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Markt mit 1000 Milliarden Franken

Hauser, Waffen

oder Bio-Riiebli? Steigende Lebenserwartung Knapp 1500 Vorsorgeinstitute gibt es in der Schweiz. Doch die

Tausend Milliarden - ein
schoner Batzen, den wir
Schweizer firs Alter auf die Seite
gelegt haben. Doch was macht
man mit so viel Geld? Diese Frage
stellen sich unsere Pensions-
kassen jeden Tag. Sie handeln,
kaufen und verkaufen, damit wir
einst das Rentnerleben sorglos
geniessen kénnen. Was aber,
wenn die Manager der Vorsorge-
institute beschliessen wirden, alle
Aktien auf einmal abzustossen, um
mit dem Erlés - sagen wir - Bit-
coins zu kaufen? Die Borse wirde
rumoren, das Geld wére weg.

Undenkbar! Undenkbar? Natr-
lich gibt es unzahlige Regulierun-
gen, die festlegen, wo, was und wie
viel investiert werden darf. Doch
ein betrachtlicher Spielraum bleibt.
Die Pensionskassen entscheiden,
ob unser Erspartes in Bio-Farmen,
bezahlbare Wohnungen oder in
Rustungsguter angelegt wird. Und
da ist Verantwortung, aber auch
ein Umdenken gefragt. — Damit

es die Welt noch gibt, wenn wir
unsere Rente beziehen.

Dominic
Geisseler
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zu erwartende Rente hat sich in den letzten vierzig Jahren um fast die Halfte reduziert.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

Die Zahlen sind gigantisch: In der
zweiten Sdule sind iiber 4,4 Millio-
nen Erwerbstitige versichert. Rund
840000 Personen beziehen eine
Altersrente (Personen, die bei der
Pensionierung ihr Kapital bezogen
haben, sind in diesen Zahlen noch
nicht enthalten). Total iiber 66 Mil-
liarden Franken zahlen Arbeitneh-
mende und Arbeitgeber zusammen
jedes Jahr in die berufliche Vorsor-
ge ein. Doch wie wird dieses riesi-
ge Vermogen investiert?

Bei Einfithrung der beruflichen
Vorsorge im Jahr 1985 zahlten Ob-
ligationen als zuverldssige Ertrags-
bringer bei den Vermogensanlagen.
Die sinkenden Zinsen in den ver-
gangenen Jahren haben die Obliga-
tionenquote als Stabilisator in der
Pensionskassenbilanz heranwach-
sen lassen. Steigen die Zinsen wie-
der an, geraten die Obligationen-
kurse spiirbar unter Druck. Pensi-
onskassen suchen nach moglichen
Alternativen und erhohen ihre Ak-
tienquoten. Erganzend investieren
sie zurzeit stark in alternative An-
lagen wie Private Equity, Hedge
Funds, Rohstoffe und Infrastruk-
turanlagen. Die Erwirtschaftung
einer ausreichenden Rendite fiir die
Deckung der erforderlichen Leis-
tungsversprechen (Zins- und Ren-
tenzahlung) wird fiir die Pensions-
kassen zunehmend zu einer gros-
sen Herausforderung.

Die Komplexitit in der
beruflichen Vorsorge steigt

Im Jahr 2005 existierten 2770 Vor-
sorgeeinrichtungen in der Schweiz.
Ende 2020 waren es gemdss dem
Bundesamt fiir Statistik nur noch
1434 Vorsorgeeinrichtungen mit ei-
ner Bilanzsumme von insgesamt
rund 1063 Milliarden Franken.
Grossere Firmen und die Arbeit-
geber der o6ffentlichen Hand haben
fiir die Durchfiihrung ihrer berufli-
chen Vorsorge meist eine eigene
Pensionskasse. Kleine und mittel-
grosse Firmen schliessen sich Ge-
meinschafts- und Sammelstiftun-
gen an. Es zeichnet sich aktuell ab,
dass sich vermehrt auch grossere
Firmen an Gemeinschafts- oder
Sammelstiftungen anschliessen
und ihre firmeneigene Pensions-
kasse auflosen. Griinde fiir diesen
Trend sind die steigende Komple-
xitdt in der beruflichen Vorsorge
und der zunehmende Druck auf der
regulatorischen Ebene.

Bereits zum 17. Mal in Folge haben die SonntagsZeitung und die «Finanz und
Wirtschaft» in Zusammenarbeit mit dem Beratungsunternehmen Weibel Hess

& Partner AG den umfassenden Pensionskassenvergleich unter dreissig frei
zuganglichen Gemeinschafts- und Sammelstiftungen durchgefihrt. Die Studie
wird durch einen Beirat begleitet. Dieser setzt sich aus Vertretern der teilnehmen-
den Stiftungen, einem unabhangigen Pensionsversicherungsexperten sowie
einem Anlageexperten zusammen. Der Beirat legt die themenspezifischen
Schwerpunktthemen fest und begleitet die professionelle Durchfiihrung und
Auswertung der Studie. Zur Sicherstellung der Objektivitadt und Unabhéngigkeit
rotieren die insgesamt finf Vertreter der teilnehmenden Stiftungen alternierend.
In diesem Jahr sind dies (von links): Pascal Kuchen (Copré), Rolf Lischer (Futura),
Werner Withrich (Vita), Felix Schmidt (Basler) und Rafael Létscher (PensExpert).
Als unabhangiger Anlage-Experte amtiert Iwan Deplazes (ZKB), zudem sitzt

der Pensionsversicherungsexperte Thomas Gisler (Valucor) im Beirat.

Anlagekategorien in %

Flussige Mittel 5%
Ubrige 7%

Aktien 31%
Alternative Anlage 8% :

Immobilien 20%

Obligationen 29%
Grafik: can / Quelle: BFS

So haben die Pensionskassen in der Schweiz die Vorsorgegelder angelegt:
Rund je ein Drittel werden in Aktien und Obligationen investiert, zwanzig
Prozent machen Immobilien aus, acht Prozent sind Alternative Anlagen.

lllustration: Suse Heinz

Der Markt der Gemeinschafts- und
Sammelstiftungen unterteilt sich in
die teilautonomen Stiftungen sowie
Vollversicherungsgesellschaften,
die von den Lebensversicherern ge-
flihrt werden. Nachdem sich im Jahr
2019 AXA aus dem Vollversiche-
rungsgeschift zuriickgezogen hat,
bieten nur noch Allianz Suisse, Bas-
ler, Helvetia, Pax und Swiss Life das
Modell mit Kapitalschutz an. Zum
Markt der Sammelstiftungen geho-
ren auch Branchen-Pensionskassen,
die von Verbianden organisiert sind.
Insbesondere in der Westschweiz
sind solche Branchen-LOésungen
weiterhin etabliert.

Pensionskassen senken
die Umwandlungssitze

Eine der grossten Herausforderun-
gen fiir die Pensionskasse ist die
weiter steigende Lebenserwartung.
Die wiahrend der Erwerbszeit ange-
sparten Guthaben miissen fiir eine
immer lingere Rentendauer hinhal-
ten. Das Kapitaldeckungsverfahren
in der beruflichen Vorsorge ist auf-
grund des zu hohen Mindest-Um-
wandlungssatzes von 6,8 Prozent
stark gefihrdet. Die Pensionskas-
sen reagieren darauf mit Senkun-
gen bei den Umwandlungssatzen.
Diese Massnahme ist moglich, so-
lange bei den Versicherten ausrei-
chend {iiberobligatorisches Gutha-
ben vorhanden ist. Bei der Einfiih-
rung der beruflichen Vorsorge 1985
galt ein Mindest-Umwandlungssatz
von 7,2 Prozent. Auch der Mindest-
Zinssatz fiir die Verzinsung der
Altersguthaben befand sich mit vier
Prozent auf einem wesentlich ho-
heren Niveau als heute.

Ein Versicherter sah damals auf
seinem Vorsorgeausweis eindrucks-
volle Zahlen: Mit einem Kkonstant
versicherten Jahreslohn von 80 000
Franken wurde vor 37 Jahren iiber
ein Arbeitsleben ein Pensionskas-
senguthaben von 815700 Franken
hochgerechnet, was eine Altersren-
te in der Hohe von betrichtlichen
58700 Franken pro Jahr ergab. Heu-
te sieht der Vorsorgeausweis er-
niichternder aus: Bei gleichem ver-
sicherten Jahreslohn auf der Basis
des Mindest-Zinssatzes von einem
Prozent ergibt die Hochrechnung
bescheidene 470000 Franken. Mit
dem aktuellen Mindestumwand-
lungssatz von 6,8 Prozent errech-
net sich damit eine Altersrente von
32000 Franken. Dies ist beinahe die
Hailfte der im Jahr 1985 hochgerech-
nete Rente.

ANZEIGE

Uberdurchschnittliche Verzinsung
| 5-Jahre-Schnitt

Medpension 3.94%
BVG-Mindestzins 1.00%

Ausgezeichneter Deckungsgrad
| [5-Jahre-Schnitt

Medpension 116.6%

. S . o .
Swisscanto-PK-Monitor 115.0% auf www.medpension.ch

Attraktive Performance

L [5-Jahre-Schnitt

Medpension 6.19%
UBS-PK-Barometer 5.566%
CS-PK-Index 5.62%

Medpension ist Partnerorganisation
des Verbands Schweizerischer Assistenz-
und Oberérztinnen und -&rzte (vsao).

@(Tnedpension

Beste Resultate fiir unsere Versicherten.
Dafur setzen wir die Segel.

Wir konnen zwar nicht tiber den Wind bestimmen, doch
die Segel danach setzen. Als Pensionskasse sichern wir die
finanzielle Zukunft von medizinischen Leistungserbringern.
So verzinsten wir im 2021 die gesamten Sparguthaben
unserer aktiv Versicherten mit 6%.

Entdecken Sie lhre berufliche Vorsorge

vsao asmac

Vorsorge in guten Handen.
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7ins und
Z1nseszins

Die Unterschiede der Zinsgutschriften
an die Versicherten im letzten Jahr
sind so gross wie noch nie zuvor. — Der
Zins als dritter Beitragszahler wird
seinem Namen jedoch nicht bei allen
Pensionskassen gerecht.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

Acht Prozent — so viel Zins ha-
ben die Versicherten von Profond
auf ihren Pensionskassengutha-
ben im Jahr 2021 erhalten. Selbst
fiir Profond, die in der Branche
fiir hohe Zinsausschiittungen be-
kannt ist, stellt dies einen aus-
sergewOhnlichen Wert dar. Die
Vorsorgegelder der Versicherten
investiert Profond konsequent
gemadss ihrer Realwertstrategie.
Die iiberdurchschnittliche Ak-
tien- und Immobilienquote ha-
ben sich gerade im Jahr 2021 aus-
bezahlt und liessen den De-
ckungsgrad stark ansteigen.
Nebst der grossziigigen Verzin-
sung an die Aktivversicherten
liess die Profond auch die Ren-
tenbeziiger am ausserordentli-
chen Ertrag teilhaben und rich-
tete eine einmalige Zusatzrente
von 1000 Franken aus.

Uber die letzten zehn Jahre
profitierten die Versicherten von
Profond von einer durchschnitt-
lichen Verzinsung von 3,25 Pro-
zent pro Jahr. Die nachhaltig hohe
Verzinsung ist insbesondere den
guten Aktienrenditen zu verdan-
ken. Ob der Trend anhalt, wird
sich weisen. Die guten Renditen
der vergangenen Jahre hat Pro-
fond auch in einen héheren De-
ckungsgrad investiert. Die soli-
den Reserven schaffen bei Riick-
schldgen an den Finanzmairkten
mehr Stabilitét.

Viele Versicherte von Risiko-
Sparkassen-Stiftungen konnten
sich ebenfalls iiber ausserge-
wohnlich hohe Zinsen freuen.
Bei diesen Stiftungen hat jede
angeschlossene Firma ihren ei-
genen Deckungsgrad. Wenn aus-
reichend Reserven gebildet und
positive Renditen erwirtschaftet
werden, konnen die erzielten

Renditen direkt an die Versicher-
ten weitergegeben werden. Im
Rahmen der gesetzlichen Mog-
lichkeiten sind folglich sehr hohe
Zinszahlungen moglich.

Ein solches Modell bietet etwa
Gemini an. Alain Grand, Leiter
Vertrieb, erlautert: «Die Hohe der
Deckungsgrade all unserer Kun-
den ist individuell, deshalb ist
auch die Hohe der Verzinsung
sehr unterschiedlich. Im Jahr
2021 wurden bei zehn Prozent
unserer Kunden die Sparkapita-
lien der Versicherten mit zehn
Prozent oder hoéher verzinst.
Uber alle Kunden haben wir eine
durchschnittliche Verzinsung
von 4,72 Prozent berechnet.»

Der Effekt der Verzinsung
wird oft unterschatzt

Sind Firmen und ihre Mitarbei-
tenden nicht bereit, das Anlage-
risiko bei den Vorsorgegeldern
mitzutragen, bieten Sammelstif-
tungen mit Vollversicherung ei-
nen sicheren Hafen. Sie garan-
tieren auf den Vorsorgegeldern
einen Kapitalschutz. Die damit
verbundene obligationenlastige
Anlagestrategie erwirtschaftet
derzeit nur geringe Ertrdge. Das
schldgt sich fiir die Versicherten
in einer tiefen Verzinsung der
Vorsorgegelder nieder. Mit 1,38
Prozent hat Allianz Suisse iiber
die letzten zehn Jahre die Nase
vorn — knapp vor der Basler und
den {ibrigen Mitbewerbern.

