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Deckungsgrad
der Kassen

verbessert sich

RENDITE Die Aufsicht der
Pensionskassen ist mit den
Jahresergebnissen zufrieden.

Die Oberaufsichtskommission Be-
rufliche Vorsorge (OAK BV) und da-
mit auch die Pensionskassen atmen
vorerst auf. Nach einer markant
negativen Performance im Jahr
2022 mit einem deutlichen Riick-
gang des Deckungsgrads erzielten
die Schweizer Pensionskassen 2023
eine Durchschnittsrendite von
5,2%. Mit der positiven Perfor-
mance stieg auch der Deckungs-
grad: auf 110,3% bei Kassen ohne
Staatsgarantie und auf 84,2% bei
den o6ffentlich-rechtlichen Kassen.
Per Ende 2023 standen noch 7% der
Einrichtungen der privaten beruf-
lichen Vorsorge in Unterdeckung,
was gegeniiber 2022 ein Riickgang
von 9 Prozentpunkten ist.

Dies fiithrt auch dazu, dass die
OAK BV die finanzielle Situation ins-
gesamt wieder als positiv beurteilt.
Dennoch mahnt Présidentin Vera
Kupper Staub vor einer allzu opti-
mistischen Sicht. Es sei noch zu
frith, um von einer Riickkehr zur
Stabilitdt zu sprechen. Bei tenden-
ziell zunehmenden geopolitischen
Spannungen sei in allen Entschei-
dungen rund um Leistungen oder
Anlagen hochste Vorsicht geboten,
und die Institutionen miissten ihre
Reserven zusétzlich stérken.

Die positiven Zahlen haben un-
vermittelt auch kritische Stimmen
auf den Plan gerufen. Der Schwei-
zerische Gewerkschaftsbund (SGB)
beschwert sich dariiber, dass die
Lohnabziige in fiinfzehn Jahren um
14% gestiegen seien, die monatliche
Rente im Schnitt aber um 300 Fr. ge-
sunken sei. Daher, so der SGB, habe
man das Referendum gegen die
Reform des Berufsvorsorgegeset-
zes eingereicht. Am 22.September
kann die Schweizer Stimmbevolke-
rung deshalb — zwei Jahre nach der
Abstimmung iiber die Stabilisie-
rung der AHV - einmal mehr an
der Urne iiber die Zukunft des Vor-
sorgesystems entscheiden. DM

Steter Tropfen
hohlt den Stein

Die illustratorischen Werke dieser
Sonderbeilage von «Finanz und
Wirtschaft» hat die Fotografin

und Ilustratorin Suse Heinz
geschaffen. Mit den Werken wird
die wichtige Rolle der Altersvor-
sorge als Stiitze unserer Gesell-
schaft aufgezeigt. Die botanischen
Elemente erinnern daran, dass
Adie Renten iiber ein ganzes
Arbeitsleben hinweg wachsen und
stets gewdssert werden miissen.

Forderndes Umfeld
verlangt Weitsicht

EDITORIAL Schweizer Pensionskassen und das nationale Vorsorgesystem stehen vor
grossen Herausforderungen. Umso wichtiger ist die Wahl der richtigen Kasse.

Damien Martin

ein Zuckerschlecken. Im Gegenteil: Die Entscheidung

sollte im optimalen Fall auf der Beriicksichtigung einer
Vielzahl von Faktoren und Messgrossen fussen. Zudem muss
die gewdhlte Pensionskasse sowohl zum Arbeitgeber als auch
zum Arbeitnehmer passen.

Denn auch wenn die Mitarbeiter nicht immer ein Mitsprache-
recht haben, sollen sie doch — geméss ZKB-Chef Urs Baumann —
die Qualitdt der Pensionskasse des kiinftigen Arbeitgebers bei
einem Stellenwechsel zumindest auf dem Schirm haben. Gerade
in Zeiten, in denen sich eine Reform der beruflichen Vorsorge
nicht nur aufdréngt, sondern auch Thema an der Abstimmungs-
urne wird, sind Pensionskassen angehalten, ihre Leistungen
kritisch zu priifen und brachliegendes Rendite- oder Kosten-
einsparungspotenzial voll und ganz auszuschopfen.

D ie Wahl der richtigen Pensionskasse ist alles andere als

DER BEGRIFF DER DOPPELTEN WESENTLICHKEIT

Als wire das Erreichen der finanziellen Ziele nicht schon Heraus-
forderung genug, dringen sich auch noch dkologische Faktoren
mehr denn je auf. Mit dem Begriff der doppelten Wesentlichkeit,
der die Berticksichtigung beider Dimensionen umschreibt, sind
Vorsorgeeinrichtungen heute also von mehreren Seiten gefor-
dert. Damit bewegen sich die Schweizer Pensionskassen in einem
Spannungsfeld, das es in sich hat: Auf der einen Seite sollen die
Kosten niedrig und die Renditen hoch gehalten werden. Der
regulatorische Rahmen soll gewinnbringend ausgenutzt, aber

Die Besten

In verschiedenen Kategorien werden
die besten KMU-Pensionskassen aus-
gezeichnet. Dieses Jahr diirfen sich
Ascaro Vorsorgestiftung, Sammelstif-
tung BVG der Allianz, Pax Sammelstif-
tung BVG, Transparenta Sammelstif-
tung, Liberty 1e Flex Investstiftung
und Profond Vorsorgeeinrichtung
liber einen oder sogar gleich zwei
Preise freuen. SEITE9

nicht iiberstrapaziert werden. Auf der anderen Seite aber gilt es
die COz-Emmissionen substanziell zu senken. Kann die eine
Seite —wie die Artikel auf den nachfolgenden Seiten zeigen - rela-
tiv gut erfasst und verglichen werden, steht man bei der anderen
Dimension haufig vor einer Blackbox.

Zu diesem Schluss kam zumindest vor kurzem die Klima-
Allianz Schweiz, die es sich zur Mission gemacht hat, die Klima-
vertraglichkeit der Investitionen von Schweizer Pensionskassen
zu bewerten. Abgesehen davon, dass nur ein kleiner Teil der
Kassen tiberdurchschnittlich abschnitt, wurde insbesondere die
mangelnde Transparenz beméngelt. Die Pensionskassen wiirden,
so moniert der Bericht, nur ungeniigend offenbaren, inwieweit
ihre Anlagen den Prinzipien des Klimaschutzes entsprechen. Der
Druck von Politik, Arbeitgebern und Arbeitnehmern diirfte aber
zunehmen und die Pensionskassen zum Handeln zwingen.

EIN HOLISTISCHER VERGLEICH LOHNT SICH

Um Unternehmen in der Wahl der Vorsorgeeinrichtung zu unter-
stiitzen, hat das Beratungsunternehmen Weibel Hess & Partner
im Auftrag von «Finanz und Wirtschaft», «SonntagsZeitung» und
«Bilan» zum neunzehnten Mal einen umfassenden Pensions-
kassenvergleich durchgefiihrt. Diese Analyse zeigt einmal mehr,
dass es frappante Unterschiede nicht nur bei den Pramien, son-
dern unter anderem auch bei den Finanzkennzahlen, den Ver-
waltungskosten und den Umwandlungssétzen gibt.

Der Vergleich zeigt auch, dass eine ganzheitliche Sicht auf
Leistungen und Performance der Pensionskassen unabdingbar
ist, um dierichtige Entscheidung zu treffen. Wie in vielen Lebens-
bereichen ist ndmlich auch hier nicht alles schwarz oder weiss.

BILDER: JORMA MUELLER, CHRISTIAN BEUTLER/KEYSTONE

Finanzmarkt hilft
den Pensionskassen

Pensionskassen finden auf den Weg
des Erfolgs zuriick und erholen sich
von den Vorjahresverlusten. Auch die
Finanzmarkte tragen ihren Teil zum
erfreulichen Ergebnis bei. Aktien und
besonders Obligationen dienen als
wichtige Stiitzen. SEITE 4

Enormer Zinseffekt

Die Versicherten profitieren im Fall
einer attraktiven Verzinsung von
deutlich héheren Altersleistungen.
Die Zinsentscheidung ist fur die
Stiftungsrate der Kassen aber eine
Gratwanderung zwischen zwei zu
verfolgenden Interessen. SEITE6

URS BAUMANN

«Die Reserven sind
gut gefiillt»

Der CEO der ZKB kommentiert im
Interview die Ergebnisse der Pensions-
kassenstudie und spricht tiber die
Schwierigkeit von Reformen der
Altersvorsorge.  SEITEN 10 UND 11

Eine besondere
Form der Vorsorge

Mit der 1e-Kadervorsorge kénnen
Berufstatige mit hohem Einkommen
die Anlagestrategie selbst wahlen.
Dies bringt Flexibilitat, birgt jedoch
auch Risiken fir die Versicherten. Das
Modell wird beliebter, die Kosten
variieren allerdings stark. ~ SEITE 12

Augen auf bei der
Pensionskassenwahl

Der diesjdhrige Offertenvergleich
zeigt einmal mehr, dass sich die
regelmissige Uberpriifung der
Pensionskassenldsungen auszahlt.

Fiir die gleichen Leistungen zahlt man
je nach Pensionskasse mehr als
dreimal so hohe Prédmien.  SEITE 15

Gesundheitszustand

Der Deckungsgrad ist eine gute
Kennzahl zur Unterstiitzung in der
Wahl der Pensionskasse. Doch er ist
bei weitem nicht der einzige Faktor,
um ihre Gesundheit zu beurteilen.
Auch die Struktur und die Effizienz
der Kasse sind wichtig. SEITE 16



UNSERE INVESTITIONEN
GESTALTEN SCHON HEUTE DIE ZUKUNFT

Mit einer Erfolgsbilanz tiber 30 Marktzyklen hinweg hilft die aktive
Anlagestrategie und das starke Risikomanagement von PGIM* unseren
Kunden, langfristige Anlageertrage zu erzielen.
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* ,30 Marktzyklen® steht fiir die Expertise von PFl in der Vermdgensverwaltung durch PGIM, seine Tochtergesellschaften und seine Vorgangerunternehmen.

Nur fiir professionelle Anleger. Alle Investments bergen Risiken, darunter auch das Risiko des Kapitalverlusts. © 2024 Prudential Financial, Inc.

(PFI) und ihre verbundenen Unternehmen.

PGIM ist die Vermogensverwaltungssparte von PFl und ein Handelsname von PGIM, Inc. und seinen verbundenen Unternehmen und Niederlassungen. Prudential
Financial, Inc. aus den Vereinigten Staaten hat weder eine Verhindung zu Prudential plc, einem im Vereinigten Konigreich eingetragenen Unternehmen, noch zu
Prudential Assurance Company, einem im Vereinigten Konigreich ansassigen Tochterunternehmen von M&G plc.
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ereits zum neunzehnten Mal hat
B das Beratungsunternehmen Wei-

bel Hess & Partner in Zusam-
menarbeit mit «Finanz und Wirtschaft»,
«SonntagsZeitung» und «Bilan» einen
umfangreichen Vergleich unter grossen
Gemeinschafts- und Sammelstiftungen
der zweiten Sdule durchgefiihrt.

Die Rahmenbedingungen der berufli-
chen Vorsorge haben sich in den vergan-
genen Jahren stark verdndert. Reformen
sind {iberfillig. Die bisherigen Abstim-
mungsvorlagen zeigten sich als zu einsei-
tig, um die Mehrheit des schweizerischen
Stimmvolkes zu {iberzeugen. Die folgen-
den Kennzahlen verdeutlichen die Wich-
tigkeit der beruflichen Vorsorge.

Gemdss der Pensionskassenstatistik
des Bundesamtes fiir Statistik betrug das
verwaltete Vermogen aller Pensionskassen
in der Schweiz per Ende 2022 insgesamt
1066 Mrd. Fr. 240291 Fr. pro Person wur-
den - ebenfalls geméss Bundesamt fiir
Statistik — im Jahr 2022 durchschnittlich
als Kapital- oder Teilkapitalauszahlung bei
der Pensionierung ausbezahlt. Insgesamt
waren es 13 Mrd. Fr. und damit 79% mehr
als vor fiinf Jahren beziehungsweise 121%
mebhr als zehn Jahre zuvor.

Die wichtigsten Zahlen

KENNZAHLEN Die Wichtigkeit der beruflichen Vorsorge und des Vergleichs zeigt sich an verschiedenen Messgrdssen.

Ende 2022 gab es in der Schweiz 1353 Vor-
sorgeeinrichtungen (vgl. Grafik 1). Dies
sind rund ein Drittel weniger als vor zehn
Jahren. Ein Grossteil der Vorsorgeeinrich-
tungen sind privatrechtliche Firmenpen-
sionskassen, die bereits in der Zeit vor
dem BVG-Obligatorium 1985 gegriindet
wurden. Zwischenzeitlich sind Sammel-
einrichtungen auf dem Pensionskassen-
markt stark gewachsen.

MARKTKONSOLIDIERUNG
Hauptgriinde fiir die Konsolidierung auf
dem Pensionskassenmarkt sind die stei-
genden regulatorischen Anforderungen
sowie die erhohte Komplexitat der beruf-
lichen Vorsorge. Einzelne Sammelstiftun-
gen bieten interessante Versicherungs-
angebote fiir firmeneigene Stiftungen an
und erméglichen dadurch, dass die Flexi-
bilitdit erhalten bleibt und die
Mitbestimmung mit wesentlich geringe-
rem Aufwand maglich ist.

In der beruflichen Vorsorge sind derzeit
rund 5,9 Mio. Menschen versichert. Zu-
sammen mit ihrem jeweiligen Arbeitgeber
zahlen die Versicherten jdhrlich Beitrdge
von iiber 63 Mrd. Fr. in die zweite Sdule
ein. 79% der Versicherten sind aktiv Versi-
cherte, 15% beziehen eine Altersrente, die
iibrigen beziehen Invaliden-, Ehegatten-
oder Kinderrenten (Grafik 2).

5 Anlagerenditen von zwei Pensionskassen 2014 bis 2023

Il PK mit tiefster Rendite PK mit hochster Rendite

in%:

2014 2015 2016 2017 2018

2019 2020 2021 2022 2023

Die Pensionskassen sind bestrebt, die Vor-
sorgegelder der Versicherten mit einem
moglichst optimalen Rendite-Risiko-Ver-
hiltnis anzulegen. Mit der passenden
Anlagestrategie ist ein langfristig positiver
Ertrag zu erwirtschaften. Die Leistungsver-
sprechen an die Rentenbeziiger miissen
fortlaufend eingehalten sein, und den Ak-
tivversicherten muss moglichst eine solide
Verzinsung gewdhrt werden. Ende 2022
waren insgesamt 28,9% der Vorsorgegelder

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch / Grafik: FuW, sm

in Aktien investiert, Ende 2012 war der An-
teil mit 27,5% fast identisch. Auch die Ob-
ligationenquote blieb in den vergangenen
zehn Jahren trotz gesunkener Zinsen in
etwa gleich, jedoch stiegen die Immobili-
enanlagen von 17,4 auf markante 23,6%.
Leicht zugenommen haben die alternati-
ven Anlagen, die Ende 2022 bei insgesamt
8,8% waren (vgl. Grafiken 3 und 4).

Ein Vergleich der Anlagerenditen tiber
die vergangenen zehn Jahre zeigt deutli-

che Unterschiede zwischen den einzel-
nen Gemeinschafts- und Sammelstiftun-
gen auf (vgl.Grafik 5).

RENDITE UND ZINSGUTSCHRIFT
Die Pensionskasse mit der hochsten Ren-
dite hat insgesamt rund 25 Prozentpunkte
mehr erwirtschaftet als diejenige mit der
tiefsten Rendite. Mit ertragreichen Vermo-
gensanlagen profitieren die Versicherten
von hohen Zinsgutschriften sowie die
Pensionskassen von der Moglichkeit,
grossere Reserven fiir die Finanzierung
der Rentenleistungen zu bilden.

