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PKGR - eine besondere
Pensionskasse

Bis Ende 2021 war die Pensionskasse Graublinden
(PKGR) in der traditionellen Verwaltungsform einer Ge-
meinschaftseinrichtung organisiert. Sie flhrte alle Ver-
sicherten und Rentenbeziehenden im gleichen «Topf».
Seit drei Jahren ist die PKGR eine Sammeleinrichtung.
Eine Sammeleinrichtung kdnnen Sie sich als Mehrfa-
milienhaus vorstellen. Unter einem gemeinsamen Dach
leben mehrere Familien in einer eigenen Wohnung, die
Sie selbst einrichten kénnen. Diese Wohnungen sind
bei uns die Vorsorgewerke. Wir haben aktuell drei da-
von:

1. Das offene Vorsorgewerk mit den aktiven Versicher-
ten und den Rentnerinnen und Rentner ab 1. Januar
2022 (Vorsorgewerk «Aktive und Neu-Rentenbezie-
hende»).

2. Dasgeschlossene Vorsorgewerk mit allen am 31. De-
zember 2021 laufenden Renten (Vorsorgewerk «Alt-
Rentenbeziehende»). Fir diese Renten garantiert
der Kanton Graubiinden unbefristet.

Die beiden Vorsorgewerke bestehen seit 2022.

3. Das Vorsorgewerk «Graublndner Kantonalbank»
(GKB) haben wir per 1. Januar 2025 neu gebildet.

Jedes Vorsorgewerk finanziert sich selbst und wir fihren
separate Rechnungen mit einem eigenen Deckungs-
grad. Vorsorgewerke kdnnen auch eine individuelle An-
lagestrategie umsetzen und die Verzinsung der Spar-
guthaben festlegen.

Eine als flexible Sammeleinrichtung organisierte 6f-
fentlich-rechtliche Pensionskasse ist eine Besonder-
heit in der Schweizer Vorsorgelandschaft.

Jedes Vorsorgewerk der PKGR weist eine dusserst wi-
derstandsfahige Struktur auf und ist finanziell sehr sta-
bil. Mit der Separierung der «Alt-Rentenbeziehenden»
im Jahr 2022 und der Garantie des Kantons konnte die
Umverteilung der Vergangenheit gestoppt werden. Die
GKB kann mit dem eigenen Vorsorgewerk das Vorsor-
gekonzept gemeinsam mit der PKGR spezifisch aufihre
BedUrfnisse ausrichten. Unter dem Dach der PKGR ver-
fligen die drei Vorsorgewerke Uber einen gemeinsa-
men, modernen und flexiblen Leistungskatalog.

Mit dem Geschéaftsbericht werden die konsolidierten
Werte flr die PKGR Sammeleinrichtung publiziert. De-
tailangaben zu den einzelnen Vorsorgewerken finden

sich in separaten Faktenblattern. Sie sind fir die Vor-
sorgewerke «Aktive und Neu-Rentenbeziehende» und
«Alt-Rentenbeziehende» innerhalb des digitalen Ge-
schaftsberichts unter dem Navigationspunkt «Vorsor-
gewerke» verflgbar. Die Vorsorgekommission des Vor-
sorgewerks «Graublndner Kantonalbank» informiert
die Versicherten direkt.



Vorwort

links: Martin Biihler, Prasident der Verwaltungskommission

rechts: Andrea Seifert, Direktor

Das Geschaftsjahr 2025 verlief fur die PKGR sehr er-
freulich. Wir kénnen erneut auf ein Uberaus erfolgrei-
ches Jahr zurtickblicken. Der Deckungsgrad liegt bei
Uber 120 Prozent. Die Versicherten partizipieren direkt
am Erfolg — ihnen wurde 2025 ein Uberaus attraktiver
Zins auf ihrem gesamten Sparguthaben gutgeschrie-
ben, der deutlich Gber dem gesetzlichen Mindestzins-
satz liegt. Auch im operativen Betrieb war das Ge-
schaftsjahr von Erfolg gekrént. Was die GKB und die
PKGR 2024 zusammen auf dem Papier entworfen ha-
ben, hat sich 2025 in der Praxis bestens bewéahrt. Das
neue Vorsorgewerk ist erfolgreich aufgesetzt und die
Zusammenarbeit funktioniert einwandfrei. Wir kénnen
mit Stolz verkiinden: «Die PKGR kann Sammeleinrich-
tung».

2025 war fur die PKGR ein Wahljahr. Es galt, die zehn
Mitglieder der Verwaltungskommission fiir die Amts-
periode 2026-2029 zu bestimmen. Wir haben die
Wahlen der Arbeitnehmendenvertretung erstmals
elektronisch durchgefiihrt. Die Neuerung hat den ad-
ministrativen Ablauf erwartungsgemass verbessert.
Bereits die Kandidaturen konnten bequem Uber die
Wahlplattform eingereicht werden, was einen rei-
bungslosen und effizienten Prozess gewahrleistete.
Das Wahlergebnis war dank des Onlinetools innerhalb
von Sekunden ermittelt. Das aufwendige und kontroll-
intensive Auszahlen der Stimmzettel entfiel. Was uns
jedoch enttduschte, war die Stimmbeteiligung von
lediglich knapp 8 Prozent. Wir haben uns durch die
komfortable Stimmabgabe eine deutlich héhere Be-
teiligung erhofft. Auch andere kantonale Pensionskas-
sen weisen eine tiefe Stimmbeteiligung auf.

Schweizer Pensionskassen haben in den letzten drei
Jahren durchschnittlich jahrliche Vermdgensertrage

von rund 6 Prozent erzielt. Das ist fast doppelt so viel
wie in den letzten 20 Jahren. Finanzmarkte unterliegen
Zyklen. Angesichts von Zinsen nur knapp tber null Pro-
zent braucht es keine besondere Prognosefahigkeit,
um tiefere zuklnftige Ertrage vom «dritten Beitrags-
zahler» zu erwarten. Die Vermdgensanlagen der PKGR
sind langfristig ausgerichtet und wir kdnnen die Er-
trage nur bedingt beeinflussen. Bei der PKGR legen wir
besonderen Wert darauf, dass ein mdglichst hoher
Anteil der Anlageertrage — unabhangig von ihrer ab-
soluten H6he - in Form von Verzinsung auf den Vor-
sorgekapitalen bei den Versicherten ankommt. Rei-
bungsverluste reduzieren wir so weit wie maoglich.
Dazu gehdren eine effiziente Organisation mit tiefen
Verwaltungs- und Vermdgensverwaltungskosten
ebenso wie Leistungen, die frei von ungewollter Um-
verteilung sind. Das finanzielle Polster ist bei allen drei
Vorsorgewerken vorhanden, um auch im Umfeld vola-
tiler Finanzmarkte erfolgreich zu bestehen. Trotz ein-
getribter Sicht am Finanzmarkt-Himmel blicken wir
deshalb zuversichtlich in die Zukunft.

Martin Biihler
Prasident der Verwaltungskommission

Andrea Seifert
Direktor



Das Geschaftsjahr 2025
im Uberblick

Erneuerungswahlen Verwaltungskommission

Die Verwaltungskommission ist gleichberechtigt zu-
sammengesetzt und das oberste Flihrungsorgan der
PKGR. Alle vier Jahre werden die Mitglieder gewahlt.
2025 fanden Wahlen zur Gesamterneuerung der Ver-
waltungskommission fir die Amtsdauer vom 1. Januar
2026 bis zum 31.Dezember 2029 statt. Die Regierung
des Kantons Graubiinden bestimmte die flunf Vertrete-
rinnen und Vertreter der Arbeitgeber. Die Versicherten
wahlten die Delegation der flinf Vertreterinnen und Ver-
treter der Arbeitnehmenden. Die Verwaltungskommis-
sion 2026-2029 setzt sich wie folgt zusammen.

Vertretung der Arbeitnehmenden:
¢ Diego Caluori (neu),
Senior Finanzplaner, Graublindner Kantonalbank
e Celina Jorger (neu),
Leiterin HR Services, Psychiatrische Dienste
Graubunden
o Andri MUller (bisher),
Chef Fahndungsdienste Kriminalpolizei,
Kantonspolizei Graubiinden
¢ Michele Zanetti (neu),
Gemeindeschreiber, Gemeinde Poschiavo
e Josef Zlger (bisher),
Lehrperson, Blindner Kantonsschule

Vertretung der Arbeitgeber:

e Martin Blhler (bisher),
Regierungsrat, Vorsteher Departement fir
Finanzen und Gemeinden, Kanton Graubiinden

e Patricia Deflorin (bisher),
Dozentin, Forschungsleiterin, Fachhochschule
Graubilinden

¢ Roger Gabathuler (bisher),
Leiter Advice & Solutions, Graublindner
Kantonalbank

e Raphaela Holliger (neu),
Rechtsanwaéltin, Kirchenratin evangelisch-
reformierte Landeskirche Graublinden

e Ernst Sax (bisher),
Rechtsanwalt, Gemeindeprasident Obersaxen
Mundaun

Lancierung neues Vorsorgewerk

Die GKB ist mit ihren Mitarbeitenden ab dem 1. Januar
2025 in einem eigenen Vorsorgewerk versichert. In die-
sem Rahmen verflgt die GKB Uber einen Vorsorgeplan,
eine Anlagestrategie und einen Deckungsgrad. Die Ver-
mdgensibertragung ist per 1.Januar 2025 erfolgt.
Dank der erweiterten Flexibilitat kann das gesamte Vor-

sorgekonzept noch spezifischer auf die BedUurfnisse
der GKB ausgerichtet werden, was auch positive Aus-
wirkungen auf die Arbeitgeberattraktivitat der Bank
hat. FUr die GKB und die PKGR ist es wichtig, ihre insti-
tutionelle Verantwortung in und fir Graublnden aktiv
wahrzunehmen. Die PKGR hat die Ambition, sich 16-
sungs- und zukunftsorientiert flr die Bedurfnisse von
bestehenden und neuen Pensionskassenanschllssen
einzusetzen und ist offen flr weitere Vorsorgewerke.

Verwaltungskosten

Die PKGR erbringt ihre Dienstleistungen weiterhin mit
sehr tiefen Verwaltungskosten. Im vergangenen Jahr
sind die Verwaltungskosten pro versicherte Person
leicht angestiegen (von 107 auf 114 Franken). Sie be-
wegen sich aber weiterhin deutlich unter dem Bran-
chenschnitt und zeugen von der schlanken Organisa-
tion der PKGR. Die Schweizer Pensionskassenstudie
2025 (Swisscanto) zeigt bei Sammel- und Gemein-
schaftseinrichtungen &ffentlicher Arbeitgeber durch-
schnittliche Verwaltungskosten von 202 Franken (Vor-
jahr 203 Franken). Der Mittelwert aller Pensionskassen
betragt 330 Franken, fast dreimal so viel wie bei der
PKGR.

Auch die Kosten fur die Vermégensverwaltung sind
weiterhin auf einem sehr tiefen Stand. 2025 konnten sie
dank Skaleneffekten sogar nochmals gesenkt werden.
Die Gesamtkostenquote «TER» betragt 0,20 Prozent
(2024: 0,22 Prozent). Das bedeutet, dass pro 100 Fran-
ken Vorsorgevermoégen 20 Rappen flr die Vermdgens-
verwaltung anfallen. Die vermbgensgewichtete Ver-
gleichszahl aus der Pensionskassenstudie 2025 betragt
0,41 Prozent. Rechnet man die eingesparten 21 Rappen
auf das gesamte Vorsorgevermdgen auf, erhalt man
jahrliche Einsparungen von Uber 9 Millionen Franken.
Diese Gelder kommen direkt den Versicherten zugute.

Information und Kommunikation weiter ausgebaut
Alle Schweizer Vorsorgeeinrichtungen haben gegen-
Uber ihren Versicherten eine gesetzliche Informations-
pflicht. Zuséatzlich zu den bewahrten und standardisier-
ten Informationen wie der Vorsorgeausweis und der
Geschaftsbericht setzt die PKGR auf weitere Informa-
tions- und Kommunikationsgefasse.

Wir haben 2025 die erste Ausgabe des neuen PKGR-
Magazins «pausa» publiziert und eine Informationsbro-
schire aufgelegt. Das Magazin wird in gedruckter Form
an alle Versicherten verschickt und digital auf der Web-
seite fur alle Interessierten zur Verfigung gestellt. Es
ist uns wichtig, alle Anspruchs- und Zielgruppen zu er-
reichen. Dazu setzen wir bei der PKGR verschiedene
analoge und digitale Informationskanale ein. Diese
orientieren sich an den unterschiedlichen Bedirfnissen,



zum Beispiel der Arbeitgebenden, Versicherten und
Rentenbeziehenden.

Klare und zielgerichtete Kommunikation in der beruf-
lichen Vorsorge ist unerlasslich, um Wissen, Vertrauen
und Verstandnis bei allen Beteiligten zu schaffen. Die
Informationsbedurfnisse sind gewachsen. Mitarbeiten-
de wollen heute besser Uber die finanzielle Lage ihrer
Pensionskasse und ihre Altersleistungen informiert
sein. Elektronische Medien erleichtern den Zugang zu
Informationen, dennochist die verwendete Sprache oft
noch zu technisch und zu kompliziert.

