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Rapport annuel 2025

Rapport du président du conseil de fondation

Année réussie malgré un contexte difficile

L'année 2025 a marqué la fin d'une année mouvementée
en matiére de placements. Le fait de ne pas avoir adapté
les placements a court terme en réponse aux événements
majeurs et d'étre resté fidéle a la stratégie d'investisse-
ment a porté ses fruits. Avec une performance d'environ
8%, la Caisse de pension Veska a pu compenser le recul
des années précédentes.

Le taux de couverture s'éléeve a 121,9%. Cela permet d'of-
frir une rémunération de 2,75%, soit une hausse de 0,75%
par rapport a 'année précédente.

Faitimportant: tous les produits, aprés déduction des frais
administratifs, profitent intégralement aux assurés, que
ce soit par le biais de la bonification sur le capital ou de la
constitution de provisions et de réserves appropriées. La
situation actuelle de la Caisse de pension Veska est bonne.
Les réserves sont constituées, de sorte qu'une rémunéra-
tion plus élevée est envisageable si les résultats des place-
ments restent bons. Dans ce contexte, le conseil de fonda-
tion se penche actuellement sur la question du modéle de
participation.

Transition en douceur a la direction

Suite au départ a la retraite de notre directeur Martin
Hammele, Thomas Schmidiger a pris la reléeve au 1°" juil-
let 2025. Nous remercions Martin Hammele pour les tra-
vaux de cloture de I'exercice 2024 et pour la passation de
pouvoir réussie a son successeur.
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Thomas Schmidiger s'est rapidement familiarisé avec ses
nouvelles fonctions et a largement contribué au résultat
positif de I'exercice 2025. De plus, sous sa direction, le dé-
veloppement de la numérisation et du SCI ont été pour-
suivis. Un grand merci a lui.

Au sein de I'équipe du Bureau, nous avons également eu
le plaisir d'accueillir Mme Tessa Grimbichler, spécialiste
des assurances sociales avec brevet fédéral, qui a pris ses
fonctions de conseillére en prévoyance professionnelle au
1¢" janvier 2025.

Remerciements

Des remerciements sincéres sont adressés a toute
I'équipe du Bureau sous la direction de Thomas Schmidi-
ger. Dans un environnement en effervescence, elle a tou-
jours veillé a la haute qualité des prestations fournies par
la Caisse de pension Veska.

Lucian Schucan
Président du conseil de
fondation
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Rapport du directeur
Un début d’année réussi

Avec une performance annuelle de 7,98% selon le rapport
des placements, la Caisse de pension Veska a de nouveau
enregistré un résultat de placement supérieur a la
moyenne au cours de |'exercice écoulé. Durant le second
semestre notamment, les catégories de placement que
sont les actions, 'immobilier et I'or ont contribué tres for-
tement a ce bon résultat. Cela a permis de maintenir les
réserves a un niveau élevé et stable. La Caisse de pension
Veska affichait ainsi, fin 2025, un excellent taux de couver-
ture de 121,9%.

Au Bureau, les travaux commencés par Martin Hammele
ont été menés a bien. La numérisation des processus opé-
rationnels reste au cceur de nos priorités, avec pour ob-
jectif de maintenir nos frais administratifs a un niveau bas
et de consacrer le temps ainsi gagné a I'accompagnement
et au conseil des entreprises affiliées et de leur personnel.
Les consultations dans les entreprises, proposées régulié-
rement par I'équipe d'accompagnement de la Caisse de
pension Veska, sont trés bien accueillies par les assurés.

Stabilité et continuité

Sur la base de I'étude ALM (Asset and Liability Manage-
ment) réalisée a 'automne 2024, la stratégie de placement
actuelle est progressivement adaptée aux défis a venir.
L'objectif de ces ajustements est de pouvoir mieux faire
face aux baisses de cours des marchés financiers, tout en
conservant le potentiel de rendement actuel.

En ce qui concerne la rémunération des avoirs de retraite,
la Caisse de pension Veska vise également la continuité.
Avec une rémunération annuelle moyenne de 2,3% au
cours des six derniéres années, cet objectif a été atteint.

Rapport d'activité 2025

Sil'on tient compte des versements compensatoires effec-
tués ces six années pour les deux baisses du taux de con-
version et 'augmentation ponctuelle de I'age de la retraite
des femmes a 65 ans, on obtient une rémunération
moyenne de 3,4% par an. La Caisse de pension Veska est
ainsi bien positionnée par rapport a ses concurrents du
secteur.

S'agissant des bénéficiaires, la situation demeure égale-
ment stable. Suite a des fusions et a quelques départs
d'établissements, le nombre d'affiliés a légérement baissé,
passant de 82 a 77. Le nombre d'actifs et de bénéficiaires
de rentes pris en charge est toutefois resté stable, avec
10 370 assurés (contre 10 230 I'année précédente).

Remerciements

Je tiens a remercier chaleureusement le conseil de fonda-
tion pour son soutien apporté lors du lancement et sa col-
laboration constructive tout au long de I'année. Je remer-
cie également l'équipe du Bureau. Dans un environne-
ment en effervescence, elle a toujours veillé a la haute
qualité des prestations et des conseils fournis par la
Caisse de pension Veska.

Thomas Schmidiger
Directeur
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Bilan

Index 31.12.25 en CHF 31.12.24 en CHF
ACTIFS
Liquidités 7.1 33'804'497 27'045'402
Créances employeur 7.2 18'560'569 18'225'563
Créances tiers 7.2 1'041'201 905'236
Obligations en CHF 6.3 39'577'000 39'714'960
Obligations en dev. étr. 6.3 56'166'813 56'930'857
Hypothéques 6.3 63'398'901 64'978'786
Emprunts convertibles 6.3 94'620'782 88'200'503
Actions Suisse 6.3 369'952'334 313'837'044
Actions Etranger 6.3 349'520'205 303'363'291
Actions Emerging Markets 6.3 128'363'657 112'104'408
Immobilier Suisse 6.3 420'829'429 379'510'054
Immobilier Etranger 6.3 81'036'293 94'899'992
Infrastructure 6.3 92'708'209 67'388'725
Private Equity 6.3 103'257'772 86'040'715
Or 6.3 46'046'890 29'086'789
Insurance Linked Securities, ILS 6.3 71'563'148 70'747'009
Senior Secured Loans 6.3 6'102'685 50'629'729
Hedge Funds 6.3 63'868'707 68'194'419
Mobilier 1 1
Placements de fortune 2'040'419'095 1'871'803'483
Compte de régularisation actif 7.3 1'196'822 6'346'681
Actifs issus des contrats d'assurance 7.4 11'135'056 15'130'507
TOTAL ACTIFS 2'052'750'973 1'893'280'671
PASSIFS
Prestations de libre passage et rentes 38'254'911 27'816'928
Autres engagements 662'185 695'475
Compte de régularisation passif 7.5 130'463 81'179
Réserves de cotisations de I'employeur 56/7.6 5'300'218 6'166'189
Capital de prévoyance assurés actifs 5.2 956'692'472 943'857'780
Capital de prévoyance bénéficiaires de rentes 5.4 566'801'354 542'150'757
Provisions techniques 5.5 123'694'150 100'451'812
Réserves de fluctuation de valeur 6.2 361'205'220 272'050'552
Capital de fondation 10'000 10'000
Fonds libres 7.7 0 0
TOTAL PASSIFS 2'052'750'973 1'893'280'671
Réserves de fluctuation de valeur 6.2 361'205'220 272'050'552
Total engagements (cap. prévoyance plus provisions) 1'647'187'976 1'586'460'349
Taux de couverture 117.1%
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Compte d'exploitation