In den letzten zehn Jahren lag der Min-
destzins in einer Bandbreite zwischen 1
und 1,7%. Kumuliert waren es genau
16,1%. Der Mindestzins gilt nur fiir den
obligatorischen Teil der beruflichen Vor-
sorge. Im Uberobligatorium sind die Pen-
sionskassen frei, ob und wie viel Zins sie
den Versicherten gutschreiben.

Der Vergleich zeigt deutliche Unter-
schiede bei den Zinsgutschriften von Ge-
meinschafts- und Sammelstiftungen. Teils
mussten sich die Versicherten mit tiefen
11,18% zufriedengeben. Die hochste Ver-
zinsung war mit insgesamt 32,2% wesent-
lich hoher (vgl. Grafik 6). Diese Versicher-
ten konnen gliicklich sein, sie profitieren
im Rentenalter von hoherem Sparkapital
und einer grossziigigeren Altersrente.

1 Anzahl Vorsorgeeinrichtungen 2 Anzahl Versicherte 3 Anlagekategorien 2022 4 Anlagekategorien 2012 6 Kumulierte Zinszahlungen iiber 10 Jahre
110559................ T 57950 41%. ... s 28,9% 6,1%................... s 35,2% % 32,20
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194771 ... . 7,5%................. 0
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Erfolgreich dank starker Finanzmarkte

KAPITALANLAGEN 2023 fanden die Schweizer Pensionskassen auf den Pfad des Erfolgs zuriick, nachdem sie sich von den Verlusten des
Vorjahres erholt hatten. Vor allem Aktien und insbesondere Obligationen trugen massgeblich zu dieser positiven Entwicklung bei.

Adrian Bienz und Josef Zopp

as Zitat von Warren Buffett «Die
D Borse ist ein Instrument, um Geld

von Ungeduldigen zu Geduldigen
zu transferieren» fasst das Borsenjahr
2023 treffend zusammen. Das vergangene
Jahr hat eindriicklich gezeigt, dass man
sich als Investor von schlechten Wirt-
schaftsprognosen und méglichen Krisen
nicht verunsichern lassen und an seiner
Anlagestrategie festhalten sollte. Es hat
sich einmal mehr gezeigt, dass das grosste
Anlagerisiko darin besteht, gar nicht in-
vestiert zu sein. In der Geschichte haben
die Aktienmdrkte immer einen Weg aus
der Krise gefunden. Es gibt, gab und wird
auch in Zukunft immer wieder Griinde
geben, kurzfristig zu verkaufen.

Die Schweizer Pensionskassen erleb-
ten 2023 eine deutliche Erholung nach
dem Riickschlag des Vorjahres. Angetrie-
ben von den robusten Finanzmaérkten, die
besonders im letzten Quartal durch die
Aktivitaten der Zentralbanken belebt wur-
den, erreichten sie eine durchschnittliche
Jahresrendite von 5,3%. Diese Entwick-
lung half, etwa die Hélfte des vorherigen
Jahresverlusts von 9,5% wettzumachen.

RENDITE VON IM SCHNITT 5,3%

Bei den Anlageklassen zeigten insbeson-
dere globale Aktien mit einer Steigerung
von 11,4% eine herausragende Perfor-
mance. Ebenfalls gut entwickelten sich
Schweizer Aktien mit einem Plus von 6,1%
und in Franken denominierte Obligatio-
nen mit 7,4%. Schweizer Immobilien er-
zielten ein Plus von 3,2%. Dagegen war
das Jahr 2023 fiir Rohstoffe mit einem
Minus von 16,3% eher enttduschend.
Auch globale Obligationen ohne Wéh-
rungsabsicherung sanken um 3,9%, wih-
rend mit einer Wahrungsabsicherung ein
Zuwachs von 2,5% erzielt wurde. Hedge
Funds verloren durchschnittlich 1%.

Das giinstige Marktumfeld kam auch
den 28 tiberpriiften teilautonomen Pen-
sionskassen zugute, die eine durchschnitt-
liche Rendite von 5,3% erzielten. Ohne die
Ausreisser lag die Performance der meis-
ten Kassen zwischen 4 und 8%.

Dieser Vergleich ist aber nicht risiko-
adjustiert. Die PK richten ihre Anlage-
strategien nach ihrer Risikofdhigkeit, der
Risikotoleranz der beteiligten Arbeitneh-
mer und Arbeitgeber sowie ihren Erwar-
tungen fiir die Zukunft aus. Mehrere
Faktoren beeinflussen das Risikoprofil ei-
nes Portfolios, einschliesslich der Aktien-
quote, des Immobilienanteils, der Alloka-
tion in alternative Anlagen, des Umfangs
nicht abgesicherter Fremdwahrungsposi-
tionen und der durchschnittlichen Rest-
laufzeit des Obligationenbestands.

TOPS UND FLOPS 2023

Trotz unterschiedlicher Ausrichtunglagen
die Renditen der untersuchten Kassen
2023 ndher beieinander als im Vorjahr. An
der Spitze stand Revor mit einer Jahres-
rendite von 8,6%, dahinter folgen PKG mit
8% und NoventusCollect K mit 7,7%. Am
unteren Ende fanden sich Tellco pkPRO
mit 2,3%, Copré mit 3,5% und Abendrot
mit 3,6%. Der Riickstand bei Tellco pkPRO
lasst sich durch eine vergleichsweise nied-
rige Aktienquote von 14,8% erklédren, die
etwa der Hilfte der durchschnittlichen
Quote der gepriiften Kassen entspricht.
Bei Copré und Abendrot wirkte sich der
starke Franken aufgrund des hohen
Fremdwéhrungsanteils negativ aus.

Auf Anfrage teilt Tellco mit, dass sie seit
Jahren einen Ansatz zur dynamischen
Steuerung des Anlagerisikos verfolgt, mit
dem Ziel, die Wahrscheinlichkeit einer
Unterdeckung zu minimieren. Im Ein-
klang damit wurde die Aktienquote im
Verlauf von 2022 von 29,3% per Ende 2021
sukzessive unter 15% reduziert, wodurch
Tellco pkPRO stets und ausnahmslos ei-
nen Deckungsgrad von iiber 100% aus-
weisen konnte. Im Gleichschritt mit der
Markterholung in den letzten andert-
halb Jahren und einer damit einhergehen-
den erhohten Risikofdhigkeit von Tellco
pkPRO wurde die Aktienquote wieder
schrittweise auf 14,8% per Ende Jahr 2023
bzw. 22% per Mitte Mai 2024 erhoht; dies

bei einer strategischen Quote von 28%.
Tellco pkPRO verfolgt das aktuelle Markt-
geschehen kontinuierlich und wird im
Bedarfsfall die Anlagequoten im Ein-
klang mit ihrem Deckungsgrad und der
daraus abgeleiteten Risikofdhigkeit wei-
ter anpassen. Aus Anlagesicht zeigt sich
an diesem Beispiel exemplarisch, wie
schwierig Markttiming auch im Zusam-
menhang mit Risikomanagement ist. Das
rechtzeitige Verlassen des Marktes und
der rechtzeitige Wiedereinstieg scheitern
in der Regel am Fehlen der Prognose-
und Timingfahigkeit.

VERBESSERTER DECKUNGSGRAD

Das System der Kapitaldeckung, wie es in
der zweiten Saule der Altersvorsorge vor-
gesehen ist, muss in der Lage sein, mit der
hohen Volatilitdt der Finanzmérkte umzu-
gehen, wie die Erfahrungen seit der Coro-

Kapitalanlagen

nakrise gezeigt haben. Als langfristig ori-
entierte Investoren konnen Vorsorge-
einrichtungen zeitweise eine Unterde-
ckung hinnehmen, was gesetzlich erlaubt
ist. Das erfolgreiche Borsenjahr 2023 er-
moglichte es den Vorsorgeeinrichtungen,
ihre Reserven fiir Wertschwankungen wei-
ter zu stdrken und somit die Verluste des
Vorjahres teilweise zu kompensieren.

KOSTEN DER KAPITALGARANTIE

Im Vergleich zu den teilautonomen Pen-
sionskassen bieten die volldeckenden
Versicherungslosungen einen
bedingungslosen Kapitalschutz. Versi-
cherte von Vollversicherungslosungen
tragen keine Anlagerisiken. Die Versiche-
rer miissen die Altersguthaben zum ge-
setzlichen Mindestzins verzinsen, unab-
hingig von der erzielten Rendite. Um das
Risiko zu minimieren, verfolgen diese

Perfor- 2021 2019 2014 Obliga-  Immo- Alter-  OAK FW- Soll-

mance  -2023  -2023  -2023  Aktien tionen  bilien native TERin Risiko? Rendite
Angaben in % 2023 @ pa. @pa. @pa. 311223 31.12.23 31.1223 31.12.23' 2023 2023 1jahrig?
Sammelstiftungen mit Vollversicherungen (Nettoperformance auf Marktwerten) ) ) ) )
Pax 560 -0,88 071 1,57 591 6280 1249 001 kA kA k.A.
Helvetia 589 127 065 1,75 3,11 5693 1550 130 042 kA k.A.
Baloise 554 -187 013 146 120 5660 17,30 000 040 kA, k.A.
Allianz Suisse 648 -332 0,18 1,40 0,00 64,00 16,10 000 026 kA k.A.
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen . . . . . . .
Ascaro 740 346 412 4,00 1970 26,00 4240 2,70 040 410 117
Profond 4,60 2,63 474 432 4950 950 2790 810 053 2890 201
Asga 525 2,36 447 3,80 31,00 2580 2380 1530 052 10,00 2,10
Nest 6,20 2,04 379 3,99 2800 3140 2410 1340 039 1020 215
Abendrot 3,62 1,97 431 369 3560 890 3060 2050 067 2030 2,70
Copré 348 1,93 398 3,99 3100 1360 2520 1430 064 3350 147
Servisa 599 1,87 308 2,53 3230 2780 1520 21,50 0,70 17,70 243
Spida 5,10 1,87 407 392 3540 2150 3030 570 029 1410 2,09
Ambassador 6,23 1,71 367 298 3383 2388 1771 1407 071 1250 129
Previs 4,48 1,36 353 3,73 3040 2330 31,10 9,00 049 27,60 k.A.
Vita 5,70 113 340 3,25 319 2881 1741 1286 050 1256 189
Tellco pkPRO 2,29 1,12 257 2,68 1480 1790 2700 1400 080 1648 150
NoventusCollect K 7,67 1,08 412 3,73 3970 3180 11,60 720 051 900 2,00
Axa Group Invest 415 1,08 344 3,32 3058 29,79 2258 1095 0,55 18,00 k.A.
OKK 4,16 1,06 371 3,27 3586 2530 20,90 834 065 1970 233
Futura 563 0,83 359 3,54 3600 26,00 24,00 900 043 1800 191
Axa Professional Invest 602 082 282 43346 2946 2481 475 032 13,03 kA,
Swisscanto Flex, Pool 30 5,09 0,78 366 3,15 2803 3905 2759 386 031 169 142
Helvetia BVG Invest 567 0,76 342 3,48 3550 2430 26,60 490 049 1500 1,50
Gemini Pool 35 4,69 0,75 354 3,28 3583 3037 2491 443 049 17,75 175
Baloise Perspectiva 6,00 0,72 1,76 ¢ 3540 30,70 21,50 930 040 17,20 kA.
PKG 795 0,51 353 3,43 37,10 40,60 1940 1,70 0,17 860 211
Groupe Mutuel 4,99 0,48 253 2,65 3200 33,00 2000 13,00 048 2570 1,60
Pictet-Index 40plus 7,45 0,20 338 3,53 3000 5000 10,00 10,00 0,00 30,00
Avanea Pool 30 6,14 0,15 3,68 43990 3300 14,70 830 123 1960 1,20
Patrimonia 540 -0,03 293 317 2660 32,10 3180 700 035 17,70 2,00
Revor 855 -0,11 4,08 43950 41,60 1730 060 029 1070 1,52
Transparenta 4,03 -1,08 192 2,48 3620 3340 24,00 290 037 2850 1,67
Pictet-Index 25plus 669 -1,08 205 261 2000 6500 10,00 500 0,01 17,50
Pax DuoStar® 432 4 4 4 3483 3431 17,62 099 059 1435 k.A.
1) Alternative Anlagen und 2)h iko, c.h. nicht abgesicherte Quote ~ 3) £ iche Rendite um den Deckungsgrad konstant zu halten
4) Zu wenig verfiigbare. j 5) Renditeorientierter Teil  TER = Total Expense Ratio (V. iihrin%) kA= keine Angabe

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

Anbieter eine extrem sicherheitsorien-
tierte Anlagestrategie, was zu niedrigeren
Renditen fiihrt.

Bei den gepriiften Vollversicherungen
wird die Performance zum Marktwert ver-
glichen. Allianz Suisse erzielte 2023 mit
6,5% das beste Resultat der Kategorie. Die
Vollversicherer weisen die Rendite auch
zum Buchwert aus, da ihnen der Gesetz-
geber erlaubt, die Obligationen mit 100%
zu bewerten, wenn sie sie bis zum Verfall
in den Biichern halten.

TEILAUTONOME LIEGEN VORNE
Diese Moglichkeit fehlt den teilautono-
men Gemeinschafts- und Sammelstiftun-
gen. Sie miissen ihre Anlageportfolios im-
mer zum Marktwert bewerten und daher
Wertschwankungsreserven aufbauen, um
Anlagerisiken tragen zu kdnnen.

Im Langfristvergleich liegen die teil-
autonomen Kassen klar vor den Vollversi-
cherungen. Spitzenreiter im Zehnjahres-
vergleich ist Profond mit 4,3% Rendite,
dahinter folgen Ascaro, Copré und Nest
mit 4%. Die schlechtesten Kassen liegen
etwa bei 2,5%. Uber einen dreijihrigen
Zeitraum fiihrt Ascaro mit durchschnitt-
lich 3,5%, dahinter liegt Profond mit 2,6%
und Asga mit 2,4%. Fast nichts verdient
haben in dieser Periode Baloise Perspec-
tiva, Patrimonia, Avanea Pool 30, Patrimo-
nia und Revor. Mit durchschnittlich-1,1%
in den letzten drei Jahren bildet Transpa-
renta das Schlusslicht und hat sich damit
analog dem Pictet Index 25plus entwi-
ckelt. Zum schlechten Resultat haben die
Unterperformance im Jahr 2023 und die
gemdss Geschiftsbericht 2022 praktisch
wirkungslose Absicherungsstrategie im
schwierigen Jahr 2022 beigetragen.

TER-KOSTEN UBERSCHAUBAR

Vermogensverwaltungskosten umfassen
alle Ausgaben fiir interne oder externe, di-
rekte oder indirekte Kapitalverwaltung,
inklusive Transaktions- und Depotgebiih-
ren. Die Sensibilitdt beziiglich Kosten ist
hoch, da es sich beim Pensionskassen-
vermogen um selbst verdientes und ange-
spartes Kapital handelt. Die Hohe der
Kosten hidngt von der Anlageorganisation,
dem Anlagestil, der Asset Allocation, der
Umsetzung und der Grosse der Pensions-
kasse ab. Die durchschnittlichen Kosten
fiir die Vermdgensverwaltung liegen im
Verhiltnis zum Gesamtwert bei rund 0,5%
pro Jahr. Ohne die Ausreisser sind die Kos-
ten der untersuchten Kassen relativ und

tiber die Zeit betrachtet {iberschaubar.
Gleichwohl liegt bei einigen Kassen noch
Potenzial fiir tiefere Kosten brach.

Kostenfiihrer bei den teilautonomen
Kassen ist PKG, dahinter folgen Revor und
Spida, am teuersten sind mit deutlichem
Abstand Avanea Pool 30, Copré und Tellco
pkPRO. Der starke Riickgang der TER-Kos-
ten bei PKG ist jedoch auf einen Einmal-
effekt von aufgelosten Riickstellungen
(bei den Vermdogensverwaltern) fiir Perfor-
mance Fees aus Vorjahren bei Private
Equity zuriickzufiihren. Tiefe Vermogens-
verwaltungskosten bedeuten nicht auto-
matisch eine gute Nettorendite. Copré
zeigt, dass auch Kassen mit relativ hohen
Kosten im Mittelfeld oder sogar vorne
mithalten kdnnen. Die Analyse zeigt, dass
der Zusammenhang zwischen Anlage-
renditen und TER-Kosten nicht eindeutig
ist. Ein zu sturer Blick nur auf die Kosten
ist daher nicht zielfiihrend.