Wir haben in den letzten Jahren viel Energie in dieses
Thema eingesetzt und gemass vielen positiven Rick-
meldungen grosse Fortschritte bei der Information und
Kommunikation erzielt.

Sehr gut etabliert sind beispielsweise die Online-Por-
tale sowie die App myPKGR und die regelméssigen
Webnews, Newsletter und LinkedIn-Beitrage. Kunden-
besuche bei Arbeitgebenden und Informationsveran-
staltungen fur Versicherte werden ebenfalls sehr ge-
schatzt. Seit 2025 bietet die PKGR auch Webinare an.
Dieses kompakte Weiterbildungsangebot ist praxisnah,
thematisch aktuell und zielgruppenspezifisch ausge-
richtet auf die Bereiche Vorsorge, Arbeit und Gesund-
heit.

Nachhaltigkeitsbericht

Nachhaltigkeitist ein Schwerpunkt der Anlagestrategie
der PKGR. Das Engagement in 6kologischer und sozia-
ler Hinsicht sowie im Bereich der Unternehmensfih-
rung (ESG: «Environment», «Social», «Governance»)
wird laufend Uberprift und kontinuierlich verstéarkt. Die
transparente Berichterstattung ist dabei ein zentrales
Instrument. Die PKGR orientiert sich am ESG-Repor-
ting-Standard des ASIP.

Grundsatze

Die PKGR berticksichtigt bei ihren Anlageentscheiden
samtliche Portfoliorisiken, auch Portfoliorisiken, wel-
che aus nicht finanziellen Einflussfaktoren entstehen.
Der Klimawandel ist dabei Bestandteil dieser soge-
nannten ESG-Risiken. ESG-Kriterien werden in die An-
lagetatigkeit miteinbezogen, ohne die Vorsorgeziele zu
gefahrden. Die Grundsatze fur die nachhaltige Kapital-
anlage sind im Anlagereglement verankert.

Aktien und Obligationen

Knapp 60 Prozent der gesamten Vermdgensanlagen
sind in bérsengehandelten Aktien und Obligationen
angelegt. Bei samtlichen Anlagen werden Nachhaltig-
keitskriterien angewendet.

Die Mandatsvorgaben fur die Verwaltung der Obliga-
tionen CHF enthalten einen umfassenden Nachhaltig-
keitsansatz. Dieser beinhaltet sowohl den Ausschluss
von Unternehmen mit hohen ESG-Risiken als auch die
gezielte Auswahl von Unternehmen mit guter Nach-
haltigkeitsleistung. Die mandatierten Vermégensver-
walter streben eine um mindestens 20 Prozent tiefere
COq-Intensitat als die Benchmark und eine Uberge-
wichtung von mindestens 20 Prozent in Green Bonds
an. Die in den Obligationen CHF eingesetzten Kollektiv-
anlagen verfolgen vergleichbare Ziele.

Bei den Aktien Ausland und den EUR-Unternehmens-
anleihen sind die Vorgaben zur Nachhaltigkeit tUber
massgeschneiderte Benchmark-Indizes umgesetzt,
welche von den Vermdgensverwaltern repliziert wer-
den. Die verwendeten Indizes kombinieren den soge-
nannten «Best-in-Class»-Ansatz mit Titelausschlissen:
Sie selektionieren aus allen Branchen diejenigen Unter-
nehmen, welche die besten Nachhaltigkeitsleistungen
im Vergleich zu ihren Branchenkonkurrenten erbringen.
Zudem sind weitreichende Ausschllisse im Sektor der
fossilen Energien (thermische Kohlekraft und unkon-
ventionelles Ol und Gas) und von Unternehmen mit
Tatigkeiten in anderen kontroversen Geschaftsfeldern
(Waffen, Kernenergie, Tabak, Alkohol, Glicksspiel) ein-
gebaut.



Die Anlagevorgaben der PKGR schliessen generell An-
lagen von Unternehmen aus, die in der Entwicklung, der
Herstellung, der Lagerung oder dem Vertrieb von nuk-
learen, biologischen und chemischen Kampfstoffen
und Waffen, Anti-Personenminen, Streumunition, blind-
machenden Laserwaffen, nichtentdeckbaren Splittern,
Brandwaffen und Uranmunition tatig sind. Dabei wird
der vom Schweizer Verein flr verantwortungsvolle Ka-
pitalanlagen (SVVK) publizierten Ausschlussliste ge-
folgt, welche sich zum Branchenstandard entwickelt
hat.

Stimmrechtsausiibung

Die PKGR ist bei den Aktien ausschliesslich in Kollektiv-
anlagen investiert. Ihr werden dabei keine Aktionars-
rechte eingeraumt. In den Aktienfonds werden die
Stimmrechte jedoch durch die Fondsleitungen syste-
matisch nach Regeln ausgelbt, welche zum Ziel haben,
die Interessen von Minderheitsaktionarinnen und -ak-
tionaren zu schitzen, Interessenkonflikte zu vermeiden
und die Unabhangigkeit des héchsten internen Kon-
trollorgans zu stérken («best-in-class»-Stimmrechtsre-
gelwerk).

Die UBS verwaltet mit den indexierten Aktienfonds
Uber 92 Prozent des Aktienportfolios der PKGR. Der
verbleibende Aktien-Anteil ist hauptséchlich in Fonds
der GKB oder der Swisscanto investiert, wo die Stimm-
rechte aktiv durch die Swisscanto wahrgenommen
werden. UBS und Swisscanto publizieren Uber ihre
Proxy-Voting-Dashboard, wie sie abgestimmt haben.
Mit einem jahrlichen Stewardship-Bericht geben sie
zudem einen Einblick in ihre Abstimmungs- und Enga-
gement-Aktivitaten.
¢ UBS (Proxy-Voting-Dashboard/Stewardship-
Berichte)
¢ Swisscanto (Proxy-Voting-Dashboard/
Stewardship-Berichte)

Engagement

Die PKGR ist seit mehreren Jahren Mitglied der Ethos
Engagement Pools Schweiz und International. In den
beiden Dialog-Pools der Ethos Stiftung werden die
Krafte von rund 200 schweizerischen Pensionskassen
und anderen steuerbefreiten Institutionen mit einem
Vermdgen von ungefahr 400 Milliarden Franken gebtln-
delt. Der Pool Schweiz steht im Namen der Mitglieder
im Dialog mit den 150 grdssten kotierten Schweizer
Unternehmen und nimmt somit indirekt Einfluss auf
ihre Geschaftspolitik. Uber ihre Pool-Mitgliedschaft
nimmt die PKGR aktiv an Uber 50 internationalen Kol-
lektiv-Kampagnen teil.

Die ESG-Gesprachsthemen umfassen neben umwelt-
bezogenen Aspekten (Klimawandel, Biodiversitat)

auch soziale Belange wie Menschenrechte und Ar-
beitsbedingungen sowie eine gute Unternehmensfih-
rung (Aktionarsrechte, Vergutungen). Ziel des Dialogs
ist es, die Unternehmen flr die angesprochenen The-
men zu sensibilisieren und ihren Unternehmenswert
langfristig zu steigern.

Die Engagement-Grundsatze (Policy) und die jahrli-
chen Tatigkeitsberichte fir die Engagement Pools
Schweiz und International sind auf der Ethos-Internet-
seite verfligbar.

Immobilien

Der strategische Anteil von Immobilien am PKGR-Ge-
samtvermogen betragt rund 30 Prozent. Anlagen im
direkten Besitz der PKGR (Direktanlagen) machen etwa
zwei Drittel des Immobilienportfolios aus. Ein Drittel ist
in Kollektivanlagen investiert. Die Immobilien-Direktan-
lagen sind fur die PKGR die wichtigste Anlagekategorie,
wenn es um eine umwelt- und sozialrelevante Wirkung
geht. Als Eigentimerin von 65 Liegenschaften respek-
tive rund 1300 Mietwohnungen, sechs Seniorenzentren
im Bereich betreutes Wohnen und Pflege sowie Blro-
flachen und Gewerberaumen (Stand 31.12.2025) ver-
fligt die PKGR Uber ein grosses Potenzial.

Bei einer nachhaltigen Immobilieninvestition geht es
im Kern darum, Liegenschaften ressourcenschonend,
energieeffizient und sozial vertraglich zu entwickeln
und modernisieren. Die PKGR achtet zum Beispiel auf
einen niedrigen Energieverbrauch, den Einsatz erneuer-
baren Energien, nachhaltige Baumaterialien und eine
gute Anbindung an den &ffentlichen Verkehr. Neben
diesen 6kologischen Aspekten spielen auch wirtschaft-
liche Uberlegungen eine wichtige Rolle. Nachhaltige
Immobilien sind langfristig wertstabiler, weisen gerin-
gere Betriebskosten auf und sind attraktiver flr Mie-
terinnen und Mieter. Gebaude, die den heutigen
Umweltstandards entsprechen, sind auch weniger
abhangig von schwankenden Energiepreisen und
resilienter gegentber den sich laufend verscharfenden
gesetzlichen Vorschriften. Sie sind damit werthaltiger
und minimieren das Risiko.

Die PKGR ist seit 2023 Mitglied im Swiss Sustainable
Real Estate Index (SSREI), welcher der umfassenden
nachhaltigkeitsspezifischen Bewertung des gesamten
Immobilienbestandes dient. Dadurch verflugt sie lUber
eine sehr gute und breite Datenbasis ihrer Immobilien
in den Bereichen Gesellschaft, Wirtschaft und Umwelt.
Mit der neuen Web-Applikation «CO2mpass» und der
Implementierung der vorhandenen Daten hat die PKGR
ihre Nachhaltigkeitsplanung 2025 auf ein néchstes
Level angehoben. Der neue Nachhaltigkeits-Kompass
erlaubt eine detaillierte Massnahmen- und Investitions-



planung Uber das gesamte Portfolio hinweg und hilft
dabei, die in der Immobilienstrategie definierten Nach-
haltigkeitsziele zu Uberwachen. Damit ist ein entschei-
dender Schritt von der Analyse zur aktiven Steuerung
vollzogen. Die gewonnenen Erkenntnisse zeigen: Eine
strukturierte, datenbasierte Portfoliosteuerung erhdht
die Planungssicherheit, verbessert die Investitionsef-
fizienz und reduziert langfristige Klimarisiken im Port-
folio. Gleichzeitig werden Zielkonflikte zwischen Wirt-
schaftlichkeit und Klimapfad friihzeitig sichtbar und
aktiv steuerbar.

Die PKGR unterstiutzt die Klimaziele des Bundes basie-
rend auf dem Pariser Klimaabkommen und verfolgt mit
ihren Immobilienanlagen das Nettonullziel bis 2050.
Auch samtliche eingesetzten Immobilien-Kollektivan-
lagen richten ihre Aktivitaten nach den Zielpfad «Netto
Null 2050» aus. Die mandatierten Vermdgensverwalter
verfolgen dieses Ziel mit einen ganzheitlichen ESG-An-
satz, derin die operativen und strategischen Prozesse
integriert ist. Die PKGR steht mit ihnen im aktiven Dia-
log und strebt in den Kollektivanlagen einen Nachhal-
tigkeitsstandard an, der mindestens jenem der Direkt-
anlagen entspricht.