Der Effekt der Verzinsung
wird oft unterschatzt. Wird das
Altersguthaben iiber ein Arbeits-
leben von vierzig Jahren bei ei-
nem versicherten Lohn von
80000 Franken mit einem Pro-
zent mehr verzinst, wiachst das
Alterskapital bis zur Pensionie-
rung rund 120 000 Franken mehr
an. Bei einem Umwandlungssatz

lllustration: Suse Heinz

Verzinsung der Altersguthaben (alle Angaben in %)

von sechs Prozent fillt die le-
benslange Rente dadurch um

7200 Franken hoher aus pro Jahr.

Vollversicherungen* 2021 Garantie 2019 -2021 | 2017 - 2021 | 2012 - 2021 Uber die Hohe der Zinszah-
2022 @ pro Jahr | @ proJahr | @ proJahr lungen haben die Stiftungsrite
Allianz Suisse 1.00 0.65 1.00 1.00 1.38 der Pensionskassen zu entschei-
Basler 0.90 0.70 0.93 0.96 1.37 den. Jahrlich gilt es zu beurtei-
Swiss Life 0.90 0.70 0.83 0.88 1.33 len, welcher Anteil der Rendite
an die Versicherten geht und wel-
Pax 0.82 0.62 0.83 0.90 1.30 che Summe als Reservepolster
Helvetia 0.90 0.70 093 092 1.27 der Kasse bleibt. Einige Pensi-
onskassen haben in den vergan-
Teilautonome Gemeinschafts- 2021 Garantie 2019 - 2021 | 2017 - 2021 | 2012 - 2021 genen Jahren Beteiligungs-
und Sammelstiftungen* 2022 @ proJahr | @ prodJdahr | O pro Jahr modelle erarbeitet. In der Regel
Profond 8.00 1.00 4.42 3.65 3.25 sind dies Bandbreiten, die den
Copré 6.00 1.00 3.67 2.90 2.80 Stiftungsriten in Abhdngigkeit
Ascaro 5.50 2.00 317 315 278 von Deckungsgrad und Anlage-
Groupe Mutuel 175 4.00 2.25 2.30 2.60 rendite fiir den Zinsentscheid als
Asga 3.25 1.00 292 250 2.55 Richtschnur dienen.
PKG 5.50 1.00 3.55 2.78 2.34 Garantierte Verzinsung
Futura 6.00 1.00 317 2.60 2.33 im Folgejahr
Noventus Collect K Basic 3.00 1.00 2.58 2.39 2.30 Je nach Beteiligungsmodell und
Vita 1.40 2.90 1.80 2.06 2.27 Zeitpunkt des Entscheides kann
Spida 2.00 5.00 2.25 240 2.20 die Verzinsung unterschiedlich
Nest 4.50 1.00 2.67 2.35 2.10 ausfallen. Die meisten Pensions-
Swisscanto Flex Kollektiv 4.36 1.00 2.87 2.32 2.06 kassen richten die Zusatzzinsen
Patrimonia 3.00 1.00 2.42 1.85 2.05 per Ende Jahr an ihre Versicher-
Swisscanto Basel 1.00 150 133 1.60 2.00 ten aus. Einzelne Kassen wie
Abendrot 5.00 1.00 275 215 1.88 Groupe Mutuel, Spida oder Vita
Tellco pkPRO 2.00 1.00 133 1.20 1.45 legen die Verzinsung vorschis-
Avanea 2.00 1.00 183 1.90 ) sig fest. Dadurch werden die be-
- reits erwirtschafteten Anlage-
Basler Perspectiva 1.50 1.00 117 110 1) ertrige verzogert mit einer ga-
Revor 4.00 1.00 2.67 2.20 U rantierten Verzinsung im Folge-
Helvetia BVG Invest 2.00 1.00 1.67 1.55 (1) ]ahr ausgeschﬁttet_ Versicherte
Axa Stiftung berufl. Vorsorge 3.80 1.00 3.22 (1) 1) dieser Kassen wissen so bereits

(1) zu wenig Geschaftsjahre *Gewichtung: obligatorischer Teil 60 % / Uiberobligatorischer Teil 40 %

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

im Voraus, welche Verzinsung sie
im Folgejahr erwartet.
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Grosse Unterschiede bel den Pramien
fur gleiche Leistungen

Offertenvergleich Eine verdeckte Anfrage zeigt: Die Kosten der teuersten Pensionskasse sind mehr als doppelt so hoch wie bei der
billigsten. Eine regelmassige Uberprufung der Konditionen zahlt sich denn auch fir Firmen und deren Mitarbeitende aus.

Josef Zopp, Gaby Syfrig
und Martin Oehen

In der beruflichen Vorsorge gibt
es immense Kostenunterschie-
de. Fur die gleichen Leistungen
verlangt die teuerste Pensions-
kasse mehr als doppelt so viel
wie die gunstigste. Dies zeigt der
umfassende Pensionskassenver-
gleich, den das Beratungsunter-
nehmen Weibel Hess & Partner
AG in Zusammenarbeit mit der
SonntagsZeitung und der «Fi-
nanz und Wirtschaft» bereits
zum 17. Mal durchgefuihrt hat.

Fur einen Testkunden wurde
bei den Pensionskassen-Sam-
melstiftungen ein Angebot ein-
geholt. Der potenzielle Kunde,
ein Dienstleistungsanbieter im
Gesundheitswesen mit 104 Mit-
arbeitenden, weckte grosses In-
teresse. Diese Firmenbranche
zeigt sich als gewiunschtes Risi-
ko mit wenig Invaliditatsféllen.
Die angefragten Anbieter reich-
ten Offerten mit bestmoglichen
Konditionen ein.

Verlockende Angebote
far Neukunden

Die Pramien der Pensionskassen
teilen sich auf in Sparbeitrage
zur Bildung der Altersvorsorge,
Risikopréamien fur die versicher-
ten Invaliditats- und Todesfall-
leistungen sowie Verwaltungs-
kosten fur die Administration
und den Vertrieb. Bei der Ange-
botsanfrage wurden die Sparbei-
trage festgelegt, sodass dieser
Pramienbestandteil in allen Of-
ferten gleich hoch ausfallt. An-
ders ist es bei den Risikopramien
und Verwaltungskosten. Hier
bemisst die Pensionskasse nach
ihren eigenen versicherungs-
technischen Kalkulationen die
Hohe der zu bezahlenden Préa-
mien. In diesem Bereich zeigen
sich im Praxistest die grossen
Preisunterschiede. Der Markt
spielt, und attraktiven Neukun-
den werden oftmals verlockende
Angebote unterbreitet.

Das Angebot mit den tiefsten
Risiko- und Verwaltungskosten
hat die Swisscanto Sammelstif-
tung mit 97965 Franken ein-
gereicht. Bereits vor zwei Jahren
gewann Swisscanto mit ihrer
kampferischen Preispolitik vie-

Illustration: Suse Heinz

Der grosse Pensionskassenvergleich

Das Beratungsunternehmen Weibel Hess & Partner AG flhrte im
Auftrag der SonntagsZeitung und der «Finanz und Wirtschaft» bereits
zum 17. Mal einen umfassenden Pensionskassenvergleich unter dreissig
frei zuganglichen Gemeinschafts- und Sammelstiftungen durch. Nebst
der Analyse der Kapitalanlagen, Zinsgutschriften, Umwandlungsséatzen
sowie Finanzkennzahlen der Pensionskassen wurde auch dieses Jahr
ein Mystery-Shopping durchgefuhrt, bei dem verdeckt ein Angebot fur
ein KMU und seine Angestellten angefordert wurde. Datenquelle sind
die publizierten Geschéftsberichte sowie erganzende Angaben der
Stiftungen. Swiss Life hat sich an diesem Vergleich nicht beteiligt,

die Datenbeschaffung erfolgte hier ausschliesslich durch die Weibel
Hess & Partner AG. Weitergehende Informationen und Checklisten
finden Sie online unter: www.pensionskassenvergleich.ch

Offerten: Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

in Franken

Gunstigste Oferte

218'339
169'018

121'722

97'965 105'063

PKG Durchschnitt

aller Oferten

Teuerste
Oferte

Patrimonia

Swisscanto

Grafik: can / Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

le Neukunden. Bei den teilauto-
nomen Gemeinschafts- und
Sammelstiftungen erreichten
Patrimonia und PKG die weite-
ren Podestplatze. Die durch-
schnittlichen Risiko- und Ver-
waltungskosten aller teilautono-
men Offerten lagen bei 169018
Franken. Der Praxistest zeigt auf,
dass die Pramien bei den Sam-
melstiftungen mit Vollversiche-
rung hoher ausfallen. Bei den
teilautonomen Kassen unterliegt
die Deckung der Altersguthaben
den Schwankungen der Finanz-
markte. Die Vollversicherungen
garantieren jederzeit eine volle
Kapitaldeckung, die sich demzu-
folge in den hodheren Versiche-
rungspramien widerspiegelt. Die
tiefsten Risiko- und Verwaltungs-
kosten aller Vollversicherer ver-
langte im aktuellen Praxisbeispiel
Helvetia mit 175641 Franken.

Pramiendifferenz von tGiber
1700 Franken pro Person

Das Angebot mit den héchsten
Pramien ist mit 280197 Franken
beinahe dreimal so hoch wie das
gunstigste Angebot von Swis-
scanto. Dividiert man die Diffe-
renz der beiden Angebote durch
die 104 Mitarbeitenden des Test-
kunden, ergibt sich eine jahrlich
wiederkehrende Pramiendiffe-
renz von Uber 1700 Franken pro
Person. Pramiendifferenzen wie
im vorliegenden Vergleich sind
keine Seltenheit. Die Angebote
der Pensionskassen fallen je
nach Branche, Mitarbeiterstruk-
tur und Versicherungsleistungen
unterschiedlich aus. Will ein
KMU fir sich prufen, welche Kas-
se am kostengunstigsten ist,
schafft eine Angebotsanfrage bei
mehreren Pensionskassen Klar-
heit. Der Preiskampf bei der
Akquisition von interessanten
Neukunden halt weiterhin an.
Bestehende, langjahrige Kun-
den haben hingegen oft das
Nachsehen. Von Pramienrabat-
ten bekommen diese Kunden
meist nichts. Die einst abge-
schlossenen Vertrdge werden
stillschweigend uber Jahre mit
gleichen Tarifen weitergefuhrt.
Von Prémienersparnissen profi-
tiert nur, wer seine Pensionskas-
se regelmassig Uberpruft und die
Konditionen neu aushandelt.

ANZEIGE

«Die Entwicklung zeigt:
man kann auch ethisch
korrekt wirtschaftlichen
Erfolg erzielen.»

Rémy Sager, Inhaber Nemuk AG,
Agentur fur digitales Marketing

4l

\\\,

Als erste 6kologisch-ethische Pensionskasse der Schweiz bleiben wir unserem Leitgedanken seit bald 40 Jahren treu: die optimale Vorsorge der bei uns angeschlos-
senen Betriebe und deren Mitarbeitenden. Daflir sorgen unsere transparente und nachhaltige Anlagepolitik und ein professioneller Kundenservice. Wir investieren

das uns anvertraute Kapital verantwortungsvoll nach dkologischen und ethischen Kriterien. Fordern Sie jetzt lhre Oferte an: www.nest-info.ch
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Umweltbewusst
Investieren

Vorsorgegelder nachhaltig anzulegen, ist ein Entscheid
fur die Zukunft. Ein sorgfaltiger Umgang mit
der Umwelt beginnt jedoch bei jedem Einzelnen.

Josef Zopp, Adrian Bienz
und Gaby Syfrig

Der Trend zu Waren, die Umwelt
und Ressourcen schonend her-
gestellt und gehandelt werden,
wéchst stetig. Gutesiegel fur
nachhaltige Produkte und
Dienstleistungen sind auf dem
Vormarsch. Diese Entwicklung
macht auch vor der beruflichen
Vorsorge nicht halt. Das Bera-
tungsunternehmen Weibel Hess
& Partner AG hat gepruft, ob und
welche Umweltaspekte die Pen-
sionskassen bei der Kapitalan-
lage berucksichtigen.

Licht ins Dunkel bringt ein
Blick in das Anlagereglement der
Pensionskassen. Dieses halt fest,
in welche Anlagekategorien und
nach welchen Kriterien die Vor-
sorgegelder investiert sind. Lei-
der fehlt einigen Pensionskassen
die Courage fur die Veroffentli-
chung des Anlagereglements. Die
meisten jedoch halten die nach-
haltige Kapitalanlage im Anlage-
reglement fest. Lange Zeit stand
bei den meisten Pensionskassen
eine mdoglichst hohe Anlageren-
dite im Vordergrund. Nun ver-
langt die Trendbewegung mehr
Sorgfalt. Nachhaltigkeitsdiskus-
sionen finden nun auch im Vor-
sorgebereich vermehrt statt.

Der Druck der Versicherten
hat zugenommen

Gemass der Verordnung Uber die
beruflichen Alters-, Hinterlasse-
nen- und Invalidenvorsorge
muss eine Pensionskasse «einen
dem Geld-, Kapital- und Immo-
bilienmarkt entsprechenden Er-
trag» anstreben. Dieser treuhan-
derische Auftrag steht jedoch
nicht in Konflikt mit der Beriick-
sichtigung von Nachhaltigkeits-
kriterien. Zudem ist Nachhaltig-
keit auch als Teil des Risikoma-
nagements zu sehen.

Nachdem in den letzten Jah-
ren das Interesse und damit auch
der Druck der Versicherten zu-

gunsten einer umweltbewussten
Kapitalanlage zugenommen hat,
ist die Anwendung von ESG-
Kriterien (Umwelt, Soziales, Un-
ternehmensfihrung) salonfahig
geworden. Insgesamt lassen sich
Nachhaltigkeitsvorgaben in Ne-
gativ- und Positivkriterien un-
terteilen. Beim Einsatz von Ne-
gativkriterien werden Investiti-
onen in Unternehmen gemieden,
die ethische, soziale oder 6kolo-
gische Standards nicht einhal-
ten. Mit Positivkriterien werden
Unternehmen bevorzugt, die
aktiv zur Schonung der Umwelt
beitragen und soziale Vorgaben
erftllen.

Die meisten Pensionskassen
wenden bei der nachhaltigen Ka-
pitalanlage Negativkriterien an.
Insbesondere der Ausschluss von
Unternehmen, die in ihrer Ge-
schéftstatigkeit gegen durch die
Schweiz ratifizierte Konventio-
nen oder Vertrdge verstossen,
setzt sich als Benchmark in der
beruflichen Vorsorge durch. Die
Unterzeichnung der UN-Prinzi-
pien fur verantwortungsbewuss-
tes Investieren (UNPRI) ist zu-
dem ein klares Bekenntnis zu
einer nachhaltigkeitsbezogenen
und verantwortungsbewussten
Kapitalanlage.

In den letzten 24 Monaten ha-
ben einige Pensionskassen die
UN-Prinzipien unterzeichnet
oder den Prozess daflir eingelei-
tet. Einzelne Pensionskassen wie
Revor verzichten auf die Unter-
zeichnung, verlangen jedoch den
UNPRI-Nachwveis strikte von Ih-
ren Vermogensverwaltern. Zu-
sétzlich steigt der Druck auf die
Pensionskassen, den 6kologi-
schen Fussabdruck der Ver-
mdogensanlage zu messen.

Die Pensionskassen gehéren
mit ihren gewichtigen Anlage-
volumen zu sehr einflussreichen
Investoren. Mit weitsichtiger An-
lagetatigkeit kdnnen sie die Ka-
pitalstrome weg von Firmen len-
ken, die dem Planeten schaden,

hin zu Unternehmen, die verant-
wortungsbewusst handeln und
gefuhrt werden. Die beiden Vor-
reiterinnen im Bereich der nach-
haltigen Kapitalanlagen, Nest
Sammelstiftung und Stiftung
Abendrot, beweisen seit Jahr-
zehnten, dass die Rendite darun-
ter nicht leiden muss. Sie inves-
tieren seit mehr als dreissig Jah-
ren verantwortungsvoll nach
Okologischen und ethischen Kri-
terien. Im Vergleich zu den meis-
ten anderen Pensionskassen
gléanzen sie seit Jahren mit tUber-
durchschnittlichen Anlageergeb-
nissen und widerlegen damit das
Vorurteil, dass Nachhaltigkeit
auf Kosten der Rendite geht.