AUSWIRKUNGEN DER ZINSWENDE
Die Zinswende im Jahr 2022 markierte das
Ende einer langen Phase historisch nied-
riger Zinsen und hat wesentliche Implika-
tionen fiir Schweizer Pensionskassen.
Diese Entwicklung, obwohl 6konomisch
vorteilhaft, fiihrte zu einem signifikanten
Riickgang des Deckungsgrads. Historisch
orientierten sich Pensionskassen an ho-
heren Umwandlungssitzen, doch bis 2021
fielen diese auf durchschnittlich 5,4%. Die
Zinswende erhohte das Renditepotenzial
von Vermogensanlagen, insbesondere
von festverzinslichen Wertpapieren, was
nun eine positive Rendite ermaglicht.

Die entscheidende Herausforderung
fiir Pensionskassen besteht in der Diskre-
panz zwischen der benotigten Sollrendite,
die erforderlich ist, um alle Verpflichtun-
gen zu erfiillen und den Deckungsgrad
stabil zu halten, und dem nun erhéhten
Renditepotenzial. Die Zinswende hat das
Renditepotenzial iiber die Sollrendite hin-
aus gesteigert, was den Pensionskassen
die Moglichkeit bietet, ihren Deckungs-
grad zu verbessern und zukiinftige Leis-
tungen sicherzustellen.

Dies stellt eine positive Wendung dar,
da die Pensionskassen nun trotz niedrige-
rem Deckungsgrad potenziell in der Lage
sind, eine ausreichende Rendite zu erzie-
len, um ihre Verpflichtungen zu erfiillen.
Dies eroffnet mehr Handlungsspielraum
und verbessert die finanzielle Stabilitét
der Pensionskassen, die zuvor im Niedrig-
zinsumfeld eingeschrénkt waren.

«Die Renditen der
untersuchten Kassen
lagen 2023
ndgher beieinander.»

Das Zinsrisiko und der Umgang mit
illiquiden Anlagen waren 2023 bedeutend
fiir das Anlageergebnis. Die Zinsvolatilitit,
sowohl bei kurz- als auch langfristigen
Zinsen, hat zugenommen und fiihrte in
Landern wie der Schweiz zu einer Sen-
kung der langfristigen Zinsen um 0,9 Pro-
zentpunkte, was eine hohere Rendite fiir
Anleihen mit einer ldngeren Laufzeit
bedeutete. Eine positive Wirkung hatte
die Aufwertung des Frankens durch
Wahrungsabsicherung.

Illiquide Anlagen werden verzogert be-
wertet, was unterschiedliche Ergebnisse
nach sich zog. Wéhrend kotierte Immo-
bilienfonds schnell auf Marktverdnde-
rungen reagierten, wurden die Auswirkun-
gen des Zinsanstiegs bei nichtkotierten
Anlagen erst verzogert im Jahr 2023 sicht-
bar. Dies fiihrte zu verspéteten Bewer-
tungsanpassungen und einem niedrigen
Renditeniveau, wie am Beispiel des KGAST
Immo-Index ersichtlich, der die niedrigste
Rendite seit fast 25 Jahren verzeichnete.
Ahnliche Muster zeigten sich auch in
anderen illiquiden Anlagekategorien wie
ausldndischen Immobilien und Private
Equity sowie bei Nominalwerten in Pri-
vate Debt und Hypotheken. Insgesamt
resultierte die erhohte Allokation in illi-
quiden Anlagen in einer niedrigeren
Rendite fiir das Jahr 2023.
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Der dritte Beitragszahler macht den

VERZINSUNG Verzinsen die Pensionskassen attraktiv, profitieren die Versicherten vom enormen Zinseffekt und

Josef Zopp und Gaby Syfrig

ie Zinswende stellte die Banken
D im vergangenen Jahr unter

Druck, die Zinsen auf Sparkonten
anzuheben. Einzelne Banken preschten
vor, viele verhielten sich jedoch zurtick-
haltend. Nationalbankprisident Thomas
Jordan sagte Ende November 2023 in der
«NZZ am Sonntagy zu Recht: «Wenn Sie zu
einer anderen Bank wechseln, die mehr
Zins bezahlt, dann zwingt das IThre bis-
herige Bank, darauf zu reagieren.»

Einen hoheren Ertrag als Bankkonten
erzielen Wertschriftenanlagen, dies je-
doch verbunden mit erh6hten Anlagerisi-
ken. In der beruflichen Vorsorge trégt die
Pensionskasse das Anlagerisiko. Die ange-
sparten Gelder der Versicherten weisen
einen langen Anlagehorizont auf und
unterliegen laufend Kursschwankungen.
Das oberste Ziel ist, sie mit einem mog-
lichst optimalen Rendite-Risiko-Verhalt-
nis anzulegen. Mit der passenden Anlage-
strategie konnten die Pensionskassen in
den vergangenen Jahren ausreichende Re-
serven bilden und die Aktivversicherten
von soliden Zinszahlungen profitieren.

DER ZINSEFFEKT IST ENORM

2023 durften sich die Versicherten von
Profond und Futura tiber 2,5% freuen.
Profond hat seit Jahren auch im Langfrist-
vergleich die Nase vorn. In den vergange-
nen zehn Jahren konnten ihre Versicher-
ten von durchschnittlich 3,22% Jahreszins
profitieren. Dies ist wesentlich hoher als
die Gutschriften bei anderen Pensions-
kassen. Gegeniiber dem Durchschnitt al-

Anzeige

ler Vollversicherungen hat Profond einen
Mehrzins von 2% pro Jahr gutgeschrieben.
Wie stark eine grossziigige Verzinsung
ins Gewicht fallt, zeigt folgendes Beispiel:
Wird iiber ein Arbeitsleben von vierzig
Jahren bei einem versicherten Lohn von
80000 Fr. das Altersguthaben mit 2% mehr
verzinst, fillt das Alterskapital bei der
Pensionierung um rund 220000 Fr. hoher
aus. Bei einem Umwandlungssatz von
5,6% bedeutet dies lebenslang eine um
iber 12000 Fr. h6here Altersrente pro Jahr.
Die tiefen Zinsen bei den Vollversiche-
rungen sind auf den jederzeitigen Kapital-
schutz der Vorsorgegelder zurtickzufiih-
ren. Mehrheitlich wird in Obligationen
investiert und deshalb nur wenig Ertrag
erwirtschaftet. Allianz Suisse hat tiber die
vergangenen zehn Jahre mit durchschnitt-
lich 1,27% die hochsten Zinsen aller Voll-
versicherer bezahlt. Marginal tiefere Werte
weisen die {ibrigen Vollversicherer aus.

STIFTUNGSRATE ENTSCHEIDEN

Fiir die Stiftungsrite der Gemeinschafts-
und Sammelstiftungen ist der Zinsent-
scheid eine Gratwanderung. Es ist ihre
Aufgabe festzulegen, welcher Anteil der
Rendite in Form von Zinszahlungen an
die Aktivversicherten geht und welche
Summe in die Reserven fliesst. Die Gesetz-
gebung ist beim Zinsentscheid einzuhal-
ten. Weist die Bilanz ausreichende Wert-
schwankungsreserven aus, ist eine hhere
Ertragsausschiittung moglich. Die Vor-
gaben fiir Sammelstiftungen hinsichtlich
Zinszahlungen sind strenger als die fiir
kantonale oder firmeneigene Pensions-
kassen. Kurzfristig erhalten die Aktiven
aufgrund des Zwangs zu hoheren Reser-

ven weniger Zins, doch steigert sich die
Chance auf zukiinftige Hoherverzinsung.
Verbessert sich mit hoheren Reserven die
finanzielle Lage der Pensionskasse, redu-
ziert sich die Gefahr, in eine Unterde-
ckung zu geraten. Seit einigen Jahren ha-
ben sich bei einigen Pensionskassen Be-
teiligungs- bzw. Zinsmodelle durchge-

setzt, in denen eine Bandbreite der Verzin-
sung in Abhéngigkeit des Deckungsgrads
festgelegt ist.

Viele Versicherte von Risikosparkassen-
stiftungen konnten sich auch {iber weit
tiberdurchschnittliche Zinsen freuen. Bei
diesen Stiftungen hat jedes angeschlos-
sene Unternehmen seinen eigenen De-

ckungsgrad. Bei ausreichenden Reserven
und positiver Rendite kann der Gewinn
direkt an die Versicherten weitergegeben
werden. Im Rahmen der Gesetzgebung
sind folglich sehr hohe Zinszahlungen
moglich. Ein solches Modell bieten bei-
spielsweise Gemini, Noventus, Swisscanto
Flex und Transparenta an.

Tellco-Vorsorgelosungen sind
so einzigartig wie lhre Firma

Die Tellco pk hat die Bedurfnisse der KMUs im Blick und liefert die bestmaogliche
Losung fur die berufliche Vorsorge der Versicherten. Die erfahrene Schwyzer
Pensionskasse punktet mit Individualitat, Flexibilitat und attraktiven Konditionen.

telico

Die Tellco pk ist Uberzeugt, dass die berufliche
Vorsorge nicht statisch gedacht werden kann,
sondern den unterschiedlichen Anforderungen
der Unternehmen gerecht werden muss.

Zur Wahl stehen dabei die drei Vorsorgeldsungen
PRO, PULSE und INDIVIDUA, die sich in der Anla-
gestrategie unterscheiden:

- Bei PRO steht Stabilitat im Vordergrund. Dank
dem dynamischen Risikommanagement-Ansatz
und dem Aktienanteil von 28 % ist PRO die
ideale Losung fur sicherheitsorientierte Kun-
dinnen und Kunden.

Heinrich Bruhin,
Mitglied der Geschéftsleitung
Tellco Bank AG

+ PULSE richtet sich an renditeorientierte Kun-

dinnen und Kunden. Mit einem Aktienanteil
von 45 % profitieren die Versicherten vom
langfristigen Wachstum der Aktienmarkte.

- Bei INDIVIDUA steht der massgeschneiderte

Ansatz im Vordergrund. Von der Auswahl
der Anlagestrategie bis hin zur Auswahl der
Anbieter — Sie entscheiden. Diese Losung
eignet sich vor allem fir grossere KMU ab
ca. CHF 20 Millionen Anlagekapital.

Fiir alle Veranderungen
geriistet

Veranderungen gehoren zum Alltag jedes Unter-
nehmens. Deshalb haben die angeschlossenen
Firmen bei der Tellco pk die Mdglichkeit, einen
Wechsel zwischen den Losungen jahrlich vor-
zunehmen oder sogar die Plane unterjahrig an-
zupassen.

Sparpramien erst Ende
Jahr fillig

Bei der Tellco pk versicherte Unternehmen
haben mehr Zeit fir die Amortisation, da

der grosste Teil der Pramien erst Ende Jahr
bezahlt werden muss. Wer vor Falligkeit be-
zahlt, profitiert von einer Verzinsung von 1,25 %.

Digitalisierung fiir
mehr Effizienz

Dank digitalen Tools der Tellco pk konnen die
Unternehmen und Broker die Effizienz ihrer
betriebsinternen Prozesse optimieren, indem
sie mit der Webapplikation iTellco alle Muta-
tionen schneller erfassen. Mit der App ePlix
konnen die Versicherten zudem jederzeit
ihren Vorsorgeplan einsehen und einen Einkauf
digital veranlassen.

Fithrende Pensionskasse
der Schweiz

Die Tellco pk ist eine der fihrenden Pensions-
kassen auf dem Schweizer Markt. Sie wachst
kontinuierlich und zahlt aktuell 10’297 ange-
schlossene Unternehmen und 97'142 Ver-
sicherte. Sie verwaltet eine Bilanzsumme von
rund CHF 4,58 Milliarden (per Ende 2023).

Auffallend ist die junge Altersstruktur der Pen-
sionskasse: Das Durchschnittsalter der versi-
cherten Frauen betragt 40,8 Jahre und das der
versicherten Manner 40,1 Jahre. Entsprechend
gunstig ist das Verhaltnis von Aktiven zu Rent-
nerinnen und Rentnern bei der Tellco pk:

Auf 19 Aktive kommt eine Rentnerin oder ein
Rentner (per Ende 2023).

EEE
o}

tellco.ch/kmu
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Sanfter Ausstieg oder weiterarbeiten?

FLEXIBLE PENSIONIERUNG Die Reform «AHV 21» bietet die gesetzlichen Grundlagen fiir flexible
Pensionierungen, was Arbeitnehmenden und Arbeitgebenden zugutekommt.

Unterschied

damit von hoheren Altersleistungen.

Referenzalter hinaus ist moglich, eventu-

Verzinsung der Altersguthaben

in% 2023  Garantie 2024

Sammelstiftungen mit Vollversicherung

2021-2023 @ jéhrlich  2019-2023 @ jéhrlich  2014-2023 @ jahrlich

Viele Arbeitstitige traumen von einem
frithzeitigen Arbeitsausstieg. Andere
wiederum wollen und koénnen auch
nach Erreichen des Pensionsalters wei-
terarbeiten. Und seitens Arbeitgebende

«Manchmal ist es sinnvoll,
das Arbeitspensum in
mehreren Teilschritten

ell in Kombination mit einer teilweisen
Pensionierung.

Mit Einfithrung der Reform «AHV21»
konnen neu von Gesetzes wegen in der

/s\wias:iizlsse :52 335 1;7; 1(1)2 :i; stellt sich 6fters die Frage, wie der Wis-  zu reduzieren.» AHV und der beruflichen Vorsorge Renten
Baloise 125 075 1,00 098 119 senstransfer von dlteren zu jiingeren teilweise vorbezogen oder aufgeschoben
;‘ae)'("e“a :gg gz_g g’:é 82? H: Mitarbeitenden sichergestellt oder dem o _ werden. Bei der AHV kann der Bezug in
i . hafts- und Saml’“elstmu“gen - ’ : . Fachkr..':lftema}ngel begegnet wer‘den "Wer vorzeitig in Pension gehen  drei Schntten erfolgen.‘Fur Pensionskas-
brofond 550 135 423 359 322 soll. Die flexible Pensionierung bietet = mdchte, kann sich neben der AHV-Rente  sen gilt im Grundsatz dieselbe Regelung.
Accaro 200 125 417 330 3.08 hier sinnvolle Losungen. auch eine Rente der Pensionskasse aus- Die Helvetia Sammelstiftungen ha-
Groupe Mutuel 1,50 2,00 242 245 2,80 zahlen lassen. Allerdings fithrt einVorbe-  ben dies in der Vergangenheit bereits an-
Spida 150 125 283 265, 2,55 EINHEITLICHES REFERENZALTER zug zu entsprechend tieferen Rentenleis-  geboten und bieten aktuell sogar fiinf
f\‘ngé f;g 1;2 i'ig ;gg :i: Mit der Volksabstimmung vom 25.Sep-  tungen. Zudem miissen die AHV-Bei- mdgliche Teilpensionierungs-Schritte
An?ba ssador 225 125 292 260 240 tember 2022 wurde die Reform «AHV 21»  trédge bis zum Referenzalter weiterhinge-  an. Nebst der bisherigen Weiterversiche-
PKG 225 1,25 292 278 2,37 angenommen. Sieistseit 1. Januar2024in  leistet werden, um Beitragsliicken zu  rungvon Erwerbstétigen nach dem Refe-
Vita 120 145 183 191 2,35 Kraft. Kernstiick ist die Harmonisierung  vermeiden. Und wer {ibers Referenzalter ~ renzalter ist neu auch fiir weiterhin Er-
Futura ' 250 125 317 260 2,33 des Referenzalters (frither Pensionie- hinaus arbeitstdtig bleibt, kann seine  werbstétige ein Aufschub der Pensions-
Eg;’te niusCollect K Basic :§§ 1;2 ;;g ;gg ::; rungsalter) fiir Médnner und Frauen. Beide ~ AHV-Rente aufschieben und damiterh$-  kassenleistung ohne Leistung weiterer
OKK 225 125 242 235 208 werden kiinftig mit 65 Jahren pensioniert.  hen. Dasselbe gilt grundsétzlichauchbei ~ Sparbeitrdge méglich.