Kennzahlen

Stimmrechtswahrnehmung und Engagement

Stimmrechte

Anteil Unternehmen, bei denen abgestimmt wird,
gemessen am investierten Kapital

Schweiz: 100%
Ausland: 92%

Ablehnungsrate bei Antragen des Verwaltungsrates

Schweiz: 19%
Ausland: 11%

Datenquelle: Reporting Vermdgensverwalter 31.12.2025, vermbgensgewichtete Konsolidierung

Engagement Ethos Engagement Pools, Stand 31.12.2024

Anzahl Unternehmen mit Direktdialog

Schweiz: 609
Ausland: 125

Anzahl Engagement-Kampagnen

51

Datenquelle: Jahresbericht 2024 Ethos Engagement Pool

Treibhausgasemissionen (Scope 1+2)
CO;-Intensitéat (Tonnen CO,e/CHF Mio. Umsatz)

Aktien

797

Im Vergleich zur Benchmark
(gewichtet aus SPI, MSCI World ex CH, MSCI Emerging Markets)

-26%

Obligationen CHF, ohne Staatsanleihen

14,2

Im Vergleich zur Benchmark

(SBI AAA-BBB)

-47 %

Unternehmensanleihen Fremdwahrungen

75,5

Im Vergleich zur Benchmark
(gewichtet aus Bloomberg Euro Corporate Index und Global Corporate Agg. Index)

-20%

Datenquelle: MSCI via UBS, Stand 31.12.2025

CO,-Fussabdruck (Tonnen CO,e/CHF Mio. Investment)

Aktien

30,2

Im Vergleich zur Benchmark
(gewichtet aus SPI, MSCI World ex CH, MSCI Emerging Markets)

-26%

Obligationen CHF, ohne Staatsanleihen

5,1

Im Vergleich zur Benchmark

(SBI AAA-BBB)

-55%

Unternehmensanleihen Fremdwahrungen

431

Im Vergleich zur Benchmark
(gewichtet aus Bloomberg Euro Corporate Index und Global Corporate Agg. Index)

-17%

Datenquelle: MSCI via UBS, Stand 31.12.2025
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Investitionsanteil in Unternehmen mit Umsatz in Kohle und anderen fossilen Brennstoffen
(in% des Gesamtvermégens)

Kohle 0,2%
Andere fossile Brennstoffe 2.4 %
Datenquelle: MSCI via UBS, Stand 31.12.2025

Klimakennzahlen Immobilien Schweiz indirekt

Energieintensitat (kWh pro m2 Energiebezugsflache) 88,5
CO;-Intensitat (kg CO,e pro m2 Energiebezugsflache fir Scope 1+2) 10,3
Anteil erneuerbare Energie (Energietragermix) 385%
Datenquelle: Basisdaten per 31.12.2024, Kennzahlen berechnet durch Tend AG

Klimakennzahlen Immobilien Schweiz indirekt

Energieintensitat (kWh pro m2 Energiebezugsflache) 88,2
CO;-Intensitat (kg CO,e pro m2 Energiebezugsflache fir Scope 1+2) 1,7
Anteil erneuerbare Energie (Energietragermix) 35%

Datenquelle: Reporting Vermégensverwalter 31.12.2025, vermégensgewichtete Konsolidierung

Transparenzquote I: In diesem Bericht werden Kennzahlen von Aktien, Obligationen CHF, Fremdwahrungs-Unter-
nehmensanleihen und Immobilien Schweiz publiziert. Sie machen zusammen 89 Prozent des Gesamtportfolios aus.

Transparenzquote ll: Die Datenabdeckung fir die Kennzahlen der Aktien, Obligationen CHF und Fremdwahrungs-
Unternehmensanleihen betragt 90-100 Prozent. Bei den Immobilien-Direktanlagen betragt die Datenabdeckung

100 Prozent, bei den Immobilien Schweiz indirekt durchschnittlich 93 Prozent.
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Bilanz

Anhang 31.12.2025 Vorjahr

Ziffer (in Tausend CHF) (in Tausend CHF)

Vermoégensanlagen 4293067 3947 207
Flussige Mittel und Geldmarktanlagen 322378 324099
Anlagen beim Arbeitgeber 6.10 1055 21718
Obligationen 976704 903162
Hypotheken 154805 126122
Aktien 1459854 1361144
Immobilien Schweiz 1182217 1000939
Infrastruktur 184 600 193244
Nicht klassische Obligationen 11454 16780
Forderungen 11579 16046
Aktive Rechnungsabgrenzung 7.1 12026 10739
Aktiven aus Versicherungsvertragen 3650 3500
Aktiven 4320322 3977492
Verbindlichkeiten 8588 8609
Freizligigkeitsleistungen und Renten 4354 6029
Andere Verbindlichkeiten 4234 2580
Passive Rechnungsabgrenzung 7.2 11205 7748
Arbeitgeberbeitragsreserve 90 9
Vorsorgekapitalien und technische Riickstellungen 5.6 3555738 3383634
Vorsorgekapital aktive Versicherte 2083787 1906956
Vorsorgekapital Rentenbeziehende 1434569 1430367
Technische Rickstellungen 37383 46310
Wertschwankungsreserve 6.3 595430 477471
Freie Mittel 149271 100020
Stand zu Beginn der Periode 100020 62983
Aufwand-/Ertragstberschuss 49250 37038
Passiven 4320322 3977492
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Betriebsrechnung

Anhang 2025 Vorjahr
Ziffer (in Tausend CHF) (in Tausend CHF)
Ordentliche und tibrige Beitrage und Einlagen 207 668 196539
Beitrédge Arbeitnehmer 83185 79256
Beitrage Arbeitgeber 97829 94168
Entnahme aus Arbeitgeber-Beitragsreserve 781 o
zur Beitragsfinanzierung
Einmaleinlagen und Einkaufssummen 25660 22977
Uberbriickungsrente 134 138
Einlagen in die Arbeitgeber-Beitragsreserve 81 0
Eintrittsleistungen 138252 135245
Freizligigkeitseinlagen 134084 131913
Ruckzahlungen WEF-Vorbezlge 2591 1891
Einzahlungen infolge Scheidung 1577 1442
Zufluss aus Beitragen und Leistungen 345920 331785
Reglementarische Leistungen -170583 -135335
Altersrenten -79 688 -79244
Witwen- oder Witwerrenten/Lebenspartnerschaftsrenten -16436 -16190
Invalidenrenten -4666 -3840
Ubrige reglementarische Leistungen -1902 -196
Kapitalleistungen bei Pensionierung -67338 -34888
Kapitalleistungen bei Tod -554 -977
Austrittsleistungen -113226 -99427
Freizligigkeitsleistungen bei Austritt -104544 -91481
Vorbezlige WEF -4936 -4207
Freizligigkeitsleistungen bei Scheidung -3747 -3739
Abfluss fir Leistungen und Vorbeziige -283809 -234762
technische Fickstelungen und Befiragereserven —— e
Auflésung (+)/Bildung (-) Vorsorgekapital aktive Versicherte -80533 -123730
Auflésung (+)/Bildung (-) Vorsorgekapital Rentenbeziehende -4202 4764
Auflésung (+)/Bildung (-) Technische Rickstellungen 8927 6156
Verzinsung Sparkapital -96311 =991595
Auflésung (+)/Bildung (-) von Arbeitgeberbeitragsreserven -861 0
Ertrag aus Versicherungsleistungen 7972 9578
Versicherungsleistungen 7972 9578
Versicherungsaufwand -8493 -8098
Risikopramien an Versicherungsgesellschaft -7 450 -7111
Kostenpramien an Versicherungsgesellschaft -631 -602
Beitrage an Sicherheitsfonds 1.2 -411 -384
Netto-Ergebnis aus dem Versicherungsteil -111390 -113902
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Betriebsrechnung

Anhang
Ziffer
Netto-Ergebnis aus Vermdgensanlagen 6.8.1
Erfolg aus flissigen Mitteln und Geldmarktanlagen
Erfolg aus Obligationen
Erfolg aus Hypotheken
Erfolg aus Aktien
Erfolg aus direkten Immobilienanlagen
Erfolg aus indirekten Immobilienanlagen
Erfolg aus Infrastruktur
Aufwand der Verm&gensverwaltung 7.4
Sonstiger Ertrag
Verwaltungsaufwand 7.3

Allgemeine Verwaltung
Revisionsstelle und Expertin fur berufliche Vorsorge

Aufsichtsbehoérden

Ertrags-/Aufwanduberschuss vor Bildung/Auflésung

Wertschwankungsreserve

2025
(in Tausend CHF)

280098
1574
2954

677
203987
49761
17975
11994
-8824
117
-1617
-1441
-139
=87

167 209

Vorjahr
(in Tausend CHF)

272740
4571
43519
4972
173773
27382
12740
14606
-8823
103
-1474
-1271
-167
-36

157467

Bildung/Auflésung Wertschwankungsreserve
Auflésung Wertschwankungsreserve nach Teilliquidation
Bildung/Auflésung Wertschwankungsreserve

Ertrags-/Aufwandiiberschuss

14

-117 959
0

-117 959
49250

-120429
-379
-120050
37038



Anhang

1 Grundlagen und
Organisation

1.1 Rechtsform und Zweck

Die Pensionskasse Graublinden (PKGR) ist eine selbst-
standige offentlich-rechtliche Anstalt des Kantons
Graublinden mit Sitz in Chur. Sie ist im Handelsregister
eingetragen.

Die PKGR ist eine Sammeleinrichtung und versichert
die Mitarbeitenden der angeschlossenen Arbeitgeben-
den gegen die wirtschaftlichen Folgen von Alter, In-
validitat und Tod (Art.1 des Gesetzes Uber die PKGR
vom 23.4.2013, Stand 1.1.2025, PKG, BR 170.450).

FUr die PKGR gilt der Grundsatz der Vollkapitalisierung
(Art.5 Abs.1PKG).

Die PKGR bietet ihren Versicherten marktgerechte Ver-
sicherungs- und Vorsorgeleistungen an, die auf der
Basis der versicherungstechnischen Grundlagen kor-
rekt, langfristig und nachhaltig finanziert sind. Die um-
verteilungsfreie Leistungsstrategie stellt die generatio-
nengerechte Gleichbehandlung der Versicherten und
Rentenbeziehenden sicher.

Die PKGR ist als Mitglied des Schweizerischen Pen-
sionskassenverbandes ASIP dem verbindlichen Ver-
haltenskodex (ASIP-Charta) unterstellt.

1.2 Registrierung BVG und Sicherheitsfonds

Die PKGR ist unter der Ordnungsnummer GR0014 im Re-
gister fur die berufliche Vorsorge des Kantons Graubin-
den eingetragen.

Sie ist dem Sicherheitsfonds angeschlossen (Art.57 des

Bundesgesetzes Uber die berufliche Alters-, Hinterlasse-
nen-und Invalidenvorsorge, BVG, SR 831.40). Im Berichts-
jahr entrichtete die PKGR dem Sicherheitsfonds Beitrage

von 411 432 Franken (Vorjahr 384 300 Franken).
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1.3 Angabe der Reglemente
Die Rechtsgrundlagen fir die Tatigkeit der PKGR per
31.Dezember 2025 /1. Januar 2026 umfassen:

Bezeichnung Datum der  In Kraft seit
. letzten
Anderung

Gesetz Uber die Pensionskasse 14.6.2022 11.2025

Graublnden

Rahmenreglement 17.12.2025 1.1.2026

R?glement zur Bildung von 17.12.2025 112025
Ruckstellungen und Reserven
Reglement zur Bildung von
Ruckstellungen und Reserven
des Vorsorgewerks
«Alt-Rentenbeziehende»

13.12.2023 1.1.2024

Teilliquidationsreglement 8.11.2021 1.1.2022
Teilliquidationsreglement

des Vorsorgewerks

30.10.2024 1.11.2024

«Alt-Rentenbeziehende»
Anlagereglement

30.10.2024 1.1.2025
Organisationsreglement
des Vorsorgewerks
«Alt-Rentenbeziehende»

30.10.2024 1.1.2025

30.10.2024 1.11.2024

Wahlreglement

Reglement Uber die Unter-
schriftenregelung und die
Finanzkompetenzen

Personalreglement 1.7.2020 1.7.2020

Per 31.Dezember 2025 sind folgende Rechtsgrundla-
gen ausser Kraft getreten und durch revidierte Erlasse
ersetzt worden:

1.7.2020 1.7.2020

Bezeichnung Datum der  In Kraft seit
letzten
Anderung

Rahmenreglement 30.10.2024 1.1.2025

1.4 Oberstes Organ, Geschaftsfiihrung

und Zeichnungsberechtigung
Verwaltungskommission
Das oberste Organ der PKGR ist die Verwaltungskom-
mission. Sie nimmt die Gesamtleitung der Pensions-
kasse wahr, sorgt fur die Erflllung der gesetzlichen
Aufgaben, bestimmt die strategischen Ziele und Grund-
satze der Pensionskasse sowie die Mittel zu deren Er-
flllung. Sie legt die Organisation der Pensionskasse
fest, sorgt fur ihre finanzielle Stabilitéat und Uberwacht
die Geschaftsflihrung.

Die paritatisch zusammengesetzte Verwaltungskom-
mission besteht aus zehn Mitgliedern. Die Regierung
wahlt die Vertreterinnen und Vertreter der Arbeitgeber,
die Versicherten wahlen die Arbeitnehmendenvertre-
tung, jeweils flr eine Amtsperiode von vier Jahren. Die
Wiederwahl ist zuldssig. Die laufende Amtsperiode
dauert vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2025.
Der Prasident und der Vizeprasident zeichnen kollektiv



zu zweien miteinander oder zusammen mit dem Direk-
tor oder mit dem stellvertretenden Direktor.

Vertretung der Arbeitgeber

e Martin BUhler (Vizeprasident), lic. phil., M.A., EMBA,
Regierungsrat
Vorsteher Departement flr Finanzen und
Gemeinden

e Patricia Deflorin, Prof. Dr. oec.
Dozentin, Forschungsleiterin, Fachhochschule
Graubinden

* Roger Gabathuler
Leiter Advice & Solutions, Graublindner
Kantonalbank

o Patrik Galliard, RA lic.iur.
Generalsekretar Departement flir Finanzen und
Gemeinden

e Ernst Sax, RA lic.iur. HSG,
Rechtsanwalt, Gemeindeprasident Obersaxen
Mundaun

Vertretung der Arbeitnehmenden

¢ Andreas Cabalzar (Prasident), Dipl.Ing. Agr.ETH
Abteilungsleiter Natur und Landschaft,
Amt fur Natur und Umwelt Graubiinden

e Simon Hbhener, lic. oec.
Leiter Finanzen und Controlling Erziehungs-,
Kultur- und Umweltschutzdepartement

e Marianna Hutter
Bereichsleiterin Organisation/Projekte,
Psychiatrische Dienste Graublinden

e Andri Muller, MLaw, Polizist mit eidg. Fachausweis
Hptm, Chef Fahndungsdienste Kriminalpolizei,
Kantonspolizei Graublinden

e Josef Zuger, Dipl. Math. ETH und Dipl. HLA
Lehrperson, Bindner Kantonsschule

Die Verwaltungskommission trat 2025 zu vier Sitzun-
gen zusammen, um ihre Aufgaben als oberstes Organ
der PKGR zu erfullen.