2025 2024

Index en CHF en CHF
COTISATIONS ET APPORTS ORDINAIRES ET AUTRES
Cotisations d'épargne employés 5.2 31'974'093 31'502'701
Cotisations de risque employés 5.5 4'407'114 4'326'658
Cotisations d'épargne employeur 5.2 33'930'579 33'187'387
Apports uniques et montants de rachat 5.2 6'870'847 6'159'494
Cotisations de risque employeur 5.5 4'873'538 4'762'492
Prélevement de la réserve de cotisations de I'employeur pour le fi-
nancement contributif 7.6 -1'704'501 -2'132'095
Apports aux réserves de cotisations de 'employeur 7.6 810'000 500'000
Rémunération des réserves de cotisations de I'employeur 7.6 28'531 33'252
Total cotisations et apports ordinaires et autres 81'190'200 78'339'888
PRESTATIONS D’ENTREE
Apports de libre passage 5.2 86'685'108 83'215'081
Remboursement PLP pour cause d'invalidité 5.4 985'189 671'057
Versements anticipés EPL / divorce 5.2 4'032'078 3'267'992
Total prestations d'entrée 91'702'375 87'154'130
FLUX DE COTISATIONS ET DE PRESTATIONS D’ENTREE 172'892'575 165'494'018
PRESTATIONS REGLEMENTAIRES
Rentes de vieillesse 5.4 -26'725'901 -25'547'423
Rentes de survivants 5.4 -1'380'908 -1'230'399
Rentes d'invalidité 5.4 -3'506'579 -3'118'132
Rentes d’enfant et d'orphelin 5.4 -204'224 -189'629
Prestation en capital a la retraite 5.2 -23'550'874 -30'827'459
Prestation en capital en cas de décés et d'invalidité -963'367 -976'589
Total prestations réglementaires -56'331'854 -61'889'632
PRESTATIONS DE SORTIE
Prestations de libre passage a la sortie 5.2 -104'120'937 -93'715'854
Prestation de sortie collectif bénéficiaires de rentes 5.4 -1'952'598 -724'667
Versements anticipés EPL / divorce 5.2 -3'471'227 -3'250'716
Total prestations de sortie -109'544'762 -97'691'236
SORTIES POUR PRESTATIONS ET VERSEMENTS ANTICIPES -165'876'615 -159'580'868
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CONSTITUTION / DISSOLUTION CAPITAUX DE PREVOYANCE,
PROVISION TECHN. ET RESERVES DE COTISATIONS

Dissolution de capitaux de prévoyance actifs 5.2 5'739'823 683'246
Constitution de capitaux de prévoyance bénéficiaires de rentes 5.4 -24'650'597 -31'601'497
Constitution / dissolution de provisions techniques 54/55 -23'242'338 2'589'915
Activation provisions pour sinistres attendus 5.5 1'214'321 5'949'720
Dissolution de cotisations de I'employeur 865'971 1'598'843
Rémunération du capital de prévoyance 5.2 -18'574'515 -18'068'510
Total constitution capitaux de prévoyance, provisions techn. et

réserves de cotisations -58'647'335 -38'848'283
PRODUIT DES PRESTATIONS D’ASSURANCE

Prestations d'assurance 5'421'776 4'983'508
Total prestations d'assurance 5'421'776 4'983'508
CHARGES D’ASSURANCE

Attribution réserve de risque -5'359'772 -2'987'988
Prime de risque réassurance -4'995'782 -4'885'888
Prime de frais réassurance -538'913 -527'059
Contributions au fonds de garantie -367'366 -347'930
Total charges d’assurance -11'261'833 -8'748'865
TOTAL RESULTAT NET ISSU DE LA PART ASSURANCE -57'471'433 -36'700'490
RESULTAT NET ISSU DES PLACEMENTS DE FORTUNE

Résultat brut issu des liquidités, y c. gains en dev. étr. -281'987 67'240
Résultat brut issu des obligations CHF 7'780 2'023'383
Résultat brut issu des obligations en dev. étr. 254'288 1'216'719
Résultat brut issu des hypothéques 278'734 2'882'844
Résultat brut issu des emprunts convertibles 7'916'926 1'880'484
Résultat brut issu des actions Suisse 48'164'554 16'942'499
Résultat brut issu des actions Etranger 36'794'902 55'998'438
Résultat brut issu des actions Emerging Markets 17'043'914 17'841'069
Résultat brut issu de I'immobilier Suisse 28'842'720 29'142'560
Résultat brut issu de l'immobilier Etranger 514'044 -1'950'954
Résultat net infrastructure 7'863'358 5'574'067
Résultat brut issu du Private Equity 3'242'713 10'497'859
Résultat brut issu des matiéres premiéres 17'144'289 5'159'210
Résultat brut issu des Insurance Linked Securities, ILS 1'735'665 10'146'798
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2025 2024

Index en CHF en CHF
Résultat brut issu des Senior Secured Loans -154'641 3'578'313
Résultat brut issu des Hedge Funds -3'635'698 5'884'607
Remboursements / rétrocessions 7.9 185'428 142732
Frais directs de gestion de fortune 7.9 -2'496'458 -1'804'538
Frais indirects de gestion de fortune (TER) 7.9 -14'975'761 -12'985'705
Taux d'intérét sur réserves de cotisations de 'employeur 7.6 -28'531 -33'252
Intéréts sur ALP sortie et intéréts moratoires -182'370 -196'389
Total résultat net issu des placements de fortune 6.7 148'233'870 152'007'983
Autres revenus 716'559 18'224
Autres charges -390'058 0
CHARGES ADMINISTRATIVES
Charges administratives (Bureau, conseil de fondation, IT, loyers,
etc.) 7.8 -1'813'675 -1'727'685
Organe de révision / experts en matiére de prévoyance profession-
nelle 7.8 -67'665 -80'530
Codts autorité de surveillance 7.8 -13'630 -17'791
Prestations de conseil 7.8 -39'301 -16'548
Total charges administratives -1'934'271 -1'842'554
Excédent de charges / revenus avant adaptation des réserves
de fluctuation de valeur 89'154'668 113'483'163
Prélevement/attribution réserves de fluctuation de valeur 6.2 -89'154'668 -113'483'163
EXCEDENT DE CHARGES / REVENUS 0 0
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Annexe

1 Bases et organisation
1.1 Forme juridique, but, base et organisation

La Caisse de pension Veska est une fondation de prévoyance professionnelle sise a Aarau.

Elle a pour objet la prévoyance professionnelle dans le cadre de la LPP et de ses dispositions d’exécution en faveur des
assurés ainsi que de leurs proches et des survivants. Elle les protége des conséquences économiques de la vieillesse, du
décés et de l'invalidité. La fondation peut fournir des prestations qui vont au-dela des prestations minimales légales.
L'affiliation d'un employeur s'effectue par le biais d'un accord d'affiliation écrit. Sont assurées uniquement les personnes
exercant au sein du systéme social et de santé suisse. La Caisse de pension Veska est une institution de prévoyance
partiellement autonome avec réassurance.

La Caisse de pension Veska est une institution commune. Cela signifie qu'aucune ceuvre de prévoyance individuelle n'est
gérée pour les employeurs affiliés. Toutes les provisions et réserves - a I'exception des réserves de cotisations de I'em-
ployeur - sont gérées collectivement au niveau de toute la fondation. Dix (année précédente: 10) employeurs possedent
un compte «Réserves de cotisations de I'employeur» a la Caisse de pension Veska.

1.2 Enregistrement LPP et fonds de garantie

La Caisse de pension Veska est une fondation commune de prévoyance professionnelle exonérée d'imp6ts, inscrite au
registre de la prévoyance professionnelle de I'Office fédéral des assurances sociales (OFAS) au sens des art. 80 ss. CC,
art. 331 CO et art. 48 al. 2 LPP.

Conformément a l'art. 48 LPP et a l'art. 3, al. 2 lettre a, OPP 1, elle est inscrite au registre de la prévoyance professionnelle
du BVG- und Stiftungsaufsicht Aargau (BVSA) sous le numéro de dossier AG-1571 (n° registre LPP AG 0272). Elle verse au
fonds de garantie les cotisations légales.