Nicht nur den Gewinnin
den Vordergrund stellen

Obwohl die schweizerischen
Pensionskassen gemeinsam tber
tausend Milliarden Franken Vor-
sorgevermdgen verwalten, ist es
fur die einzelnen Kassen schwie-
rig, den Wandel in Richtung ei-
ner nachhaltigen Wirtschaft und
Gesellschaft zu pragen. Zu die-
sem Zweck wurden in den letz-
ten Jahren verschiedene Organi-
sationen und Vereine wie bei-
spielsweise Swiss Sustainable
Finance, das Forum fir Nachhal-
tige Geldanlagen (FNG) oder die
Ethos Stiftung mit ihren Enga-
gement Pools Schweiz und In-
ternational gegrindet. Die Kraf-
te und das Engagement kdnnen
so gebundelt und mit mehr Ein-
fluss auf umweltschadliche Fir-
men und eine nachhaltigere
Wirtschaft erhdht werden.

Die Pensionskassen haben die
Aufgabe, auch in Zukunft eine
sichere Vorsorge zu gewahrleis-
ten. Somitist es langst an der Zeit
und der Anspruch gerechtfertigt,
auch bei Investitionen nicht nur
der Gewinn in den Vordergrund
zu stellen, sondern auch die Aus-
wirkungen der Geldanlagen auf
Umwelt und Gesellschaft zu be-
rucksichtigen.

lllustration: Suse Heinz

Y

Umweltaspekte bei den Kapitalanlagen

Anlage- Im Anlage- Pensionskasse | Pensionskasse ist Mitglied | Intensitat
reglement | reglementist hat die UNPRI von Swiss Sustainable von CO2
ist auf die nachhaltige (Principles on Finance und/oder des der Kapital-
Website | Kapitalanlage Responsible Forums Nachhaltige anlagen
festgehalten Investment) Geldanlagen (FNG) wird
unterzeichnet* gemessen
Abendrot ja ja ja ja ja
Allianz Suisse ja ja ja nein ja
Ascaro ja ja nein nein nein
Asga ja ja nein nein ja
Avanea ja nein nein nein ja
Axa Stiftung ja ja ja ja ja
Berufliche Vorsorge
Basler ja ja ja ja ja
Copré ja ja nein nein nein
Futura ja ja nein ja nein
Gemini ja ja nein nein nein
Groupe Mutuel ja ja nein ja ja
Helvetia BVG Invest nein ja ja ja ja
Helvetia nein ja ja ja ja
Vollversicherung
Nest ja ja ja ja ja
Noventus ja geplant nein nein nein
2022
Patrimonia ja ja nein nein nein
Pax nein geplant ja nein geplant ab
2022 2022
PKG nein ja nein nein ja
Previs ja ja nein nein ja
Profond nein ja nein nein ja
Revor ja ja nein nein geplant ab
2022
Spida ja nein nein nein ja
Swisscanto Basel nein nein Beitritt nein ja
eingeleitet
Swisscanto Flex ja ja nein nein ja
Tellco pkPRO ja nein nein nein nein
Transparenta ja ja ja nein ja
Vita ja ja ja ja ja

*Teilweise durch die Vermégensverwalter unterzeichnet. Es steht nur «ja», wenn auch durch die Stiftung unterzeichnet
Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch
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Da sein, wenn es drauf ankommt.

Arbeitsunfahigkeit kann

fur unsere Kunden und deren
Versicherte gravierende
Folgen haben. Wir stehen ihnen
unterstutzend zur Seite.

Erfahren Sie mehr Uber uns:

pkrueck.com

Wir sind stolz darauf, die besten
Vorsorgeeinrichtungen der
Schweiz zu unseren Kunden
zahlen zu durfen und gratulieren
ihnen zur Pramierung.

Wir winschen ihnen fur die
Zukun¥ weiterhin viel Erfolg und
freuen uns Uber die weitere
wirkungsvolle Zusammenarbeit.

pkrick
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Wie gut ist die finanzielle Lage einer Kasse?

Rentneranteil Fur Firmen, die einen Wechsel ihrer Pensionskasse prifen, stehen Pramien und Leistungen oft im Vordergrund.
Werden jedoch zusatzlich relevante Kennzahlen beachtet, kann die Wahl ganzlich anders aussehen.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

Fur einverlassliches Gesamtbild
Uber die finanzielle Lage einer
Pensionskasse sind mehrere
Faktoren zu betrachten. Ein ver-
tiefter Blick in die Jahresrech-
nungen ist unerlésslich, denn
verlockende Pramieneinsparun-
gen kdnnen spater tief ins Porte-
monnaie gehen. Wer die finanzi-
elle Lage einer Pensionskasse be-
urteilen will, achtet in der Regel
zuerst auf den Deckungsgrad.
Doch der Schein triigt, denn bei
der Berechnung dieser Kennzahl
besteht grosser Spielraum.

Der Deckungsgrad informiert,
in welchem Verhaltnis die Ver-
pflichtungen einer Pensionskas-
se mit Vermdgenswerten gedeckt
sind. Auf der anderen Seite der
Bilanz stehen die Vermdgens-
werte, hauptsachlich bestehend
aus Wertpapieren wie Aktien,
Obligationen oder Immobilien.
Damit Pensionskassen bei Wert-
schwankungen nicht in Schief-
lage geraten, bilden sie Reserven.

Dank der positiven Anlage-
ertrdge in den letzten Jahren
konnten die Pensionskassen ihre
Wertschwankungsreserven er-
hohen. Per Ende 2021 waren alle
aufgefuhrten Pensionskassen in
einer Uberdeckung. Brilliert mit
den héchsten Deckungsgraden
haben PKG mit 123,2 Prozent und
Asga mit 122,6 Prozent. Anfang
2022 zeigte sich die Wichtigkeit
der Wertschwankungsreserven
besonders. Die Einbriuche der
Aktienkurse haben zu sinkenden
Deckungsgraden gefuhrt.

Berechnung der moglichen
Lebenserwartung

Augenmerk gilt den technischen
Grundlagen fur die Berechnung
der Rentnerverpflichtungen. Fur
die Rentenbezlger sind die De-
ckungskapitalien fur die (zu-
kinftigen) Rentenversprechen
aufgefuhrt. Die Pensionskassen
stitzen sich fur die Berechnung
der moglichen Lebenserwartung
auf anerkannte Sterbetafeln.
Weiter gilt es, die kalkulatorische
Zukunftsrendite festzulegen. Die
Hohe der Renditeannahme be-
stimmt den technischen Zins. Je
tiefer dieser festgelegt wird, desto
vorsichtiger kalkuliert eine Kasse.

Die Pensionskassen definie-
ren auf der Basis der erwarteten
Wertschwankungen ihrer An-
lagestrategie einen Zielwert fur
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Kennzahlen per 31. Dezember 2021

Ange-| Versicherte | (3) Rentner-| Deckungs-| (1) Ziel-| (2)H6he| Techni-| (4)Kalkula-| Verwaltungs-
schlossene Personen anteil grad WSR BVG- scher torische kosten
Firmen Anteil Zins| Sterbetafel pro Kopf
Abendrot 1236 15886 33% 121 % 17 % 52 % 1.50 % PT 306
Ascaro 83 3832 69 % 114 % 14% 46 % 1.25% GT 206
Asga 15353 152305 24 % 123 % 15 % 56 % 1.75 % GT 189
Avanea 600 2002 8% 109 % 15 % 57 % 1.50 % PT 763
Axa Stiftung 39211 226622 7% 113 % 15 % 48 % 175 % GT 6)
Berufliche
Vorsorge
Basler Perspectiva 3652 15762 2% 107 % 12 % 57 % 1.75 % GT 6)
Copré 1105 20928 26 % 113 % 12 % 37% 175 % PT 495
Futura 1439 20958 14 % 119 % 16 % 55 % 1.50 % GT 357
Gemini 302 31999 26 % (5) (5) 45 % 2.00 % PT 314
Groupe Mutuel 2735 21955 1% 117 % 15 % 49 % 1.50 % PT 565
Helvetia BVG Invest 1962 7872 1% 109 % 13 % 57 % 1.75 % PT 6)
Nest 3770 28898 28 % 116 % 17 % 56 % 1.50 % GT 381
NoventusCollect 575 11220 21% (5) (5) 54 % 1.75 % GT 234
Patrimonia 1149 17928 29 % 111% 20 % 53 % 1.50 % PT 411
PKG 1706 44065 28 % 123 % 16 % 47 % 1.75 % GT 283
Previs 1253 42547 42 % (5) (5) 52 % 1.75 % PT 281
Profond 2185 56659 35% 116 % 14 % 50 % 2.00 % PT 331
Revor 862 9745 21% 122 % 17 % 66 % 1.75 % GT 473
Spida 1937 14724 31% 121 % 16 % 70 % 1.75 % GT 132
Swisscanto Basel 5299 82422 23% 108 % 15 % 54 % 2.00 % PT 413
Swisscanto Flex 346 13056 37% (5) (5) 49 % 1.50 % PT 431
Tellco pkPRO 9943 92229 23 % 110 % 14 % 65 % 1.75 % PT 329
Transparenta 176 6242 35% (5) (5) 50 % 2.00 % PT 396
Vita 23682 157960 16 % 115 % 12 % 54 % 1.50 % GT (6)

(1) WSR: Wertschwankungs-Reserven (2) Anteil BVG-Guthaben am gesamten Aktiven-Guthaben (3) Anteil Deckungskapital Rentner am gesamten Vorsorgekapital
(4) GT: Generationentafel / PT: Periodentafel (5) Individueller Deckungsgrad auf Stufe Vorsorgewerk (6) Nicht berechnet

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

ihre Reserven. Sind die Ziel-
Wertschwankungsreserven er-
reicht, kdnnen die Kassen samt-
liche Anlageertrage direkt an die
Versicherten ausschitten.

Zur Beurteilung der Struktur
einer Pensionskasse ist neben
der Anzahl angeschlossener Fir-
men und deren Versicherten ins-
besondere der Rentneranteil von
grosser Bedeutung. Damit die
Rentenversprechen stetig solide
finanziert sind, muss das bereit-
gestellte Rentnerkapital jahrlich
mit dem technischen Zins erhéht
werden. Bei einem grossen Rent-
neranteil und einem hohen tech-
nischen Zins bleibt fur die Aktiv-
versicherten meist wenig vom
Anlageertrag ubrig.

Dem Rentneranteil kann auch
entnommen werden, wie flexibel
eine Kasse bei einer Unter-
deckung handeln kann. Bei ho-
hem Rentneranteil fliessen jeden
Monat vergleichsweise viele Gel-
der als Rentenzahlungen aus der
Kasse. Sind die Prémieneinnah-
men von Aktivversicherten ge-
ringer als die Rentenzahlungen,
spricht man von einem negati-
ven Cashflow. Fur die Anlage-
tatigkeit einer Kasse kann der
Nettokapitalabfluss eine grosse
Herausforderung darstellen. Mit
sehr tiefen Rentneranteilen ste-
chen junge teilautonome Stiftun-
gen wie Avanea, Axa, Basler und
Helvetia hervor.

Zu hohe Verwaltungskosten
schmalern die Renten

Die Verwaltungskosten der Pen-
sionskassen sorgen weiterhin fur
Aufsehen. Kritisiert wird, dass
die Kosten zu hoch sind und
demzufolge die Renten der Ver-
sicherten schmélern. Zur Beur-
teilung der Effizienz einer Kasse
kann die Summe aller Verwal-
tungsaufwénde durch die Anzahl
Versicherten dividiert werden.
Die mit Abstand tiefsten Durch-
schnittskosten weist Spida mit
132 Franken aus. Sie ist gleich-
zeitig als Ausgleichskasse tatig
und nutzt Synergien bei den Ver-
waltungstéatigkeiten.

Auf Basis der Kennzahlen
kénnen genauere Einschatzun-
gen Uber den Gesundheitszu-
stand einer Kasse gemacht wer-
den. Wie sie sich jedoch kunftig
entwickelt, hdngt von mehreren
Faktoren ab und kann sich tber
die Jahre in verschiedene Rich-
tungen bewegen.

ANZEIGE

Noventus Pensionskassen
Der Vorsorgetrefer flr
lhre Zukunt]

Seit tber 20 Jahren auf KMU Betriebe spezialisiert

www.noventus.ch
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«Die Schwelz
verdient

eine sichere
Altersvorsorge
fur alle»

Versicherung Fur Martin Jara ware ein
erneutes Scheitern der AHV-Reform
verheerend. Der CEO von Helvetia
Schweiz tber unser Vorsorgesystem,
die Turbulenzen an den Borsen und die
Auswirkungen des Ukraine-Krieges.

Martin Spieler

Es heisst, dass auch Pensions-
kassen und Versicherer
Abschreiber haben aufgrund
des Kriegs in der Ukraine. Ist
auch die Helvetia betroffen?
Wir halten keine direkten russi-
schen Investments. Auch das Ver-
sicherungs-Exposure aus inter-
nationalen Versicherungsvertra-
gen gegentiber Russland und der
Ukraine ist minimal. Anlage- und
versicherungsseitig sind wirvom
Krieg kaum direkt tangiert. Aber
natdrlich sind wir menschlich
sehr betroffen. Gemeinsam mit
unseren Mitarbeitenden haben
wir viele Spenden gesammelt.
Zudem schliessen wir privat auf-
genommene Schutzsuchende in
der Schweiz und in Deutschland
unkompliziert und kostenfrei in
bestehende Haushaltspolicen ein
und stellen in Rheinfelden tber
120 Wohnungen aus unserem
Immobilienbestand als vortber-
gehende Unterkinfte fur Schutz-
suchende zur Verfugung.

Der Krieg und die Sanktionen
gegen Russland verunsichern
die Finanzmérkte. Inwiefern
haben die Turbulenzen an den
Borsen negative Auswirkungen
fur die Versicherten?

Der Krieg und die Sanktionen ha-
ben Auswirkungen auf die Ver-
sorgungslage und damit auf die
wirtschaftliche Entwicklung. Zu-
dem besteht die Gefahr, dass die
Inflation dadurch noch weiter
ansteigt. Dies wirkt sich auch auf
die Versicherungswirtschaft und
die Kapitalmarkte aus. Unsere
Anlagestrategie ist aber langfris-
tig ausgerichtet, breit diversi-
fiziert und wird eng durch un-
ser Risikomanagement begleitet.

Zudem ist Helvetia stark kapita-
lisiert. Unsere Versicherten kon-
nen sich jederzeit auf unsere
Leistungsféhigkeit verlassen.
Wie sicher sind die Schweizer
Versicherer in Krisenzeiten?
Die Solvenzvorschriften, die von
allen Schweizer Versicherern
eingehalten werden mussen,
sind sehr streng. Wir Ubertreffen
diese mit unserer Kapitalausstat-
tung zudem bei weitem. Das
Fundament der Versicherungs-
wirtschaft ist stabil.