Anlageausschuss

Der Anlageausschuss besteht aus vier stimmberech-
tigten Mitgliedern der Verwaltungskommission. Er ist
grundsatzlich paritatisch zusammengesetzt und wird
von standigen externen Anlageexperten ohne Stimm-
recht unterstltzt. Die Verwaltungskommission hat die
Leitung des Anlageausschusses an den Direktor (ohne
Stimmrecht) Ubertragen. Der Anlageausschuss bean-
tragt der Verwaltungskommission die Anlagestrategie,
erarbeitet im Rahmen des Anlagereglements Richtli-
nien zur Umsetzung der Anlagestrategie, entscheidet
Uber Banken und Vermd&gensverwalter, mit denen die
PKGR zusammenarbeitet und regelt die Mittelzuteilung.

* Roger Gabathuler, Mitglied

e Simon Hoéhener, Mitglied

e Ernst Sax, Mitglied

e Josef Zlger, Mitglied

e Andrea Seifert, Leitung (nicht stimmberechtigt)

e Jeannette Leuch, externe Anlageexpertin
(nicht stimmberechtigt)

e Daniel Cavelti, externer Immobilienexperte
(nicht stimmberechtigt)

Der Anlageausschuss fuhrte im Berichtsjahr sechs Be-
sprechungen durch, um die gesamte Anlagetatigkeit
und den Anlageerfolg laufend zu Uberwachen sowie
Investitionsentscheide zu fallen.

Direktion

Die Direktion besteht aus dem Direktor und seinem
Stellvertreter. lhr obliegt die operative Geschéaftsfih-
rung der Pensionskasse. lhre Aufgaben richten sich
nach den strategischen Vorgaben der Verwaltungs-
kommission und sind im Organisationsreglement sowie
in den Stellenbeschreibungen festgelegt.

¢ Andrea Seifert, lic.oec. HSG, Direktor
e Patrick Bless, Leiter Zentrale Dienste /Direktor Stv.

Die Zeichnungsberechtigungen der Direktion und der
Ubrigen Mitarbeitenden der Geschaftsstelle sind im
Reglement Uber die Unterschriftenregelung und die
Finanzkompetenzen geregelt. Es sind nur kollektive
Zeichnungsberechtigungen zulassig.

1.5 Experten, Revisionsstelle, Berater,
Aufsichtsbehoérde

Experte fiir berufliche Vorsorge

Allvisa AG, Zurich, Vertragspartnerin (bis 31.7.2025),

c-alm AG, St. Gallen (ab 1.8.2025)

Dr. Christoph PlUss, ausfiihrender Experte

Dr. Anna-Laura Wickstrém, Co-Mandatsleiterin

Revisionsstelle
PricewaterhouseCoopers AG, St.Gallen
Martin Knopfel, Leitender Revisor

Externe Anlageexperten
¢ invalue AG, St.Gallen

Jeannette Leuch, Anlageexpertin
¢ Daniel Cavelti, Immobilienexperte

Aufsichtsbehérde
Ostschweizer BVG- und Stiftungsaufsicht, St. Gallen



1.6 Angeschlossene Arbeitgebende

31.12.2025 Vorjahr
(Anzahl) (Anzahl)
Angeschlossene Arbeitgebende 126 129

Der Kanton Graubiinden und seine selbststéandigen 6f-
fentlich-rechtlichen Anstalten (ohne Graubindner Kan-
tonalbank) versichern ihre Mitarbeitenden gemaéass
Pensionskassengesetz obligatorisch bei der PKGR.

Die Graubindner Kantonalbank, die angeschlossenen
Gemeinden, die Gemeindeverbande und die anderen
Institutionen mit vorwiegend &ffentlichen Aufgaben
sind vertraglich angeschlossen.

1.7 Loyalitats- und Integritatsvorschriften

Die PKGR hat ihre Loyalitats- und Integritatsvorschrif-
ten im Organisationsreglement festgehalten. Die darin
enthaltenen Massnahmen und Regelungen haben zum
Ziel, einerseits die Einhaltung der Loyalitatsvorschriften
gemass BVG zu gewahrleisten und andererseits die
Umsetzung der Grundsatze der ASIP-Charta sicherzu-
stellen.

Alle mit der Geschéaftsfihrung, der Verwaltung oder
der Vermdgensverwaltung betrauten internen und ex-
ternen Personen oder Institutionen haben schriftlich
bestatigt, dass sie die Bestimmungen zur Integritat
und Loyalitat, Offenlegung der Rechtsgeschéafte mit
Nahestehenden, Eigengeschafte, Abgabe von Ver-
mogensvorteilen sowie Offenlegung von Interessens-
verbindungen gemaéass den gesetzlichen und regle-
mentarischen Bestimmungen.
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2 Aktive Versicherte und
Rentenbeziehende

2.1 Versicherte Lohnsummen

31.12.2025 Vorjahr
CHF CHF
Frauen 312392914 294282591
Manner 374501171 363336225
Total 686894085| 657618816
2.3 Rentenbeziehende
Altersrenten Uber  Invalidenren-
brickungs- ten
renten
1.1.2025 2925 (0] 152
Zugénge 145 5 24

Abgange -9

8 0 -21 0 -45 -20
31.12.2025 2972, s s aa el 74l 4036

2.2 Aktive Versicherte

31.12.2025 Vorjahr
Aktive Versicherte am 1.1. 9826 9267
Eintritte 1444 1715
Austritte -953 -943
Pensionierungen -224 -208

Todesfélle -4

-5
Aktive Versicherte am 31.12. 10089 9826

Scheidungs- Hinterlasse- = Kinderrenten Total Renten-
renten nenrenten beziehende

10 817 81 3985

3 45 13 235

-184



3 Artder Umsetzung
des Zwecks

3.1 Erlauterung des Vorsorgeplans

Die Rechtsverhéltnisse der versicherten Personen, Ren-
tenbeziehenden und der angeschlossenen Arbeitgeber
zur Pensionskasse sind durch das Rahmenreglement
und den Vorsorgeplan geregelt. Fur die angeschlosse-
nen Arbeitgeber gelten ausserdem die Bestimmungen
des Anschlussvertrags.

Versicherte Personen kénnen, sofern es der Vorsorge-
plan der Arbeitgeber vorsieht, aus drei verschiedenen
Sparplanen auswahlen: Standard, Basic und Plus. Die
Arbeitgeber bezahlen unabhangig vom Sparplan den
héchsten Beitrag (= Plus-Plan).

Als umhullende Vorsorgeeinrichtung erbringt die PKGR
Leistungen, die wesentlich Uber den gesetzlichen Min-
destleistungen des BVG liegen.

Die Altersrente ergibt sich aus dem im Zeitpunkt des
Altersricktritts vorhandenen Sparguthaben und denin
diesem Zeitpunkt glltigen Umwandlungssatzen. Ver-
sicherte kdnnen im Zeitpunkt der Pensionierung an-
stelle der Altersrente ihr gesamtes Sparguthaben oder
einen frei wahlbaren Teil davon in Kapitalform beziehen.

Die temporare Invalidenrente wird nach dem Leistungs-
primat berechnet und betragt 60 Prozent des versi-
cherten Lohns. Mit Erreichen des Referenzalters wird
die Invalidenrente durch eine Altersrente abgelést. Das
vorhandene Sparguthaben kann auch als Kapital oder
in Mischform bezogen werden.

Die Partnerschaftsrente beim Tod einer versicherten
Person betragt 36 Prozent des versicherten Lohns. Die
beglnstigte Person kann anstelle der lebenslangen
Partnerschaftsrente auch die Auszahlung des vorhan-
denen Sparguthabens in Kapitalform verlangen.

Beim Tod einer Invalidenrente beziehenden Person be-
tragt die Partnerschaftsrente 60 Prozent der Invaliden-
rente. Stirbt eine Altersrente beziehende Person, erhalt
die Partnerin, der Partner je nach bei der Pensionierung
gewahlten Variante 30, 60 oder 100 Prozent der Alters-
rente der verstorbenen Person.

Die PKGR tragt das Risiko «Alter» selber. Flr die Risiken
«Invaliditat» und «Tod» besteht bei der PKRUck ein
Ruckdeckungsvertrag. Die PKGR ist bestrebt, Invalidi-
tatsfalle méglichst zu verhindern. Die Wiedereinglie-
derung von Versicherten vor dem Rentenalter ist der
PKGR ein wichtiges Anliegen. In Zusammenarbeit mit

19

PKRUck wurden im Berichtsjahr 26 Versicherte im Rah-
men des Case Managements begleitet. Davon konnten
19 Personen erfolgreich in den ersten Arbeitsmarkt
zurlckkehren. Das Case Management wird auf die Be-
dirfnisse des einzelnen Versicherten abgestimmt. Die
Massnahmen kdnnen beispielsweise eine Berufsbera-
tung, die Koordination mit dem bestehenden oder
potenziellen Arbeitgeber, mit Arzten und Versicherern
sowie administrative oder sonstige Unterstitzung um-
fassen. Dies erméglicht den betroffenen Personen
eine bessere Lebensqualitat und wirkt sich zugleich
entlastend auf die Risikokosten der Pensionskasse aus,
da weniger Invaliditatsfalle anfallen. Die Dienstleistun-
gen der PKGR und PKRUck stehen allen Arbeitgebern
und den betroffenen Versicherten kostenlos zur Ver-
flgung.

3.2 Finanzierung, Finanzierungsmethode

Die PKGR wird im Kapitaldeckungsverfahren gefihrt.
Die Sparbeitrage werden individuell erhoben und gut-
geschrieben, die Risikoversicherung kollektiv finanziert.
Die Hohe der Risikobeitrage wird nach versicherungs-
technischen Kriterien festgelegt. Sparbeitrage und
Risikobeitrage werden von den Versicherten und ihren
Arbeitgebern geleistet, wobei die Arbeitgeber mindes-
tens die Halfte der Beitrage lUbernehmen. Die PKGR
Sammeleinrichtung ist in drei Vorsorgewerke aufge-
teilt: das offene Vorsorgewerk «Aktive und Neu-Ren-
tenbeziehende», das geschlossene Vorsorgewerk «Alt-
Rentenbeziehende» und das offene Vorsorgewerk
«GKB».

Fir das geschlossene Vorsorgewerk garantiert der
Kanton Graublnden unbefristet alle am 31. Dezember
2021 laufenden Renten. Zur Sicherung der laufenden
Rentenzahlungen gewahrt der Kanton der Pensions-
kasse fur das geschlossene Vorsorgewerk zinslose und
bedingt rlickzahlbare Darlehen (Art. 12a PKG).

Alle Aufwendungen missen mit dem Ergebnis aus Ver-
mdgensanlagen gedeckt werden:

e Verzinsung der Vorsorgekapitalien

e Finanzierung der technischen Rlckstellungen
* Finanzierung der Verwaltungskosten

e Aufbau der Wertschwankungsreserven

e Beitrdge an den Sicherheitsfonds

3.3 Teuerungszulagen auf Renten

Das oberste Organ der Vorsorgeeinrichtung entschei-
det jahrlich darUber, ob und in welchem Ausmass die
Renten angepasst werden (Art. 36 Abs.2 BVG). Der Be-
schluss istim Jahresbericht zu erlautern (Art. 36 Abs. 3
BVG).



Rentenleistungen sind gemass BVG entsprechend den
finanziellen Mdglichkeiten der Vorsorgeeinrichtung der
Preisentwicklung anzupassen.

Die Verwaltungskommission hat im Dezember 2025 be-
schlossen, dass die laufenden Renten 2026 unveran-
dert bleiben. Der Grund liegt einerseits darin, dass die
Inflation in der Schweiz 2025 auf den tiefsten Stand seit
funf Jahren gefallen ist. Die durchschnittliche Jahres-
teuerung belief sich 2025 auf 0,2 Prozent. Andererseits
waren zum Zeitpunkt der Beschlussfassung die Reser-
ven nicht im notwendigen Umfang vorhanden, um ei-
nen Ausgleich der aufgelaufenen Teuerung zu finanzie-
ren. Die PKGR wird die Preisentwicklung verfolgen und

die finanziellen M&glichkeiten fir eine Teuerungsan-
passung 2026 wieder neu prifen.