1.3 Indications concernant I'acte et les réglements

En vigueur de-

Adopté puis

Acte de fondation 17.03.1999 17.03.1999
24.03.2023

Reéglement de prévoyance & 31.05.2023 01.01.2024
Réglement d'organisation 24.03.2023 31.12.2022
Réglement pour les placements de fortune 22.08.2025 01.01.2025
Reéglement sur la constitution des provisions techniques 19.03.2026 31.12.2025
Reéglement sur la liquidation partielle 22.11.2024 01.01.2025
Réglement des codts 24.03.2023 24.03.2023
Réglement d'élection 24.03.2023 01.01.2024
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1.4 Organes et personnes autorisées a signer au 31.12.2025

Conseil de fondation (CF) et commission de

placement (COP) Mandat
représentant de

Schucan, Lucian, Zuoz; (P CF, P COP) I'employeur 2023-2026
représentant de

Speck, Guido, Warth-Weiningen; (VP CF, COP) I'employeur 2023-2026
représentante

Eggimann, Yvonne, Grafenried (COP) ASI, Berne des employés 2023-2026
représentante

Fischer, Catherine, Riedholz (COP) Privatklinik Wyss, Minchenbuchsee des employés 2024-2027

représentant des
Mayer, Michael, Oberwil (COP) Spitex Basel, Bale employés 2024-2027

représentant de
Roman, Dajan, Coire (COP) I'employeur 2023-2026

(P) président conseil de fondation, commission de placement (VP) vice-président conseil de fondation

Les représentants des employeurs sont élus par le comité «H+ Les Hopitaux de Suisse» a la demande du conseil de
fondation. Une représentante des employés est désignée par I'Association suisse des infirmiers et infirmiéres (ASI). Les
deux autres représentants des employés sont des assurés de la Caisse de pension Veska ou des membres d'associations
professionnelles du domaine de la santé.

1.5 Direction, comptabilité et conseil actuariel

Schmidiger, Thomas* (COP**) directeur, responsable caisses de pension dipl. TO 100%

Weber, Michéle* directrice suppl., spécialiste en prévoyance professionnelle avec brevet fédéral TO 100%

Eismann, Lukas* administrateur caisses de pension TO 90%

Finazzi, Pascale* responsable comptabilité & administration TO 100%
administratrice caisses de pension, spécialiste des assurances sociales avec bre-

Grimbichler, Tessa* vet fédéral TO 100%
administratrice caisses de pension, spécialiste des assurances sociales avec bre-

Hasler, Simone* vet fédéral TO 80%

Herrmann, Jurg* (COP*¥*) administrateur caisses de pension TO 90%
administratrice caisses de pension, spécialiste des assurances sociales avec bre-

Moos, Antoinette* vet fédéral TO 100%

Suter, Anneliese collaboratrice administration TO 40%

TOTAL TO 800%

* Droit de signature: signature collective a deux

** Sans droit de vote
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1.6 Experts, organe de révision, conseillers, autorité de surveillance

EXPERT EN PREVOYANCE PROFESSIONNELLE
Partenaire contractuel Deprez Experten AG, Zirich

Expert exécutant Dr Philippe Deprez

ORGANE DE REVISION
Partenaire contractuel Balmer-Etienne AG, Luzern

André Egli, réviseur responsable

AUTORITE DE SURVEILLANCE
BVG- und Stiftungsaufsicht Aargau (BVSA), Aarau

GLOBAL CUSTODIAN

BCA, Aarau

CONTROLE DES INVESTISSEMENTS

Partenaire contractuel PPCmetrics AG, Zurich

CONSEILLER EN PLACEMENT

MaieutCapital AG, Zurich
Markus Unterhofer, Hedge Funds

c-alm AG, St. Gallen

Stefan Beiner

COMPTABILITE DES TITRES

Partenaire contractuel Complementa AG, St. Gallen

CALCUL DES RESERVES DE FLUCTUATION DE VALEUR

Partenaire contractuel Libera AG, Zirich

PROTECTION DES DONNEES

Partenaire contractuel Swiss Infosec AG, Luzern

1.7 Etablissements affiliés

31.12.2025 31.12.2024
Etablissements avec 1 assuré 6 9
Etablissements de 2 & 49 assurés 46 48
Etablissements de 50 & 249 assurés 20 20
Etablissements de 250 & 499 assurés 2 2
Etablissements de 500 assurés et plus 3 3
TOTAL 77 82
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2 Assurés actifs et bénéficiaires de rentes

2.1 Assurés actifs

31.12.2025 31.12.2024
Etat au 01.01. 8'248 8'032
Entrées 1'760 1'944
Sorties -1'734 -1'728
ETAT AU 31.12. 8'274 8'248
2.2 Bénéficiaires de rentes

31.12.2025 31.12.2024
Bénéficiaires d'une rente de vieillesse 1'711 1'642
Bénéficiaires d'une rente d'invalidité 249 204
Bénéficiaires d’'une rente de conjoint 102 94
Rentes d’enfant et d'orphelin 34 42
TOTAL BENEFICIAIRES DE RENTES 2'096 1'982
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3 Type de mise en ceuvre de l'objectif
3.1 Explication des plans de prévoyance

Pour les plans de prévoyance A1 et A9, la masse salariale AVS non coordonnée est assurée. Pour le plan de prévoyance
B1, la déduction de coordination Iégale compléte s'applique tandis que pour le plan B2, la moitié de la déduction de
coordination est mise en ceuvre. Comme variante, une déduction de coordination proportionnelle au taux d'occupation
est également proposée pour les deux plans B.

Le montant de la rente de vieillesse annuelle est calculé en multipliant I'avoir de vieillesse (obligatoire et surobligatoire)
acquis au moment de la retraite par un taux de conversion uniforme. Ce dernier était de 5,2% en 2025 (5,2% en 2024)
pour I'age ordinaire de la retraite (65 ans).

Le versement anticipé d’'une rente de vieillesse est possible a partir de I'dge de 58 ans. Pour chaque année de versement
anticipé, le taux de conversion est abaissé de 0,15%. Les mois sont pris en considération au prorata. Comme variante de
plan, il est également possible d'opter pour une poursuite de I'épargne jusqu'a I'age de 70 ans.

La rente d'enfant de retraité s'éleve a 20% de la rente de vieillesse; toutefois au maximum a 50% de la rente de vieillesse
AVS maximale.

La rente de conjoint ou de partenaire s'éléve a 60% de la rente de vieillesse ou de la rente d'invalidité assurée.

Les rentes pour enfant (rentes d’enfant d'invalide et rentes d'orphelin) s'élévent a 20% de la rente de vieillesse assurée
ou de la rente d'invalidité assurée jusqu’a I'age de 18 ou 25 ans (si en formation).

Si un assuré non marié (p. ex. un pére ou une mére célibataire) ou un assuré marié dont le conjoint ou le partenaire
reconnu n‘a pas droit a une rente de conjoint ou de partenaire, ou si un partenaire de concubinage enregistré décede,
un capital-déces s'élevant au montant de 'avoir de vieillesse accumulé est d(i, déduction faite d'une indemnité éventuelle
au conjoint ou partenaire survivant.

La rente d'invalidité s'éléve en principe a 100% de la rente de vieillesse assurée. Des rentes de risque supplémentaires
temporaires peuvent étre convenues. La rente d'invalidité ou de conjoint ordinaire, majorée de la rente complémentaire,
donne droit, jusqu’a I'age de la retraite, a des prestations s'élevant respectivement a 40%, 50% et 60% du salaire assuré.

La prestation de libre passage (prestation de sortie) correspond a l'avoir de vieillesse total accumulé a la sortie (art. 15
LFLP), mais au moins au droit prévu a l'art. 17 LFLP et au moins a l'avoir de vieillesse LPP (art. 18 LFLP).

3.2 Financement et méthodes de financement

La caisse de pension est structurée selon les principes d'une caisse d'épargne, avec une assurance-risque. Le finance-
ment est effectué par le biais de bonifications de vieillesse ordinaires et de cotisations de risque. Les bonifications de
vieillesse sont fixées de telle sorte qu'elles puissent financer au moins les prestations LPP. Les bonifications de vieillesse
varient d’'un plan de prévoyance a l'autre.