Axa Group Invest 1,00 125 275 225 2,05 Fiir Frauen der Ubergangsjahrgiinge  Pensionskassen im Rahmen des jeweili-

Swisscanto Flex Kollektiv 2,00 125 233 225 2,03 1961 bis 1963 wird die Anhebung desRe- ~ gen Reglements. WIN-WIN-SITUATION FUR

/S-\irt:;?rot :‘7)(5) 1 2‘5) " ;;g :':: ferenzalters abgefedert. Frauen mit Jahr- ) ARBEITNEHMENDE UND

batrimonia 100 190 s e Vo3 gang 1964 und jiinger werden mit65Jah-  MEHR FLEXIBILITAT BEI DER ARBEITGEBENDE

Helvetia BVG Invest 175 1,25 1,65 1,59 1,55 ren pensioniert. Die neue Regelung gilt =~ TEILWEISEN PENSIONIERUNG Oft entstehen die besten Losungen rund
Tellco pkPRO 1,00 125 133 120 135 fiir die AHV und die berufliche Vorsorge.  Bei einer teilweisen Pensionierung wird  um die Pensionierung im direkten Ge-
Axa Professional Invest 1.00 125 217 250 : ein Teil des Altersguthabens in Form ei-  sprich zwischen Arbeitgebenden und
is‘a":ea :’28 152 f;g f’;g . FLEXIBILISIERUNG DES ner Altersrente oder eines Alterskapitals ~ Arbeitnehmenden. Wenn dabei die Be-
Baloise Perspectiva 100 125 117 110 i LEISTUNGSBEZUGS ausgerichtet, wahrend mit dem noch er-  diirfnisse beider Seiten erfiillt werden,
Pax DuoStar 1,06 0,95 ' ! ' Die AHV ermdglichte schon bisher den  zielten Einkommen die Vorsorge weiter =~ kann man von einer echten Win-Win-

ichtung:obligatorscher el 50%, berobligatorscher el 50% Vorbezug um zwei Jahre oder einen Auf-  aufgebaut wird. Situation sprechen.

1) zu wenig Geschiftsjahre Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

Eine Verbindung zwischen dem garan-
tierten Vollversicherungsmodell und den
teilautonomen Stiftungen bietet Pax mit
DuoStar. Eine Hélfte des Altersguthabens
ist vollversichert und profitiert von allflli-
gen Uberschiissen. Die andere wird rendi-
teorientiert angelegt und verzinst. Yvonne
Héring, stellvertretende Vorsitzende der

Geschiftsleitung von Pax, sagt dazu:
«DuoStar verbindet Sicherheit und Rendi-
techancen in einer einzigen Losung. Von
diesem Mehrwert profitieren Unterneh-
men, die nicht die vollen Anlagerisiken
tragen wollen, aber trotzdem langfristig
an der Entwicklung der Finanzmérkte
partizipieren méchten.»

schub der Rente um maximal fiinf Jahre.
Mit der Umsetzung der Reform «AHV 21»
muss auch in der beruflichen Vorsorge
eine flexible Pensionierung zwischen 63
und 70 Jahren mdoglich sein. Pensions-
kassen konnen das Vorbezugsalter auch
tiefer ansetzen. Viele Pensionskassen er-
moglichen die vorzeitige Pensionierung
bereits ab 58 Jahren, so auch die Helvetia
Sammelstiftungen.

Das Ausscheiden aus dem Erwerbsle-
ben im Alter erfolgt nicht immer in ei-
nem einzigen Schritt. Manchmal ist es
sinnvoll oder sogar notwendig, das Ar-
beitspensum in mehreren Teilschritten
zu reduzieren. Beispielsweise, um in den
letzten Jahren etwas kiirzer zu treten
oder um in einem Teilpensum den Wis-
senstransfer im Unternehmen sicher zu
stellen. Auch ein Weiterarbeiten tibers

Die gesetzlichen Grundlagen wurden
mit der Reform «AHV 21» geschaffen.
Und letztlich kénnen sich auch Unter-
nehmen mit entsprechend flexiblen
Pensionierungslésungen im Arbeits-
markt gut positionieren.

Marianne Kostur, Spezialistin Produkt
Management Vorsorge Schweiz, Helvetia
Versicherungen

Berufliche Vorsorge Schweiz

Pensionskasse.

Nachhaltig und
ertragsorientiert.

. P Helvetia

t/l

helvetia.ch/bvg-invest

Anzeige

BVG Invest.

Chancen auf Mehrertrag mit innovativer und nachhaltiger
Anlagestrategie. Das bietet Helvetia BVG Invest und
stutzt sich dabei auf ein finanziell stabiles Fundament.

Helvetia BVG Invest — lhre Vorsorge, Ihr Vorteil.

einfach. klar. helvetiaA

lhre Schweizer Versicherung
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Mehr als nur
finanzielle Ziele

NACHHALTIGKEIT Pensionskassen stehen vor einem schwierigen
Balanceakt zwischen Rendite und Klimaschutz.

Adrian Bienz und Josef Zopp

Anfang April hat der Europdische
Gerichtshof fiir Menschenrechte (EGMR)
ein historisches Urteil geféllt: Die
Schweiz macht zu wenig beim Klima-
schutz und verletzt deshalb Menschen-
rechte von dlteren Frauen, den Klimase-
niorinnen. Haben die Klimaseniorinnen
recht, und ist das Urteil gegen die
Schweiz vertretbar? So oder so: Das
EGMR-Urteil wird weltweite Konse-
quenzen haben. Auch wenn es vorerst
nur die Schweiz betrifft, werden nun
auch andere Lander sicherstellen miis-
sen, dass sie ihre Klimaschutzmassnah-
men verschiarfen und einhalten, um
nicht gegen die Menschenrechte zu ver-
stossen. Barack Obama unterstrich be-
reits im Jahr 2015 die Dringlichkeit, den
Klimaschutz anzugehen: «We are the
first generation to feel the impact of cli-
mate change and the last generation
that can do something about it.»

Das Pariser Abkommen und die
«Langfristige Klimastrategie der Schweiz»
setzen das ambitionierte Ziel, bis 2050
netto keine Treibhausgase mehr zu emit-
tieren. Dieser Druck lastet besonders auf
dem Immobiliensektor, in den Pensions-
kassen traditionell stark investieren.

Trotz der klaren Ziele zeigt sich, dass
derzeit nur ein Viertel des Schweizer
Vorsorgekapitals auf einem Pfad ist, die
Klimaziele zu erreichen. Der Haupt-
grund hierfiir liegt in den hohen Initial-
kosten fiir nachhaltige Bau- und Sanie-
rungsmassnahmen sowie in der Not-
wendigkeit, die kurz- bis mittelfristigen
Rentabilitétsziele zu erfiillen. Dies fiihrt
oft zu einem Dilemma, in dem Finanz-
verantwortliche zwischen sofortiger fi-
nanzieller Rendite und langfristigen
Nachhaltigkeitszielen —abwidgen und
entscheiden miissen.

«Der gesellschaftliche
und politische Druck
auf Pensionskassen
wdchst stetig.»

Die Investitionen in energieeffiziente
und umweltfreundliche Gebdude ver-
sprechen jedoch nicht nur eine Reduk-
tion der COz-Emissionen, sondern kon-
nen auch finanzielle Vorteile mit sich
bringen. Dazu gehoren niedrigere Be-
triebskosten, hoéhere Mieteinnahmen
durch attraktivere Immobilien und eine
erhohte  Immobilienwertsteigerung.
Diese Aspekte bieten einen Anreiz,
Nachhaltigkeitsstrategien stirker in die
Anlagepolitik zu integrieren.

WACHSENDER DRUCK

Der gesellschaftliche und politische
Druck auf Pensionskassen, ihre Anlage-
strategie nachhaltiger zu gestalten,
wichst stetig. Die Offentlichkeit fordert
zunehmend Transparenz und Verant-
wortung in Bezug auf 6kologische Aus-
wirkungen der Anlagen. Dies fithrt dazu,
dass Pensionskassen nicht nur aus ethi-
scher Verpflichtung, sondern auch zur
Wahrung ihrer Wettbewerbsfahigkeit
und ihres offentlichen Image nachhal-
tige Investitionen eingehen.

Ein weiteres Argument fiir nachhal-
tige Investitionen ist das Risikomanage-
ment. Immobilien, die einen hohen
Energieverbrauch und entsprechende
Emissionen aufweisen, werden kiinftig
immer unattraktiver zu vermarkten
sein. Die regulatorischen Anforderun-
gen werden weiter steigen, und der
Markt fiir umweltfreundlichere Alterna-
tiven wird expandieren. Die Abwertung
nicht nachhaltiger Immobilien wird die
Folge sein und koénnte auch die Rendite
von nicht daran interessierten Pensi-
onskassen negativ beeinflussen.

Abschliessend ldsst sich sagen, dass
die Schweizer Pensionskassen auf ei-
nem guten Weg sind, wenn sie weiterhin
in nachhaltige Technologien sowie Prak-

tiken investieren, um ihre finanziellen
und o6kologischen Ziele zu erreichen.
Die Herausforderung bleibt, die Balance
zwischen sofortiger Rentabilitdt und
langfristiger Nachhaltigkeit zu finden.
Einzig eine vorausschauende und
verantwortungsbewusste Anlagestrate-
gie kann sowohl die finanziellen Ver-
pflichtungen erfiillen als auch dem Kli-
maschutz gerecht werden.

Das Dilemma der doppelten Wesent-
lichkeit in ESG-Investitionen spiegelt
die gegenldufigen Erwartungen und An-
forderungen, denen sich Anleger und
Asset-Manager gegeniibersehen. ESG-
Ratings messen die finanziellen Risiken
von Unternehmen aufgrund von Um-
welteinfliissen, versdumen es jedoch
oft, den Einfluss von Unternehmen auf
Umwelt und Gesellschaft zu bewerten.

Dies fiihrt insbesondere bei Investo-
ren, deren Erwartungen iiber das finan-
zielle Kalkiil hinausgehen und die viel-
mebhr eine positive Wirkung auf die Um-
welt anstreben, zu Verwirrung und Kon-
troversen. Auf der einen Seite sollen
nachhaltige Anlagen die Risiken erfas-
sen, denen Unternehmen aufgrund von
Umwelteinfliissen ausgesetzt sind. Da-
mit erhebt ESG den Anspruch, ein fi-
nanziell besseres Chancen-Risiko-Profil
zu erreichen als eine konventionelle An-
lage. Auf der anderen Seite erwarten
viele Investoren von nachhaltigen Anla-
gen aber ebenso eine positive Wirkung
auf die Umwelt sowie die Gesellschaft.
Sie gehen davon aus, mit ihrem Geld et-
was Gutes zu tun, wenn sie in ein nach-
haltiges Anlageprodukt investieren.

AUSSAGEKRAFT VON RATINGS

Die derzeitige Entwicklung und die
rechtlichen  Auseinandersetzungen
(Stichwort Greenwashing) weisen dar-
auf hin, dass klare Regulierungen und
eine Definition der Messwerte fiir ESG-
Ratings notwendig sind. Die EU hat
erste Schritte unternommen, um die
ESG-Ratingagenturen starker zu regulie-
ren und Transparenz der Methoden zu
fordern. Die Anbieter von ESG-Ratings
werden in Europa kiinftig einer Bewilli-
gungspflicht unterliegen und miissen
Transparenzanforderungen an ihre Me-
thoden erfiillen. Dazu z&hlt, explizit auf-
zufithren, «auf welche Dimension der
doppelten Wesentlichkeit sich das Ra-
ting bezieht, ob es sich sowohl um ein
wesentliches finanzielles Risiko fiir das
bewertete Unternehmen als auch um
die wesentlichen Auswirkungen des be-
werteten Unternehmens auf die Umwelt
und die Gesellschaft im Allgemeinen
handelt oder ob nur eines davon be-
riicksichtigt wird».

Das Dilemma der doppelten Wesent-
lichkeit erfordert von Anlegern und As-
set-Managern eine sorgfiltige Abwi-
gung zwischen finanzieller Performance
und positiver Umwelteffekte. Es bleibt
abzuwarten, wie die Branche auf diese
Herausforderungen reagiert und ob eine
Klare und einheitliche Richtung in der
Bewertung und im Umgang mit ESG-In-
vestitionen gefunden wird.

WIRKUNG ERZIELEN

Wer mit seinem Geld einen positiven
Einfluss auf die Umwelt oder die Gesell-
schaft erreichen will, muss nach wir-
kungsorientierten Strategien Ausschau
halten, z. B. Impact Investing oder Enga-
gement. Letzteres bezeichnet die aktive
Einflussnahme von Aktiondren bzw. von
Fondsmanagern, etwa mit dem Ziel, das
Management zu iiberzeugen, gesell-
schaftliche Aspekte wie Gleichstellung
starker zu berticksichtigen oder sich Kli-
maziele zu setzen.

Bislang steht Anlegern damit kein
einfacher Orientierungsrahmen fiir
nachhaltiges Investieren zur Verfiigung
— und es ist auch nicht absehbar, wie
diesbeziiglich Klarheit entstehen soll.
Wichtig ist, sich mit Blick auf die dop-
pelte Wesentlichkeit von nachhaltigen
Anlagen selbst im Klaren dariiber zu
werden, ob das Gewicht auf der finanzi-
ellen Performance, der positiven Wir-
kung oder auf beidem liegen soll.
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Nicht finanzierte
Leistungsversprechen

UMWANDLUNGSSATZ Das Kapitaldeckungsverfahren gerdit in Schieflage.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

m 22.September stimmt das

schweizerische Stimmvolk tiber

Anderungsvorschlige fiir die be-
rufliche Vorsorge ab. Aufgrund der stei-
genden Lebenserwartung sowie der
Schwankungen an den Kapitalmédrkten
soll der gesetzliche Umwandlungssatz
von 6,8 auf 6% gesenkt werden. Aus
100000 Fr. Sparkapital wird bei einem
Umwandlungssatz von 6,8% eine lebens-
lange jdhrliche Altersrente von 6800 Fr.
berechnet, bei 6% sind es noch 6000 Fr.
und somit 12% weniger. Den Folgen des
sinkenden Umwandlungssatzes kann mit
der Einzahlung von hoheren Sparbeitra-
gen entgegengehalten werden.

In der Praxis haben die Pensionskassen
die anstehende BVG-Reform lingst vor-
weggenommen. Die Umwandlungssitze
sind seit Jahren im Sinkflug und werden
an die verdnderten Rahmenbedingungen
angepasst. Eine Gegeniiberstellung zeigt,
dass der durchschnittlich angewandte
Umwandlungssatz derzeit bei rund 5,5%
liegt. Mit 6,5% rechnet Spida fiir das Jahr

Umwandlungssatze

2025 mit dem hochsten Umwandlungs-
satz in die Altersrenten um.

Einen tieferen Satz hat Revor mit 5%.
Sie legt Wert auf Generationengerechtig-
keit. Geméass Angaben richtet sie nur Leis-
tungen aus, die vorfinanziert sind, und
will gemdss eigenen Angaben vermeiden,
dass nicht finanzierte Leistungen ausge-
zahlt werden. Geschiftsfiihrer Georg Du-
bach erkldrt dazu: «Bei einem angemes-
senen Umwandlungssatz soll der Ertrag
des Alterskapitals der Aktiven nicht zur
Finanzierung der Altersrenten herangezo-
gen werden. Doch in den letzten Jahren
hat ein gefdhrlicher Mix aus tiefen Real-
zinsen, einer rasch steigenden Lebens-
erwartung und einem frithen Renten-
eintrittsalter dazu gefiihrt, dass Milliar-
denbetrdge von Jung zu Alt umverteilt
werden. Dagegen erweist sich unser Um-
wandlungssatz fiir alle Versicherten als
fair und macht das Revor-System glaub-
wiirdig und zukunftsfahig.»