Fir die PKGR ist die generationengerechte und faire
Gleichbehandlung ihrer Versicherten und Rentenbezie-
henden sehr wichtig. Dieser Grundsatz gilt auch fur die
Verzinsung. Laufende Renten beinhalten einen hdheren
Zinssatz als jenen, den die Versicherten in den letzten
Jahren auf ihren Sparguthaben durchschnittlich erhal-
ten haben. Die Zinsdifferenz ist umso grosser, je langer
die Renten bereits laufen, da der héhere Umwand-
lungssatz mit einem entsprechend hdheren, fixen Zins
berechnet wurde.




4 Bewertungs-und
Rechnungslegungs-
grundsatze

4.1 Bestatigung liber Rechnungslegung nach Swiss
GAAP FER 26

Die Jahresrechnung richtet sich nach den Vorschriften

von Swiss GAAP FER 26. Sie erfillt sowohl die formellen

Anforderungen bezlglich der Gliederung von Bilanz,

Betriebsrechnung und Anhang als auch die materiellen

Anforderungen.

4.2 Buchfiihrungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Buchflihrungs- und Bewertungsgrundséatze ent-
sprechen den Vorschriften von Art. 47, 48 und 48a BVV2
sowie Swiss GAAP FER 26.

Wertschriften
Die Bewertung der Wertschriften erfolgt zu Marktwer-
ten per Bilanzstichtag.

Fremdwahrungen
Die Bewertung der Fremdwahrungen erfolgt zu Um-
rechnungskursen per Bilanzstichtag.

Anlageliegenschaften

Die Liegenschaften werden durch das Amt ftr Immo-
bilienbewertung des Kantons Graubiinden nach der
Discounted Cashflow-Methode (DCF-Methode) be-
wertet. Mittels der DCF-Methode werden zuklinftig er-
wartete Kosten und Ertrage auf den heutigen Zeitpunkt
diskontiert, wobei der Marktwert einer Liegenschaft
der Summe der Barwerte der kinftigen Kosten und
Ertrage entspricht.

Die Anlageliegenschaften werden mit einem objekt-
spezifischen Diskontsatz jahrlich neu bewertet, ein
Drittel des Portfolios vor Ort und zwei Drittel per Desk-
top. Der Durchschnittsdiskontsatz betragt 2,95 Prozent
(Vorjahr 3,10 Prozent).

Liegenschaften im Bau

Liegenschaften im Bau sind Immobilien, fir welche eine
Baubewilligung vorliegt und in naher Zukunft mit dem
Bau begonnen wird oder schon im Bau sind.

Die Bewertungen dieser Bauprojekte werden mit der
DCF-Methode vorgenommen. Dabei werden die zu-
kUnftigen Ertrage auf den Bewertungstag abdiskon-
tiert sowie die erwarteten Investitionen fir den Neubau
unter Berlcksichtigung des jeweiligen Fertigstellungs-
grads abgegrenzt. Zusatzlich wird ein projektspezifi-
scher Risikozuschlag in Abzug gebracht.
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Fir Projekte, die noch nicht in diesem Stadium sind,
werden die Grundstlcke und Liegenschaften im Bau
zu den Anschaffungskosten bilanziert.

Ubrige Aktiven

Die Bilanzierung der tGbrigen Anlagen und Forderungen
erfolgt zu Nominalwerten, vermindert um betriebswirt-
schaftlich notwendige Wertberichtigungen.

Vorsorgekapitalien und technische Riickstellungen
Der Experte fur berufliche Vorsorge fuhrt die Berech-
nungen jahrlich nach anerkannten Grundséatzen durch.

Sollwert der Wertschwankungsreserve
Die Zielgrosse der Wertschwankungsreserve wird nach
der finanzdkonomischen Methode berechnet und in
Prozent- der Verpflichtungen ausgedriickt. Die Héhe
hangt von folgenden Einflussfaktoren ab:

¢ Rendite- und Risikoeigenschaften
der Anlagestrategie

* Sicherheitsniveau

e Finanzierungsanforderungen und Struktur
des Vorsorgewerks

* Madglichkeit von Sanierungsbeitradgen

4.3 Anderung von Grundsatzen bei Bewertung,
Buchfiihrung und Rechnungslegung
Die PKGR hat per 1. Januar 2025 ein neues Vorsorge-
werk gegriindet und flhrt neu zwei separate Anlage-
strategien. Daraus ergeben sich Anpassungen in der
Stetigkeit der Jahresrechnung. Im Zusammenhang mit
der neuen Struktur wurde auf die separate Darstellung
der Wertschwankungsreserve und der Deckungsgrade
pro Vorsorgewerk im Anhang verzichtet. Ein Vergleich
mit dem Vorjahr auf Ebene der einzelnen Vorsorgewer-
ke ist daher nicht mehr mdéglich.

Nachdem im Vorjahr bereits eine Liegenschaft mittels
dynamischer Residualwertmethode (DCF) bewertet
wurde, kommt die Methode im Berichtsjahr 2025 auf
nahezu alle Liegenschaften im Bau zur Anwendung.



5 Versicherungstechnische
Risiken/Risikodeckung/
Deckungsgrad

5.1 Art der Risikodeckung, Riickversicherungen

Die PKGR ist eine teilautonome Vorsorgeeinrichtung,
die im Vollkapitalisierungssystem gefuhrt wird. Fur die
Risiken Invaliditat und Tod besteht eine Rickversiche-
rung bei der PKRuck.

2025 Vorjahr

CHF CHF

Risikopramie 7450495 7111356
Kostenpramie 630652 601913
Versicherungspramie 8081147 7713269

5.2 Aktiven und Passiven aus Versicherungs-

vertragen

Gemass Ruckversicherungsvertrag werden die Leis-
tungen der PKRuck in Kapitalform an die PKGR Uber-
wiesen. Die PKGR zahlt die Invaliden- und Todesfallleis-

tungen an die Destinatare aus.

5.3 Entwicklung und Verzinsung der Sparguthaben

2025
CHF

Vorjahr
CHF

Sparguthaben 1.1. 1906956471 | 1683651390

Spargutschriften 164690932 | 158869201
Zusatzgutschriften 15 S8 19879
Einkauf von Vorsorgeleistungen 25659778 22976 607
Freizligigkeitseinlagen 111510546 131912577
Rickzahlungen

WEF-Vorbeziige 2591439 1890774
Einzahlungen 1577003 1442134
infolge Scheidung

Verzinsung Sparguthaben (&

5,4.%/ Vorjahr 6 %) 96310691 99594669
Vorbezlige WEF -4935598 -4206902
Auszahlungen 3746563 -3739142
infolge Scheidung

Austrittsleistungen -83944429 -91480842
Ubrige Einlagen/Vorbeziige 2301637 13320346
und Korrekturen

Ubertrag afJf Vorsorgekapital 130554542 80704414
Rentenbeziehende

Barwert Zusatzgutschriften 47301 50886

Vorsorgekapital
aktive Versicherte

2083786725 | 1906956471

Zur Sicherstellung der wohlerworbenen Rechte der ak-
tiven Versicherten per Bilanzstichtag wird die Summe
der Austrittsleistungen geméass Reglement bzw. Frei-
zligigkeitsgesetz FZG zurickgestellt.
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Als Vorsorgekapital der aktiven Versicherten werden
die vorhandenen Altersguthaben (Austrittsleistung
gemass Art.15 FZG) ausgeschieden. Falls das BVG-
Altersguthaben geméss Art. 18 FZG oder der Mindest-
betrag der Austrittsleistung gemass Art.17 FZG die
Austrittsleistung gemass Art.15 FZG Ubersteigen,
wird ein entsprechender Zuschlag zurlickgestellt und
dem Vorsorgekapital der aktiven Versicherten zuge-
wiesen.

5.4 Summe der Altersguthaben nach BVG
Die PKGR fuhrt die gesetzlich vorgeschriebenen Alters-
guthaben nach den Bestimmungen des BVG als Schat-
tenrechnung. Damit wird sichergestellt, dass die BVG-
Mindestleistungen auf jeden Fall erfllt sind.

31.12.2025 Vorjahr
CHF CHF
Summe der Altersguthaben 839109128 | 807042042

nach BVG

Diese ausgewiesenen Altersguthaben sind in den Vor-
sorgekapitalien der aktiven Versicherten enthalten.

5.5 Entwicklung des Vorsorgekapital
flr Rentenbeziehende

2025 Vorjahr

CHF CHF
Vorsorgekapitalam 1.1.als |, /55367403 1440324655
Sammeleinrichtung
Altersrenten 102544 -23249919
AHV-Uberbriickungsrenten -55 668 -1640
Invalidenrenten 1727205 3125002
Witwen-/Witwerrenten, 2380082 448280
Lebenspartnerschaftsrenten
Scheidungsrenten 1242654 -424 624
Kinderrenten -442178 -181577
Sparbeitragsbefreiung 803679 3401451
Sparguthaben 3203671 7822335

der Invalidenrenten

Total Vorsorgekapital 1434569228 | 1430367403

Um den Rentenbeziehenden per Bilanzstichtag den Be-
stand und die Hohe der laufenden Renten zu garantie-
ren, wird jahrlich der Barwert der laufenden und an-
wartschaftlichen Renten und Teuerung, berechnet
basierend auf den in Abschnitt 5.8 angegebenen versi-
cherungstechnischen Grundlagen, als Vorsorgekapital
der Rentenbeziehenden zuriickgestellt.

FUr Beziehende von temporaren Invalidenrenten wird
neben dem Barwert der laufenden Renten inklusive An-
wartschaft auch der Barwert der kiinftigen Sparbei-
trage (Sparbeitragsbefreiung) sowie die bis zum Bilanz-
stichtag fur diese Rentenbeziehenden angesparten
Altersguthaben zurlickgestellt, wiederum zuzUglich



allfalliger Zuschlage zur Deckung der gesetzlichen Min-
destleistungen gemass Art.17 und Art. 18 FZG.

Zusammensetzung 2025 Vorjahr
des Vorsorgekapitals CHF CHF
Vorsorgekapital Renten-

beziehende und 1397150317
Sparbeitragsbefreiung

Altersrenten 1165955612 1165853068
AHV-Uberbriickungsrenten 56344 112012
Invalidenrenten 32961258 31234053
Witwen-/Witwerrenten, 180817003 183197085
Lebenspartnerschaftsrenten

Scheidungsrenten 3483600 2240946
Kinderrenten 3064186 3506364
Sparbeitragsbefreiung 10812314 10008 635
Vorsorgekapl?al von temp. 37418911 34215240
IV-Rentenbeziehenden

Sparguthaben 37418911 34215240

der Invalidenrenten
Total Vorsorgekapital

Rentenbeziehende 1434569228 | 1430367403

5.6 Zusammensetzung, Entwicklung und
Erlauterung der technischen Riickstellungen

31.12.2025 Vorjahr

CHF CHF

Altersguthaben aktive 2083739423 1906905585
Versicherte

Barwert Zusatzgutschriften 47 301 50886

Vorsorgekapital
aktive Versicherte
Vorsorgekapital Renten

und Sparbeitragsbefreiung
Vorsorgekapital von temporar
IV-Rentenbeziehenden
Vorsorgekapital
Rentenbeziehende

2083786725 | 1906956471
1397150318 | 1396152163
37418911 34215240

1434569228 | 1430367403

Pensionierungsverlust 4486889 5340582
Risikofonds 5000000 5000000
Risikoverlauf Renten 9692402 10130793
Ubergangsregelung 18203226 25838325

37382517

Technische Riickstellungen

46309 700
Versicherungs-
technisch notwendiges
Vorsorgekapital

3555738469 | 3383633574

5.6.1 Risikofonds

Seit dem 1.Januar 2022 werden die Risiken Tod und
Invaliditat bei der PKRUck kongruent riickversichert.
Gemaéss Art.5 des Reglements zur Bildung von Ruck-
stellungen und Reserven kann auf die Aufnung dieser
Ruckstellung verzichtet werden, sofern die Risiken Tod
und Invaliditat kongruent rickversichert sind. Dies ist
mit dem geltenden Rickversicherungsvertrag der Fall.
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FUr Leistungsanspriche, die vor dem 1. Januar 2022
entstanden sind, aber noch nicht gemeldet wurden,
kann die PKGR leistungspflichtig werden. Per 31.De-
zember 2025 wird die Rickstellung fur latente IV-Falle
(Risikofonds) von 5 Millionen Franken beibehalten.

5.6.2 Riickstellung Ubergangsregelung

Die Ruickstellung Ubergangslésung basiert auf den Be-
stimmungen des Reglements zur Bildung von Rick-
stellungen und Reserven und deckt die Kosten der
Ubergangsregelung geméass Anhang A.3 der Vorsorge-
pléne des Kantons Graublinden und der Graubindner
Kantonalbank ab. Die per 31. Dezember 2025 ausgewie-
sene Rickstellung von 18,2 Millionen Franken entspricht
demam 1. Januar 2022 ermittelten Betrag, bereinigt fur
die am 31. Dezember 2025 noch aktiven Versicherten.