Par ailleurs, les prestations de libre passage a verser et les contributions fournies a titre facultatif (apports uniques)
contribuent a 'augmentation des prestations d'assurance.
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4 Principes d'évaluation et de présentation des comptes, permanence
4.1 Confirmation concernant la présentation des comptes selon la Swiss GAAP RPC 26

Ces comptes annuels, composés du bilan, du compte d’exploitation et de 'annexe, reflétent la situation financiére réelle
de la fondation et sont conformes aux dispositions de la norme Swiss GAAP RPC 26.

4.2 Principes de comptabilité et d’évaluation

Les principes de comptabilité et d’évaluation sont conformes aux prescriptions des art. 47, 48 et 48a OPP 2 et a la Swiss
GAAP RPC 26. Tous les postes du bilan ont été évalués a la valeur vénale.

Le capital de prévoyance des assurés actifs de la Caisse de pension Veska correspond a I'inventaire du 31.12.2025.

Le capital de prévoyance des bénéficiaires de rentes et les provisions techniques sont calculés - conformément aux
directives du conseil de fondation - par I'expert en prévoyance professionnelle. Le taux d'intérét technique pour I'évalua-
tion des obligations en matiére de rente s'éléve a 1,5% au 31.12.2025 (année précédente: 1,5%). Le capital de prévoyance
des bénéficiaires de rentes a été déterminé selon les bases techniques VZ 2020, TG.

4.3 Modification des principes relatifs a I'évaluation, la comptabilité et la présentation des comptes

Aucune modification na eu lieu durant I'année sous revue.

Rapport d'activité 2025 4 Principes d’évaluation et de présentation des comptes, permanence | 15



5 Risques actuariels / couverture des risques / taux de couverture

5.1 Type de couverture des risques, réassurance

En tant gu'institution de prévoyance semi-autonome, la Caisse de pension Veska réassure les risques déces et invalidité
pour une durée de 5 ans auprés de PK Rlck, dans le cadre d'un contrat de réassurance congruent, depuis le 01.01.2022

(cf. aussi annexe 7.4).

5.2 Evolution et rémunération du capital de prévoyance des assurés actifs (brut)

31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Etat du capital de prévoyance au 01.01. 943'857'780 925'333'398
Report 01.01.2025 943'857'780 925'333'398
Cotisations d'épargne employés ordinaires 31'974'093 31'502'701
Cotisations d'épargne employeur ordinaires 33'930'579 33'187'387
Bonification de compensation en raison de I'age de la retraite des femmes porté a 65
ans -5"175 6'816'818
Apports uniques et montants de rachat 6'870'847 6'159'494
Apports de libre passage 86'685'108 83'215'081
Versements anticipés EPL / divorce 4'032'078 3'267'992
Total apports capital de prévoyance 163'487'530 164'149'473
Intéréts du capital de prévoyance (2025: 2,00%, 2024: 2,00%) 18'574'515 18'068'510
Total rémunération capital de prévoyance 18'574'515 18'068'510
Prestations de libre passage a la sortie -104'120'937 -93'715'854
Versements anticipés EPL -3'336'672 -1'610'520
Versements anticipés divorce -134'556 -1'640'196
Dissolution a la retraite -34'078'839 -32'690'546
Dissolution en cas de déces et d'invalidité -4'587'872 -3'102'720
Prestation en capital a la retraite -23'550'874 -30'827'459
Perte / gain de mutation / corrections 582'397 -106'306
Total dissolution capital de prévoyance -169'227'352 -163'693'601
ETAT DU CAPITAL DE PREVOYANCE AU 31.12. 956'692'472 943'857'780
5.3 Total du capital de prévoyance selon la LPP
31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Capital de prévoyance selon la LPP 443'961'902 438'622'186
Taux d'intérét minimal LPP, fixé par le Conseil fédéral 1,25% 1,25%
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5.4 Evolution du capital de prévoyance des bénéficiaires de rentes

Selon les calculs de I'expert en prévoyance professionnelle, le capital de prévoyance des bénéficiaires de rentes se com-
pose comme suit:

31.12.2025 31.12.2024

en CHF en CHF

Valeurs actuelles des rentes 566'801'354 542'150'757
Capital de prévoyance bénéficiaires de rentes 566'801'354 542'150'757
31.12.2025 31.12.2024

en CHF en CHF

Etat du capital de prévoyance au 01.01. 542'150'757 510'549'260
Apport issu du capital de prévoyance assurés actifs 34'078'839 32'690'546
Remboursements prestations de libre passage pour cause d'invalidité 985'189 671'057
Co0ts pour cas de prestation/somme des sinistres 9'493'404 11'919'209
Pertes sur les retraites 5'499'195 6'058'167
Rémunération capital de prévoyance bénéficiaires de rentes avec 1,5%/1,5% 8'132'261 7'658'239
Ajustement selon le calcul des experts -1'720'679 2'689'862
Total constitution capital de prévoyance bénéficiaires de rentes 56'468'209 61'687'080
(déduction faite des prestations de rente¥) -31'817'612 -30'085'583
Total dissolution capital de prévoyance bénéficiaires de rentes -31'817'612 -30'085'583
ETAT DU CAPITAL DE PREVOYANCE AU 31.12. 566'801'354 542'150'757

* Les rentes en cours ont progressé de CHF 1'732'029 par rapport a I'année précédente (année précédente: CHF 2'002'797).

5.5 Détails concernant les provisions techniques

31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Provision pour cas d’invalidité en cours 27'610'720 27'580'705
F,’rovision pour fluctuations cas a risque
Etat de la réserve de fluctuation de risque au 01.01. 4'535'314 8'794'961
Recettes cotisations de risque 9'241'076 9'070'628
Prime réassureur -5'534'695 -5'412'947
Partie génératrice de bénéfice de la prime 3'778'959 3'695'832
Excédent de bonification 526'079 0
Versements uniques en faveur de la réserve de risque client 150'000 150'000
Prestations réassureur 8'450'489 734100
Co0ts pour cas de prestations -9'493'404 -11'919'209
Augmentation provision pour cas en cours -30'015 -3'234'801
Dissolution au montant minimal / augmentation a la valeur cible -2'382'727 2'656'750
Etat de la réserve de fluctuation de risque au 31.12. 9'241'076 4'535'314
Provision pour pertes sur les retraites 72'107'497 68'335'793
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Provision pour rémunération plus élevée 14'734'857 0

TOTAL PROVISIONS TECHNIQUES 123'694'150 100'451'812

La provision pour «cas d'invalidité en cours» vise a financer les cas d'invalidité déja survenus et connus (en cours). Le
montant de la provision correspond a la provision constituée pour ces cas dans le cadre de la réserve de risque client
(CHF 17'475'349), majorée de 25% des montants des dommages possibles des cas d'invalidité en cours et connus qui ne
sont pas couverts par l'assureur (CHF 10'135'371). Au 31.12.2025, la provision s'établit a CHF 27'610'720 (année précé-
dente: 27'580'705).

La provision pour «fluctuations dans I'évolution des risques» a été vérifiée par I'expert en caisse de pension durant I'exer-
cice 2025 et recalculée. Le montant minimal de la réserve de fluctuation de risque équivaut a la réserve de risque client,
déduction faite de la provision constituée dans le cadre de la réserve de risque client pour les cas d'invalidité en cours,
mais au minimum a 50% des cotisations de risque réglementaires percues au cours de I'exercice écoulé. La valeur cible
de la réserve de fluctuation de risque équivaut au double du montant minimal. Au 31.12.2025, le montant minimal cor-
respond a 50% des cotisations de risques pergues en 2025 (soit CHF 9'241'076) et s'éléve donc a CHF 4'620'538, la valeur
cible s'inscrivant a CHF 9'241'076. Le montant de la réserve de fluctuation de risque est le résultat du calcul ci-dessus.
Les provisions pour cas de prestations en cours ont pu étre réduites de CHF 4'705'762 au 31.12.2025. La différence
positive a pu étre imputée a la provision «fluctuations cas a risque», qui s'éleve a CHF 9'241'076 au 31.12.2025 (année
précédente: CHF 4'535'314).

