortung notwendigen 
Handlungsspielraum zugesteht. 

Der Autor vertritt ausschliesslich seine persön-
liche Meinung und bindet seinen Arbeitgeber in 
keiner Weise.

7  Vergleiche dazu auch die ASIP-Fachmitteilung 
Nr. 101 vom 18.12.2014.

zinsung nicht beliebig durchführbar sei. 
Vielmehr sei das Verhältnismässigkeits-
prinzip zu beachten, was bedeute, dass 
die Nullverzinsung angezeigt und begrün-
det sein müsse. Im zu beurteilenden Fall 
wurde die strittige Massnahme als sach-
lich geboten und angemessen beurteilt.

In einem zweiten Urteil war die Zuläs-
sigkeit einer Nullverzinsung bei Überde-
ckung nicht mehr im Grundsatz, sondern 
einzig noch in Bezug auf die konkreten 
Umstände zu prüfen.5 Der Stiftungsrat der 
am Recht stehenden Vorsorgeeinrichtung 
hatte gegen Ende Dezember 2008 ent-
schieden, die Altersguthaben im Jahr 
2008 nicht zu verzinsen (retrospektive 
Zinsfestlegung). Tatsächlich wies die 
 Pensionskasse per 31. Dezember 2008 
dann einen Deckungsgrad von deutlich 
über 100 Prozent aus. In der Folge hob die 
Aufsichtsbehörde den entsprechenden Be-
schluss des Stiftungsrats auf und wies 
diesen an, die BVG-Altersguthaben rechts-
konform zu verzinsen. Eine von der Vorsor-
geeinrichtung gegen diese Verfügung er-
hobene Beschwerde wurde sowohl vom 
Bundesverwaltungsgericht als auch vom 
Bundesgericht abgewiesen. Zur Begrün-
dung führte das Bundesgericht an, dass 
der Beschluss unter Würdigung der kon-
kreten Umstände als unverhältnismässig 
einzustufen sei.

Im letzten August war schliesslich ein 
Fall zu beurteilen, dem ein prospektiver 
Zinsentscheid für das Jahr 2012 zugrunde 
lag.6 In concreto hatte der Stiftungsrat im 
Januar 2012 eine Nullverzinsung für die 
während des laufenden Jahrs eingetrete-
nen Vorsorgefälle beschlossen, wobei per 
Ende des Vorjahrs ein Deckungsgrad von 
104.1 Prozent ausgewiesen war. Mit dem 
Argument, dass ein solcher Nullzinsbe-
schluss unter den gegebenen Umständen 
den Grundsatz der Verhältnismässigkeit 
verletze, hat das Bundesgericht eine ge-
gen diesen Verzinsungsentscheid gerich-
tete Klage geschützt.
 
Würdigung der Rechtsprechung

Der Entscheid des Bundesgerichts, 
das Anrechnungsprinzip grundsätzlich 
auch bei der Verzinsung des Vorsorgeka-
pitals zuzulassen, ist richtig und wichtig. 
Das Anrechnungsprinzip ist ein Grund-
element der umhüllenden Vorsorge und 

5 BGE 140 V 348.
6 Urteil 9C_24/2014 vom 29.08.2014.

Ausdruck des Selbstbestimmungsrechts 
im exzedenten Teil der zweiten Säule. Et-
was schade ist allerdings, dass das Bun-
desgericht eine präventive Nullverzinsung 
offenbar nur unter sehr restriktiven Vor-
aussetzungen als zulässig taxiert, nämlich 
dann, wenn diese eine unabdingbare oder 
unmittelbare Notwendigkeit zur Wahrung 
des finanziellen Gleichgewichts darstellt. 
Dabei scheinen die Richter das finanzielle 
Gleichgewicht aus einer zeitlich eng be-
grenzten Perspektive zu beurteilen, die 
dem langfristigen Charakter der Vorsorge-
verpflichtung meines Erachtens zu wenig 
Rechnung trägt.

In Bezug auf die Feststellung des 
 Bundesgerichts, wonach die Verzinsung 
des Vorsorgekapitals zu den elementaren 
Pflichten einer Vorsorgeeinrichtung ge-
höre, sollte nicht ausser acht gelassen 
werden, dass es ebenfalls zu den höchs-
ten Pflichten einer jeden Pensionskasse 
zählt, für die zur nachhaltigen Erfüllung 
ihrer Verpflichtungen notwendige finanzi-
elle Sicherheit und Stabilität zu sorgen. 
Obwohl die Zinskomponente im Spar-
prozess unbestrittenermassen ein zentra-
les Element darstellt, darf daraus nicht 
geschlossen werden, dass entspre-
chende Ansprüche zwingend sind. Ge-
rade im aktuellen Umfeld rekordtiefer 
Zinsen kann einer Vorsorgeeinrichtung 
eine Zinspflicht nur insoweit auferlegt 
sein, als die finan ziellen Verhältnisse und 
die Situation auf dem Kapitalmarkt eine 
Verzinsung auch tatsächlich zulassen. Ne-
ben der derzeit schwierigen Situation auf 
der Anlageseite sehen sich Pensions-
kassen zudem auch mit strukturellen Pro-
blemen auf der  Verpflichtungsseite kon-
frontiert (Lang lebigkeit, ungünstige Be-
standesentwicklung und so weiter), was 
die Sache nicht unbedingt einfacher 
macht.

Vor dem Hintergrund der gesetzlich 
garantierten Autonomie im Bereich der 
überobligatorischen Vorsorge sollte es ei-
ner umhüllend ausgestalteten Vorsorge-
einrichtung uneingeschränkt möglich sein, 
das gesamte Altersguthaben (nach dem 
Anrechnungsprinzip) nicht zu verzinsen, 
sofern dafür eine reglementarische Grund-
lage vorhanden ist und sich dies sachlich 
begründen lässt. Bei der Beurteilung der 
Frage, ob die finanzielle Lage und die Aus-
sichten auf den Kapitalmärkten eine Ver-
zinsung zulassen, muss der Vorsorgeein-
richtung beziehungsweise dem obersten 