«Wir stellen Uber
120 Wohnungen
flr Schutzsuchende
aus der Ukraine
unentgeltlich zur
Verfugung.»

Welche Konsequenzen
erwarten Sie aufgrund der
Unsicherheiten an den
Finanzmarkten fur die kunftige
Verzinsung der Vorsorge-
kapitalien der Versicherten?
Unsicherheiten machen die
Finanzmérkte volatiler — das
heisst aber nicht, dass alle Anla-
geklassen zwingend schlechter
performen mussen. Die Verzin-
sung der Vorsorgegelder in der
zweiten Sdule hangt von ver-
schiedenen Faktoren ab. Bei-
spielsweise vom Vorsorgemodell
und der jeweiligen Asset Allo-
cation einer Personalvorsorge-
stiftung. Bei der Vollversiche-
rung, die auf Sicherheit ausge-

richtet ist, ist der Aktienanteil
sehr gering, die Altersguthaben
und der Mindestzins von aktuell
einem Prozent sind bei diesem
Modell durch den Versicherer ga-
rantiert. Bei teilautonomen L6-
sungen hingegen dominieren
Aktien. Dieses Modell ist dadurch
chancenorientierter, aber auch
unbestéandiger. Teilautonome
Stiftungen haben keine Garantie
eines Versicherers und kdnnen
bei Bérseneinbrichen zeitweilig
in Unterdeckung geraten. Dieses
Risiko tragen die jeweiligen Ar-
beitgeber.

Die Verzinsung des Vorsorge-
kapitals tragt massgeblich

dazu bei, ob man bei der
Pensionierung mehr oder
weniger Geld angespart hat.
Wie erkléren Sie den
Versicherten, dass es je nach
Anbieter riesige Unterschiede
bei der Verzinsung gibt?

Es gibt keine Rendite ohne Risi-
ko. Das muss uns immer bewusst
sein, insbesondere beim Umgang
mitVorsorgegeldern. Aus meiner
Sicht muss die Sicherheit der
Vorsorgegelder fir alle Versi-
cherten erste Prioritat haben. Die
Unterschiede bei der Verzinsung
ergeben sich dann daraus, wie
viel Risiko die Versicherten und
ihre Arbeitgeber tragen kdnnen
und wollen. Diese Abwégung ist
fur die Wahl zwischen den ver-
schiedenen Vorsorgemodellen
und Anlagestrategien und damit
fur die Verzinsung der Alters-
kapitalien ausschlaggebend.
Als Versicherter kann man seine
Pensionskasse nicht selbst
wahlen — das ist Sache des
Arbeitgebers. Was empfehlen
Sie jenen, die mit der Leistung
ihrer Kasse unzufrieden sind?

ANZEIGE

die mitwachst.

Modulare Losungen und viel Flexibilitat gehdren bei
uns dazu. Egal, was Sie als Nachstes vorhaben.
Als KMU-Spezialisten wissen wir, worauf es ankommt.

Gerne beraten wir Sie personlich.
tellco.ch/kmu

Eine Pensionskasse,

a5 telco
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Die Versicherten haben tber die
Vorsorgekommission ihres Ar-
beitgebers, die sich je halftig aus
Arbeitnehmenden und Vertrete-
rinnen und Vertretern des Ar-
beitgebers zusammensetzt, sehr
umfangreiche Mitspracherechte.
Gerade in Bezug auf die Wahl ih-
res Vorsorgewerkes.

In den Eidgendssischen

Réaten wird an einer Reform

der zweiten S&ule gearbeitet.
Der Mindestumwandlungssatz
soll von 6,8 auf 6 Prozent
gesenkt werden. Nun wird

Uber die Kompensation fur

die Neurentner gestritten.
Welche Lésung

favorisieren Sie?

Das System unserer Alters-
vorsorge hinkt den gesellschaft-
lichen und 6konomischen Ent-
wicklungen hinterher. Der ge-
setzlich geltende Mindest-
umwandlungssatz fur den obli-
gatorischen Teil des Altersgut-
habens in der zweiten Saule von
6,8 Prozent fuhrt heute zu einer
massiven Umverteilung von den
aktiv Versicherten hin zu den
Rentnerinnen und Rentnern.
Dies ist so in der zweiten Saule
aber gar nicht vorgesehen und
auch gesellschaftlich ungerecht.
Deswegen stehe ich hinter der
vorgesehenen Senkung der Um-
wandlungssétze. Es braucht mit
der Senkung des Mindestum-
wandlungssatzes auf das obliga-
torische Altersguthaben aber zu-
gleich eine Kompensation fur
die Ubergangsgeneration. Diese
muss gezielt und bedarfsgerecht
erfolgen, zentral finanziert wer-
den sowie in der Dauer befristet
sein. Ansonsten wird die Umver-
teilung in der zweiten Sdule noch
grosser statt kleiner.

Eine Mehrheit im Nationalrat
will, dass nur diejenigen einen
Zuschlag erhalten, die eine

«Langer arbeiten
ware eine Losung.
Wir kdnnten auch
mehr sparen oder
weniger Leistungen
beziehen.»

Renteneinbusse erleiden. Fur
die Linksparteien ist dies

aber zu wenig — sie werden das
Referendum ergreifen. Ist die
Rentenreform schon jetzt zum
Scheitern verurteilt?

Die Reform muss gelingen. Die
Schweiz und ihre Bevélkerung
verdienen eine sichere Altersvor-
sorge fur alle. Seit mehr als
zwanzig Jahren stocken die Re-
formbemuhungen, und wir lau-
fen Gefahr, dass bei einer weite-
ren Verzdgerung das Fundament
unseres ehemals weltweit als
Musterbeispiel gefeierten Sys-
tems weiter brockelt.

Was braucht es aus lhrer Sicht,
damit eine Rentenreform

fur eine Mehrheit des Volkes
tragbar wird?

Wir stehen als Gesellschaft in der
Pflicht, auch in der Vorsorge
nachhaltige und fur alle Genera-
tionen faire Losungen zu finden.
Dazu gehort, dass wir vor den
6konomischen Realitéten nicht
weiter die Augen verschliessen
und ungewollte Quersubventio-
nen bereinigen.

Bereits beschlossen hat das
Parlament die Reform der AHV,
bei der das Frauenrentenalter
auf 65 erhéht wird und die
Mehrwertsteuer steigt. Was fur
Folgen hétte es, wenn auch
diese Reform wie viele zuvor an
der Urne bachab gehen wirde?
Ein drangendes Problem wiirde
noch drangender, bis sich ir-
gendwann keine Losung mehr
finden liesse. FUr mich ware eine
wieder aufgeschobene Reform
der AHV ein verheerendes Sig-
nal, weil es die Fahigkeit der

Schweiz, sich zukunftsfahig auf-
zustellen, stark in Zweifel ziehen
wirde.

Die Lebenserwartung in der
Schweiz ist trotz Corona hoch.
Muss das Rentenalter auf Uber
65 Jahre steigen, damit unsere
Altersvorsorge langfristig noch
finanzierbar ist?

Wir leben immer langer. Die Le-
benserwartung im Alter 65 ist
seit 1950 um sechzig Prozent an-
gestiegen. Das ist eine schone
Entwicklung. Wegen des fixier-
ten Rentenalters wird aber aktu-
ell jedes gewonnene Lebensjahr

zu hundert Prozent in Freizeit
umgewandelt. Das muss finan-
ziert werden. Langer arbeiten
ware eine Ldsung. Doch wir
kdnnten auch mehr sparen oder
weniger Leistungen beziehen.
Aus dem Dilemma fuhrt uns re-
alistischerweise nur eine —allen-
falls auch individuell wéhlbare —
Kombination dieser drei Hebel.
Wahrend die Reform der Alters-
vorsorge in der Schweiz
schwierig bleibt, haben die
Niederlande ihr Vorsorge-
system und das Pensionie-
rungsalter an die héhere

Lebenserwartung gekoppelt.
Woirde dies auch fur die
Schweiz Sinn machen?

Ich halte das fur den richtigen
Weg. Wollen wir den néchsten
Generationen ein intaktes Um-
feld hinterlassen, gehért ein
nachhaltig gestaltetes Vorsorge-
system dazu. Als Teil davon mus-
sen wir solche Mechanismen, wie
sie in vielen Landern bereits in
Vorbereitung oder gar in Kraft
sind, auch in der Schweiz serios
und ernsthaft priufen.

Wo wollen Sie mit Helvetia

in der Schweiz wachsen?

«Es gibt keine
Rendite ohne
Risiko»:

Marti

Wir wollen unseren erfolgrei-
chen Weg fortfihren und nach-
haltig im Kerngeschaft sowie in
neuen Geschéftsfeldern wie bei-
spielsweise mit unserem Digital-
versicherer Smile oder im Part-
nergeschéaft wachsen.

Der Online-Versicherer Smile
der Helvetia Gruppe und die
Migros Bank spannen bei den
Autoversicherungen zusam-
men. Damit erschliesst sich
Helvetia einen neuen Vertriebs-
kanal. Planen Sie fur die ge-
samte Gruppe eine Zusammen-
arbeit mit der Migros Bank?

Die Partnerschaft von Smile mit
der Migros Bank ist ein Vorbild
fur die Gruppe: Es wird immer
wichtiger sein, unsere Versiche-
rungsangebote dort einzubetten,
wo Versicherungsbedirfnisse
entstehen. Das hat eine grosse
strategische Bedeutung. Ahnli-
che Loésungen bieten wir in an-
deren Kooperationen an. So
ermaoglichen wir Kundinnen und
Kunden in Partnerschaft mit
Polestar, die passende Versiche-
rung direkt beim Autokauf Giber
unsere digitale Plattform abzu-
schliessen.

Per Ende 2020 hatte die
Helvetia ihre langjéhrige
Partnerschaft mit Raiffeisen

«Die Lebens-
erwartung im
Alter 65 ist

seit 1950 um
sechzig Prozent
angestiegen.»

beendet. Kdnnen Sie sich
vorstellen, eine neue
Kooperation mit anderen
Banken einzugehen —zum
Beispiel mit den Kantonal-
banken?

Wir verfligen bereits Uber ver-
schiedene Partnerschaften, su-
chen daher nicht aktiv nach ei-
nem exklusiven Bankpartner. In
unserer Partnerstrategie zielen
wir auf offene Plattformen ab —
die Kundinnen und Kunden sol-
len die beste Wahl haben. Smile
arbeitet erfolgreich mit der Mig-
ros Bank, aber auch mit Neon zu-
sammen. Und auch bei der Risi-
koabdeckung von Hypotheken
oder Kreditkartenzahlungen ko-
operieren wir mit mehreren Ban-
ken. Das wichtigste dabei ist
immer, dass wir spurbare Mehr-
werte fur die Kundinnen und
Kunden schaffen.

Kurzlich hat Helvetia die
Beteiligung der TX Group,

zu der auch die Sonntags-
Zeitung gehoért, am Immo-
bilien-Spezialisten MoneyPark
Ubernommen: Welche Pléane
haben Sie mit MoneyPark?

Wir denken bei Finanzierung,
Amortisation, Versicherung und
Vorsorge ganzheitlich. Money-
Park ist die klare Nummer eins
im Markt, passt strategisch her-
vorragend zu Helvetia und er-
weitert unser Okosystem rund
ums Wohnen. Ende April haben
wir unter den Namen Immo-
world eine moderne und sehr
umfassende Online-Plattform
lanciert. Dort finden die Nutze-
rinnen und Nutzer zahlreiche
Informationen und hilfreiche
Rechner rund ums Eigenheim,
erhalten aber auch Zugriff auf
die Dienstleistungen von Mo-
neyPark. Diesen Online-Service
kombinieren wir mit der Exper-
tise unserer Beraterinnen und
Berater auf den Generalagentu-
ren in der ganzen Schweiz.

Der Versicherungsspezialist

Martin Jara ist seit 2020 CEO

von Helvetia Schweiz, Mitglied
der Konzernleitung der Helvetia
Gruppe und seit Mitte 2021 im
Vorstand des SVV. Wahrend
seines Studiums an der Universitat
St. Gallen startete er als Mitarbei-
ter am Institut fir Versicherungs-
wirtschaft seine Laufbahn in der
Versicherungsbranche. 2002
Ubernahm er Fihrungsfunktionen
bei der damaligen Winterthur
Gruppe. Nach drei Jahren bei der
Suva wechselte Martin Jara 2008
zur Allianz Suisse. 2010 wurde er
in die Geschéaftsleitung berufen,
wo er zuletzt als Leiter Distribution
fur alle Vertriebskanale der Allianz
Suisse zustandig war.
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Kadervorsorge mit
hoheren Renditen —
aber auch Risiken

Selber anlegen Die Nachfrage nach personlichen
Gestaltungsmaoglichkeiten in der
Pensionskasse ist weiterhin gross.
Dies zeigt der Pensionskassenvergleich

Marco Luthy, Marcel Fenner
und Othmar Erni

Vorsorgeplane fur Kadermitarbei-
tende mit einem Jahreslohn von
Uber 129060 Franken liegen wei-
terhinim Trend. Mit diesen soge-
nannten le-Planen fallen die Sa-
nierungsrisiken fur die Unterneh-
men weg, weil die Versicherten
das Anlagerisiko selbst tragen. Im
Unterschied zur obligatorischen
beruflichen Basisvorsorge erfolgt
der Anlageentscheid bei diesen
Lésungen nicht durch den Stif-
tungsrat oder die Vorsorgekom-
mission, sondern durch die versi-
cherte Person selbst. Der Mitar-
beiter kann seine Anlagestrategie
auf den personlichen Anlage-
horizont und die personliche
Risikofahigkeit abstimmen.

Er partizipiert folglich direkt

doch wird auch das Verlustrisiko
im laufenden Jahr sichtbar. Im
ersten Quartal 2022 haben viele
Versicherte eine negative Perfor-
mance hinnehmen missen, und
das zweite Quartal kdnnte noch
schlechter werden. Den Arbeit-
geber betrifft dies wenig, er kann
sich bei der Rekrutierung von Ka-
dermitarbeitenden mit einer
fortschrittlichen Losung gegen-
Uber der Konkurrenz profilieren
und muss keine Risiken auf sei-
ne Bilanz buchen.

Weibel Hess & Partner AG hat
die Anbieter im le-Markt vergli-
chen. Diese wurden mit einer
verdeckten Ausschreibung mit
sechs Kadermitarbeitenden an-
geschrieben. Wie in den Vorjah-
ren wollten sich einige Marktteil-
nehmer dem Vergleich nicht stel-
len. Einige arbeiten zudem mit

nicht fristgerecht ein. Acht Offer-
ten konnten schlussendlich aus-
gewertet werden.