5.6.3 Riickstellung Pensionierungsverluste
Im Vorsorgewerk «Alt-Rentenbeziehende» sind die re-
glementarischen Umwandlungssatze hdher als die ver-
sicherungstechnisch korrekten Satze. Aufgrund der
Differenz entstehen Pensionierungsverluste.

Mit dieser Rlckstellung wird per 31. Dezember 2025 die
Differenz des reglementarischen zum versicherungs-
technischen Umwandlungssatz fur die temporéren In-
validenrenten ab Alter 60 zurlckgestellt. Die Sollgrésse
der Rlckstellung Pensionierungsverluste betragt per
31.Dezember 2025 4,5 Millionen Franken.

5.6.4 Riickstellung Risikoverlauf Renten

Diese Ruckstellung wird bei Bestdnden von Rentenbe-
ziehenden gebildet, um Risikoschwankungen abzufe-
dern. Je kleiner ein Bestand von Rentenbeziehenden
ist, desto grdsser ist die Wahrscheinlichkeit, dass die
effektive Lebenserwartung von der statistisch erwar-
teten abweicht.

Die Sollgrosse der Ruckstellung Risikoverlauf Renten
betragt per 31. Dezember 2025 9,7 Millionen Franken.

5.7 Ergebnis des letzten versicherungstechnischen
Gutachtens

Der Experte fur berufliche Vorsorge erstellt jedes Jahr

ein versicherungstechnisches Gutachten, letztmals per

31.Dezember 2024. Er bestatigte im Gutachten per

31.Dezember 2024, dass aus seiner Sicht:

e der technische Zinssatz (1,75 Prozent auf Ebene
Sammeleinrichtung; 1,75 Prozent im Vorsorgewerk
«Aktive und Neu-Rentenbeziehende»; 1,00 Prozent
im Vorsorgewerk «Alt-Rentenbeziehende») und die
verwendeten versicherungstechnischen Grundla-
gen (BVG 2020, Generationentafeln) angemessen
sind;



» die Zielgrosse der Wertschwankungsreserve
(16,9 Prozent des versicherungstechnisch notwen-
digen Vorsorgekapitals) ausreichend ist;

¢ die Pensionskasse per Stichtag Sicherheit bietet,
ihre Verpflichtungen erflllen zu kdnnen (der
Deckungsgrad gemass Art. 44 BVV 2 betragt
1171 Prozent, die Wertschwankungsreserve ist zu
100 Prozent ihrer Zielgrosse gedufnet);

» die reglementarischen versicherungstechnischen
Bestimmungen Uber die Leistungen und die Finan-
zierung den gesetzlichen Vorschriften entsprechen;

¢ die getroffenen Massnahmen zur Deckung der
versicherungstechnischen Risiken (Alter, Tod und
Invaliditat) ausreichend sind.

Das Gutachten fur das Jahr 2025, mit Stichtag 31.De-
zember 2025, wird 2026 erstellt.

5.8 Technische Grundlagen und technische
Riickstellungen

Der Experte fur berufliche Vorsorge hat die Vorsorge-

kapitalien und die technischen Rickstellungen per

Bilanzstichtag berechnet.

Die versicherungstechnischen Berechnungen beru-
hen auf den technischen Grundlagen BVG 2020 mit
Generationentafeln inkl. Verstarkung der Verheira-
tungswahrscheinlichkeiten um 10 Prozent und einem
technischen Zinssatz von 1,75 Prozent flr das Vorsor-
gewerk «Aktive und Neu-Rentenbeziehende» respek-
tive von 1,0 Prozent flr das Vorsorgewerk «Alt-Renten-
beziehende».

5.9 Anderung von technischen Grundlagen
und Annahmen
Im Berichtsjahr gab es keine Anderungen.

5.10 Deckungsgrad

5.10.1 Konsolidierter Deckungsgrad

Der Deckungsgrad einer Pensionskasse gibt an, wieviel
Prozent der finanziellen Verpflichtungen gegentber
ihren Versicherten eine Pensionskasse erflllen kdnnte,
wenn sie theoretisch von heute auf morgen allen Ver-
sicherten ihr Guthaben auszahlen musste. Er dient als
Kennzahl fUr die finanzielle Situation einer Pensions-
kasse. Ein hoher Deckungsgrad schafft Sicherheit und
Vertrauen in die Leistungsféhigkeit der Pensionskasse:
Sie ist auch fUr schwierige Zeiten gut gerustet.

Der Deckungsgrad gemass Art.44 Abs.1 BVV2 ergibt
sich aus dem Verhéltnis zwischen dem vorhandenen
Vorsorgevermdgen und dem Total Vorsorgekapitalien
und Riickstellungen.
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2025 Vorjahr
CHF CHF
Total Aktiven 4320321655| 3977492063
./. Verbindlichkeiten -8588068 -8609438
./. Passive Rechnungs- 11204644 7748332
abgrenzung
./. Arbeitgeberbeitrags- 89734 29215
reserven
Vorsorgevermogen 4300439209 3961125078
Vorsorgekapitalien und 3555738469 | 3383633574

technische Ruckstellungen
K lidiert:

onsolidierter 120.9% 117.1%
Deckungsgrad

5.10.2 Deckungsgrad Vorsorgewerke

Als Sammeleinrichtung fuhrt die PKGR pro Vorsorge-
werk eine separate Rechnung. Dementsprechend
weist jedes Vorsorgewerk einen individuellen De-
ckungsgrad aus. Per 31.Dezember 2025 liegt der
Deckungsgrad bei allen drei Vorsorgewerken Uber
119 Prozent.



6 Erlauterungen der
Vermoégensanlage und
des Netto-Ergebnisses
aus Vermogensanlage

6.1 Organisation der Anlagetatigkeit

Die Verwaltungskommission als oberstes Organ der
PKGR tragt die Verantwortung fir die Verm&gensanla-
ge. Sie hat die Organisation der Vermdgensverwaltung,
die Strategie, die Ziele, die Grundsatze und die Kompe-
tenzen im Anlage- und im Organisationsreglement fest-
gehalten.

Mit Ausnahme der Liquiditatsbewirtschaftung und der
direkten Anlagen in Immobilien Schweiz erfolgt die Ver-
mdgensverwaltung ausschliesslich tber externe Part-
ner (Mandate, Fonds, Anlagestiftungen) und prasen-
tiert sich per 31.Dezember 2025 wie folgt:

Anlagekategorie ‘ Vermoégensverwalter
Obligationen GraublUndner Kantonalbank
Pictet Asset Management

Swiss Rock Asset Management

UBS
Hypotheken VZ Depotbank
AXA Versicherung
Aktien UBS
Immobilien CH Credit Suisse Anlagestiftung

HIG Immobilien Anlagestiftung
Anlagestiftung Pensimo

J. Safra Sarasin Anlagestiftung
(Vaudoise Investment Solutions)
Swisscanto Anlagestiftung

(ZKB)

UBS Anlagestiftung

Patrimonium Anlagestiftung

Swiss Prime Site Management

AXA Investment Managers Schweiz

Infrastruktur UBS Clean Energy Infrastructure Switzerland 2
(Swiss Life Asset Management)
UBS Clean Energy Infrastructure Switzerland 3
(Swiss Life Asset Management)
Credit Suisse Anlagestiftung
(Energy Infrastructure Partners)
Brookfield Asset Management
IFM Investors
Gemischt Graublindner Kantonalbank

Albin Kistler

Alle Wertschriften werden zentral bei der UBS AG ver-
wahrt oder gefihrt («Global Custodian»).
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‘ Umsetzung
Mandat
Mandat
Mandat
Fonds
Fonds
Anlagestiftung
Fonds
Anlagestiftung
Anlagestiftung
Anlagestiftung
Anlagestiftung

Anlagestiftung

Anlagestiftung
Anlagestiftung
Fonds
Fonds

Kommanditgesellschaft
Kommanditgesellschaft
Anlagestiftung

Limited Partnership
Limited Partnership
Mandat
Mandat

Regulierung
FINMA
FINMA
FINMA
FINMA
FINMA
OAK BV
FINMA
OAK BV
OAK BV
OAK BV
OAK BV

OAK BV

OAK BV
OAK BV
FINMA
FINMA
FINMA

FINMA
OAK BV

AIFMD
AIFMD
FINMA
FINMA



6.2 Inanspruchnahme Erweiterung

(Art.50 Abs.4 BVV?2)
Die PKGR hat die Erweiterung der Anlagemaoglichkeiten
nicht beansprucht.

6.3 Zielgrésse und Berechnung
der Wertschwankungsreserve

Die Wertschwankungsreserve dient dazu, die Aus-
wirkungen von kurzfristigen Wertschwankungen auf
den Vermogensanlagen auszugleichen. Die notwendi-
ge Zielgrosse wird im Rahmen der Asset-Liability-Ma-
nagement-Studie ermittelt und von der Verwaltungs-
kommission zusammen mit der Anlagestrategie
beschlossen. Die Berechnungsparameter sind im An-
lagereglement festgelegt.

Die Zielgrosse der Wertschwankungsreserve wird pro
Vorsorgewerk festgelegt und in diesem Bericht als ge-
wichtetes Mittel ausgewiesen.

Strategie 1

Anlagekategorie 31.12.2025 Anteil

Mio. CHF %

Gelamaritanagen L4 i
Obligationen CHF 751,6 18,5
EUR-Unternehmensanleihen 185,0 4,6
Hypotheken 154,9 3,8
Aktien 1354,8 334
Aktien Schweiz 2791 6,9
Aktien Welt ex Schweiz 918,0 22,6
Aktien Emerging Markets 157,8 3,9
Immobilien Schweiz 1120,1 27,6
Immobilien Ausland 0,0 0,0
Infrastruktur 174,8 4,3
Total 4058,8 100,0
Sonstige Aktivposten 11,8

Total Bilanzsumme 4070,6

31.12.2025 Vorjahr
(in Mio. CHF) (in Mio. CHF)
Vorsorgekapital 3556 | 100,0% 3384 | 100,0%
Zielgrosse Wert- 595 16,7% 572 16,9%
schwankungsreserve
Abzlglich vorhandene
Wertschwankungs- 595 16,7% 477 141%

reserve
Noch aufzubauende

Wertschwankungs-
reserve

Die vorhandene Wertschwankungsreserve hat die Ziel-
grosse in allen drei Vorsorgewerken erreicht. Es kénnen
Uberall freie Mittel ausgewiesen werden.

6.4 Darstellung der Vermégensanlagen
nach Anlagekategorie

Die PKGR fuhrt seit 1. Januar 2025 zwei Anlagestrate-
gien.

Strategie | Taktische Bandbreite 31.12.2024 Anteil
% % Mio. CHF %
2 0-10 348,4 8,8
20 16-24 758,9 19,2
) 3-7 171,0 4,3
4 2-6 126,3 3,2
34 3137 1361,1 34,4
7 5-9 252,7 6,4
23 18-28 955,9 24,1
4 2-6 152,6 3,9
30 25=3815 1000,9 25,3
0 0-3 0,0 0,0
5 2-7 192,5 4,9
100 3959,2 100,0
18,3
3977,5



Strategie 2

Anlagekategorie 31.12.2025 Anteil Strategie Taktische Bandbreite
Mio. CHF % % %
:
Nominalwerte 59,5 24,1 28 18-38
Obligationen CHF 42,3 17,2 20 10-30
Globale Unternehmensanleihen 12,7 51 5 0-8
Globale High Yield Anlagen 2,7 11 3 0-5
Globale Wandelanleihen 1,8 0,7 0 0-2,5
Aktien 105,0 42,6 39 29-49
Aktien Schweiz 41,7 16,9 15 7,56-22,5
;
?ukrff: d\;v:g)ex Schweiz 413 16,7 15 7,5-22,5
Aktien Emerging Markets 8,2 3.3 3 0-6
Immobilien Schweiz 62,1 25,2 26 16-36
Infrastruktur 9,9 4,0 5 2-7

Alternative Anlagen

-m_m-m—

Sonstlge Aktivposten

In diesen Ubersichten wird eine 8konomische Sicht-
weise (Marktsicht) angewandt. Den Anlagekategorien
zugehorige Liquiditdtsbestdnde, Forderungen und
Marchzinsen werden unter den entsprechenden An-
lagekategorien dargestellt.

6.5 Laufende (offene) derivative Finanzinstrumente
Der Einsatz von derivativen Instrumenten erfolgte ge-
mass Art.56a BVV2.