La «provision pour pertes sur les retraites» couvre les colts supplémentaires des 12 prochaines années dus au taux de
conversion trop élevé; ceci sur la base du taux de conversion de 1,5% selon les bases techniques VZ 2020, table des
générations. Le calcul de la provision a été réglementé dans I'annexe au «Réglement sur la constitution des provisions
techniques». En 2025, les taux de conversion réglementaires a I'age de 65 ans sont trop élevés de 14,9%. On se base ici
sur un taux de conversion réglementaire a 'age de 65 ans de 5,2% pour les hommes et de 5,26% pour les femmes (pour
'année de naissance 1962). Par ailleurs, nous appliquons un ratio de 70% de femmes pour 30% d’hommes. Sur la base
des avoirs de vieillesse acquis au 31.12.2025 par les assurés ayant atteint I'age révolu de 52 ans au 31.12.2025, la provi-
sion pour pertes sur les retraites s'établit a CHF 72'107'497 au 31.12.2025 (année précédente: CHF 68'335'793).

La «provision pour rémunération plus élevée que le taux minimal LPP» est constituée pour la premiére fois au
31.12.2025. Elle permet de prendre en compte les colts supplémentaires résultant de I'écart entre le taux d'intérét mi-
nimal LPP de 1,25% et la rémunération effective de 2,75% fixée par le conseil de fondation pour I'année 2026. Le montant
théorique correspond ainsi a 1,5% de la somme des avoirs de vieillesse acquis a la date de référence par I'ensemble des
assurés, soit CHF 982'323'817. Elle s'éléve a CHF 14'734'857 au 31.12.2025 (année précédente: CHF 0,00).
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5.6 Réserves de cotisations de 'employeur avec renonciation d’utilisation

Il n"existe pas de réserves de cotisations de I'employeur avec renonciation d'utilisation.

5.7 Taux de couverture

31.12.2025 31.12.2024

en CHF en CHF

Total actifs selon bilan 2'052'750'973 1'893'280'671
déduction faite des autres engagements -662'185 -695'475
déduction faite des prestations de libre passage et rentes -38'254'911 -27'816'928
déduction faite du compte de régularisation passif -130'463 -81'179
déduction faite des réserves de cotisations de I'employeur -5'300'218 -6'166'189
déduction faite du capital de fondation -10'000 -10'000
Total fonds disponibles 2'008'393'196 1'858'510'901
Capital de prévoyance assurés actifs 956'692'472 943'857'780
Capital de prévoyance bénéficiaires de rentes 566'801'354 542'150'757
Provisions techniques 123'694'150 100'451'812

Total fonds liés

1'647'187'976

1'586'460'349

TAUX DE COUVERTURE SELON L’ART. 44 OPP 2 (FORTUNE DE PREVOYANCE DISPO-

NIBLE / ENGAGEMENTS*100) 121.9% 117.1%
EXCEDENT DE COUVERTURE / DECOUVERT 361'205'220 272'050'552
Taux de couverture écon.* (actifs disponibles / valeur actuelle des engagements) 116.0% 111.3%

* L'évaluation du taux de couverture écon. s'effectue sur la base des actifs de prévoyance disponibles évalués aux valeurs de marché, tandis que les

engagements sont actualisés aux taux d'intérét du marché.
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6 Explication des placements de fortune et du résultat net issu du placement de
fortune

6.1 Organisation de l'activité de placement, conseillers en placement et gestionnaires de portefeuille, régle-
ment de placement

Le dépdt de titres est géré par la Banque Cantonale d’Argovie (BCA). Le directeur réalise lui-méme des placements, en
accord avec les directives du réglement de placement et en concertation avec la commission de placement. La banque
est a ses cOtés pour le conseiller.

Depuis 2005, le conseil de fondation a réglementé de maniére exhaustive la restitution d'avantages financiers éventuels
et les revenus du directeur. Le directeur doit communiquer chaque année au conseil de fondation le montant et la durée
des indemnités percues en dehors du contrat de travail; cf. art. 48k OPP 2.

Les membres du conseil de fondation, les conseillers impliqués dans la gestion de fortune et les membres du Bureau
divulguent chaque année, via une déclaration de loyauté, leurs éventuels conflits d'intéréts; cf art. 48| OPP 2. Cette dé-
claration comprend aussi les thémes des affaires propres, des avantages financiers et des conflits d'intérét.

6.2 Calcul et valeur cible de la réserve de fluctuation de valeur (RFV)

Les réserves de fluctuation de valeur sont constituées pour faire face aux risques spécifiques du marché et inhérents
aux placements de fortune afin de pouvoir durablement respecter la promesse de prestations. La détermination des
réserves de fluctuation de valeur nécessaires repose sur des considérations financiéres et les circonstances actuelles.

En se basant sur les calculs de Libera AG, le conseil de fondation a fixé la valeur cible pour les réserves de fluctuation de
valeur (RFV) au 31.12.2025 a un taux prudent de 22,7% (année précédente: 24,8%). La valeur cible des réserves de fluc-
tuation de valeur a été réduite grace a des opérations de couverture de change portant sur environ 80% des investisse-
ments en USD et en euros. Le calcul des RFV est effectué selon la méthode «Conditional Value at Risk» (CVaR). Cette
méthode tient diment compte de risques extrémes possibles, comme ceux survenus en 2008 et en 2022. Des réserves
de fluctuation de valeur de 22,7% permettent de surmonter deux mauvaises années de placement consécutives (comme
2001/2002) ou des années de placement extrémement mauvaises (comme en 2008 et 2022) avec une garantie de 97,5%.

Au 31.12.2025, les réserves de fluctuation de valeur s'éléevent a CHF 361'205'220. Elles sont ainsi constituées a hauteur
de 96,6% du montant théorique et sont a peine en dessous de la valeur cible, ce qui offre une bonne base pour les
futures rémunérations.

31.12.2025 31.12.2024

en CHF en CHF

Etat des réserves de fluctuation de valeur au 01.01. 272'050'552 158'567'389
Attribution aux réserves de fluctuation de valeur 89'154'668 113'483'163
Etat des réserves de fluctuation de valeur au 31.12. 361'205'220 272'050'552

VALEUR CIBLE DES RESERVES DE FLUCTUATION DE VALEUR

Capitaux de prévoyance, y c. provisions techn.

1'647'187'976

1'586'460'349

Réserves de fluctuation de valeur convenues en % 22.7% 24.8%
Réserves de fluctuation de valeur convenues 373'911'671 393'442'167
Etat des réserves de fluctuation de valeur au 31.12. 361'205'220 272'050'552
Etat RFV en % de la valeur cible 96.6% 69.1%
Défaut de réserve au niveau de la réserve de fluctuation de valeur 12'706'451 121'391'615

6 Explication des placements de fortune et du résultat net issu du placement

Rapport d'activité 2025

de fortune | 20



6.3 Représentation des placements de fortune selon les catégories de placement

2025 2025  Stratégie 2024 2024 Limite
Type enCHF en% 2025 enCHF en% art. 55 OPP 2
LIQUIDITES Y COMPRIS ACTIFS DE
REGULARISATION 35'001'319 1.7% 1% 33'392'084 1.8%
dont comptes de régularisation ac-
tifs 1'196'822 0% - 4% 6'346'681
dont opérations de change a terme 846'823
OBLIG./CREANCES EN CHF 70'313'826 3.4% 3% 73'976'266 3.9%
dont dans des fonds 39'577'000 1% - 5% 39'714'960
OBLIG. DEVISE ETRANGERE 56'166'813 2.7% 4% 56'930'857 3.0%
dont dans des fonds 56'166'813 2% - 6% 56'930'857
HYPOTHEQUES 63'398'901 3.1% 4% 64'978'786 3.4%
dont dans des fonds 63'398'901 0% - 6% 64'978'786
EMPRUNTS CONVERTIBLES 94'620'782 4.6% 5% 88'200'503 4.7%
dont dans des fonds 94'620'782 3%-7% 88'200'503
ACTIONS SUISSE 369'952'334 18.0% 19%  313'837'044 16.6%
dont dans des fonds 369'952'334 15% - 23% 313'837'044
ACTIONS ETRANGER 349'520'205 17.0% 15% 303'363'291 16.0%
dont dans des fonds 349'520'205 11% - 19% 303'363'291
ACTIONS EMERGING MARKETS 128'363'657 6.3% 6% 112'104'408 5.9% ACTIONS
dont dans des fonds 128'363'657 4% - 8% 112'104'408 50%
IMMOBILIER SUISSE 420'829'429 20.5% 18%  379'510'054 20.0%
dont dans des fonds 420'829'429 14% - 22% 379'510'054
IMMOBILIER ETRANGER 81'036'293 3.9% 4% 94'899'992 5.0% IMMOBILIER
30% (dont
dont dans des fonds 81'036'293 0% - 6% 94'899'992 étranger 10%)
INFRASTRUCTURE 92'708'209 4.5% 5% 67'388'725 3.6% INFRASTRUCTURE
dont dans des fonds 92'708'209 3% -7% 67'388'725 10%
PRIVATE EQUITY 103'257'772  5.0% 5% 86'040'715 4.5%
dont dans des fonds
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2025 2025 Stratégie 2024 2024 Limite