Das Mystery-Shopping zeigt
die weiterhin grossen Preis-
unterschiede auf. Die tiefsten
Risiko- und Verwaltungskosten
weist im Vergleich die Liberty le
Flex Investstiftung mit 3246
Franken aus. Das Preisschild der
zweitplatzierten PensFlex le-
Sammelstiftung liegt bei 3539
Franken. Das teuerste Angebot
machte eine le-Sammelstiftung
mit 8076 Franken, also fast
150 Prozent teurer. Bei Liberty
und PensFlex kommen noch Stif-
tungsgebthren hinzu, die zulas-
ten des Vorsorgevermdgens der
Versicherten gehen und somit die
Rendite der Versicherten schma-
lert. Bei Liberty sind dies 0,25 bis
0,45 Prozent (abhéngig von der

Im 1e'Markt- am Anlageerfolg, verzichtetjedoch ~ Kooperationspartnern zusam- gewdahlten Anlagestrategie, ma-
im Gegenzug auf eine garantier- men, die deshalb im Vergleich ximal 7500 Franken pro Jahr
te Mindestverzinsung und Solida-  aufgrund der Konkurrenzsitua- ohne Vermdgensverwaltung).
ritdten. Die Chancen auf Mehr- tion nicht berticksichtigt wurden. Bei PensFlex betragt die Stif-
ertrége steigen, was das Anlage- Die Swisscanto le Sammelstif- tungsgebuhr 0,05 bis 0,10 Pro-
jahr 2021 deutlich gezeigt hat. Je-  tung reichte zudem ihre Offerte  zent. Zuséatzlich wird noch eine
Offertenvergleich von le-Anbietern
Sammelstiftung Stiftungsgebihren Dienstleistungsgebihrin % | Anzahl AnschlUsse per 31.12. 2021 | Anzahl aktiv Versicherte per 31. 12. 2021 Vorsorgekapital aktiv Versicherte
zulasten Vorsorge- des Vorsorgevermogens (Veranderung gegeniber (Veranderung gegeniber per 31.12. 2021 (Veranderung
vermogen Arbeitnehmer zulasten Arbeitgeber 31.12.2020) 31.12.2020) gegenuber 31. 12. 2020) in Mio.
Agilis 1le Sammelstiftung 0.00 % 0.00 % 12 (+4) 36 (+6) 35,8 (+11.4)
CS Sammelstiftung le 0.00 % 0.00 % 131 (+47) 748 (+199) 236,6 (+84.5)
Finpension le Sammelstiftung 0.00 % (1) 0.00 % 288 (+149) 1642 (+540) 291,8 (+98.2)
Gemini 0.00 % 0.00 % 22 (+5) 148 (-9) 40,2 (-1.6)
Liberty le Flex Investstiftung 0.25% —0.45 % (2) 0.00 % 403 (+60) 1369 (+131) 413,2 (+10.0)
PensFlex 0.05 % —0.10 % 0.20 % —0.25 % (3) 781 (+79) 3237 (+235) 1612 (+104)
Tellco Vorsorge le 0.00 % 0.00 % 3(0) 6 (-1) 2.0 (-1.3)
Vita Select 0.00 % 0.00 % 7 (+) 255 (+11) 192,8 (+29.7)

Fallbeispiel: 6 Personen/AHV-Lohnsumme: Fr. 1008960.- / Versicherte Lohnsumme (Basis fuir Rentenleistungen und Sparbeitréage): Fr. 234600.- / Vorsorgevermogen: Fr. 1861078.- / Versicherte Leistungen gemass Vorsorgeplan 1) Risiko- und Verwaltungskosten:
inkl. Beitrage fur Sicherheitsfonds und Vertriebsentschadigung (bei einigen Gesellschaften in den Stiftungsgebihren eingeschlossen) 2) max. Stiftungsgebihr ohne Vermdgensverwaltung: Fr. 7500.- pro Jahr 3) im Fallbeispiel sind dies zwischen Fr. 3722.- und Fr. 4653.-
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Groupe Mutuel Vorsorge — GMP

Berufliche Vorsorge

- 514 O

Das wahre Leben ist

Ruckenwind
haben

Ihre Gelassenheit
absichern. {5}

Das ist das Versprechen der

Groupe Mutuel, dem bevorzugten
Versicherungspartner von uber 27 000
Unternehmen und Selbststandigen. Unsere
LOsungen im Bereich Gesundheit und
Vorsorge sind auf Ihre Erwartungen und
Ihre Tatigkeit zugeschnitten und begleiten
Sie auf lange Sicht.

Das wahre Leben ist, nichts dem Zufall
zu Uberlassen, um weiterzukommen.

groupemutuel

Das wahre Leben, aber sicher.
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Dienstleistungsgebtihr in Hohe
von 0,2 bis 0,25 Prozent des Vor-
sorgevermdgens fallig, das zulas-
ten des Arbeitgebers geht. Diese
GebUhr entschadigt unter ande-
rem fUr die Erarbeitung von Vor-
sorgekonzepten und Erstellen
von Offerten, fur Beratungen im
Rahmen der beruflichen Vorsor-
ge und bei der Anlage der Vorsor-
gekapitalien, Erstellung von Vor-
sorgeplanen bei Neugeschéften,
Planéanderungen sowie Personal-
orientierungen.

Die Finpension le Sammel-
stiftung bietet mit ihrer Lésung
als einzige Vorsorgeeinrichtung
eine All-in-Fee von 0,49 Prozent
an, welche die Depotgebiuhren,
Transaktionskosten, das Re-
balancing und auch Stiftungsge-
buhren inkludiert. Diese werden
bei vielen anderen Stiftungen
noch zusétzlich belastet. Auch
giltes, die Kosten fur die Vermo-
gensverwaltung genauer zu be-
trachten. Bei der Agilis le Sam-
melstiftung betragen diese bei-
spielsweise zwischen 0,25 und
0,90 Prozent vom Vorsorgever-
maogen, abhangig von der ge-
wahlten Anlagestrategie. Diese
werden dem Depot des Versi-
cherten belastet.

Strategiednderungen
sind jederzeit moglich

Die le-Stiftungen kdnnen pro An-
schluss den Versicherten bis ma-
ximal zehn Anlagestrategien an-
bieten. Zumindest eine Strategie
muss zum Schutz der versicher-
ten Person risikoarm sein. Die
fortschrittlichen Anbieter verfi-
gen mittlerweile Uber ein Online-
Tool, in dem der Versicherte sein
aktuelles Vorsorgedepot, dessen
Entwicklung und die Risiko-Leis-

Illustration: Suse Heinz

Offertenvergleich der Sammelstiftungen fiir eine le-Losung

in Franken

Glnstigste Oferte

8076

Liberty PensFlex Tellco Durchschnitt  Teuerste
le Flex Vorsorge aller Oferten Oferte
Investstiftung

Grafik: can / Ouelle: BFS

Grosse Unterschiede bei den Risiko- und Verwaltungskosten

(inkl. Beitrage fur Sicherheitsfonds und Vertriebsentschadigung):
Die guinstigste Sammelstiftung Liberty le Flex offerierte jahrliche
Kosten von 3246 Franken — bei der teuersten sind es 8076 Franken.

tungen jederzeit online abrufen
kann. Strategiednderungen sind
ebenfalls méglich.

Auch beztglich der Auswahl
der Anlageprodukte gibt es bei
den le-Stiftungen grosse Unter-
schiede. Wahrend sich einige
ausschliesslich auf eigene Anla-
gelésungen fokussieren, profilie-
ren sich andere mit einer grossen
individuellen Auswahl an exter-
nen Lésungen mit oder ohne Ver-
maogensverwaltung. Dabei gilt es
jeweils die zusatzlich anfallen-
den Gebihren zu hinterfragen
und die Renditen zu vergleichen.

Die Anzahl Anschlusse der un-
tersuchten Sammelstiftungen ist
per 31. Dezember 2021 gegentiber
dem Vorjahr um Uber 25 Prozent
gestiegen. Bei den aktiv Versi-
cherten betrug das Wachstumim
selben Zeitraum rund 18 Prozent.

Das Vorsorgekapital ist um rund
335 Millionen Franken oder
13 Prozent gewachsen.

Der le-Markt bleibt ein Ni-
schenmarkt, da diese Lésungen
Personen mit hoheren Léhnen
vorbehalten sind. Trotzdem stos-
sen diese Produkte auf grosses
Interesse, sowohl fur Arbeitge-
ber wie auch fur Arbeitnehmer.
Neue le-Kaderldsungen kdnnen
problemlos jederzeit auch unter-
jahrig gestartet werden. Die Ba-
sisvorsorge muss dementspre-
chend angepasst werden.

Aufgrund der hohen Komple-
xitat mit versteckten Kosten und
erhohten Aufklarungspflichten
werden Kadervorsorge-Projekte
von vielen Firmen an speziali-
sierte Beratungsfirmen tGbertra-
gen, die sie im Entscheidungs-
prozess unterstutzen.

ANZEIGE
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Josef Zopp und Gaby Syfrig

Die Rentenversprechen der Pen-
sionskassen befinden sich im
Spannungsfeld zwischen politi-
schen Vorgaben und der harten
Realitat. Die gesetzlichen Vor-
schriften zwingen die Pensions-
kassen fortlaufend, zu hohe Al-
tersrenten auszuzahlen. Der
Grundgedanke der beruflichen
Vorsorge besteht darin, die Ren-
ten nach dem Kapitaldeckungs-
verfahren zu finanzieren. Kon-
kret soll das angesparte Kapital
im Zeitpunkt der Pensionierung
dafur herhalten, die lebenslan-
gen Altersrenten zu finanzieren.
Jedoch zwingen die gesetzlichen
Rahmenbedingungen die Pensi-
onskassen, Minimalvorgaben bei
Rentenberechnungen anzuwen-
den. In der Folge fuhrt dies zu
nicht gedeckten Rentenver-
pflichtungen. Querfinanzierun-
gen zulasten der Aktivversicher-
ten sind das leidige Resultat. Das
Kapitaldeckungsverfahren geréat
so kontinuierlich Jahr fur Jahr
mehr in Schieflage.

Umwandlungssatz auf
sechs Prozent reduzieren

Mit einem Alterskapital von
500000 Franken wird bei einem
Umwandlungssatz von sechs
Prozent eine lebenslange Alters-
rente von 30000 Franken be-
rechnet. Der Umwandlungssatz
ist eine mathematische Kennzahl
und besteht aus zwei Parame-
tern: aus der Dauer der Renten-
zahlung (statistische Lebens-
erwartung) sowie der kalkulato-
rischen Rendite auf dem vor-
handenen Deckungskapital. Auf-
grund der stetig steigenden Le-
benserwartung und den anhal-
tend tiefen Zinsen ist der gesetz-
liche Umwandlungssatz von
derzeit 6,8 Prozent fur die Ver-
rentung des obligatorischen Al-
terskapitals zu hoch.

Die derzeitin Bundesbern dis-
kutierte BVG-Reform sieht vor,
dass der gesetzliche Umwand-
lungssatz auf sechs Prozent re-
duziert wird. Flr daraus entste-

Umwandlungssatze im Sinkflug

Tiefere Renten Angehende Pensiondre wiinschen sich moglichst hohe Umwandlungssatze.
Junge wollen tiefe Umwandlungssatze. Es droht ein Generationenkonflikt.

hende Rentenlticken sind Anpas-
sungen im beruflichen Vorsor-
gegesetz vorgesehen. In der Pra-
xis liegen die Umwandlungssat-
ze langst bei Werten unter sechs
Prozent. Moglich macht dies eine
Querfinanzierung von angespar-
ten Uberobligatorischen Alters-
guthaben der Versicherten an die
gesetzlichen Mindestrenten.
Fir die Berechnung der Al-
tersrenten haben sich zwei un-

terschiedliche Modelle etabliert:
einheitliche Umwandlungsséatze
und gesplittete Umwandlungs-
satze. Beim einheitlichen Um-
wandlungssatz wendet die Pen-
sionskasse auf dem gesamten Al-
tersguthaben den gleichen Satz
an. Die einheitlichen Umwand-
lungssétze liegen heutzutage im
Mittel bei ca. 5,5 Prozent und
sind somit unterhalb des gesetz-
lichen Mindestzinssatzes. Einzig

Spida gewahrt bis heute den ein-
heitlichen Umwandlungssatz von
6,8 Prozent, dies jedoch nur fir
Alterskapitalien bis 600000
Franken. Fir daruberliegende
Alterskapitalien gilt ein tieferer
Umwandlungssatz. Ab 2025 ist
bei Spida der Bezug des Sparka-
pitals tiber 600 000 Franken nur
noch in Kapitalform moglich.
Pensionskassen diirfen einen
tieferen Wert anwenden als den

gesetzlichen Mindestumwand-
lungssatz. Jedoch mussen sie bei
jeder Pensionierung sicherstel-
len, dass die gesetzlichen Min-
destleistungen nicht unterschrit-
ten werden. Fur diese Vergleichs-
berechnung kdnnen uberobli-
gatorische Altersguthaben ange-
rechnet werden.
Pensionskassen mit einem ge-
splitteten Modell wenden fiir ob-
ligatorische und Uberobligatori-

Umwandlungssétze

Sammelstiftungen mit Vollversicherung 2022 2023 2024 | Gewichteter UWS 2023
mit gesplittetem Umwandlungssatz: bei 60 % BVG-Guthaben
Allianz Suisse 6.60/4.65 6.40/4.46 k. A. 5.62
Basler 6.56/4.76 6.29/4.56 k.A. 5.60
Helvetia 6.00/4.50 6.00/4.40 k. A. 5.36
Pax 6.80/4.75 6.50/4.60 6.20 /4.41 5.74
Swiss Life 6.50/4.71 6.20/4.49 5.90/4.49 5.52
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammel- 2022 2023 2024 | Gewichteter UWS 2023
stiftungen mit gesplittetem Umwandlungssatz: bei 60 % BVG-Guthaben
Axa Stiftung Berufliche Vorsorge 6.80/5.00 6.80/5.00 k. A. 6.08
Groupe Mutuel 6.46/5.00 6.14 /5.00 6.00/5.00 5.68
Transparenta (Modell Split) 6.80/5.50 6.80/5.50 6.80/5.50 6.28
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammel- 2022 2023 2024 | Gewichteter UWS 2023
stiftungen mit einheitlichem Umwandlungssatz: bei 60 % BVG-Guthaben
Abendrot (1) 5.60 5.60 5.60 5.60
Ascaro 5.60 5.60 5.60 5.60
Asga 5.80 5.60 5.40 5.60
Avanea 6.20 6.15 6.10 6.15
Basler Perspectiva 5.50 5.50 k. A. 5.50
Copré 6.30 6.20 6.00 6.20
Futura (3) 6.00/5.60 5.80/5.60 5.60 5.72
Gemini 5.60 5.50 5.40 5.50
Helvetia BVG Invest 5.60 5.60 5.60 5.60
Nest 5.90 5.70 5.50 5.70
NoventusCollect 5.60 5.50 5.40 5.50
Patrimonia 6.30 6.20 6.10 6.20
PKG 5.40 5.30 5.20 5.30
Previs 5.50 5.50 5.50 5.50
Profond 6.00 5.80 5.60 5.80
Revor 5.00 5.00 5.00 5.00
Spida (2) 6.80 6.80 6.80 6.80
Swisscanto Basel 6.20 6.00 5.80 6.00
Swisscanto Flex 5.30 5.20 5.10 5.20
Tellco pkPRO 5.90 5.80 k. A. 5.80
Vita 5.80 5.70 5.60 5.70

Hinweis: Umwandlungsséatze fir Manner mit 65 Jahren (1) Fur Vertrage, die vor dem Jahr 2020 abgeschlossen wurden, gelten abweichende Ubergangsregelungen.