TREND BEIM UMWANDLUNGSSATZ

Fiir die Berechnung der Altersrenten gibt
es zwei unterschiedliche Modelle: einheit-
licher und gesplitteter Umwandlungssatz.

Umwandlungssatze in %
fir Manner mit 65 Jahren

2024 BVG/
Uberobligatorium

Uberobligatorium

2025 BVG/ 2026 BVG/  Umwandlungssatz 2025

Uberobligatorium  bei 50% BVG-Guthaben

Sammelstiftungen mit Vollversicherung mit gesplittetem Umwandlungssatz

Allianz Suisse 620/4,33 600/4,23 ’ 5,11
Baloise 6,00/ 4,40 5,75/ 4,40 i 5,08
Helvetia ) 6,00/4,30 6,00/4,30 6,00'/4,30" 515
Pax? 6,20/ 4,41 6,00/ 4,41 i 5,20
Swiss Life ) 590/4,49 5,65/ 4,49 540/ 4,49 5,07
Teil G hafts- und Sammelstiftungen mit gesplittetem Umwandlungssatz )

Ambassador 6,80 /5,60 6,80 /5,60 6,80/5,60 6,20
Axa Group Invest 6,80/5,50 6,55/545 6,30/540 6,00
Axa Professional Invest? 6,80/5,00 5,20 5,20 5,20
Groupe Mutuel 6,00/5,00 5,60 5,60 5,60
Pax DuoStar 500+620/441  500+600/4,41 ’ 5,10
Transparenta (Modell Split) 6,80/5,50 6,60/5,45 6,40/ 5,40 6,03

Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen mit einheitlichem Umwandlungssatz

Abendrot 5,60 5,60 5,60 5,60
Ascaro ' 5,60 5,60 5,60 5,60
Asga ) 5,40 5,20 520 5,20
Avanea 6,10 6,10 6,10 6,10
Basler Perspectiva S,SQ 5,50: 550 5,50
Copré 6,00 5,80 5,60 5,80
Futura ) 5,60 5,40 5,30 540
Gemini 5,40 5,40 5,40 5,40
Helvetia BVG Invest ' 5,60 5,50 5,40 5,50
Nest ) 5,50 5,40 530 5,40
NoventusCollect 5,40 5,30 525 530
OKK ) 5,60 5,60 5,60 5,60
Patrimonia 6,10 6,00 6,00 6,00
PKG ) 5,20 5,20 5,20 5,20
Previs 5,50 5,40 530 5,40
Profond ' 5,60 5,60 5,60 5,60
Revor ) 5,00 5,00 5,00 5,00
Servisa 5,80 5,60 5,40 5,60
Spida’ ) 6,80 6,50 6,20 6,50
Swisscanto Flex 510 510 510 510
Telico pkPRO ) 5,80 5,80 5,80 5,80
Vita 5,60 5,50 5,40 5,50
1) Noch nicht definitiv festgeleg illigt 2) mit 6,8% und 50% des iil 30 dsung fiir bestehende Kunden per 31.12.2024 mit
Jahrgang 1964 und dlter  4) Fiir Vertrge, die vor dem Jahr 2020 ab wurden, gelten abweichende Ui 5) Begrenzte Hohe fiir mit 6,8%

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

Der Trend geht klar in Richtung einheitli-
cher Umwandlungssatz. Gerechnet wird
simpel mit einem Umwandlungssatz {iber
das gesamte Altersguthaben.

Bei allen aufgefiihrten Kassen ist im
Jahr 2025 der einheitliche Umwandlungs-
satz tiefer als der gesetzliche Mindestsatz
von 6,8%. Dies ist rechtens, sofern genii-
gend tiberobligatorisches Kapital ange-
spart ist, das fiir eine Querfinanzierung
herangezogen werden kann. Bei Versicher-
ten, die ausschliesslich obligatorisches
Altersguthaben angedufnet haben, sind
die Pensionskassen verpflichtet, die Alters-
rente auf die gesetzlichen Mindestleis-
tungen anzuheben.

Beim zweiten Modell rechnen die Pen-
sionskassen mit einem gesplitteten Um-
wandlungssatz. Dieses Modell ist insbe-
sondere bei den Sammelstiftungen mit
Vollversicherung die Norm. Thre Berech-
nungen fallen mit zwei unterschiedlichen
Umwandlungssitzen aus. Auf dem gesetz-
lichen Sparkapital haben die Vollversiche-
rer derzeit einen Umwandlungssatz von
5,5 bis 6%, auf dem tiiberobligatorischem
Sparkapital wird ein Wert von weniger als
4,5% gewidhrt. Auch beim gesplitteten Mo-
dell muss die gesetzliche Minimalrente
immer eingehalten sein.

ZWEI PARAMETER ENTSCHEIDEND
Fiir die Vergleichbarkeit der Umwand-
lungssétze und ihre Auswirkungen ist in
der Tabelle fiir das Jahr 2025 ein gemittel-
ter Umwandlungssatz mit je 50% obliga-
torischem und 50% tiberobligatorischem
Altersguthaben berechnet. Die Hohe des
Umwandlungssatzes wird von zwei Para-
metern bestimmt: erstens von der Dauer
der Rentenbezugsperiode (kalkulatori-
sche Lebenserwartung) und zweitens von
der zu erwartenden Rendite auf dem vor-
handenen Deckungskapital (technischer
Zins). Aufgrund der zunehmenden Uber-
alterung dauert die Rentenphase stetig
langer, und das Kapital muss fiir eine
langere Auszahlungsdauer dienen. Auf der
Basis der aktuellen Lebenserwartung lasst
sich derzeit bei einer kalkulatorischen
Anlagerendite von 2,5% fiir eine Person im
Alter von 65 Jahren ein Umwandlungssatz
von 5,2% berechnen.

Bei Allianz Suisse, Baloise und Pax sind
die Umwandlungssétze fiir das Jahr 2026
noch nicht bekannt. Eine unangenehme
Situation fiir die betroffenen angehenden
Pensiondre dieser Kassen. Eine verldssli-
che Finanzplanung fiir den bevorstehen-
den Ruhestand ist dadurch noch nicht
moglich. Beschliessen die Stiftungsrite
kurzfristig Senkungen des Umwandlungs-
satzes, wird es schwierig die entstandenen
Renteneinbussen in der verbleibenden
Zeit zu kompensieren.
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Die besten KMU-Pensionskassen

AUSZEICHNUNGEN «Finanz und Wirtschaft» zeichnet mit «SonntagsZeitung» die besten KMU-Pensionskassen in der Schweiz aus.

Dominic Geisseler und
Damien Martin

Auch dieses Jahr vergibt
«Finanz und Wirtschaft» ge-
meinsam mit der «Sonntags-
Zeitung» und dem Magazin
«Bilan» die Awards fiir die bes-
ten Sammelstiftungen der
Schweiz. Ausgezeichnet wer-
den diejenigen Pensionskas-
sen, die es im Rahmen des
vom Beratungsunternehmen
Weibel Hess & Partner durch-
gefithrten PK-Vergleichs an
die Spitze geschafft haben.

Der Award fiir die hochste
Anlagerendite {iber drei Jahre
bei den teilautonomen Ge-
meinschafts- und Sammelstif-
tungen geht dieses Jahr an die
Ascaro Vorsorgestiftung. Der
Gewinner verweist Profond
und Asga auf die Pldtze zwei
und drei. Ascaro erzielte von
2021 bis 2023 eine durch-
schnittliche Rendite von
3,46%.

Den Award fiir die hochste
Verzinsung bei den teilauto-
nomen Gemeinschafts- und
Sammelstiftungen tiber zehn
Jahre holt sich wie in den ver-
gangenen Jahren Profond mit
3,22%, vor Ascaro und Groupe
Mutuel. Bei den Vollversiche-
rungen geht der Award fiir die
beste Verzinsung iiber zehn
Jahre an Allianz Suisse.

Die Sieger in den verschiedenen Kategorien des 19. Pensionskassen-Ratings

Kategorie Rang

Fiir die hochste Verzinsung iiber 10 Jahre (2014-2023)
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Fiir die hochste Verzinsung iiber 10 Jahre (2014-2023)
Vollversicherungen

Fiir die hochste Anlagerendite liber 3 Jahre (2021-2023)
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Fiir die hochste Anlagerendite iiber 3 Jahre (2021-2023)
Vollversicherungen

Mystery Shopping
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Mystery Shopping
Vollversicherungen

Mystery Shopping
1e-Stiftungen
(Risiko- und Verwaltungskostenpramien)

Innovationspreis

1

- w N

- W N = W N = W N =W N

- W N =W N

Award-Gewinner

Profond Vorsorgeeinrichtung
Ascaro Vorsorgestiftung
Groupe Mutuel Vorsorge-GMP

Sammelstiftung BVG der Allianz Suisse
Lebensversicherungs-Gesellschaft

BVG Sammelstiftung Swiss Life

Baloise Sammelstifung fur die oblig. berufliche Vorsorge
Ascaro Vorsorgestiftung

Profond Vorsorgeeinrichtung

Asga Pensionskasse

Pax, Sammelstiftung BVG

Helvetia Sammelstiftung

Baloise Sammelstifung fir die oblig. berufliche Vorsorge
Transparenta Sammelstiftung

Ambassador Stiftung fiir die berufliche Vorsorge
Fondation Patrimonia

Sammelstiftung BVG der Allianz Suisse
Lebensversicherungs-Gesellschaft

Helvetia Sammelstiftung

Pax, Sammelstiftung BVG
Liberty 1e Flex Investstiftung
Finpension 1e Sammelstiftung
Credit Suisse Sammelstiftung 1e

Profond Vorsorgeeinrichtung

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

INNOVATIONSPREIS

Viele Schweizer flihlen sich gemédss Umfragen
mit Themen wie Finanzen und Vorsorge liber-
fordert. Wer jedoch seine finanzielle Zukunft
selbstbestimmt bewaltigen will, bendtigt Ver-
standnis fiir die Funktionsweise und die Be-
deutung der Vorsorge. In diesem Jahr wurde
daher ein Innovationspreis fiir die Férderung

der Aufkldrung und der Wissensvermittlung
verliehen. Die Auszeichnung honoriert die
Pensionskasse, die am innovativsten dazu
beitragt, die Kenntnisse und das Verstandnis
der Versicherten fir die zweite Sdule zu
fordern. Dabei wurde der Internetauftritt als
Informationsquelle gepriift und beurteilt.

Anzeige

e cthos

REPORTING SOLUTIONS

NACHHALTIGKEITSBERICHTE
GEMASS DEN NEUESTEN STANDARDS
UND IN WENIGEN KLICKS!

WIR HELFEN IHNEN OFFENZULEGEN, WIE DIE NACHHALTIGKEIT
IN IHRER ANLAGESTRATEGIE VERANKERT IST.
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Pensionskasse

«Die Reserven
der Kassen sind
gut gefiillt»

URS BAUMANN Der CEO der Ziircher Kantonalbank spricht iiber die
Ergebnisse der von seiner Bank erstellten Schweizer Pensionskassenstudie, das
positive Ergebnis des vergangenen Jahres und die Schwierigkeit von
BVG-Reformen. Zudem weist er auf die volkswirtschaftlichen Konsequenzen

stark erhohter Eigenkapitalanforderungen fiir Banken hin und sagt, dass der
Regulator nur dort eingreifen sollte, wo es auch wirklich notig sei.

Herr Baumann, mit der Schweizer Pensionskassen-
studie erstellt Ihre Bank die umfassendste Studie
zur zweiten Saule. Wie robust stehen die Pensions-
kassen angesichts vieler Unsicherheitsfaktoren da?
Die Schweizer Pensionskassen sind gut auf-
gestellt. Nach dem Riickgang im Vorjahr hat
sich der Deckungsgrad stark erholt und nihert
sich wieder den Hochststanden von 2021 an.
Die Pensionskassen sind fiir allfdllige Turbulen-
zen gewappnet.

Die Erhebung bei liber 480 Vorsorgeeinrichtungen
zeigt, dass der Leistungsabbau der letzten Jahre
gestoppt ist. Werden die Umwandlungssétze nicht
mehr sinken?

Tatsdchlich pendeln sich die Umwandlungssitze
auf dem derzeitigen Niveau ein. Die Pensions-
kassen erwarten, dass die Umwandlungssdtze
noch leicht tiefer zu liegen kommen. Momentan
sind sie im Schnitt bei 5,31%. Per 2029 rechnen
die Pensionskassen gemiss unserer Studie mit
Umwandlungssédtzen von 5,23%. Da die Men-
schen immer dlter werden, miissen die Alters-
renten langer bezahlt werden.

Der Deckungsgrad bewegt sich in Richtung
Hochststand. Wie erklaren Sie die dennoch grossen
Unterschiede bei der Verzinsung der Kassen?

Die Verzinsung hdngt von verschiedenen Faktoren
ab. Die wichtigste Voraussetzung fiir eine hohere
Verzinsung sind die Fitness der Pensionskasse
und eine starke Anlageperformance. Erst wenn
eine gute Performance erzielt wurde, konnen
Reserven gebildet werden. Sind diese vollstdndig
angespart, konnen die Kassen mehr Verzinsung
gewdhren. Unsere Studie zeigt, dass die Reserven
der Kassen wieder mehrheitlich gut gefiillt sind.

Damit kdnnten die Pensionskassen die Versicherten
starker an der Rendite beteiligen. Der Leistungs-
ausbau geschieht aber flexibel. Warum?

Die Pensionskasse sind zuriickhaltend, den
Umwandlungssatz zu erhohen, denn ein Renten-
versprechen kann in einem anspruchsvollen
Jahr nicht mehr riickgidngig gemacht werden.
Darum ziehen die Pensionskassen eine flexible
Gestaltung des Leistungsausbaus vor. Das erlaubt
ihnen, flexibel auf Verdnderungen zu reagieren
und punktuell einen Leistungsausbau zu ge-
wihren, ohne hohere langfristige Verpflichtun-

gen einzugehen. Fiir eine Pensionskasse ist das
iibergeordnete Ziel, die finanziellen Verpflich-
tungen aller Versicherten langfristig zu erfiillen,
ohne dass es zu einer Umverteilung von Jung
zu Alt kommt.

Ist es damit vorbei?

Ja, jahrelang kam es in der zweiten Sdule zu einer
Umverteilung von Jung zu Alt. Inzwischen haben
die Pensionskassen ihre Hausaufgaben gemacht
und ihre Leistungsversprechen an die lingere
Lebenserwartung angepasst. Daher ist es ver-
standlich, dass sie zuriickhaltend sind, héhere
Leistungen zu garantieren.

Wenn Leistungsverbesserungen flexibler gewahrt
werden, bedeutet dies doch, dass die Versicherten
mehr Risiken tragen?

Das ist so. Deshalb ist es wichtig, dass sich
die Erwerbstétigen frithzeitig mit ihrer Alters-
vorsorge befassen.

«Die Pensionskassen sind
gut aufgestellt. Sie sind
fiir allfiillige Turbulenzen
gewappnet.»

Miissen denn Versicherte in Zukunft vermehrt

auch mehr Marktrisiken tragen? Die Anlagerendite
ist ja die tragende Saule der Altersvorsorge.

Die Resultate unserer Pensionskassenstudie deu-
ten darauf hin, dass die Versicherten vermehrt
dem Marktrisiko ausgesetzt sind. Darum sollte
sich jeder mit den Pensionskassenleistungen
auseinandersetzen und die Vorsorge bei Bedarf
zusdtzlich tiber die dritte Sdule optimieren.

Wenn die Versicherten mehr Risiken tragen
miissen, sollten sie dann nicht auch die Freiheit
haben, ihre Pensionskasse frei zu wahlen?