Devisentermingeschéfte

Fremdwahrung (Short) Marktwert Abschluss Marktwert 31.12.2025 Erfolg

EUR ~47000000 CHF 43282300 CHF 43669702 CHF -387402
EUR ~59.000000 CHF 54061700 CHF 54754431 CHF 692731
EUR ~650000 CHF 596245 CHF 603227 CHF 6982
EUR ~1100000 CHF 1026300 CHF -1020852 CHF 5448
EUR ~45800000 CHF 42488660 CHF 42484496 CHF 4164
EUR ~44.000000 CHF 40788000 CHF 40737606 CHF 50394
EUR ~400000 CHF 370715 CHF 372014 CHF -1299
EE CHF 182613920 CHF  -183642328 CHF -1028408
USD ~51500000 CHF 40607750 CHF -40493993 CHF 113757
USsD ~1750000 CHF 1393884 CHF -1385284 CHF 8600
usD 2350000 CHF 1872412 CHF -1860239 CHF 12173
(usb | -55600000 CHF 43874046 CHF -43739516 CHF 134530

GBP -600000 635695 -638843 -3148

-600000 CHF 635695 -638 843 -3148
CAD -1100000 CHF 627893 _ -635568 _

-1100000 627893 -635568
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Die Devisentermingeschafte werden zur Absicherung
des Fremdwahrungsengagements in den Unterneh-
mensanleihen, Aktien respektive der Infrastrukturanla-
gen eingesetzt.

Per Bilanzstichtag ergaben die laufenden Devisenter-
mingeschéfte einen Buchverlust von 904 701 Franken.

Futures

BVV2 Exposure BVV2 Liquiditats-
anforderung

Verkauf EUR-Bund-

Futures Marz 2026 ~2138607 0

Die Futures dienen der Steuerung des Zinsrisikos in den
EUR-Unternehmensanleihen. Im Berichtsjahr wurden
nur das Engagement reduzierende Derivate eingesetzt.
Sie waren jederzeit durch entsprechende Basiswerte
gedeckt.

6.6 Offene Kapitalzusagen

Produkt CHF
UBS Clean Energy Infrastructure Switzerland 2 1256708

UBS Clean Energy Infrastructure Switzerland 3 14296016

Patrlm?mum Anlagestiftung Wohnimmobilien 8297500
Schweiz

Total offene Kapitalzusagen 23850224

Die offenen Kapitalzusagen ergeben sich aus zeitlichen
Verzdgerungen zwischen der Investitionszusage und
dem Kapitalabruf.

6.7 Marktwert und Vertragspartner
der Wertpapiere unter Securities Lending

Das Securities Lending wird im Rahmen des Global
Custody von der UBS ausgelibt. Aus diesem Geschaft
waren per 31.Dezember 2025 Wertschriften im Umfang
von 164,7 Millionen Franken ausgeliehen. Der Wert der
als Sicherheit hinterlegten Wertpapiere belauft sich auf
173,0 Millionen Franken oder 105,1 Prozent.
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6.8 Erlauterungen des Netto-Ergebnisses aus
Vermogensanlage

6.8.1 Erfolg nach Anlagekategorie

Die einzelnen Ergebnisse nach Anlagekategorie setzen

sich im Detail wie folgt zusammen:

Zinsertrag

Kursgewinne und -verluste

Erfolg aus flissigen Mitteln und Geldmarktanlagen
Zinsertrag

Kursgewinne und -verluste

Erfolg aus Obligationen

Zinsertrag

Kursgewinne und -verluste

Erfolg aus Hypotheken

Dividendenertrag

Kursgewinne und -verluste

Erfolg aus Aktien

Liegenschaftsertrag

Bewertungsgewinne und -verluste

Erfolg aus direkten Immobilienanlagen ‘
Immobilienertrag

Kursgewinne und -verluste

Erfolg aus indirekten Immobilienanlagen
Infrastrukturertrag

Kursgewinne und -verluste

Erfolg aus Infrastruktur

Aufwand der Vermdgensverwaltung

Nettoergebnis aus Vermoégensanlagen

Nach sechs aufeinanderfolgenden Zinssenkungen, die
Anfang 2024 begannen, kehrte die Schweizerische Na-
tionalbank (SNB) im Juni 2025 zum Nullzins zurlck. Die
Geldmarktzinsen sind entsprechend gefallen. Das Kon-
toguthaben beim Global Custodian wird seit Juli 2025
gar wieder negativ verzinst. Im Vergleich zum Vorjahr
resultierten deshalb tiefere Ertrage aus fllssigen Mit-
teln.

Der leichte Anstieg der Marktzinsen flhrte bei den Ob-
ligationen zu Kursverlusten. Diese konnten jedoch
durch Zinsertrage wettgemacht werden. In der Summe
erzielten Obligationen ein positives Ergebnis. Geholfen
hat, dass innerhalb der Anlagekategorie samtliche
Fremdwahrungsrisiken systematisch abgesichert sind.

Die Anlagekategorie Hypotheken profitierte von — im
Vergleich zu Obligationen — héheren laufenden Zinser-
tragen. Der Zinsanstieg flihrte aber ebenso zu Kursver-
lusten.

11994303
280098 232

2025 Vorjahr

CHF CHF
1601646 4645397
-27 404 -74084
1574242 4571312
12854681 11189598
-9900530 32329753
2954151 43519351
1821717 1902881
-1144418 3068972
7™ T
22300717 22385827
181685997 151387305
203986714 173773131
28329733 28491484
21430918 -1109824
49760651‘ 27 381660
4448732 2947301
13526247 9792699
17974979 12740000
4103355 3372135
7890948 11233502

14 605 637
-8823378
272739567

-8824107

Mit einer Performance von 15 Prozent Ubertrafen Aktien
die hohen Kursgewinne der beiden Vorjahre (14,5 Pro-
zent) sogar noch leicht. Sie trugen damit erneut mass-
geblich zum Gesamtergebnis bei.

Die Immobilienanlagen erzielten stabile laufende Ertra-
ge. Sie profitierten von der hohen Nachfrage nach
Wohnraum und entsprechend tiefen Leerstanden. Tie-
fere Bewertungszinssatze fuhrten zu substanziellen
nicht-realisierten Kapitalgewinnen.

Infrastrukturanlagen erzielten erneut ein starkes und
stabiles Ergebnis.

Der Erfolg 2025 aus Anlagen beim Arbeitgeber betragt
25324 Franken (Vorjahr CHF 72283). Er ergibt sich aus
Zinsertragen und wurde in vorstehender Tabelle den
einzelnen Anlagekategorien gemass Anlagestrategie
zugeteilt.



6.8.2 Performancevergleich nach Anlagekategorien
Die Performance Uber das Gesamtvermdgen betragt
im Berichtsjahr 7,0 Prozent (Vorjahr 7,5 Prozent). Sie
setzt sich wie folgt zusammen:

2025 Vorjahr

% %

Obligationen 0,2 4.8
Hypotheken 0,3 3,7
Aktien 14,9 14,5
Immobilien Schweiz 5.9 3,9
Infrastruktur 5,2 7.0

Gesamtvermogen ‘ 7.0 ‘ 7.5

Die Performanceberechnung wird durch den Global
Custodian, UBS AG, als unabhangige externe Institu-
tion erstellt. Die Berechnung erfolgt nach der Time
Weighted Return Methode (TWR) auf taglicher Basis.
Diese Methode entspricht den nationalen und inter-
nationalen Standards.

Die PKGR flhrt seit 1. Januar 2025 zwei Anlagestrate-
gien. Die Performance konsolidiert die Ergebnisse bei-
der Anlagestrategien.

6.9 Erlauterung zu den
Vermogensverwaltungskosten

Beim Verwaltungsaufwand der Vermdgensanlagen
wird unterschieden zwischen direkt in der Betriebs-
rechnung verbuchtem Vermdégensverwaltungsauf-
wand (Aufwendungen wie Depotgeblihren, Courtagen,
Immobilienverwaltungskosten, Managementgebuihren
usw.) und bereits im Kurs der Kollektivanlagen beriick-
sichtigten Kosten (Summe aller Kostenkennzahlen fur
Kollektivanlagen). Letztere werden anhand der TER-
Kostenquoten ermittelt und sind ebenfalls in der Be-
triebsrechnung verbucht.

Vermoégensverwaltungskos- 2025 Vorjahr
ten CHF CHF
Direkte Kosten der Vermdégens- 3965186 3891360
verwaltung

TER-Kosten aus Ifostentrans- 4858921 4932018
parenten Kollektivanlagen

Total Vermdbgensverwaltungs- 8824107 8823378

kosten

Vermoégensverwaltungs-
kosten in Prozent der kosten-

transparenten Vermégens-

anlagen
Total Vermdgensanlagen inkl. 4304510531 3963252887
Forderungen
Davon kostentransparente
4304510531 3963252887

Vermdgensanlagen

Kostentransparenzquote

100,0 % 100,0 %

Die PKGR profitierte von Skaleneffekten. Die Vermao-
gensverwaltungskosten blieben im Berichtsjahr prak-
tisch unverandert, obwohl der Wert der Vermdgens-
anlagen angestiegen ist. Die TER-Kostenquote betragt
0,20 Prozent, zwei Basispunkte tiefer als im Vorjahr.

6.10 Anlagen beim Arbeitgeber

31.12.2025 Vorjahr
CHF CHF

Festgeldanlage, Grau-
blndner Kantonalbank 0 20002000
Kontokorrent, Kanton GR 935759 1581216
Darlehen, Kanton GR 119415 134338

TotaI'AnIagen beim 1055174 21717554
Arbeitgeber

Das Kontokorrent beim Kanton dient der einfachen in-
ternen Zahlungsabwicklung fir diverse Dienstleistun-
gen von kantonalen Dienststellen. Das Konto wird zu
einem Marktzinssatz verzinst.

Das Darlehen wird nach einem fest vereinbarten Zah-
lungsplan jahrlich amortisiert und verzinst.

6.11 Ausiibung der Stimmrechte
Die Wahrnehmung der Stimmrechte ist im Anlagereg-
lement formuliert.

Die PKGR ist ausschliesslich indirekt, das heisst via Kol-
lektivanlagen in Aktien investiert. Sie hat daher keine
Mdoglichkeit, die Stimmrechte selbst auszuiben. Als
Folge davon entfallt die Pflicht zur Offenlegung des
Stimmrechtsverhaltens.



7 Erlauterungen weiterer
Positionen der Bilanz und
Betriebsrechnung

71 Aktive Rechnungsabgrenzung

31.12.2025 Vorjahr

CHF CHF

Abgrenzungen aus Liegenschaftsverwaltung 2529097 2721430

Abgrenzungen aus Vermdgensverwaltung 8515166 5943033

Abgrenzungen aus Versicherung 982015 20747183

Total Aktive Rechnungsabgrenzung 12026278 10739175
7.2 Passive Rechnungsabgrenzung

31.12.2025 Vorjahr

CHF CHF

Abgrenzungen aus Liegenschaftsverwaltung 7378553 5096265

Abgrenzungen aus Vermdgensverwaltung 3406438 2076021

Abgrenzungen aus Versicherung 419654 576046

Total Passive Rechnungsabgrenzung 11204644 7748332

7.3 Verwaltungsaufwand

2025 Vorjahr

CHF CHF

Personalaufwand 22470836 2127573
Blromiete 279146 219851
Entschadigung Kassenorgane 50530 48365
Entschadigung Beauftragte 199832 194794
Entschadigung Revisionsstelle 57834 51888
Entschadigung Experte fir berufliche Vorsorge 81086 114721
Entschadigung an Aufsichtsbehdérde 30500 30000
Entschadigung an Oberaufsichtsbehdrde 6500 6316
Bliromobiliar und Maschinen 13839 26959
IT 511123 400965
Fachliteratur und Weiterbildung 42099 20382
Blromaterial 29228 30587
Porti 41523 24859
Telefon/Kommunikation 5470 6320
Diverser Verwaltungsaufwand 48279 53794
Marketing und Werbung 69 688 83319
./.Umlage interner Verwaltungsaufwand Immobilien -996 145 -905641
./.Umlage interner Verwaltungsaufwand Bau -579007 -481820
./.Umlage interner Verwaltungsaufwand Vermdégensverwaltung -521994 -579125
Total Verwaltungsaufwand 1616568 1474105
Anzahl aktive Versicherte und Rentenbeziehende 14125 13811
Verwaltungsaufwand pro Person 114 107
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7.4 Aufwand der Vermoégensverwaltung

2025 Vorjahr
CHF CHF
Bankspesen 26 667 18908
Zinsaufwand 124907 141876
Courtagen 133175 91646
Global Custody Geblhren 306587 331689
Umsatzabgabe 150196 129028
Vermdgensverwaltungsgebiihren 6374339 6443278
Total externer Vermdgensverwaltungsaufwand 7115872 7156425
Direkte Immobilien CH
Verwaltungsaufwand intern 1575151 1387462
Verwaltungsaufwand extern 621933 432261
Bauleitungskosten Instandsetzung -310579 -279984
Bauleitungskosten Bauprojekte -700264 -451911
Interner Vermdégensverwaltungsaufwand 521994 579125
Total Vermégensverwaltungsaufwand ‘ 8824107 ‘ 8823378
7.5 Vergiitung
Verwaltungskommission Fix Sitzungsgelder
CHF CHF
Andreas Cabalzar, Prasident * 5000 750
Martin Biihler, RR, Vize-Prasident * 3000 1250
Patricia Deflorin * 2500 1000
Roger Gabathuler 2500 2500
Patrik Galliard * 2500 1000
Simon Hohener * 2500 2250
Marianna Hutter * 2500 1000
Andri Muller * 2500 1000
Ernst Sax 2500 2250
Josef Ziger * 2500 2250
Sitzungsgeld pro Tag 250

* Die VergUtung wird dem Arbeitgeber ausgerichtet.