Type en CHF en% 2025 en CHF en% art. 55 OPP 2
OR 46'046'890 2.2% 3% 29'086'789 1.5%

dont dans des fonds 46'046'890 0% - 5% 29'086'789

INSUR. LINKED SECURITIES, ILS 71'563'148 3.5% 3% 70'747'009 3.7%

dont dans des fonds 71'563'148 0% - 5% 70'747'009

SENIOR SECURED LOANS 6'102'685 0.3% 0% 50'629'729 2.7%

dont dans des fonds 6'102'685 0% 50'629'729

HEDGE FUNDS 63'868'708 3.1% 5% 68'194'419 3.6% ANCIENS PLACEMENTS
dont dans des fonds 63'868'708 3%-7% 68'194'419 15%
TOTAL 2'052'750'973 100% 100% 1'893'280'671 100%

Fourchettes

La stratégie de placement en vigueur au 01.01.2025, y compris les fourchettes, est respectée pour toutes les catégories
de placement conformément au réglement de placement du 01.01.2025, a I'exception de la catégorie «Senior Secured
Loans», qui sera entierement cédée en 2026. Des extensions selon OPP 2, art. 53, al. 4 et art. 55d sont possibles.

6.4 Limites de catégories selon OPP 2, art. 50, al. 4 (LPP art. 71, al. 1)

La Caisse de pension Veska place les fonds qui lui sont confiés en veillant a une large diversification et en prenant soin
d'optimiser les codts. Elle s'appuie pour cela sur une stratégie d'investissement qui est régulierement réexaminée et
ajustée dans le cadre d'une étude ALM (Asset and Liability Management). L'objectif est de garantir les prestations pro-
mises grace a des rendements positifs a long terme.

La Caisse de pension Veska investit dans toutes les catégories de placement courantes (Obligations, Hypotheques, Em-
prunts convertibles, Actions et Immobilier) et dans quelques catégories alternatives (Infrastructure, Private Equity, Or,
Insurance Linked Securities (ILS) et Hedge Funds). Sur la base de considérations relatives au risque et au rendement, le
conseil de fondation a pris la décision d'élargir stratégiquement ses investissements conformément a l'art. 53, al. 1, let.
e [placements alternatifs].

La Caisse de pension Veska détient une part stratégique en devises étrangeres (part en devises) d’environ 15%. La Caisse
de pension Veska tient compte de la part en devises restante dans le calcul des réserves de fluctuation de valeur cibles
(RFV). En mars 2025, Libera AG, a Zurich, a procédé aux calculs (RFV visée, attentes en matiere de rendements) pour la
stratégie de placement fixée et déterminé une valeur cible pour la RFV de 22,7% des capitaux de prévoyance et des
provisions actuarielles.

Compte tenu d'un meilleur rapport risque/rendement de la stratégie d'investissement révisée en 2024 au moyen d’'une
analyse ALM, le conseil de fondation a décidé d'étendre les critéres de placement conformément a l'art. 50, al. 4, OPP 2.
L'allocation globale de la catégorie «Placements alternatifs» s'éléve stratégiquement a 16% (le maximum prévu par l'art.
55, let. d, OPP 2 étant de 15%). Dans la catégorie «Matieres premieres», les investissements portent exclusivement sur
I'or (part stratégique de 3%).
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6.5 Instruments financiers dérivés en cours (ouverts)

Les instruments financiers dérivés sont utilisés uniquement a des fins de couverture. Les valeurs de marché des opéra-
tions de change a terme ouvertes au 31.12.2025 sont incluses dans le poste «Liquidités» du bilan. Les options de vente
sont utilisées pour couvrir les actions suisses et les actions étrangeres. Les valeurs de marché des options de vente
ouvertes au 31.12.2025 sont incluses dans le poste du bilan «Actions suisses et actions étrangéres». Il n'existe pas
d’autres instruments financiers dérivés.

Valeur de
Valeur du marché au Résultat au
Nombre Montant en contrat en 31.12.25 31.12.25
d'unités Echéance Devise devise CHF en CHF en CHF
Activité de change a terme
vente 05.03.2026 EUR  104'000'000 96'478'304 96'400'921 -77'383
Activité de change a terme
vente 05.03.2026 USD 127'000'000 100'705'031 99'935'591 -769'440
Vente SMI / base 11'800 / achat 1'860 18.12.2026 CHF 6'775'644 5'490'720 -1'284'924
Vente S&P 500 / base 6'100 /
achat -3'134'550

460 18.12.2026 usbD 10'461'515 7'326'966

Les opérations de couverture de change sous forme d'opérations de change a terme visent a réduire l'exposition aux
devises étrangéres par rapport a 'EUR et a 'USD. L'exposition effective aux devises étrangéres, en tenant compte des
opérations de change a terme, s'élevait a 15,7% (contre 26,6% I'année précédente) des placements a la fin de I'année.
Conformément a la stratégie, tous les placements en devises étrangeres sont couverts a hauteur d’environ 80% des
investissements en USD et en EUR.

6.6 Engagements de capital ouverts

Les investissements dans des placements sur les marchés privés offrent un rendement attendu supérieur a celui des
placements cotés. Selon la catégorie de placement, un investissement n'est possible que par l'intermédiaire d'acteurs
privés du marché. Un investissement s'effectue par le biais d’engagements de capital convenus contractuellement par la
Caisse de pension Veska, qui sont généralement investis par le prestataire dans un délai de 6 a 36 mois. Au 31.12.2025,
les engagements de capital suivants étaient pris:

Engagement de capital

Catégorie Prestataire Devise ouvert
Immobilier Etranger Invesco CHF 2'960'000
Infrastructure Allianz CHF 15'820'000
Infrastructure Partners Group CHF 10'830'000
Infrastructure SFP CHF 11'570'000
Infrastructure UBsS CHF 3'340'000
Private Equity ACF CHF 10'130'000
Private Equity ACP CHF 5'490'000
Private Equity AXA CHF 2'940'000
Private Equity Black Rock CHF 430'000
Private Equity CAM CHF 2'690'000
Private Equity Future Standard (Portfolio Advisors) CHF 720'000
Private Equity Kennedy Lewis CHF 1'350'000
Private Equity Partners Group CHF 25'840'000
Private Equity Patrimonium CHF 1'120'000
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Private Equity Pureos CHF 11'290'000

TOTAL 106'520'000

L'année précédente, les engagements de capital encore ouverts s'élevaient a CHF 5'880'000 pour la catégorie «lImmobilier
a I'étranger», CHF 16'910'000 pour la catégorie «Infrastructures», CHF 59'830'000 pour la catégorie «Placements en capi-

tal-investissement» et CHF 2'600'000 pour la catégorie «Senior Loans» (total: CHF 85'220'000).