Das ist eine berechtigte Frage — sie ist jedoch
durch den Souverédn zu beantworten. Die Versi-
cherten sind {iber ihren Arbeitgeber bei einer Pen-
sionskasse versichert. Bei einem Stellenwechsel
sollten sie jedoch die Qualitdt der Pensionskasse
als Entscheidungsfaktor mitberticksichtigen.

Bei der Beurteilung einer Pensionskasse sind

neben dem Deckungsgrad die Anlagerendite und
die Kosten wichtig. Die Top-Performer bei den Pen-
sionskassen weisen laut der Pensionskassenstudie
im Fiinfjahresvergleich etwas hohere Vermdgens-
verwaltungskosten aus als die schlechten Kassen.
Hat Sie das Uiberrascht?

Unsere Auswertung hat ergeben, dass tiefere
Kosten fiir die Versicherten nicht immer ziel-
fithrend sind. Die Kassen mit der hochsten
Rendite iiber fiinf Jahre haben leicht hohere
Kosten, weil sie vermehrt in kostenintensivere
Anlageklassen investieren. Kostendisziplin ist
zwar wichtig, aber es niitzt den Versicherten
nichts, wenn eine Kasse zwar tiefe Kosten hat,
aber {iber Jahre hinweg eine wesentlich niedri-
gere Rendite erzielt. Hohere Kosten lohnen sich,
wenn dank einer guten Anlagestrategie und
dem richtigen Mix die Nettorendite, also die
Rendite nach Abzug der Kosten, wihrend meh-
rerer Jahre hoher ausfallt.

Im Herbst stimmen wir liber die nachste
BVG-Reform ab. Sie hat zum Ziel, die Finanzierung
der zweiten Saule zu starken, aber das Leistungs-
niveau moglichst zu erhalten. Das ist doch eine
Quadratur des Kreises.

Reformen in der Altersvorsorge sind sehr an-
spruchsvoll, zumal eine Erh6hung des Renten-
alters politisch nicht akzeptabel scheint. Aller-
dings betrifft die zur Abstimmung stehende
BVG-Reform mit der geplanten Reduktion des
Umwandlungssatzes von 6,8 auf 6% nur etwa 10
bis 15% der Versicherten, die ausschliesslich obli-
gatorisch versichert sind. Alle anderen sind Uber-
obligatorisch versichert, und da gelten bereits
tiefere Umwandlungssédtze. Darum dndert die
BVG-Reform fiir viele Erwerbstétigen nicht viel.

Mit der Reform wiirde die Schwelle fiir den

Eintritt ins BVG gesenkt. Wie wirkt sich das auf

die Kassen aus?

Pensionskassen hétten einen etwas hoheren Ver-
waltungsaufwand, aber das wére tragbar.

Teil des Reformpakets ist, dass die
Ubergangsgeneration einen Rentenzuschlag
bekommt, allerdings nur bis zu einem Vorsorge-
guthaben von 441000 Fr. Wird damit nicht der
Mittelstand benachteiligt?

Ja, diese Gefahr besteht, darum wird diese Ober-
grenze kritisiert. Dennoch darf man nicht verges-
sen, dass mit der Reform mehr Personen in den
Genuss eines Rentenzuschlags kommen wiirden.

Die PK-Studie zeigt auch, dass immer mehr
Versicherte bei der Pensionierung das Kapital
beziehen. Welche Konsequenz hat dies fiir

unser Sozialsystem?

Die Versicherten tragen das Kapitalrisiko, haben
aber die Chance, dank eigener Anlagestrategie
eine hohere Rendite zu erzielen. Sie miissen sich
jedoch bewusst sein, dass mehr Risiken tragen —
nicht nur das Anlagerisiko, sondern auch das
Langlebigkeitsrisiko. Umso wichtiger ist es, dass
diejenigen, die das Kapital beziehen, gut beraten
sind. So wird das Sozialsystem nicht belastet.

Wie wirkt sich das Verschwinden von Credit

Suisse auf das institutionelle Geschift der ZKB

mit Pensionskassen aus?

Credit Suisse war in diesem Geschift sehr aktiv.
Nun sind wir fiir viele Pensionskassen die einzige
Schweizer Alternative zu UBS. Wir haben ver-
mehrt Anfragen von Pensionskassen und wollen
hier schweizweit wachsen.

«Unsere Auswertung hat
ergeben, dass tiefere Kosten
fiir die Versicherten nicht
immer zielfiihrend sind.»

Wo wollen Sie sonst mit der

Zircher Kantonalbank wachsen?

Wir wollen unsere fithrende Position im Wirt-
schaftsraum Ziirich ausbauen. Wir wachsen darti-
ber hinaus schweizweit etwa in der Vermogens-
verwaltung, dem institutionellen Anlagegeschéft
und dem Firmenkundengeschift fiir Grossfirmen.
International setzen wir auf unser Asset Mana-
gement, wo wir europaweit erfolgreich sind, und
auf unser Private Banking, wo wir letztes Jahr die
Freistellung fiir Deutschland erhalten haben.

Profitiert die ZKB weiter von Geldern, die ihr von
bisherigen CS-Kunden zufliessen?
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Wir verzeichnen generell einen starken Kunden-
und Vermdgenszuwachs. Die Situation rund
um CS spielte dabei eine untergeordnete Rolle.
Wir hatten schon vor der CS-Ubernahme einen
erfreulichen Kundenzuwachs. Er hat sich noch
etwas verstdrkt, ist aber sehr breit abgestiitzt.
Starke Treiber waren das Fondsgeschéft und das
institutionelle Geschift.

Als erste der traditionellen Banken hat die

Ziircher Kantonalbank Ende Jahr die
Kontogebiihren abgeschafft. Reagieren Sie

damit auf die wachsende Konkurrenz von
Digitalbanken?

Nein, unser hybrides Angebot ist viel umfas-
sender. Wir kombinieren die Vorteile einer digita-

«Die zur Abstimmung
stehende BVG-Reform
betrifft nur etwa 10 bis 15%
der Versicherten, die
ausschliesslich obligatorisch
versichert sind.»
len Bank mit hoher Sicherheit, Servicequalitat
und hoher Expertise. Mit der Abschaffung der
Kontogebiihren wollen wir etwas zuriickgeben

an unsere Kunden - und zwar unabhéngig vom
Vermogen. Alle sollen profitieren.

2023 war fiir die ZKB ein sehr erfolgreiches Jahr.
Wie hat sich 2024 fiir Ihre Bank bislang entwickelt?
Wir sind erfolgreich unterwegs. Das laufende Jahr
hat sich bisher gut gestaltet, und wir sehen ein
solides Wachstum. Aber man muss sehen: Wir
erwarten fiir 2024 zwar einen ansprechenden
Konzerngewinn, er wird jedoch nicht ans Jahr
2023 anschliessen konnen.

Der Bundesrat mochte nach dem CS-Debakel bei
den systemrelevanten Banken die Eigenkapital-
anforderungen anheben. Welche Konsequenzen
hat dies fiir die ZKB?

Grundsitzlich machen héhere Eigenkapitalquo-
ten Banken sicherer. Gleichzeitig miissen die da-
durch verursachten Einschrdnkungen und Kosten

BILD: CHRISTIAN BEUTLER/KEYSTONE

ZUR PERSON

Urs Baumann steht seit dem 1.September
2022 als Vorsitzender der Generaldirektion
an der Spitze der Ziircher Kantonalbank,
der grossten Kantonalbank der Schweiz.
Er blickt auf eine lange Erfahrung in der
Flihrung von nationalen und internatio-
nalen Unternehmen zurtick und verfiigt
Uber einen Master of Arts der Universitat
St. Gallen sowie einen MBA-Abschluss der
Universitat Chicago Booth School. Nach
seinem Karrierestart bei McKinsey war

er bei Swisscard in Horgen, Barclays Bank
inLondon, Lindorff Group in Oslo und
Bellevue Group in Kiisnacht tétig. Vor
seiner Berufung an die ZKB-Spitze war er
Mitgriinder und CEO der auf Impact
Investments fokussierten Blue Earth Capital
in Zug. Baumann ist 1967 geboren und ist
in Lenzburg aufgewachsen.

beachtet werden. Es gibt die politische Forderung,
dass die ungewichtete Eigenkapitalquote auf 15%
erhht werden sollte. Fiir uns wiirde dies bedeu-
ten, dass wir 20 Mrd. Fr. zusitzliches Eigenkapital
beschaffen miissten. Das ist unrealistisch. Das
wiirde heissen, dass wir unser Kreditbuch um 60%
verringern miissten. Das hédtte einen massiven
negativen Einfluss fiir die Wirtschaft im Kanton
Zirich und die ganze Schweiz. Die volkswirt-
schaftlichen Konsequenzen von stark erhohten
Eigenkapitalanforderungen wéren also enorm
und werden unterschitzt. Man sollte regulato-
risch nur dort eingreifen, wo es wirklich nétig und
sinnvoll ist. Bei uns ist dies nicht der Fall.

Interview: Martin Spieler

Uberdurchschnittliche Verzinsung fiir lhr Vermégen

5-Jahres- 10-Jahres-
Schnitt Schnitt
Medpension 3.60% 3.10%
BVG-Mindestzins 1.00% 1.20%

Ausgezeichneter Deckungsgrad fiir lhre Sicherheit

5-Jahres- 10-Jahres-
Schnitt Schnitt
Medpension 115.1% 114.2%
Swisscanto-PK-Monitor 115.4% 113.4%

Attraktive Performance fiir lhre Vorsorge
e [
Schnitt Schnitt
Medpension 3.711% 4.03%
UBS PK-Performance 3.57% 3.39%

Medpension ist Partnerorganisation des Verbands Schweizerischer
Assistenz- und Oberéarztinnen und -arzte (vsao).

Anzeige

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

Wir konnen zwar nicht tiber den Wind bestimmen,
doch die Segel danach setzen. Was beim Segeln
Erfolg verspricht, nutzt Medpension fiir ein attrakti-
ves Vorsorgeangebot. So sichern wir die finanzielle
Zukunft von medizinischen Leistungserbringern.

finden Sie unter:
www.medpension.ch/kennzahlen

@(Tnedpension

Vorsorge in guten Handen.
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Individuelle Vorsorge fiir Fiihrungskrafte

KADERVORSORGE Die le-Kadervorsorge ist eine besondere Form der beruflichen Altersvorsorge, die sich an das Management und das Kader
richtet. Die entsprechenden Sammelstiftungen gewinnen kontinuierlich Neukunden.

Marco Liithy, Othmar Erni
und Marcel Fenner

ie Kadervorsorge ist benannt
D nach Artikel 1le des BVV2, der

Bundesverordnung iiber die be-
rufliche Alters-, Hinterlassenen- und In-
validenvorsorge. Das Modell erméglicht
es Versicherten, ihre Vorsorgegelder indi-
viduell und massgeschneidert anzulegen,
indem sie zwischen verschiedenen Anla-
gestrategien wihlen, die ihren personli-
chen Préferenzen und ihrem Risikoprofil
entsprechen. Dies bietet hohere Rendite-
chancen, jedoch tragen die Versicherten
auch das volle Anlagerisiko selbst. Die
le-Kadervorsorge bietet grosse Flexibili-
tét, erfordert allerdings finanzielle Grund-
kenntnisse. Sie stellt eine attraktive Lo-
sung fiir diejenigen dar, die ihre {iberobli-
gatorische berufliche Vorsorge massge-
schneidert und potenziell ertragreicher
gestalten mochten.

Die individuelle Kadervorsorge ist
moglich fiir Mitarbeiter, deren Jahres-
einkommen tiber 132300 Fr. (Stand 2024)
liegt. Der Anschluss an eine le-Stiftung
wird separat und ergdnzend zur betriebli-
chen Basisvorsorge gemacht.

ATTRAKTIVE ARBEITGEBER

Die Maoglichkeit, die eigenen Vorsorge-
gelder individuell anzulegen, signalisiert
den Mitarbeitern, dass das Unternehmen
moderne, flexible und mitarbeiterorien-
tierte Losungen anbietet. Die Attraktivi-
tit des Arbeitgebers wird somit gestei-
gert. Die Beitrdge fiir die le-Kader-
vorsorge sind analog zur Basisvorsorge
steuerlich abzugsfdhig und lassen da-
durch das steuerbare Einkommen der
Versicherten tiefer ausfallen.

Auch dieses Jahr hat das Beratungs-
unternehmen Weibel Hess & Partner in
Zusammenarbeit mit «Finanz und Wirt-
schaft», «SonntagsZeitung» und «Bilan»
etablierte le-Anbieter im Markt vergli-
chen. Die Anbieter wurden in einer ver-
deckten Submission eines Unternehmens
mit drei Kadermitarbeitern angefragt. Da-
bei handelt es sich um ein typisches
Praxisbeispiel, denn bei vielen KMU sind
solche Vorsorgelosungen nur fiir das
oberste Kader eingefiihrt.

GROSSE DIFFERENZ DER KOSTEN
Das Mystery Shopping deckt die grossen
Unterschiede bei den variablen Risiko-
und Verwaltungskosten auf. Ein weiteres
Mal weist Liberty 1e Flex Investstiftung im
Marktvergleich die tiefsten Risiko- und
Verwaltungskosten aus. Sie betragen fiir
die drei versicherten Personen kumuliert
1580 Fr. Auf dem zweiten Rang liegt Fin-
pension le Sammelstiftung mit 2111 Fr.
Der Preisaufschlag vom Erst- zum Zweit-
platzierten liegt bei 33%.

Anzeige

Die Preisspanne der Offerten weitet sich
enorm aus bis zum teuersten Angebot.
Dort betrdgt die Pramie 5182 Fr., was
gegeniiber Liberty le Flex Investstiftung
einer Differenz von 3602 Fr. respektive
dem Faktor 3,3 entspricht. Der Durch-
schnitt der offerierten Risiko- und Ver-
waltungskosten aller Anbieter ist 3201 Fr.
(vgl. Grafik Pramienvergleich rechts).

Kadervorsorge 1e

Die variablen Kosten werden zusammen
mit den Sparbeitrdgen fiir die Alters-
vorsorge je nach definierter Regelung von
Arbeitnehmer und Arbeitgeber gemein-
sam finanziert. Von Gesetzes wegen ist
jedoch zu beachten, dass mindestens die
Halfte der Prdmien vom Arbeitgeber zu
iibernehmen ist. Weiter fallen bei einigen
Anbietern zusitzliche Stiftungsgebiihren

AHV-Lohn

Nicht versicherbar

Vorteile fiir die Versicherten

Individuelle Anlagestrategie aufgrund
personlicher Bediirfnisse

Volle Partizipation am Anlageerfolg;
keine kollektiven Reserven

Transparenz (regelmassig Reportings)
Schutz vor Umverteilung
Steueroptimierung

Vorteile fiir die Unternehmen

V'S
BVG-Lohnobergrenze o .
882000 Fr Individueller Anlageentscheid
Konservativ | Ausgewogen | Wachstum
Aktien 0* Aktien 20* Aktien 504
Individueller «Anlagetopf»
VN
Lohnobergrenze
Basisvorsorge
132300 Fr. g
S
4
(=]
2
8
[--]
Kollektiver «Spartopf»

A) Beispiel: max. 10 Anlagestrategien

Reduktion Pensionskassen-
verpflichtungen in der Bilanz (AS 19)

Positionierung als attraktiver
Arbeitgeber

Giinstige Risikopramien

Keine Nachschusspflichten
fiir Arbeitgeber (Sanierungsbeitrage)

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch / Grafik: FuW, mta

an. Sie gehen zulasten des Vorsorgevermo-
gens der Versicherten und reduzieren da-
durch die Performance. Beim Gewinner
Liberty 1e Flex Investstiftung betrédgt diese
All-in-Gebiihr maximal 0,45%, in Abhin-
gigkeit von der gewdhlten Anlagestrategie.
Die maximale Stiftungsgebiihr betragt
7500 Fr. pro Jahr und Versicherten. Bei der
zweitplatzierten Finpension le Sammel-
stiftung betrdgt die All-in-Gebtihr 0,49%.
Andere Anbieter verzichten auf zusitzli-
che Stiftungsgebiihren.