(2) Begrenzte Hohe fir Rentenbezug mit 6.80 % (3) Futura ab 2024 mit einheitlichem Umwandlungssatz

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

sche Alterskapitalien unter-
schiedliche Umwandlungsséatze
an. Insbesondere Sammelstif-
tungen mit Vollversicherung
rechnen die Altersrente auf dem
gesetzlichen Sparkapital derzeit
mit einem Satz von rund sechs
Prozent und auf dem uberobli-
gatorischen Guthaben mit ca.
4.5 Prozent. Auch dieses Modell
fordert, dass bei jeder Pensionie-
rung die gesetzlichen Mindest-
vorgaben eingehalten sind.

Pax nimmt erganzend bei je-
der Pensionierung noch eine ei-
gene Vergleichsrechnung vor.
Hierzu wird das obligatorische
Altersguthaben mit 6,8 Prozent
und das Uberobligatorische Al-
tersguthaben mit dem tberobli-
gatorischen Satz und dem Faktor
flinfzig Prozent berticksichtigt.

Teuerungsausgleich
auf Altersrenten

Fureinen vereinfachten Vergleich
dieser unterschiedlichen Um-
wandlungssatzmodelle sind in
der Tabelle die Werte fiir 2023 mit
einer gangigen Faustregel von
sechzig Prozent obligatorischem
und vierzig Prozent Uberobliga-
torischem Alterskapital berech-
net. Aufgrund der anhaltend stei-
genden Lebenserwartung zeigt
der Trend bei den Umwandlungs-
séatzen ungebrochen nach unten.
Dass die Parameter fur die Ren-
tenberechnungen nicht Uberhoht
sind, liegt auch im Interesse der
angehenden Pensionére. Sie er-
halten auf ihren Altersrenten nur
dann einen Teuerungsausgleich,
wenn es die finanzielle Lage der
Pensionskasse zuldsst. Solche
Rentenzuschiisse gewahrte im
Jahr 2021 etwa Profond.

Far Versicherte ist eine fruh-
zeitige Kommunikation von Um-
wandlungssatzdnderungen
wichtig. Das Vertrauen der ange-
henden Pensiondare nimmt ab,
wenn Pensionskassen kurzfris-
tig heftige Senkungen bei den
Umwandlungssétzen ohne Kom-
pensationen vornehmen. Eine
seridése Finanzplanung ist da-
durch nicht mehr moglich.

Michael F. tétigte bereits

mehrere freiwillige Einkdu-
fe in die Pensionskasse. Erwohnt
in einem Hochsteuerkanton, und
der Einkauf senkt sein steuer-
bares Einkommen jeweils we-
sentlich. Vor Uberweisung der
Gelder hat er sich bei seiner Pen-
sionskasse erkundigt, ob die ein-
bezahlten Summen bei einem
Todesfall als separates Kapital an
die Hinterlassenen ausgerichtet
werden. Das Vorsorgereglement
der zustéandigen Kasse sieht dies
vor und gewéhrt zudem die Ein-
kaufe bei friheren Pensionskas-
sen bei einem Leistungsfall ei-
genstandig an die Hinterlasse-
nen auszurichten.

Ein paar Monate spéter ent-
schliesst sich der Arbeitgebervon
Michael F., die Pensionskasse zu
wechseln. Die Vorsorgegelder der
versicherten Personen werden
Uberwiesen, und die Angabe tber

1 Einkauf mit Riickgewahr

Wenn die Details den Unterschied ausmachen

Leistungskiirzungen Jede Pensionskasse hat ihre eigenen Reglemente. Es lohnt sich,
die Vertrage vor dem Abschluss genau zu prifen. Drei Beispiele.

die getatigten geschutzten Ein-
kaufe von Michael F. erhélt die
neue Kasse ebenfalls. Doch lei-
der sieht das Reglement dieser
Kasse nicht vor, Einkdufe mit
Ruckgewahr zu behandeln. Bei
einem Todesfall werden die frei-
willig einbezahlten Betrage zur
Finanzierung der Partnerrente
verwendet. Ausbezahlt werden
diese nur, falls es keine Renten-
berechtigte gibt oder der Diffe-
renzbetrag zwischen dem ge-
samten Altersguthaben des Ver-
storbenen und dem Barwert der
zukunftig ausgerichteten Part-
nerrente positiv ist.

Nicht alle Pensionskassen ge-
wahren auf freiwilligen Eink&u-
fe Kapitalschutz. Der Einschluss
der Rickgewahr ist bei Kollek-
tiveintritt (Arbeitgeber wechselt
PK) und bei Einzeleintritt (Wech-
sel des Arbeitgebers) zu prifen.
Wenn das Vorsorgereglement
nicht bereits die separate Fuh-

rung der Gelder vorsieht, lasst
sich die Riickgewahr oftmals im
Vorsorgeplan vereinbaren.

Ehegattenrenten
Unerwartet erhielt Matt-
hias K. die Diagnose einer
schweren Krankheit. Eine sehr
belastende Situation fir ihn und
seine 39-jahrige Frau. Sie haben
vor drei Jahren geheiratet und le-
ben im Eigenheim. Eine Opera-
tion zogert das Leiden zwar
hinaus, doch schliesslich ver-
stirbt Matthias K. sieben Monate
nach der Diagnose mit 42 Jahren.
Der schwere Schicksalsschlag
trifft die Ehegattin des Verstor-
benen sehr. Wenigstens muss sie
sich nicht Gedanken uUber die
finanzielle Zukunft machen.
Matthias hat sie vor seinem Ab-
leben informiert, dass Uber die
Pensionskasse des Arbeitgebers
eine sehr hohe Ehegattenrente
ausgerichtet wird. Der Verbleib

im schdnen Eigenheim ist gesi-
chert. Ein Lichtblick in einer sehr
schweren Zeit.

Fardie Ausrichtung von Ehe-
gattenrenten sehen die Pensi-
onskassenreglemente jedoch
unterschiedliche Bedingungen
vor. Bei diesem Beispiel hielt das
Vorsorgereglement der zustan-
digen Pensionskasse fest, dass —
falls der Uberlebende Ehegatte
nicht fir den Unterhalt eines
oder mehrerer Kinder aufkom-
men muss — der Anspruch nur
besteht, wenn das 40. Altersjahr
der verwitweten Person vollen-
det ist und die Ehe mindestens
funf Jahre gedauert hat. Die
Uberlebende Ehefrau von Mat-
thias K. erfullte aufgrund ihres
Alters und der Anzahl Ehejahre
die Voraussetzungen nicht. Die
Pensionskasse richtete die Hin-
terlassenenrente nicht aus. Es
fand eine einmalige Kapitalaus-
zahlung an die Witwe statt.

Externe Mitgliedschaft

Simon R., Kadermitarbei-

ter bei einer internationa-
len Firma, verliert seine langjah-
rige Stelle unverschuldet. Der
Arbeitsmarkt spielt nicht gerade
rosig, und der Gang zum RAV
wird unumganglich. Uber den
minimalen Versicherungsschutz
wahrend des Bezuges von Ar-
beitslosengeldern ist er bereits
im Bilde. Die Leistungen bei In-
validitat oder Todesfall sind kei-
neswegs mit den bisherigen Uber
die Pensionskasse des Arbeitge-
bers zu vergleichen. Das finanzi-
elle Desaster, das ihn und seine
Angehdrigen bei einem ungliick-
lichen Ereignis treffen wurde,
belastet ihn sehr.

Am letzten Arbeitstag infor-
miert der Arbeitgeber Simon K.
Uber die weiteren Versicherungs-
maoglichkeiten nach Austritt. Die
Pensionskasse zeigt sich sehr
entgegenkommend. Sie bietet

den austretenden versicherten
Personen eine externe Mitglied-
schaft an. Der bisherige AHV-
Lohn bleibt unveréandert weiter-
versichert, und es besteht die
Wahl, nur die Sparbeitrége oder
die Spar- und Risikoversiche-
rung im gleichen Rahmen wie
bisher weiterzufuhren. L&ngs-
tens kann die externe Mitglied-
schaft fur zwei Jahre gefuhrt wer-
den. Bei Eintritt in die Vorsorge-
einrichtung eines neuen Ar-
beitgebers endet sie. Die Prémien
sind vollumfénglich von der ver-
sicherten Person, also von Simon
R., zu finanzieren.

Die externe Mitgliedschaft
zeigt sich bei nicht berufsbeglei-
tenden Weiterbildungen, lange-
ren Babypausen, Auszeit oder Ar-
beitslosigkeit als optimale Versi-
cherungslésung. Doch nur ge-
rade vier Pensionskassen bieten
im Vorsorgereglement eine ex-
terne Mitgliedschaft an. (JZ/GS)
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Adrian Bienz und Josef Zopp

Das Anlagejahr 2021 war gepragt
von aufstrebenden Aktienmark-
ten, leicht steigenden Zinsen, ei-
ner deutlich héheren Inflation
und einer langsamen Abkehr der
wichtigsten Notenbanken von
der ultra-expansiven Geldpolitik.
Die Kassen mit den hdéchsten
Aktienquoten profitierten jedoch
unterschiedlich von der letztjah-
rigen Aktienhausse und lagen
nicht zwangslaufig vorne. Auch
hohe Gewichtungen in Immo-
bilien und alternativen Anlagen
zahlten sich aus.

Es zeigt sich ein durchzoge-
nes Bild. Entscheidend war zu-
dem, moglichst wenig mit Obli-
gationen zu verlieren — entwe-
der mit einer starken Unter-
gewichtung oder einer kurzen
Duration. Die Durchschnittsren-
dite 2021 der gepruften teilauto-
nomen Kassen betrug 8,4 Pro-
zent. Die meisten erreichten eine
Anlageperformance zwischen
sechs und zehn Prozent.

Grosse Unterschiede je
nach Anlagestrategie

Zuoberst auf dem Renditepodest
steht Profond mit 12,8 Prozent
Jahresrendite. Dahinter folgen
Nest mit 11,4 und Copré mit
10,5 Prozent. Wahrend Profond
das Resultat dank ihrer Real-
wertstrategie mit einem hohen
Aktien- und Immobilienanteil
von 77 Prozent erreichte, konn-
ten Nest wie auch Copré trotz
deutlich weniger Aktien auf-
grund ihrer hohen Immobilien-
und Alternativquote mithalten.
Ascaro mit der zweittiefsten
Aktienquote (20,9 Prozent) und
Avanea Pool 30 mit der zweit-
hdchsten (48,1 Prozent) landeten
am Ende der Rangliste.

Am Beispiel von Avanea Pool
30 zeigt sich exemplarisch, zu
welchen Renditeabweichungen
die hohe Dispersion an den Ak-
tienmarkten im letzten Jahr fuh-
ren konnte. So erreichte Avanea
Pool 30 mit fast der gleichen
Aktienquote per 31. Dezember
2021 nur die Halfte der Perfor-
mance von Profond.

Teilautonome Kassen vor
den Vollversicherungen

Im Gegensatz zu den teilautono-
men Pensionskassen bieten die
volldeckenden Versicherungs-
I6sungen den bedingungslosen
Kapitalschutz. Er verlangt von
den Anbietern eine konservati-
ve, risikoarme Anlagepolitik. Sie
verzichten fast ganzlich auf Ak-
tienanlagen, was ihre generell
niedrige Rendite erklért. Allianz
Suisse erzielte 2021 mit 1,3 Pro-
zentin dieser Kategorie das bes-
te Resultat. Im Langfristvergleich
liegen die teilautonomen Kassen
klarvor den Vollversicherungen.
Spitzenreiter im Zehnjahresver-
gleich ist Profond mit 6,9 Pro-
zent Rendite, gefolgt von Spida,
Copré und Nest mit je 5.8 Pro-
zent. Uber den dreijahrigen Zeit-
raum fallt Revor mit durch-
schnittlich 9,9 Prozent auf, ge-
folgtvon Profond mit 9,6 Prozent.

Wie schwer sich schwache Re-
sultate Uber den langeren Zeit-
raum auswirken, zeigt sich am
Beispiel Swisscanto Basel. Sie
vermochte in der zehnjéhrigen
Dauer im Jahresschnitt nur
3,9 Prozent zu erwirtschaften. Im
Vergleich zu Profond entspricht
dies mit Zinsen einer Renditedif-
ferenz von 48 Prozent, die in den
Reserven der Pensionskasse und
fur die Verzinsung der Altersgut-
haben fehlen.

Abschreiber auf
russische Anlagen

Aus aktuellem Anlass wurden die
untersuchten Kassen in diesem
Jahr auch nach ihrem Russland-
Exposure und dem Einsatz von
Krypto-Anlagen befragt. Per
31. Dezember 2021 war keine Kas-
se mit mehrals einem Prozentin
russischen Wertpapieren inves-

Illustration: Suse Heinz

Uberdurchschnittliche
Renditen

Kapitalgewinn Im letzten Jahr fiel die Performance der teilautonomen
Pensionskassen fast doppelt so hoch aus wie im ersten Coronajahr — trotz
Pandemie und Unsicherheiten tber die Zentralbankpolitik.

tiert. Die russischen Anlagen las-
sen sich nicht mehr handeln, und
Russland verbietet westlichen
Unternehmen, die Wertpapiere
zu verkaufen. Fir die Pensions-
kassen bedeutet das, dass sie ihre
Investments wohl abschreiben

mussen. Wesentlich bedeutender
sind aber die Anlageverluste, die
sich aus den Reaktionen der welt-
weiten Aktienmarkte seit der In-
vasion ergeben haben.