6.7 Explication des placements de fortune et du résultat net issu du placement de fortune

31.12.2025
en CHF

31.12.2024
en CHF

PERFORMANCE NETTE DES PLACEMENTS DE FORTUNE
PERFORMANCE DE LA FORTUNE GLOBALE

Somme de tous les actifs au début de I'exercice

1'893'280'671

1'738'104'773

Somme de tous les actifs a la fin de 'exercice

2'052'750'973

1'893'280'671

Avoir moyen des actifs (non pondéré)

Résultat net issu du placement de fortune

1'865'790'080
148'233'870

1'786'054'930

152'007'983

PERFORMANCE ARITHMETIQUE SUR LA FORTUNE GLOBALE

7.94%

8.51%

En tenant compte d'un petit poste externe résiduel (actions), une performance de 7,98% a été atteinte pour 'année sous
revue selon la comptabilité des titres de Complementa AG (indice de référence: 7,55%). La performance de la fortune

globale s'éléve a 7,94% (année précédente: 8,51%).
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7 Explications relatives a d'autres postes du bilan et au compte d’exploitation

7.1 Liquidités

31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Postfinance Compte commercial 6'986'641 12131131
Compte d'entreprise BCA 14'768'417 10'940'871
Cash Collateral (pour les opérations de couverture de change) 6'700'187 0
Compte mandat de gestion de fortune BCA 360'492 442'359
Comptes en devises étrangéres BCA (EUR et USD) 4'141'937 3'531'041
Opérations de change a terme 846'823 0
TOTAL LIQUIDITES 33'804'497 27'045'402
7.2 Créances
31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Créances employeurs (cotisations) 18'560'569 18'225'563
Créances tiers (AFC Berne; ass.) 1'041'201 905'236
TOTAL CREANCES 19'601'770 19'130'799
Toutes les créances (cotisations en souffrance employeur et employés) ont été réglées a la date de I'audit.
7.3 Compte de régularisation actif
31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Complementa (rétrocessions, année précédente y compris remboursement Swiss
Mortgage Fund) 59'588 2'166'832
Avoir PK Riick (divers cas de prestations) 1'118'970 4'147'683
Intéréts courus obligations CHF 14'800 32167
Autres 3'464 0
TOTAL COMPTE DE REGULARISATION ACTIF 1'196'822 6'346'682
7.4 Actifs issus des contrats d'assurance
31.12.2025 31.12.2024
en CHF en CHF
Valeur de rachat des contrats d’assurance au 01.01. -1'130'521 1'707'467
Apport unique 150'000 150'000
Résultat de risque -5'359'772 -2'987'988
Total réserve de risque client au 31.12. -6'340'293 -1'130'521

La part de la prime de risque génératrice de bénéfice pour 'année 2025, d'un montant de CHF 3'778'959 (année précédente:
CHF 3'695'832), n'a pas suffi pour couvrir les cas de déceés et constituer des provisions pour les sinistres attendus au
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31.12.2025, chiffrés a CHF 9'138'731 (année précédente: CHF 6'683'820). Le résultat de risque s'établit a CHF -5'359'772 (an-
née précédente: CHF -2'987'988), montant pour lequel une correction de valeur a été comptabilisée a méme hauteur au

31.12.2025.

PROVISIONS POUR SINISTRES PREVISIBLES AU 31.12.2025 17'475'349

16'261'028

7.5 Compte de régularisation passif

Le compte de régularisation passif se compose des commissions de gestion et du droit de timbre pour le 4¢ trimestre
2025, des calculs effectués par I'expert en prévoyance professionnelle au 31.12.2025, ainsi que des travaux d’audit réa-

lisés par Balmer-Etienne AG.

7.6 Représentation des réserves de cotisations de 'employeur

31.12.2025

en CHF

sans renonciation d'utilisation au 01.01. 6'166'188
avec renonciation d'utilisation au 01.01. 0
Etat réserves de cotisations de I'employeur au 01.01. 6'166'188
Apports 810'000
Prélevement -1'704'500
Rémunération 2025 0.5% (0.5% en 2024) 28'531
Etat réserves de cotisations de 'employeur au 31.12. 5'300'218

7.7 Fonds libres

31.12.2024
en CHF

7'765'032
0
7'765'032
500'000
-2'132'096
33'252
6'166'188

Conformément a l'art. 2 du réglement sur la constitution des provisions techniques, les fonds libres ne peuvent étre
comptabilisés que lorsque les provisions techniques et la réserve de fluctuation de valeur ont été constituées jusqu’a la
valeur cible. Au 31.12.2025, les provisions techniques se situent dans la fourchette autorisée. La réserve de fluctuation

de valeur s'éléve a 96,6% de la valeur cible contenue. Il n'existe donc pas de fonds libres.

7.8 Charges administratives

31.12.2025 31.12.2024

en CHF en CHF

Charges administratives (Bureau, conseil de fondation, IT, loyers, etc.) 1'813'675 1'697'685

Honoraires organe de révision et experts 67'665 110'530

Codts autorité de surveillance 13'630 17'791

Prestations de conseil 39'301 16'548

TOTAL CHARGES ADMINISTRATIVES 1'934'271 1'842'554

Nombre d'assurés (actifs et bénéficiaires de rente) 10'370 10230
Colits administratifs en CHF par personne assurée (sans frais de gestion de for-

tune) 187 180

Les colts administratifs pour 'administration des assurés restent a un niveau comparativement bas. Ces coQts sont pris

en charge par la Caisse de pension Veska et financés par les revenus des placements.
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7.9 Commentaire relatif aux frais de gestion de fortune et aux placements collectifs opaques

31.12.2025 31.12.2024

en CHF en CHF

Co0ts achat/vente titres 810'159 449'867
Frais de dépdt et dépenses 1'241'451 998'693
Frais de gestion de fortune 444'848 355'978
TOTAL FRAIS DIRECTS DE GESTION DE FORTUNE 2'496'458 1'804'538
Somme de tous les chiffres clés des colts pour les placements collectifs* 14'975'761 12'985'705
Chiffres clés des colts indépendants des ratios TER 17'472'219 14'790'243
Remboursements / rétrocessions -185'428 -142'732
TOTAL FRAIS DE GESTION DE FORTUNE 17'286'791 14'647'511

* Le calcul des chiffres clés des cots est basé sur les ratios TER indiqués par les gestionnaires de fortune

La Caisse de pension Veska n'emploie pas de gestionnaire de fortune externe sauf par le biais de fonds et d'avoirs spé-
ciaux des fondations de placement. Les colts globaux de la BCA pour la gestion de dép6t, y c. crédits d'intéréts et de
dividendes, la livraison et la remise des titres et le Global Custody, s'élévent a 1,20 point de base (0,012%) des actifs
immobilisés gérés durant 'année sous revue.

Pour certains fonds, les banques qui en assurent la gestion versent directement a la Caisse de pension Veska des rem-
boursements sous forme de rabais de volume. Les remboursements complets (rétrocessions) sont transférés a la Caisse
de pension Veska et crédités au compte d'exploitation.

La somme de tous les chiffres clés des colts pour les placements collectifs considérés comme «transparents» s'éléve a
CHF 14'975'761 (année précédente: 12'985'705). Le total des frais de gestion de fortune s'éléve a CHF 17'472'219 soit
0,85% (année précédente: 0,78%) de la somme du bilan de CHF 2'052'750'973.

Le ratio de transparence des co(ts est de 98,5% (année précédente: 97,8%). Pour les placements suivants, la Caisse de
pension Veska n'a pas regu d'indications sur leurs coQts (TER) ou aucune valeur testée par un organe de révision n'était
disponible:

31.12.25 valeur
pertinente en

ISIN Désignation CHF
C05931-PM-PE-ACP-Global Acces Capital Fund X Growth Buy-Out Eur. 102'350
PM-PE-Halder-VII Halder VIl GmbH & Co. KG 1
QSLU54335101 Mission Crest Macro Fund Ltd -A-S0223- 23'133'845
Total placements opaques 23'236'196
Placements de fortune

Placements directs 45'556'668 29'853'781

Total placements directs

1'971'626'231

1'801'515'845

Total placements opaques selon l'art. 48 a,

al. 30PP 2 23'236'196 40'433'857
Total placements de fortune 2'040'419'095 1'871'803'483
RATIO DE TRANSPARENCE DES COUTS 98.5% 97.8%
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8 Exigences de l'autorité de surveillance

L'autorité de surveillance a pris connaissance, le 09.12.2025, des comptes annuels de 2024. Elle n'a formulé aucune
exigence.