Die Versicherungsprdmien und die
Gebiihren werden dem Arbeitgeber bzw.
dem Arbeitnehmer unterschiedlich belas-
tet. Aus diesem Grund gilt es bei der
Auswabhl des richtigen Partners, sich vorab
einen Uberblick {iber die Kostenkompo-
nenten zu verschaffen.

PALETTE VON ANLAGESTRATEGIEN
Die Anbieter offerieren eine breite Palette
von Anlagestrategien, die es den Versi-
cherten ermdglichen, ihre Altersvorsorge
nach individueller Priferenz und Risiko-
bereitschaft zu gestalten. Fiir jeden le-
Vertrag sind maximal zehn Anlagestrate-
gien zugelassen. Hiervon muss mindes-
tens eine risikoarm sein. In der Regel wird
bei den risikoarmen Anlagestrategien in
Geldmarktanlagen investiert oder das
Sparkapital als Liquiditét gehalten.

Die Anlagestrategien mit der htchsten
Aktienquote gehen bei den Anbietern weit
auseinander und liegen zwischen 45 und

Pramienvergleich

Fallbeispiel: drei Personen, AHV-Lohnsumme: 511200 Fr.,
Versicherte Lohnsumme (Basis fiir Rentenleistungen und
Sparbeitrége): 114 300 Fr., Vorsorgevermagen: 88 944 Fr.,

Risiko- und Verwaltungskosten inkl. Beitrage fiir Sicherheitsfonds
und Vertriebsentschddigung

Liberty Te Flex
Investstiftung

Finpension Te
Sammelstiftung

Sle
Sammelstiftung

Durchschnitt aller
zehn Offerten

Teuerster
Anbieter

infr. 0 1000 2000 3000 4000 5000

Quelle: pensionskassenvergleich.ch / Grafik: FuW, sp

100%. Eine fundierte Anlageberatung und
eine regelmissige Uberpriifung der Vor-
sorgelosung sind essenziell, um die besten
Ergebnisse zu erzielen.

Insgesamt gewinnen die le-Sammel-
stiftungen weiterhin kontinuierlich Neu-
kunden. Dabei verzeichnen die etab-
lierten Anbieter im Markt das grosste
Wachstum. Finpension le Sammelstif-
tung konnte das verwaltete Vorsorgekapi-
tal der aktiv Versicherten gegeniiber dem
Vorjahr um 28% von 525,1 auf 673 Mio. Fr.
erhohen. Gleichzeitig begriisste die Stif-
tung mit 47 neuen Vertragen die meisten
Neuanschliisse. Auch Liberty le Flex In-
veststiftung konnte das verwaltete aktive
Vorsorgekapital um 15% auf mehr als
500 Mio. Fr. steigern.

PROBLEME KLEINER ANBIETER
Kleine Anbieter haben es im Markt zuse-
hends schwer, ihren Wachstumspfad fort-
zusetzen. Dies zeigt sich am Beispiel von
Gemini le-Sammelstiftung mit rund 220
Versicherten und einem Vermdgen von
45 Mio. Fr. Der Stiftungsrat hat entschie-
den, die Aktivitdten per Anfang des kom-
menden Jahres vollstindig an Finpension
le Sammelstiftung zu tbertragen, die
beiden Sammelstiftungen sollen fusio-
niert werden. Gemini 1e-Sammelstiftung
sieht sich langfristig als zu kleiner An-
bieter auf dem Markt. Ob weitere kleine
le-Sammelstiftungen das Handtuch wer-
fen, wird sich zeigen.

Die Einfithrung einer le-Kadervor-
sorge bietet sowohl fiir Arbeitgeber als
auch fiir Mitarbeiter zahlreiche Vorteile.
Sie verbessert die Attraktivitdt des Unter-
nehmens als Arbeitgeber, steigert die Mit-
arbeiterzufriedenheit und -bindung und
bietet gleichzeitig steuerliche und finan-
zielle Anreize. Unternehmen, die ihren
Mitarbeitern solche flexiblen und moder-
nen Vorsorgelosungen anbieten, positio-
nieren sich als fortschrittliche und mit-
arbeiterorientierte Arbeitgeber.

Mehr

Moglichkeiten

Profitieren Sie von mehr Flexibilitat. Bei uns mixen

BN
L

)

Sie lhre Strategie aus vier Anlagepools ganz nach
den Bediirfnissen lhres Unternehmens. Gemini.ch

“OR) -

& 7§

GEMINI

SAMMELSTIFTUNG




Wer =
Arbeit

Seien Sie stolz auf sich. Schliesslich geben Sie Menschen

Arbeit - und tragen somit fiir sie Verantwortung.

Wir sagen: Hut ab. Und setzen die Brille auf. Denn gerne

wiirden wir fiir Sie lhre aktuelle berufliche Vorsorge
. anschauen und lhnen ein passenderes Angebot machen:

pax.ch/berufliche-vorsorge

Punkt.

PUNKT GEBRACHT M




GASTBEITRAG

Eine Vorlage zwischen Hammer und Amboss?

BVG-REFORM Am 22. September entscheidet das Stimmvolk (iber die Vorlage zur Revision der beruflichen Vorsorge. Die Vorlage hat Vor- und Nachteile, kommt aber zur richtigen Zeit.

Seit vielen Jahren wird der zu hohe Min-
destumwandlungssatz beklagt: Wie viel
erhdlt jemand lebenslang an Rente pro
100000 Fr. angespartem Altersguthaben
im Zeitpunkt der Pensionierung? Weil die-
ser Satz zu hoch ist aufgrund der gestiege-
nen Lebenserwartung und der realistisch
zu erreichenden Kapitalrenditen, waren
wir uns im Parlament rasch einig: der Um-
wandlungssatz soll von heute 6,8% auf 6%
gesenkt werden. Ansonsten wird mit jeder
weiteren Pensionierung ein Teil des Kapi-
tals der noch aktiven, beitragszahlenden
Versicherten zumindest kalkulatorisch
«angeknabbert».

Es handelt sich in der Sprache der Ex-
perten um eine so genannte «Quersub-
ventionierung» von Jung zu Alt, besser von
den Erwerbstédtigen zu den Rentenbezie-
henden. Um es gleich vorwegzunehmen:
die Senkung des Mindestumwandlungs-
satzes ist aus einer systemischen Perspek-
tive der zentrale Pluspunkt der Vorlage,
weil sie diese Quersubventionierung end-
lich reduziert.

Mit der Senkung des Mindestumwand-
lungssatzes sinken aber grundsitzlich
auch die Renten derjenigen Versicherten
um rund 12%, die nur {iber eine minimale
Losung gemédss dem Obligatorium der be-
ruflichen Vorsorge verfligen. Weil wir da-
beivon Renten sprechen, die sich pro Mo-
nat auf hochstens rund 1700 Fr. belaufen,
herrschte auch von Beginn weg iiber alle
Parteien hinweg Konsens, dass Renten-
senkungen fiir solche Erwerbstétige — die
in Rente auf jeden Franken angewiesen
sind — vermieden werden sollten. Dies ei-
nerseits mit Massnahmen, die ihre Wir-
kung langerfristig entfalten: Einer Anpas-
sung der prozentualen Altersgutschriften
— der Lohnbeitrage — sowie der Vergrosse-

Anzeige

BVG-Reformvorschlag

AKTUELLES BVG-MINIMUM

Lohnobergrenze
88200Fr. —™

Umwandlungssatz: 6,8%

Alter  Sparbeitrag

25-34 7%
35-44 10%
45-54 15%

55-64/65 18%

Lohnobergrenze .
—

VORSCHLAG PARLAMENT

Umwandlungssatz: 6,0%
(Rentenzuschlag fiir
Ubergangsgeneration:

Fiir fiinfzehn Jahrgénge von
12002400 Fr. pro Jahr —
Altersguthabenabhéngig
bis max. 441000 Fr.)

Alter  Sparbeitrag

88 200 Fr.

25-34 9%
35-44 9%
45-54 14%

55-64/65 14%

Koordinations- Eintritts- Koordinations- Eintritts-
abzug 25725 Fr. > ~— schwelle abzug 20% des __ S schwelle
22050Fr. Jahreslohns T 19845Fr,
Jahreslohn Jahreslohn

rung desjenigen Anteils des Lohns, der
versichert wird. Letzteres soll dariiber hin-
aus auch dazu fiihren, dass Teilzeiter-
werbstdtige kiinftig mit besseren Renten
rechnen kénnen.

KOORDINATIONSABZUG STRITTIG
Das entsprechende Instrument dafiir ist
die Anpassung des Koordinationsabzugs.
Lange sah es danach aus, dass dieser
héchstens der Hélfte des heutigen Abzugs
von 25725 Fr., somit 12863 Fr., betragen
soll. Wer beispielsweise 60000 Fr. verdient,
hitte auf einem Betrag in der Hohe von
neu rund 47 000 Fr. Sparbeitrége entrichtet.
Mit dieser Massnahme hétte das Parla-
ment ein ausgewogenes Gleichgewicht —
kombiniert mit den neuen Altersgutschrif-
ten — erreicht. Diese Losung hétte zu einer
wesentlichen Verbesserung der Renten
von Teilzeiterwerbstdtigen gefiihrt und
gleichzeitig wiren die Mehrkosten dafiir,

Quelle: whp.ch, pensionskassenvergleich.ch / Grafik: FuW, sm

die ausschliesslich von den Arbeitgebern
und Arbeitnehmern zu tragen sind, ver-
kraftbar gewesen. So wurde es von zustin-
digen Vertretern aus Branchen mit eher
tiefen Lohnen und Margen beurteilt.
Gewarnt haben diese Vertretender das
Parlament hingegen vor noch hoheren Bei-
tragen aufgrund anderer Ansitze fiir den
Koordinationsabzug, und sie haben an-
hand von Beispielen aufgezeigt, was dies in
der Summe fiir ein Restaurant, eine Metz-
gerei, eine Schreinerei oder einen Coiffeur-
salon und deren Mitarbeiter bedeuten
wiirde. Die Mehrheit im Parlament hatte
kein offenes Ohr fiir dieses Anliegen. Als Er-
satz ist stattdessen in letzter Minute eine
Losung entstanden, die den Koordinations-
abzug immer auf 20% des AHV-Lohns be-
ziffert. Der Vorteil dieser Losung besteht da-
rin, dass zumindest gewisse Einkommens-
segmente auf einen deutlich hoheren zu
versichernden Verdienst kommen.

Unter dem Strich resultieren aus dieser
Entscheidung zum Koordinationsabzug
in Kombination mit den verabschiedeten
prozentualen Altersgutschriften fiir viele
KMU namentlich in produzierenden
Branchen und im Gewerbe nun aber auch
spiirbar hohere Kosten. Und zudem un-
gliicklicherweise auch gleich noch Ren-
teneinbussen bei Vollzeiterwerbstitigen
im Alter tiber fiinfzig Jahren mit ansténdi-
gen, aber durchschnittlichen Léhnen und
entsprechend bescheidenen kiinftigen
Renten. Entsprechend geharnischt waren
in den Tagen vor der Schlussabstimmung
im Parlament iiber die Vorlage die Reakti-
onen aus diesen Kreisen, und sie lassen
bis heute nicht nach.

Die Vorlage weist damit in zwei fiir die
Bewertung der Vorlage zwei wesentlichen
Punkten je nach Optik deutliche Schwi-
chen auf. Erstens sind die Zusatzkosten
fiir Erwerbstdtige mit tieferen Lohnen
und ihre Arbeitgeber kiinftig teilweise
deutlich héher, zumindest aus ihrer ver-
standlichen Sicht zumindest teilweise
entschieden zu hoch. Dies wollten ei-
gentlich alle biirgerlichen Parteien ver-
meiden. Zweitens fithrt der Entscheid
tiber den Koordinationsabzug dazu, dass
auch é&ltere Erwerbstédtige mit ohnehin
schon tiefen Rentenaussichten noch Ab-
striche werden hinnehmen miissen.
Auch das wollten wir im Parlament ei-
gentlich vermeiden.

DAS VOLK WIRD ENTSCHEIDEN

Daran &dndert auch die Tatsache wenig,
dass kiinftig insbesondere Teilzeiter-
werbstdtige mit tiefem Beschéftigungs-
grad und entsprechend tiefem Einkom-
men mit héheren Renten rechnen kon-
nen. Denn dazu wird - von linker Seite —

bemerkt, das bringe diesen (mehrheitlich)
Frauen nichts, weil auch sie gleichzeitig
dafiir noch deutlich héhere Lohnabziige
zu gewdrtigen hétten und damit tiefere
Nettolohne. Dies bei kiinftigen Renten
von immer noch weit unter tausend Fran-
ken pro Monat, was nach wie vor nicht rei-
chen werde, um davon - zusammen mit
einer durchschnittlichen AHV - im Alter
anstdndig leben zu kdonnen. An deren Ab-
héngigkeit von Ergdnzungsleistungen 4n-
dere sich somit nichts.

«Die Vorlage bringt
fiur viele KMU deutlich
hohere Kosten.»

Anzumerken an dieser Stelle bleibt,
dass ausgerechnet die Linke in den beiden
Réten fast geschlossen wacker an der
Mehrheitsbeschaffung fiir diese nun auch
von ihrer Seite heftig kritisierten Losung
beziiglich Koordinationsabzug mitwirkte.
Ein Schelm ist, wer bdses denkt.

Insbesondere diese Entscheidungen
und ihre konkreten Folgen in der Praxis -
und damit insbesondere in der KMU- und
Gewerbewirtschaft — werden die Diskus-
sion im Abstimmungskampf stark pragen.
Jede und jeder wird sich nun ein eigenes
Bild machen und abwégen konnen, wie
sie oder er die Vor- und Nachteile gewich-
tet. Das ist gut so — denn so funktioniert
unsere Demokratie. Ob die Vorlage dabei
zwischen Hammer und Amboss geraten
wird, wissen wir am Abend des kommen-
den 22. September.

Damian Miiller, Luzerner Standerat
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Pramien der Pensionskassen
unterscheiden sich stark

MYSTERY SHOPPING Die regelmdissige Uberpriifung von Pensionskassenldsungen zahlt sich aus.

gen einige Pensionskassen mehr

als dreimal so hohe Risiko- und
Verwaltungskosten als ihre Mitbewerber.
Dies zeigt der 19. Pensionskassenvergleich
des Beratungsunternehmens Weibel Hess
& Partner AG in Zusammenarbeit mit
«Finanz und Wirtschaft», «Sonntags-
Zeitung» und «Bilan».

Im diesjdhrigen Praxistest haben drei
Versicherungsbroker eine verdeckte Of-
fertanfrage fiir eine Vorsorgel6sung eines
Produktions- und Vertriebsunterneh-
mens mit 34 Mitarbeitenden bei 32 Ge-
meinschafts- und Sammelstiftungen an-
gefragt. Bei vielen Pensionskassen weckte
die Chance, einen interessanten Neukun-
den zu gewinnen, grosses Interesse. Kurz
nach der Anfrage gingen bereits die ersten
Angebote ein.

F iir die gleichen Leistungen verlan-

RISIKO UND VERWALTUNG KOSTET
Das pramiengiinstigste Angebot hat
Transparenta mit 31369 Fr. eingereicht
und gewinnt den diesjahrigen Award fiir
die tiefsten Risiko- und Verwaltungskos-
ten im Mystery Shopping. Nur wenige
Franken teurer war das Angebot von Am-
bassador mit 31713 Fr. Auf dem dritten
Platz folgt Patrimonia, sie verlangt fiir vor-
liegenden Betrieb 34105 Fr.

Die Pramien der Pensionskassen teilen
sich in Sparbeitrdge zur Bildung der Al-
tersvorsorge sowie Risikoprdmien und
Verwaltungskosten auf. In der Angebots-
anfrage wurde die Hohe der Sparbeitrdge
Klar definiert und féllt demzufolge bei
allen Anbietern gleich aus.

«Treue Kunden
profitieren oft nicht
von kostengiinstigeren
Risikoprdmien.»