Der Grossteil der russischen
Wertpapiere liegt in Schwellen-

lander-Fonds. Aber auch am
Schweizer Kapitalmarkt haben
russische Emittenten einige
Franken-Obligationen ausste-
hen. Diese handeln nun zumeist
zu sehr niedrigen Kursen. Die Pa-
piere sind derzeit jedoch de fac-

to unverkauflich. Per Ende Feb-
ruar dieses Jahres waren noch
zehn Anleihen von russischen
Emittenten mit einem Nominal-
wert von rund vier Milliarden
Franken an der Schweizer Borse
SIX Swiss Exchange gelistet. Dies

Kapitalanlagen (alle Angaben in %)

2021 1.Quar- |2019-2021 |2017-2021 |2012-2021 |Aktien Immo- Alternative | OAK FW-
tal 2022 | @ proJahr | proJahr |@ proJahr |31.12.2021 | bilien Anlagen TER Risiko
31.12.2021 |31.12.2021(2) | im 2021 |(3) 2021

Vollversicherungen

Allianz Suisse 1.26 * 3.55 2.57 2.79 6.09 14.59 0.00 * 2.89
Helvetia 0.96 * 2.71 1.96 2.58 3.48 15.52 0.73 * 27.00
Pax 0.71 * 2.33 1.73 2.27 4.66 12.56 0.03 * *
Basler -0.40 * 1.99 1.65 2.54 1.50 17.20 0.00 * *
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Revor 8.42 -5.68 9.92 6.39 ()] 42.30 14.30 0.70 0.24 12.00
Profond 12.80 -3.39 9.57 7.01 6.93 50.90 26.10 5.30 0.30 30.00
Abendrot 10.40 -3.25 8.74 6.32 5.29 35.40 27.60 20.00 0.54 21.00
NoventusCollect K 8.08 -4.49 8.59 5.73 5.49 38.56 12.24 6.16 0.47 13.10
Asga 10.16 -2.43 8.52 6.23 5.34 33.20 22.40 13.90 0.56 10.00
PKG 8.62 -4.59 8.37 5.70 5.5 34.00 19.40 5.40 0.24 11.00
Copré 10.50 -1.94 8.24 5.83 5.79 32.70 28.50 16.10 0.83 20.80
Avanea Pool 30 6.24 -4.29 817 6.63 (6] 48.10 16.50 8.40 0.90 15.70
Pictet-Index 40plus 7.58 -5.23 8.09 5.35 6.01 30.00 10.00 10.00 0.00 30.00
Nest 11.38 -3.91 8.09 5.99 5.76 28.60 24.40 13.40 0.57 10.00
Futura 8.41 -4.02 8.05 5.82 5.50 39.00 23.00 4.00 0.34 18.00
Swisscanto Flex, Pool 30 8.29 -3.48 8.02 5.8 4.78 33.79 27.70 3.94 0.34 22.00
Spida 9.10 -2.20 8.00 6.02 5.84 36.80 26.50 7.20 0.29 21.00
Gemini Pool 35 8.05 -3.69 793 5.46 5.52 20.84 23.92 0.04 0.45 19.00
Patrimonia 6.67 -4.20 7.25 5.05 5.28 25.70 3170 3.60 0.30 32.00
Previs 7.21 -2.49 6.99 517 5.37 29.94 28.28 10.15 0.43 29.50
Transparenta 6.58 -3.66 6.59 4.57 451 35.60 21.80 4.60 0.34 31.70
Axa Stiftung b. Vorsorge 6.89 -3.08 6.24 3.70 1.83 3191 24.66 12.21 0.75 18.59
Groupe Mutuel 6.67 -3.62 6.01 4.39 4.60 31.80 15.90 2.50 0.39 25.80
Swisscanto, Basel 814 -2.74 5.99 3.94 3.93 33.40 14.50 15.00 0.52 16.90
Pictet-Index 25plus 3.88 -5.36 5.91 3.90 4.58 20.00 10.00 5.00 0.00 17.50
Tellco pkPRO 744 -2.94 5.67 4.09 4.35 29.30 29.10 15.40 0.99 22.80
Ascaro 6.19 -1.66 5.47 4.96 5.25 20.90 37.70 3.60 0.32 4.90

(1) Zu wenig verfligbare Anlagejahre (2) Alternative Anlagen, Hedge Funds, Infrastrukturanlagen (3) Fremdwahrungsrisiko, d. h. nicht abgesicherte Quote

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

(*) keine Angaben

entspricht weniger als einem
Prozent der gesamten gelisteten
Franken-Anleihen.

Kryptowahrungen nicht
geeignet fur Vorsorgegelder

Der Markt fur Kryptowé&hrungen
ist im vergangenen Jahr vor al-
lem aufgrund der Explosion des
Bitcoinkurses auf eine substan-
zielle Grosse angestiegen. Auch
institutionelle Investoren inter-
essieren sich deshalb immer
mehr fur Krypto-Anlagen, und
erste etablierte Finanzdienstleis-
ter haben das Segment der Kryp-
towéhrungen bereits in ihr Sor-
timent aufgenommen.

Sollen nun auch Pensionskas-
sen diesem Trend folgen? Bei der
Umfrage zeigte sich klar, dass es
mit der Akzeptanz von Krypto-
Anlagen in der zweiten S&ule
noch nichtweit her ist. Keine der
befragten Kassen hat sich bisher
in den Krypto-Bereich vorge-
wagt. Laut einer Studie der
ZHAW sind Krypto-Anlagen noch
viel zu jung fur den Einsatz in
der Altersvorsorge und die Kos-
ten viel zu hoch.

Nachhaltigkeit gewinnt
immer starker an Bedeutung

Anlagen unter Einbezug von
ESG-Kriterien (Umwelt, Soziales
und Unternehmensfuhrung) ge-
winnen auch bei den teilautono-
men Pensionskassen immer stér-
ker an Bedeutung. Gemass Um-
frage kann ein wesentlicher
Anteil der in Industriel&ndern in-
vestierten Vermoégen als nachhal-
tig bezeichnet werden. Bei Anla-
gen in Schwellenldéndern sind
ESG-Kriterien noch deutlich un-
tervertreten, die Anlagen dienen
aber oft der Risikoreduktion und
kdnnen zusatzliches Rendite-
potenzial erschliessen. Beweg-
grinde fur nachhaltiges Investie-
ren sind primér die Uberzeugung,
Reputationsrisiken und regula-
torische Entwicklungen. Heraus-
forderungen sehen die Pensions-
kassen insbesondere bei der noch
mangelnden Transparenz sowie
der begrenzten Vergleichbarkeit
von ESG-Kriterien.

Grosse Kursverluste
im ersten Quartal 2022

Nach den Uberdurchschnittli-
chen Anlageresultaten im letzten
Jahr sind die Pensionskassen
2022 bisher bei samtlichen An-
lageklassen mit Ausnahme der
Rohstoffe mit Kursverlusten
konfrontiert. Die Durchschnitts-
performance der Kassen betrug
im ersten Quartal minus 3,4 Pro-
zent. Die Aktien und Obligatio-
nen steuerten aufgrund des stei-
genden Zinsniveaus am stérks-
ten zu diesem negativen Anla-
geresultat bei. Viele Pensions-
kassen furchten sich zudem vor
einer steigenden Inflation und
dem damit verbundenen Zins-
anstieg. Sie vergessen dabei, dass
hoéhere Zinsen die Passivseite der
Bilanz entlasten kdnnen.

Was aber passiert mit dem De-
ckungsgrad einer Pensionskasse,
wenn die Inflationsrate ansteigt?
Meist werden bei diesen Diskus-
sionen nur die Auswirkungen auf
die Aktivseite der Bilanz unter-
sucht. Implizit wird damit ange-
nommen, dass die Inflationsrate
keine oder nur eine vernachlas-
sigbare Auswirkung auf die Ver-
pflichtungen einer Pensionskas-
se hat. Dies ist ein folgenschwe-
rer Irrtum. Der Zinsanstieg drtickt
néamlich nicht nur die Obligatio-
nen- und die Aktienkurse, son-
dern ebenso den Barwert der
Rentenverpflichtungen.

Bei Anlageentscheiden giltes
deshalb beide Seiten der Bilanz
zu beachten. Es ist nicht per
se gut oder schlecht, eine kurze
oder lange Duration auf der Pas-
sivseite zu haben. Entscheidend
ist, dass der Stiftungsrat sich der
Sachlage bewusst ist und bei
den Anlageentscheiden nicht
nur die Aktivseite der Bilanz
beachtet.
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Windparks, helvetische Technologien
und Bitcoins fur die Rente?

Das Pensionskassenvermdgen wird immer breiter diversifiziert. Der Trend setzt sich fort.
Jungst sind neue Anlageklassen hinzugekommen. Ein Essay.

Oliver Gmunder und
Heinz B. Rothacher

Die Verantwortlichen der Schwei-
zer Pensionskassen meistern vie-
lerlei Herausforderungen. Eine
davon ist die Festlegung einer auf
die Verpflichtungen abgestimm-
te Anlagestrategie. Sie ist von
Kasse zu Kasse verschieden und
unterliegt kontinuierlichem Wan-
del. Per Ende 2021 legten Vorsor-
geeinrichtungen ihr Geld im
Durchschnitt zu je rund 32 Pro-
zent in Obligationen und Aktien
sowie 22 Prozent in Immobilien
an. Der Anteil alternativer Anla-
gen lag bei Uber neun Prozent
und hat tiber die letzten Jahre zu-
genommen. Zwei bisher in den
alternativen Anlagen gefuhrte
Anlageklassen kdnnen bei Bedarf
neu separat und mit hoherer
Limite eingesetzt werden.

Zum einen kann seit mehrals
einem Jahr jeder zehnte Franken
in Infrastruktur investiert wer-
den, womit etwa der Bau von Ha-
fen, Windparks oder Mautstras-
sen finanziert werden. Interes-
sant kdnnen solche langfristigen
Anlagen unter anderem auf-
grund eines stetigen Rendite-

stroms sein, aber auch weil sie
sich weniger wie bdrsengehan-
delte Aktien oder Obligationen
verandern (Diversifikation). Zur-
zeit sind knapp zwei Prozent der
2. Séule-Gelder in Infrastruktur
angelegt.

Zum anderen erlaubt der
Bundesrat den Pensionskassen
seit neuem, bis zu funf Prozent
des Vermdgens in nichtkotierte
schweizerische Anlagen zu plat-
zieren. Damit wurde die ange-
nommene Motion des friheren
Standerats Konrad Graber
(Schaffung eines Zukunftsfonds)
umgesetzt. Dahinter verbirgt
sich die Absicht, innovative
Technologien zu fordern, wobei
die Geldempfanger in der
Schweiz anséssig und tatig sein
mussen. Exakte Zahlen Gber die
Beliebtheit dieser Anlageklasse
liegen noch nichtvor. Das gegen-
wartige Engagement der Pensi-
onskassen in Zukunftstechnolo-
gien durfte aber mit der Lupe zu
suchen sein.

Die Anlagestrategie wird auch
von den Pensionsverpflichtun-
gen und vom zur Verfuigung ste-
henden Risikobudget beein-
flusst. Der Anlagemix der Vor-

«Pensionskassen
sind gut beraten,
sich mit neuen
Anlagemaoglich-
keiten zu befassen,
ohne gleich
investieren zu
mussen.»

Anlagestrategien periodisch
Uberprifen: Oliver Gminder (1.),
Leiter Relationship Management
bei Complementa, und Heinz B.
Rothacher, CEO und Eigentiimer
von Complementa.

sorgekassen verandert sich also
nicht nur aufgrund angepasster
Gesetzesartikel. Ein sprunghaf-
ter Anstieg von Anlagen in In-
frastruktur oder helvetische
Technologien ist daher nicht zu
erwarten, vielmehr eine lang-
fristige Entwicklung, abgestuitzt
auf sorgfaltige Beratungen. Je-
doch gilt der Grundsatz, sich
nicht neuen Anlagemaglichkei-
ten zu verschliessen, sondern
sich im Interesse der Versicher-
ten damit auseinanderzusetzen.

Eine dritte junge Anlagemdg-
lichkeit sind Kryptowéhrungen.
Sie locken mit hohen Gewinn-
moglichkeiten. Im Gegensatz zu
traditionellen Wahrungen wird
dieses digitale Geld nicht durch
Zentralbanken emittiert und re-
guliert. Bis dato sind sie gesetz-
lich kaum geregelt. Sie werfen
keine laufenden Ertrage wie Zin-
sen oder Dividenden ab. Der
Wert einer Kryptowéhrung ent-
wickelt sich losgelést von der
Geld- und Fiskalpolitik, Infla-
tion, Zinsdifferenzen oder dem
Wirtschaftswachstum. Die Chan-
cen gehen jedoch mit anders-
artigen Risiken einher. Das ha-
ben die jungst beobachteten

Kursschwankungen bei Bitcoin
und Co.vor Augen gefuhrt. Selbst
zweistellige Tagesverluste oder
-gewinne sind mdoglich. Eine
klassische Funktion von Zah-
lungsmitteln, die stabile Wert-
aufbewahrung, kann so nur
schwer gewahrleistet werden.
Die Wertentwicklungen von
Kryptowéhrungen haben sich —
mit Ausnahme von Krypto-Deri-
vaten (stable coins) — mehr und
mehr derjenigen von Aktien an-
geglichen. Durch die Uber die
Jahre ansteigende Korrelation
nimmt der Diversifikationseffekt
von Kryptowahrungen tenden-
ziell ab, was bei der Zusammen-
stellung des Gesamtportfolios
bertcksichtigt werden sollte.
Die eingesetzte Blockchain-
Technologie mit dezentraler
Struktur gilt prinzipiell als fal-
schungssicher. Jedoch bietet
dies nicht notwendigerweise ei-
nen Schutz vor Diebstahl, wie
Ereignisse der letzten Monate
im Bereich Cybercrime aufzeig-
ten. Kryptowdhrungen stehen
ausserdem im Verdacht, die Um-
gehung von Sanktionen, wie
etwa im Zusammenhang mit
dem Ukraine-Krieg, zu ermoég-

lichen, oder zur Finanzierung
illegaler Aktivitaten eingesetzt
zu werden.

Des weiteren haben Krypto-
wahrungen héufig einen sehr
hohen Energieverbrauch. Von
Pensionskassen wird zuneh-
mend erwartet, das Vermdgen
klimafreundlich und nachhaltig
anzulegen. Deshalb kénnen die-
se Anlagen im Widerspruch zum
Nachhaltigkeitsbekenntnis einer
Pensionskasse stehen.

Kurzum: Pensionskassen sind
gut beraten, sich mit neuen An-
lagemaoglichkeiten zu befassen,
ohne gleich investieren zu mus-
sen. Unabhéngig davon, ob neue
Anlageklassen und -chancen ge-
nutzt werden, sollte jede Pen-
sionskasse ihre Anlagestrategie
periodisch Uberprifen und das
Verhalten des Portfolios wéah-
rend Marktturbulenzen im Sin-
ne eines Stresstestings beleuch-
ten. Auch dies tragt zur Vorsor-
gesicherheit bei. Die allermeisten
Pensionskassen stellen sich die-
ser Verantwortung.

Eine Zusammenarbeit mit dem
Finanzberatungsunternehmen
Complementa.

«Elgenverantwortung und Expertenwissen sind die richtige
Kombination bei der Anlage von Vorsorgegeldern»

Strategie Rund 50000 Schweizer Kunden vertrauen ihre Vorsorgegelder dem Finanzinstitut

Liechtenstein Life an. CEO Aron Veress uber die Risiken und Vorteile von Anlagen im kleinen Nachbarland.