9 Informations complémentaires
9.1 Adaptation des rentes

Conformément a l'art. 36, al. 2 LPP, le conseil de fondation doit décider chaque année si et dans quelle ampleur les rentes
doivent étre adaptées a la hausse des prix. [l a décidé de ne pas adapter les rentes au renchérissement durant l'exercice
Sous revue.

9.2 Responsabilité solidaire et garanties

La fondation n'engage pas de responsabilité solidaire et n'accorde pas de garanties.
9.3 Procédures judiciaires en cours

Il n'y a pas de procédures judiciaires en cours.

9.4 Liquidation partielle

En 2025, aucun fait n'est survenu ayant eu pour conséquence une liquidation partielle.
9.5 Information sur I'exercice des droits de vote

Une fois par an, la Caisse de pension Veska fournit des informations sur le comportement de vote sur son site Internet.

10 Evénements postérieurs a la date du bilan

En 2026, les capitaux de prévoyance seront rémunérés de facon enveloppante au taux de 2,75% (année précédente: 2%).

Aarau, le 2 juin 2026

Caisse de pension Veska

J A ;

Lucian Schucan Thomas Schmidiger

Président Directeur
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Bericht der Revisionsstelle SonerZieme:

GO0G Lumwam

Tehefor +41 41 313611 11
an den Stftungsrat der

Infembalmer-=tiennech
balmer-stipnnech

Veska-Pensionskasse, Aarau

Bericht zur Prifung der Jahresrechnung

Priffungsurtel

Wir haben die Jahresrechnung der Veska-Pensionskasse - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025,
der Betriebsrechnung Fir das dann endende Jahr sowie dem Aanhang, einschliesslich einer Fusammenfassung
bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — geprift.

Nach unserer Beurteilung entspricht die beigefiigte Jahresrechnung (Seite 6 bis 28) dem schweizerischen
Gesetz, der Stftungsurkunde und den Reglementen.

Grungloge fir das Prifungsurted

Wir haben unsere Abschlussprifung in Dbereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schwet-
zer Standards zur Abschlussprifung (Sa-CH) durchgeflhrt. Unsere Veranbwortlichkeiten nach diesen Vor-
schriften und Standards sind im Abschnitt "Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fir die Prifung der Jah-
resrechnung” unseres Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind von der Vorsorgeeinrichturg
urabhangia in Obereinstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anfardemun-
gen des Berufsstands und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen AnForderungen erfullt,

Wir sind der Auffassung, dass die ven uns erflangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als eine Grundlage Far unser Prifungsurteil zu dienen.

Sonstige informationen

Der Stiftungsrat ist Fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen
die im Geschiftsbericht enthaltenen Informatonen, aber nicht die Jahresrechnumg und unseren dazugehs-
rigen Bericht.

Unser Priifungsurteil zur Jahresrachnung erstreckk sich nicht auf die sonstigen Informationen, und wir brin-
gen keinerlel Farm von Prifungsschlussfolaerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlussprifung haben wir die Verantwartlichkeit, die sanstigen Informati-
onen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zur
Jahresrechnung oder unseren bel der Abschlussprifung efangten Kenntnissen aubweisen oder anderweitig
wesentlich Falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefihrten Arbeiten den Schiuss ziehen, dass eine wesentlicha Fal-
sche Darstellung dieser sonstigen Infarmationen varliegt, sind wir verpflichtet, Ober diese Tatsache zu be-
richiten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichis zu berichien,
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Veranbwortiichkelten des Stiftungsrates

Der Stiftungsrat ist verantwortlich Fir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit den
gesetzlichen Vorschriften, der Stiftungsurkunde und den Reglementen und fir die interne Konkrolle, die
der Stiftungsrat als natwendig Feststelit, um die Aufstellung einer Jahresrechnung zu ermaglichen, die frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtdmern ist.

Verantwortlichkeiten des Experten fiir beryfliche Vorsarge

Fir die Prifung bestimmt der Stiftungsrat eine Revisionsstelle sowie einen Experten FUr berufliche Vor-
sorge., Fir die Bewertung der Fir die versicherungstechnischen Risiken nobwendigen Rickstellungen, beste-
hend aus Vorsorgekapitalien und technischen Rickstellungen, ist der Experte fir berufliche Vorsorge ver-
antwaortlich. Eine Prifung der Bawertung der Vorsorgekapitalien und technischen Riickstellungen gehért
nicht zu den AuFgaben der Revisionsstelle nach Art. 52¢ Abs. 1 Bst. a BYG, Der Experte FOr beruFliche Vor-
sorge prift zudem gemass Arc. 52e Abs. 1 BVG periodisch, ob die Vorsargeeinrichbung Sicherheit dafiir bie-
tet, dass sie ihre Verpflichtungen erfillen kann und ob die reglementarischen versicherungstechnischen
Bestimmungen (ber die Lelstungen und die Finansierung den gesetzlichen Vorschriften entsprechen.

Verantwortlichkeiten der Rewsionsstelle filr die Prifung der Johresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit darber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als Ganzes freivon
wesentlichen Falschen Darstellungen aufgrund von delasen Handlungen cder Irkimern ist, und ainen Be-
richt abzugeben, der unser Prifungsurteil beinhaltet, Hinreichende Sicherhelt ist ein haohes Mass an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den
SA-CH durchgefihrte Abschlussprifung eine wesentliche Falsche Darstellung, Falls sine solche vorliegt,
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen ader Irrtimern resultieran und wer-
den als wesentlich gewidrdigt, wenn van (hnen einzeln oder insgesamt verndnftigerseise erwarkat werden
kinnte, dass sie die auf der Crundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
wan Mukzemn beeinflussen,

Eine weitergehende Beschreibung unserer Verantwortlichkeiten Fir die Prifung der Jahresrechnung befin-
det sich auf der Webseite von EXPERTsuisse: htto://e xpertsuisse.chiwirtschaftspruefung-revisionsbe-
richt/vorsorgeeinrichtungen, Diese Beschreibung Ist Bestandteil unseres Berichts,

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

Deer Stiftungsrat ist Fir die Erfiilung der gesetzlichen Aufgaben und die Umsetzung der statutarischen und
reglementarischen Bestmmungen zur Organisation, zur Geschifsfihnung und zur Vermégensanlage ver-
antwortlich. In Uberelnstimmung mit Arc. 52c Abs. 1 BVG und Art. 35 B 2 haben wir die vorgeschriebenen
Prifungen worgenamimen,

Wir haben gepe(Ft, ob

+ die Organisation und die Geschaftsfihrung den gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen
entsprechen und ob eine der Grésse und Komplexitit angemessens interne Kontrolle existisrt;

+ die Vermégensanlage den gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen entsprichi

= die BVG-Alkerskonten den gesetzlichen Verschriften entsprechen;
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« die Vorkehren zur Sicherstellung der Loyalitit in der Vermigensverwaltung getroffen wurden und die
Einhaltung der Loyalicatspflichten sowie die OFfenlegung der Interessenverbindungen durch das
oberste Organ hinrelchend kantralliert wird;

« die freien Mittel ader die Oberschussbeteiligungen aus Versicherungsvertragen in Ubereinstimmung
mik den gesstrlichen und reglementarischen Bestimmurgen verwendet wurden,

« die vom Gesetz verlangten Angaben und Meldungen an die Aufsichtsbehérde gemacht wurden;

= inden offen gelegten Rechtsgeschaften mit Mahestehenden die Interessen der Vorscrgeeinrichtung
gewahrt sind.

Wir bestitigen, dass die diesbeziglichen anwendbaren gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen
Vorschriften eingehalten sind,

Wwir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

Luzern, 2. Juni 2026
e

Balmer-Ebenne &G

Eqli @d Ai& ner
Zugelassener Revisionsexperte fugelassener Revisionsexperte
(leltender Revisor)

Jahresrechnung bestehend aus Bilanz, Betriebsrechnung und Anhang
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