Mitarbeitende

Die Mitarbeitenden der PKGR sind dem Personalrecht
des Kantons Graublinden unterstellt. FUr sie gelten die-
selben Bestimmungen betreffend die Arbeitszeit, die
Entldhnung, die Spesen und die anderen personal-
rechtlichen Bereiche wie fur die Mitarbeitenden der
kantonalen Verwaltung.
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8 Auflagen der 10 Ereignisse nach dem
Aufsichtsbehorde Bilanzstichtag

Die Ostschweizer BVG- und Stiftungsaufsicht hat die Keine
Jahresrechnung 2024 mit Verfigung vom 15. Oktober
2025 ohne Auflagen genehmigt.

9 Weitere Informationen
mit Bezug auf die finan-
zielle Lage

9.1 Vorsorgewerk GKB

Die Graubtindner Kantonalbank (GKB) ist mit ihren Mit-
arbeitenden seit dem 1. Januar 2025 in einem eigenen
Vorsorgewerk versichert. In diesem Rahmen verfligt
die GKB Uber einen Vorsorgeplan, eine Anlagestrategie
sowie einen Deckungsgrad. Das versicherungstech-
nisch notwendige Vorsorgekapital des Vorsorgewerks
«GKB» betragt per 1. Januar 2025 192,0 Millionen Fran-
ken.
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Bericht der Revisionsstelle an die Verwaltungskommission der
Pensionskasse Graubiuinden, Chur

Bericht zur Priifung der Jahresrechnung

Priifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Pensionskasse Graubiinden (die Vorsorgeeinrichtung) — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2025, der Betriebsrechnung fiir das dann endende Jahr sowie dem Anhang,
einschliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — gepriift.

Nach unserer Beurteilung entspricht die beigefiigte Jahresrechnung (Seiten 12 bis 33) dem schweizerischen
Gesetz und den Reglementen.

Grundlage fiir das Priufungsurteil

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer
Standards zur Abschlusspriifung (SA-CH) durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften
und Standards sind im Abschnitt «Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung der
Jahresrechnung» unseres Berichts weitergehend beschrieben. Wir sind von der Vorsorgeeinrichtung
unabhiingig in Ubereinstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen
des Berufsstands. Wir haben auch unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Anforderungen erfiillt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
eine Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Die Verwaltungskommission ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen die im Geschiftsbericht enthaltenen Informationen, aber nicht die Jahresrechnung und unseren
dazugehorigen Bericht.

Unser Priifungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen, und wir bringen
keinerlei Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlusspriifung haben wir die Verantwortlichkeit, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten
zur Jahresrechnung oder unseren bei der Abschlusspriifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder anderweitig
wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

PricewaterhouseCoopers AG, Kornhausstrasse 25, 9000 St. Gallen
+41 58 792 72 00

h PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied des globalen PwC-Netzwerks, einem Netzwerk von rechtlich selbstandigen und
WWW.pWC.C voneinander unabhangigen Gesellschaften.
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Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche
Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, iiber diese Tatsache zu berichten. Wir
haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortlichkeiten der Verwaltungskommission fiir die Jahresrechnung

Die Verwaltungskommission ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Ubereinstimmung
mit den gesetzlichen Vorschriften und den Reglementen und fiir die interne Kontrolle, die die
Verwaltungskommission als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jahresrechnung zu erméglichen, die
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist.

Verantwortlichkeiten des Experten fiir berufliche Vorsorge fiir die Priifung der Jahresrechnung

Fiir die Priifung bestimmt die Verwaltungskommission eine Revisionsstelle sowie einen Experten fiir berufliche
Vorsorge. Fiir die Bewertung der fiir die versicherungstechnischen Risiken notwendigen Riickstellungen,
bestehend aus Vorsorgekapitalien und technischen Riickstellungen, ist der Experte fiir berufliche Vorsorge
verantwortlich. Eine Priifung der Bewertung der Vorsorgekapitalien und technischen Riickstellungen gehort
nicht zu den Aufgaben der Revisionsstelle nach Art. 52¢ Abs. 1 Bst. a BVG. Der Experte fiir berufliche Vorsorge
priift zudem gemaiss Art. 52e Abs. 1 BVG periodisch, ob die Vorsorgeeinrichtung Sicherheit dafiir bietet, dass sie
ihre Verpflichtungen erfiillen kann und ob die reglementarischen versicherungstechnischen Bestimmungen iiber
die Leistungen und die Finanzierung den gesetzlichen Vorschriften entsprechen.

Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und einen Bericht
abzugeben, der unser Priifungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH
durchgefiihrte Abschlusspriifung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich
gewiirdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie die auf
der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

2 Bericht der Revisionsstelle an die Verwaltungskommission der Pensionskasse Graublnden, Chur
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Als Teil einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH iiben wir
wihrend der gesamten Abschlusspriifung pflichtgemésses Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus:

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen in der Jahresrechnung
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fiithren Priifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als ein aus Irrtiimern resultierendes, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

e gewinnen wir ein Verstindnis der fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrolle, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrolle der Vorsorgeeinrichtung abzugeben.

¢ beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit
der dargestellten geschétzten Werte, ausgenommen die durch den Experten fiir berufliche Vorsorge
bewerteten Vorsorgekapitalien und technischen Riickstellungen, in der Rechnungslegung und damit
zusammenhingenden Angaben.

Wir kommunizieren mit der Verwaltungskommission bzw. dessen zustdndigem Ausschuss unter anderem iiber
bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliesslich etwaiger bedeutsamer Mangel der internen Kontrolle, die
wir wihrend unserer Abschlusspriifung identifizieren.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

Die Verwaltungskommission ist fiir die Erfiillung der gesetzlichen Aufgaben und die Umsetzung der
statutarischen und reglementarischen Bestimmungen zur Organisation, zur Geschiftsfiihrung und zur
Vermégensanlage verantwortlich. In Ubereinstimmung mit Art. 52¢ Abs. 1 BVG und Art. 35 BVV 2 haben wir die
vorgeschriebenen Priifungen vorgenommen.

Wir haben gepriift, ob

¢ die Organisation und die Geschiftsfilhrung den gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen
entsprechen und ob eine der Grosse und Komplexitit angemessene interne Kontrolle existiert;

¢ die Vermogensanlage den gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen entspricht;
¢ die BVG-Alterskonten den gesetzlichen Vorschriften entsprechen;

e die Vorkehren zur Sicherstellung der Loyalitit in der Vermogensverwaltung getroffen wurden und die
Einhaltung der Loyalitédtspflichten sowie die Offenlegung der Interessenverbindungen durch das oberste
Organ hinreichend kontrolliert wird;

o die freien Mittel oder die Uberschussbeteiligungen aus Versicherungsvertrigen in Ubereinstimmung mit den
gesetzlichen und reglementarischen Bestimmungen verwendet wurden;

o die vom Gesetz verlangten Angaben und Meldungen an die Aufsichtsbehorde gemacht wurden;

¢ in den offen gelegten Rechtsgeschiften mit Nahestehenden die Interessen der Vorsorgeeinrichtung gewahrt
sind.
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Wir bestétigen, dass die diesbeziiglichen anwendbaren gesetzlichen, statutarischen und reglementarischen
Vorschriften eingehalten sind.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

PricewaterhouseCoopers AG

. A £ Hpe

Martin Knopfel André P. Kiiffer
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte
Leitender Revisor

St. Gallen, 29. April 2026
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Auftrag

Die c-alm AG wurde von der Verwaltungskommission der Pensionskasse Graubiinden (im Folgenden
«Pensionskasse» genannt) beauftragt, ein versicherungstechnisches Gutachten per 31. Dezember 2025
im Sinne von Art. 52e Abs. 1 lit. b BVG zu erstellen.

Unabhangigkeitserklarung
Als Experte fiir berufliche Vorsorge im Sinne von Art. 52a Abs. 1 BVG bestatigen wir, dass wir

— Uber die Zulassung durch die Oberaufsichtskommission im Sinne von Art. 52d BVG verfligen;

— im Sinne von Art. 40 BVV 2 sowie im Sinne der Weisung der Oberaufsichtskommission BV W-03/2013
unabhangig sind;

— das vorliegende Gutachten nach den Grundsatzen und Richtlinien der Schweizerischen Aktuar-
vereinigung und der Schweizerischen Kammer der Pensionskassen-Experten durchgefiihrt haben.
Insbesondere wird die Fachrichtlinie 5 «Mindestanforderung an die Prifung der Vorsorgeeinrichtung
gemass Art. 52e Abs. 1 BVG» der Schweizerischen Kammer der Pensionskassen-Experten umgesetzt,
welche in der Weisung der Oberaufsichtskommission BV W-03/2014 fir alle zugelassenen Experten
fir verbindlich erklart und ausgeweitet wurde. Ebenso wird die Fachrichtlinie 7 «Priifung von
Vorsorgeeinrichtung mit mehreren Vorsorgewerken gemass Art. 52e BVG» der Schweizerischen
Kammer der Pensionskassen-Experten eingehalten.

Zur Verfiigung stehende Unterlagen und Stichtag

Die fir die Berechnung relevanten Daten bezliglich der Versicherten und Rentenbeziehenden haben wir
von der Geschéftstelle der Pensionskasse erhalten.

Expertenbestitigung

Entsprechend unseren Aufgaben als Experte flir berufliche Vorsorge bestatigen wir, dass per
31. Dezember 2025 aus unserer Sicht

— der technische Zinssatz (1.75% auf Ebene Sammeleinrichtung; 1.75% im Vorsorgewerk «GKB»;
1.75% im Vorsorgewerk «Aktive und Neu-Rentenbeziehende»; 1.00% im Vorsorgewerk «Alt-
Rentenbeziehende») und die verwendeten versicherungstechnischen Grundlagen (BVG 2020,
Generationentafeln) angemessen sind;

— die Zielgrosse der Wertschwankungsreserve, konsolidiert betrachtet (16.7 % des versicherungs-
technisch notwendigen Vorsorgekapitals) ausreichend ist;

— die technischen Riickstellungen im Einklang mit dem Reglement zur Bildung von Riickstellungsen und
Reserven des Vorsorgewerks Aktive und Neu-Rentenbeziehende bzw. des Vorsorgewerkes Alt-
Rentenbeziehende gemass Art. 48e BVV 2 stehen und die Pensionskasse im Sinne von Art. 43 BVV 2
ausreichende Riickdeckungsmassnahmen getroffen hat;
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— die reglementarischen versicherungstechnischen Bestimmungen (iber die Leistungen und die
Finanzierung den gesetzlichen Vorschriften entsprechen (Art. 52e Abs. 1°* BVG);

— die getroffenen Massnahmen zur Deckung der versicherungstechnischen Risiken (Alter, Tod und
Invaliditat) ausreichend sind.

Der konsolidierte Deckungsgrad gemass Art. 44 BVV 2 betradgt per 31. Dezember 2025 120.9 % (119.6 %
im Vorsorgewerk «GKB»; 120.3% im Vorsorgewerk «Aktive und Neu-Rentenbeziehende»; 122.3% im
Vorsorgewerk «Alt-Rentenbeziehende»). Wir kdnnen daher bestatigen, dass die Pensionskasse per
Stichtag Sicherheit bietet, ihre Verpflichtungen erfiillen zu kénnen.

Zirich, 17. April 2026

Christoph Pliss Anna-Laura Wickstrom

Pensionskassenexperte SKPE Pensionskassenexpertin SKPE

Ausfiihrender Experte
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Abklrzungen

AIFMD

AHV
ASIP
BR
BVG
Bvv2
DCF
ESG
FINMA
FZG

GKB

MSCI

OAK BV

PKG

PKGR

SR

Swiss GAAP FER
SPI

TER

WEF

Alternative Investment Fund Managers Directive (EU-Richtlinie tGber die Verwaltung
alternativer Investmentfonds)

Alters- und Hinterlassenenversicherung

Schweizerischer Pensionskassenverband

Blndner Rechtsbuch

Bundesgesetz Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge
Verordnung Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge
Discounted-Cash-Flow

Environment Social Governance (Umschreibung nachhaltiger Anlagen)
Finanzmarktaufsicht (CH)

Bundesgesetz Uber die Freizligigkeit in der beruflichen Alters-, Hinterlassenen-
und Invalidenvorsorge

Graubundner Kantonalbank

Morgan Stanley Capital International

Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge

Gesetz Uber die Pensionskasse Graubinden

Pensionskasse Graublnden

Systematische Rechtssammlung

Regelwerk «Swiss GAAP FER» Fachempfehlungen zur Rechnungslegung

Swiss Performance Index

Total Expense Ratio oder Gesamtkostenquote

Wohneigentumsférderung mit Mitteln der beruflichen Vorsorge
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Pensionskasse Graublinden
Cassa da pensiun dal Grischun
Cassa pensioni dei Grigioni
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