Finanz- und Borsenkrisen
erschuttern gerade die Welt.
Mussen sich Ihre Kunden
Sorgen machen bezuglich

ihrer Vorsorgegelder?
Grundsatzlich nein. Wobei in
Krisenzeiten immer \Vorsicht ge-
boten ist. Aber bei einem lang-
fristigen Anlagehorizont fur die
Altersvorsorge mussen sich An-
leger insbesondere in der An-
fangsphase bei Marktschwan-
kungen keine Sorgen machen.
Tech-Aktien und Krypto-
Wahrungen sind unter Druck.
Wie wichtig sind diese Positio-
nen bei Liechtenstein Life?
Furuns sind diese Branchen und
Assets weniger relevant, denn
wir sind kein Vorsorgeunterneh-
men, das nach eigenem Ermes-
sen die Veranlagung vornimmt.
Und im Hinblick auf Investments
mit unseren Eigenmitteln sind
wir sehr konservativ. Allerdings
fragen Kunden oft nach Fonds,
die in Krypto oder Tech-Aktien
investieren. Krypto als Asset-
Klasse eignet sich nur begrenzt
fur die Altersvorsorge, allerdings
werden wir kinftig zur Beimi-
schung Fonds auf Krypto-Futu-
res offerieren, solange diese fur
europaische Retail-Kunden zu-
gelassen sind. Tech-Fonds hin-
gegen haben wir viele in unse-
rem Anlageuniversum. Ich finde
sie nach wie vor spannend und
wuirde trotz der jetzigen Krise
nicht unbedingt davon abraten.
Waurden Sie entsprechende
Aktien jetzt sogar zukaufen?
Dem Krypto-Markt pauschal ste-
he ich skeptisch gegentber. Aber
ich glaube an die neuen Techno-

logien und deshalb auch an
Tech-Aktien. Da eine erhebliche
Kurs-Korrektur bereits stattge-
funden hat, kdnnte ich mir gut
vorstellen, in diese Branche wei-
ter zu investieren — aber in klei-
nen Tranchen, nicht «all in».
Der Umwandlungssatz bei
Pensionskassengeldern sinkt
in der Schweiz kontinuierlich.
Wann ist die Talsohle erreicht?
Diese Frage tangiert uns nicht
direkt. Aber der Umwandlungs-
satz ist von zwei fundamentalen
Faktoren abhéngig: Zum einen
von der steigenden Lebens-
erwartung und zum andern von
den tiefen Zinssatzen. Da diese
fast nicht mehr tiefer fallen kén-
nen, glaube ich, dass jetzt die
Talsohle erreicht ist.

Eine Mdglichkeit, den immer
tieferen Renten entgegen-
zuwirken, sind Anlagen in die
3. Saule. Droht nicht auch

hier ein Werteverlust?

Die 3. Saule, so wie sie die
Schweiz kennt und die sich
durch Eigenverantwortung aus-
zeichnet, ist etwas Wunderbares.
Aber natlrlich sind Wertverlus-
te immer auch eine Frage der
Geldanlagen. Das Risiko besteht,
dass die Ersparnisse schrump-
fen, wenn man sie falsch anlegt.
Ich gehe jedoch davon aus, dass
man sich bei einem ausgewoge-
nen Investment in Substanz-
werte —vielleicht auch mit einem
Anteil Technologie-Fonds — kei-
ne Sorgen machen muss, auch
in der 3. Saule nicht.

Wie soll ich meine Vorsorge-
gelder anlegen, um furs Alter
abgesichert zu sein?

Hier gilt die alte Weisheit, in jun-
gen Jahren mehr Volatilitét in
Kauf zu nehmen, insbesondere
wenn man Beitrage periodisch,
das heisst monats- oder quartal-
weise, einbezahlt. Da liegt ein
Aktienanteil von bis zu achtzig
Prozent drin. Mit der Zeit sollte
man vorzugsweise die Volatilitat
dann kontinuierlich reduzieren
— auf einen Aktienanteil von
vierzig oder dreissig Prozent.
Macht es Sinn, Ersparnisse
selbst zu verwalten?

Die Welt und die Markte sind in
letzter Zeit sehr kompliziert ge-
worden, sodass viele Menschen
nicht mehr wissen, wo und wie
sie ihre Gelder selbst anlegen
sollen, und sich einem Finanz-
institut anvertrauen. Das Tolle
am 3a-Konzept ist jedoch gera-
de die Eigenverantwortung. Das
heisst nicht, dass man alles auf
eine Aktie setzen soll, die erst
noch nicht flr die Altersvorsor-
ge geeignet ist. Aber wir alle ha-
ben eine Vorstellung, in welcher
Richtung die Welt gehen kénn-
te. Werden sich die Elektro- oder
Wasserstoff-Autos durchsetzen?
Glauben wir daran, dass China
weiter wachsen wird?

Wie wichtig sind solche
personlichen Einschatzungen?
Sie sind sehr wichtig fur eine
ausgewogene Strategie mit den
richtigen Themenfonds. Daher
macht es Sinn, seine eigenen
Praferenzen im Auge zu behal-
ten und selbst zu entscheiden,
welche Themen fir einen ganz
personlich relevant sind. An-
schliessend entscheidet manim
Optimalfall mit einem Experten,

in welche Fonds konkret und wie
viel investiert wird. Eigenverant-
wortung und Expertenwissen
sind gemass unserer Philosophie
die richtige Kombination bei der
Anlage von Vorsorgegeldern.

Es gibt zahlreiche Banken und
Versicherungen in der Schweiz,
die Vorsorgeldsungen anbieten.
Warum soll ich mein Geld nach
Liechtenstein bringen?

So weit weg ist Liechtenstein
auch wieder nicht! Der Unter-
schied der beiden Lander, die
Uber bilaterale Vertrage, Zoll-
und Wahrungsunion verbunden
sind, ist minimal. Dazu kommt,
dass wir sehr eng mit Schweizer
Depotbanken zusammenarbei-
ten, dass also das Geld de facto
die Schweiz nicht einmal ver-
lasst. Jedoch habenwirin Liech-
tenstein einen einfacheren und
kompletteren Zugang zum euro-
paischen Fonds-Mark, was eine
breitere Diversifizierung fur die
Kunden erlaubt. Wir kbnnen so-
mit das Beste aus beiden Welten
fur unsere Kunden kombinieren.
Was machen Sie besser als
Schweizer Finanzinstitute?

1

Aron Veress, CEO des Finanz-
instituts Liechtenstein Life.

Per se mdchte ich mir nicht an-
massen, dass wir besser sind als
die Schweizer Finanzinstitute.
Aber ja, wir verfuigen als ein re-
lativ junges, unabhéangiges und
digitales Finanzinstitut Uber ein
Anlageuniversum mit 300 bis
400 Fonds, wie es wahrschein-
lich nur ganz wenige in der
Schweiz gibt. Zudem haben Ver-
mittler und Kunden die Mdglich-
keit, komplett digital mit uns zu
interagieren. Dank unserer
Struktur sind unsere Prozesse
schnell und die Verwaltungskos-
ten tief — daftir ist wiederum die
Transparenz hoch.

Was sind lhre Anlagestrategien
—gerade in diesen turbulenten
Zeiten?

Da wir keinen Deckungsstock
managen, investieren wir ledig-
lich einen Teil unserer Eigenmit-
tel und diese vorwiegend in
Substanzwerte oder deren An-
leihen. Das heisst, wir sind rela-
tiv konservativ veranlagt.

Wie sicher sind meine

Gelder bei Ihnen?

Wir unterstehen der FMA, der
Finanzmarktaufsicht Liechten-
steins — einer der Finma ent-
sprechenden liechtensteini-
schen Behorde —, die wiederum
der européischen Finanzmarkt-
aufsicht (EIOPA) untersteht. Die
Vermogenswerte bilden in
Liechtenstein im Konkursver-
fahren eine Sondermasse mit ei-
nem Absonderungsanspruch.
Das heisst, im Falle eines Kon-
kurses eines Finanzinstitutes
sind sie von der Konkursmasse
ausgenommen, und die Kunden
erhalten ihr Geld zurick.

Liechtenstein hat als Finanz-
platz ein etwas zwiespéltiges
Image... Finden sich in lhrem
Portfolio auch Fonds in Steuer-
oasen wie den Bahamas?

Die Antwort ist leider vollig un-
spektakular. Wir offerieren nur
Fonds, die fur Retail-Kunden in
Europa zugelassen sind, also nur
Schweizer oder EWR-Fonds. Zu-
dem besteht ein kompletter und
automatischer Informationsaus-
tausch (AlA) in ganz Europa mit
den Steuerbehdrden. Diesen Pro-
zess hat Liechtenstein als einer
der Vorreiter in Europa imple-
mentiert. Ich glaube, dieses zwie-
spaltige Image Liechtensteins ist
nicht gerechtfertigt, vor allem da
Liechtenstein ein besonderes
Augenmerk darauf legt, dass lo-
kale, europdische und globale
Transparenz-Regulatorien um-
gesetzt und eingehalten werden.
Verfugt Sie Uber eigene Fonds?
Liechtenstein Life verfugt tber
keine Fonds. Wir managen aber
einige ausgewogene und nach-
haltige Strategien, die im An-
lageuniversum auch fur unsere
Kunden zur Auswahl stehen.
Wie haben Sie Ihre personli-
chen Vorsorgegelder angelegt?
Gerne wirde ich Sie mit einem
Geheimtipp Uberraschen, aber
meine Antwort wird nicht far
Schlagzeilen sorgen: Ich inves-
tiere in ausgewogene Fonds. Da-
rin sind natdrlich auch einige
Tech-Titel. Insgesamt bin ich da-
mit sehr zufrieden und halte da-
ran fest. (do)

Eine Zusammenarbeit mit
Liechtenstein Life.
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Die Gewinner des grossen
Pensionskassen-Ratings

Auszeichnungen Die SonntagsZeitung vergibt erneut die Awards ftr die
besten Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz.

Bereits zum 17. Mal kann die
SonntagsZeitung zusammen mit
der «Finanz und Wirtschaft» die
begehrten Awards fur die besten
Sammelstiftungen der Schweiz
vergeben. Ausgezeichnet werden
jene Pensionskassen, die es im
Rahmen des vom Beratungs-
unternehmen Weibel Hess &
Partner durchgefuihrten PK-Ver-
gleichs an die Spitze schafften.
Den Award fur die beste Anlage-
rendite Uber drei Jahre unter den
teilautonomen Gemeinschafts-
und Sammelstiftungen geht wie
im Vorjahr an die Revor Sammel-
stiftung, die die Profond Vorsor-
geeinrichtung und die Stiftung
Abendrot auf die Platze zwei und
drei verweist. Revor erzielte von
2019 bis 2021 eine durchschnitt-
liche Rendite von 9,92 Prozent.
Bei den Vollversicherungen be-
legt Allianz Suisse wie schon im
letzten Jahr den ersten Platz mit
einer durchschnittlichen Rendi-
te Uber drei Jahre von 3,55 Pro-
zent, gefolgt von Helvetia (2, 71)
und Pax (2,33). Den Award fur die
hochste Verzinsung Uber zehn
Jahre holte sich die Profond mit
3,25 Prozent, jener fir die beste
Servicequalitat ging an die PKG
Pensionskasse. (do.)

Die Award-Gewinner 2022

Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen:
Hochste Verzinsung Uber 10 Jahre (2012 — 2021)

Profond Vorsorgeeinrichtung
Copré, La Collective de Prévoynace
Ascaro Vorsorge

Vollversicherungen:

Hochste Verzinsung Uber 10 Jahre (2012 — 2021)

Allianz Suisse
Basler Versicherungen
Swiss Life

Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen:
Beste Anlagerendite Uber 3 Jahre (2019 — 2021)

Revor Sammelstiftung
Profond Vorsorgeeinrichtung
Stiftung Abendrot

Vollversicherungen:

Beste Anlagerendite tber 3 Jahre (2019 — 2021)

Allianz Suisse
Helvetia Sammelstiftung
Pax Sammelstiftung BVG

Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen:
Mystery Shopping — Offertenvergleich

Swisscanto Sammelstiftung der Kantonalbanken
Fondation Patrimonia
PKG Pensionskasse

Vollversicherungen:

Mystery Shopping — Offertenvergleich

Helvetia Sammelstiftung
Baloise Sammelstifung fur die obligat. berufl.Vorsorge
Allianz Suisse

le-Stiftungen:
Mystery Shopping — Risiko- und
Verwaltungskostenpramien

Liberty le Flex Investstiftung
PensFlex
Tellco Vorsorge le

W N FPIWNEPIOWNEPOWONDEPWONEPRPOWONDERPRPOWNDRE

Alle Stiftungen:
Servicequalitat

1 PKG Pensionskasse
2 Asga Pensionskasse
3 Avanea Pensionskasse

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

Das Thema
Nachhaltigkeit wird
immer wichtiger

Josef Zopp ist seit 17 Jahren fur das
Pensionskassen-Rating verantwortlich.
Der Finanzexperte Uber Trends,
steigende Zinsen und neue Anlagen.

Welches ist die beste Pensionskasse?

Dies hat wohl jede Firma und jeder Versicherte
far sich selber zu entscheiden. Fur die einen
steht die maximale Sicherheitim Vordergrund,
fur andere eine moglichst hohe Verzinsung der
Altersguthaben oder tiefe Risikopramien und
Verwaltungskosten. Ausschlaggebend ist, dass
sich ein KMU und seine Mitarbeitenden mit dem
Thema auseinandersetzen und die richtige Ge-
wichtung aller Aspekte vornimmt. In der Regel
gibt es bei der (Neu-)Wahl einer Pensionskas-
se ein Kopf an Kopf Rennen, da mehrere Anbie-
ter die gewuinschten Kriterien erfullen.
Welche Trends zeichnen sich in der
Pensionskassenbranche ab?

Einige. Deutlich zeigt sich, dass die teilautono-
men Ldsungen weiterhin im Vormarsch sind
und die Vollversicherer bestenfalls stagnieren.
Ebenfalls liegen separate Kaderlésungen im
Trend, die das Kapitalsparen in den Vorder-
grund stellen und die Querfinanzierung an Ren-
tenbezlger zulasten der Aktiven vermeiden. Im
weiteren wird Nachhaltigkeit bei der Investiti-
on der Vorsorgegelder immer wichtiger.
Warum braucht es eine Reform unserer
beruflichen Vorsorge?

Das geltende berufliche Vorsorgegesetz (BVG)
entspricht in gewissen Punkten nicht mehr den
heutigen Gegebenheiten. Der gesetzliche Min-
destumwandlungssatz von 6,8 Prozent ist auf-
grund der tiefen Zinsen und der steigenden
Lebenserwartung zu hoch. Vorsorgeexperten
und die Politik sind sich weitgehend einig, dass
Anpassungen erforderlich sind. Uneinigkeit be-
steht bei den Kompensationsmassnahmen, wel-
che das heutige Rentenniveau halten sollen.

ANZEIGE

Berufliche Vorsorge Schweiz

Personalvorsorge.
Rendite oder

helvetia.ch/berufliche-vorsorge

Sicherheilt.

> Wahlfreiheit.

Unsere Kundinnen und Kunden entscheiden.

Vorsorge im Unternehmen nach Bedarf.

einfach. klar. helvetiaA

lhre Schweizer Versicherung
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