Gewichtige Preisdifferenzen zeigen sich
bei den Risiko- und Verwaltungskosten-
beitrdgen. Die Risikoprdmien werden fiir
die versicherten Invaliditdts- und Todes-
fallleistungen erhoben. Zudem stellen
Pensionskassen Verwaltungskostenbei-
trége fiir die Aufwendungen der Adminis-
tration und den Vertrieb in Rechnung.

DREIMAL HOHERE PRAMIEN

Die durchschnittlichen Risiko- und Ver-
waltungskosten {iber alle 32 Angebote ge-
rechnet betragen 51849 Fr. Die teuersten

Kassen verlangen fiir die gleichen Risiko-
leistungen dreimal hohere Pramien als die
gilinstigsten. Im vorliegenden Pramienver-
gleich haben vor allem Sammelstiftungen
mit Vollversicherungen mit hohen Pra-
mien offeriert. Allianz Suisse hat mit
52369 Fr. das kostengiinstigste Vollversi-
cherungsangebot eingereicht.

Die Differenz zwischen dem teuersten
und giinstigsten Angebot ist erheblich.
Pro versicherte Person fallen jdhrliche
Mehrkosten von 2500 Fr. an. Das vorlie-
gende Praxisbeispiel ist eine Momentauf-
nahme. Die Prdmien der Pensionskassen
sind stark abhingig von den versicherten
Invaliden- und Todesfallleistungen, der
Branchenzugehdorigkeit des Betriebes, der
Altersstruktur der Versicherten sowie wei-
teren versicherungstechnisch relevanten
Parametern.

FRAGLICHE ANNAHMEPOLITIK

Rund ein Drittel der angefragten Pensions-
kassen haben — weil der Betrieb zu viele &l-
tere Mitarbeitende beschiftigt — auf die
Angebotsabgabe verzichtet. Bei der Auf-
nahme neuer Firmen richten die Pensi-
onskassen ihr Augenmerk besonders auf
jene Personen, die in den néchsten fiinfbis
zehn Jahren in Pension gehen. Die bevor-
stehende Pensionierung dieser Versicher-

ten zwingt die Pensionskasse, das ange-
sparte Sparguthaben in eine lebenslange
Altersrente umzurechnen, und kann fi-
nanziell zusétzlich fordern.

Drei Mitarbeiter der angefragten Firma
sind tiber 60 Jahre alt. Die bevorstehende
Pensionierung und damit verbundene
Ausrichtung der Altersleistungen wollten
sich einige Pensionskassen ersparen. Die
massgebenden Umwandlungssétze sind
zu hoch. Bei jeder Pensionierung miissen
Riickstellungen fiir die Altersrenten gebil-
detwerden, die als Verrentungsverluste zu-

Frappante Pramienunterschiede

Fallbeispiel: KMU mit 34 Personen, versicherte Leistungen
gemdss Beschreibung im Vorsorgeplan, Risiko- und Verwaltungs-
kostenpramien inkl. Beitrage fiir Sicherheitsfonds und Teuerung

inFr.
Transparenta

Ambassador

Patrimonia
Durchschnitt
aller Offerten

Allianz Suisse
(giinstigste Vollvers.)

Teuerste Offerte 116 547

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch / Grafik: FuW, sm

lasten der Reserven der Pensionskasse ge-
hen. Wird nun ein neuer Betrieb ange-
schlossen, bei dem in den nichsten Jahren
einige Personen in Pension gehen, sind
viele Pensionskassen nicht bereit, diese
Verrentungsverluste zulasten der beste-
henden Versicherten zu finanzieren. Das
Ergebnis: In extremis erhilt ein Betrieb
von fast keiner Pensionskasse ein Angebot
und hat keine Moglichkeit, mit dem aktu-
ellen Mitarbeiterbestand die Pensions-
kasse zu wechseln.

UBERPRUFUNG IST WICHTIG

Firmen sollten ihre Pensionskassenldsung
regelmadssig tiberpriifen. In den vergange-
nen Jahren haben viele Kassen ihre Risiko-
pramien gesenkt. Treue, langjahrige Kun-
den haben aber oft das Nachsehen. Ohne
Eigeninitiative profitieren sie meistens
nicht von kostengiinstigeren Risikopra-
mien. Bestehende Anschlussvertrdge wer-
den mit unverdnderten Konditionen {iber
Jahre weitergefiihrt.

Wollen Firmen nicht zu den Verlierern
gehoren, ist eine regelmissige Priifung
und die Aushandlung neuer Konditionen
ein Muss. Weitere Aspekte wie Sicherheit,
Anlagestruktur und Altersleistungen sind
beim Kostenvergleich selbstverstandlich
miteinzubeziehen.

PENSIONSKASSEN-
RATING 2024

Der grosse Pensionskassen-
vergleich

Das Beratungsunternehmen
Weibel Hess & Partner hat im
Auftrag von «SonntagsZei-
tung» und «Finanz und Wirt-
schaft» bereits zum neun-
zehnten Mal einen umfassen-
den Pensionskassenvergleich
unter 33 frei zuganglichen
Gemeinschafts- und Sammel-
stiftungen durchgefiihrt.

Neben der Analyse von
Kapitalanlagen, Zinsgutschrif-
ten, Umwandlungssatzen
sowie Finanzkennzahlen der
Pensionskassen wurde auch
dieses Jahr ein Mystery Shop-
ping durchgefiihrt, bei dem
verdeckt ein Angebot fiir ein
KMU und seine Angestellten
angefordert wurde. Daten-
quelle sind die publizierten
Geschiftsberichte, Stiftungs-
informationen auf Sobrado
sowie erganzende Angaben
der Stiftungen.

Swiss Life hat sich an die-
sem Vergleich wie in den bei-
den Vorjahren nicht beteiligt,
die Daten wurden hier
ausschliesslich durch Weibel
Hess & Partner beschafft.
Weitergehende Informationen
und Checklisten finden Sie
im Internet unter:
www.pensionskassenvergleich.ch

Der Beirat

Die Vorbereitung des Pen-
sionskassenvergleichs und
seine Durchfiihrung werden
durch einen Beirat begleitet.
Er legt die themenspezifischen
Schwerpunkte fest und beglei-
tet die professionelle Durch-
fihrung und Auswertung der
Studie. Zur Sicherstellung der
Objektivitat und der Unabhan-
gigkeit rotieren jeweils die
insgesamt sechs Personen.

In diesem Jahr sind dies
vonseiten der teilnehmenden
Pensionskassen: Bruno
Marroni (Gemini) und Yvonne
Haring (Pax). Weiter sitzen
Karsten Dohnert (Hochschule
Luzern - Wirtschaft), Pensions-
versicherungsexperte
Thomas Keller (Kellex) und
FDP Standerat Damian Miiller
im Beirat.

GEMEINSAM BEREITEN WIR
IHRE ZUKUNFT VOR

COPRE

lhre Vorsorgestiftung — copre@copre.ch = www.copre.ch

UNABHANGIGKEIT
ZUVERLASSIGKEIT
TRANSPARENZ
MUNIFIZENZ

Anzeige
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Ein guter

KENNZAHLEN Fiir die Wahl der Pensionskasse gilt es, verschiedene

GASTBEITRAG

Josef Zopp und Gaby Syfrig

nternehmen sind bei der Aus-

| | wahl der Pensionskasse gut be-

raten, wenn sie sich nicht nur

von verlockenden Prdmienangeboten

blenden lassen. In ein verldssliches Ge-

samtbild der finanziellen Lage einer

Pensionskasse fliessen mehrere Fakto-

ren ein. Bei Schieflage der Pensionskasse

koénnen teure Sanierungsmassnahmen
die Folge sein.

Eine bekannte Kennzahl in der be-
ruflichen Vorsorge ist der Deckungsgrad.
Er informiert, in welchem Verhéltnis
die Verpflichtungen einer Pensions-
kasse mit Vermogenswerten gedeckt
sind. Die Verpflichtungen bestehen aus
den Vorsorgegeldern der Aktivversicher-
ten sowie den fiir die Rentenversprechen
notwendigen Reserven.

RESERVEN ZAHLEN SICH AUS

Die andere Bilanzseite weist die Ver-
mogenswerte aus, die hauptsichlich
aus Wertpapieren wie Aktien, Obligatio-
nen, Immobilien und weiteren Vermo-
gensanlagen bestehen. Die investierten
Vermogenswerte unterliegen Markt-
schwankungen. Diesen in schlechteren
Borsenzeiten standzuhalten, verlangt die
Bildung von geniigend Reserven in
guten Borsenjahren.

In den vergangenen Jahren konnten
die Pensionskassen ihre Wertschwan-
kungsreserven und demzufolge den De-
ckungsgrad erh6hen. Per Ende 2023 zeigt
sich bei den aufgelisteten Gemein-
schafts- und Sammelstiftungen nur noch

Baloise Perspectiva mit einem De-
ckungsgrad von 98,2% in einer Unter-
deckung. Den hochsten Deckungsgrad
weisen Asga mit 113,7% sowie Ascaro mit
113,5% aus. Solide Wertschwankungs-
reserven haben sich in der Vergangenheit
oft ausgezahlt. Hauptsdchlich bei Pen-
sionskassen, die eine hohe Aktienquote
ausweisen, kann bei einer Borsenkorrek-
tur der Deckungsgrad rasch um mehrere
Prozentpunkte fallen. Der Einfluss der
Borsen auf den Deckungsgrad ist im-
mens und relativiert die langfristig finan-
zielle Lage der Kasse.

«Verwaltungskosten
von Pensionskassen
sorgen oftmals
fiir Aufsehen.»

Sammelstiftungen mit verschiedenen
Deckungsgraden erstellen fiir die ange-
schlossenen Unternehmen individuelle
Jahresabschliisse. Die Deckungsgrade
der einzelnen Anschliisse unterscheiden
sich aufgrund der Reserven und der An-
lagestrategien stark.

Gemini ist einer der Anbieter eines
solchen Pensionskassenmodells. Zu den
Vorteilen ihrer Losung sagt sie: «Die
Vorteile dieser Losung mit eigener Bilanz
und Betriebsrechnung und somit eige-
nem Deckungsgrad liegen vor allem in
der Transparenz und der umfangreichen
Mitbestbestimmung durch den ange-
schlossenen Betrieb.»

Pensionskassen haben bei der Berech-
nung ihrer Verpflichtungen auf der Pas-
sivseite der Bilanz Spielraum. Bei den
Aktivversicherten entsprechen die Ver-
pflichtungen den Freiziigigkeitsleistun-
gen und werden folglich auch von allen
Pensionskassen identisch bilanziert. Das
Augenmerk gilt den technischen Grund-
lagen fiir die Berechnung der Renten-
verpflichtungen. Die Pensionskassen
stiitzen sich fiir die Berechnung der
moglichen Lebenserwartung auf aner-
kannte Sterbetafeln (Generationen- oder
Periodentafeln) und konnen fiir die
Dauer der zukiinftigen Rentenphase
eine Renditeannahme einkalkulieren.

REDUZIERTER TECHNISCHER ZINS
Die Hohe der Renditeannahme be-
stimmt den sogenannten technischen
Zins. Je tiefer er festgelegt ist, umso vor-
sichtiger kalkuliert eine Kasse und muss
folglich zum Bilanzstichtag ein hoheres
Deckungskapital ausweisen. Nach einer
gangigen Faustregel sinkt der Deckungs-
grad um bis zu 5 Prozentpunkte, wenn
der technische Zins um 0,5 Prozent-
punkte reduziert wird. In den vergan-
genen Jahren haben die Pensionskassen
ihren technischen Zins reduziert, seit
Ende 2022 haben viele Kassen ihn wie-
der leicht angehoben.

Einen dynamischeren Weg hat No-
ventus eingeschlagen. Geschiftsfiihrer
Christoph Eck erkldart dazu: «Noven-
tus koppelt den technischen Zins an
den Marktzins. Dadurch ist unser De-
ckungsgrad nicht nur aussagekréftiger,
sondern auch stabiler. Verluste und
Gewinne auf der Aktivseite als Folge

«Der entscheidende Punkt ist, dass wir unabhdngig sind»

ARON VERESS Der CEO von
Liechtenstein Life Giber Anlagen
in Krisenzeiten, Nachhaltigkeit
und den Vorteil der dritten Saule
fur die Altersvorsorge.

Die Welt ist im Umbruch. Krieg in Gaza,
in der Ukraine. Hat das Folgen fiir die
Anlagestrategie von Liechtenstein Life?
Grundsitzlich nicht. Aktuelle Entwick-
lungen der europdischen Kapitalmérkte
haben nicht zwingend mit dem Krieg zu
tun. Doch auch diese Krise schafft Unsi-
cherheiten, globale Handelsnetze wer-
den unterbrochen, was wiederum das Ri-
siko einer Entwertung erhoht. Gerade
deshalb ist es in solchen Phasen wichtig,
dass die eigene Altersvorsorge darauf aus-
gerichtet ist, die Kaufkraft zu erhalten.
Denn in turbulenten Zeiten wertet sich
das Geld schneller ab—mit der steigenden
Inflation. Deshalb gilt es, in jungen Jahren
an den Kapitalmérkten zu investieren.
Das ist die beste Chance, die Kaufkraft zu
behalten.

Und wie soll ich mein Geld anlegen,
damit ich im Alter genug habe?

Die Kunst besteht darin, dass man eine
grossere Volatilitidt an den Kapitalméarkten
in der Anfangsphase des Sparens nicht
scheuen soll. Denn wenn man sehr kon-

servativ veranlagt, hat man keine Chance,
die Kaufkraft zu halten. Gleichzeitig muss
man aber vermeiden, in irgendwelche Wu-
cherfallen zu tappen.

Das heisst, in jungen Jahren auf

Aktien zu setzen. Was raten Sie den
Fiinfzig- oder Sechzigjihrigen?

Vor allem bei einer stabilen Wahrung wie
dem Schweizer Franken lohnt es sich, im
letzten Drittel der Sparphase die Volatilitat
zu reduzieren und damit das Risiko zu mi-
nimieren. Dann ist es absolut legitim, das
Geld der Altersvorsorge nicht mehr dem
Schwankungsrisiko auszusetzen.

Welchen Einfluss haben die aktuellen
Zinsschwankungen?

Kurzfristige Zinsentwicklungen haben ei-
gentlich keinen grossen Einfluss. Eine
Wirtschaft kann auch mit héheren Zinsen
gut funktionieren. Und eine Zinssenkung
istimmer eine Massnahme, wenn die Wirt-
schaft sich abkiihlt. Einerseits kann man
sich dariiber freuen, wenn die Zinsen tiefer
sind und man wieder giinstigere Kredite
bekommt. Auf der anderen Seite ist das
aber auch ein negatives Zeichen, ndmlich
dafiir, dass die Wirtschaftsleistung nicht so
weitergeht wie in den letzten Quartalen.

Wie wichtig ist das Thema Nachhaltig-
keit bei Ihren Anlagemodellen?

In der Produktion - etwa von Konsumgii-
tern—ist Nachhaltigkeit fiir alle sichtbar. In
der Finanzindustrie hingegen wird es ir-
gendwann abstrakt, was ist noch nachhal-
tig, was nicht. Wir haben Nachhaltigkeit
nie als Eigendefinition oder fiir unsere Po-
sitionierung im Wettbewerb herangezo-
gen. Das bedeutet aber nicht, dass wir
nicht alles tun, um nachhaltige Invest-
ments zu offerieren und Bewusstsein fiir
das Thema zu schaffen. Rund neunzig Pro-
zent unserer Fonds erfiillen bereits die eu-
ropdischen Nachhaltigkeitsvorgaben. Aber
sind solche Fonds tatsdchlich nachhaltig?
Ich wire da vorsichtig. Unsere Kunden in-
vestieren in der Regel in nachhaltige
Fonds. Dabei kénnen sie ihr Portfolio indi-
viduell nach ihren Nachhaltigkeitskrite-
rien zusammenstellen.

Gibt es Kunden, die ganz bewusst etwa

in Windparks oder erneuerbare Energien
investieren machten?

Solche Wiinsche gibt es, ja. Und wir haben
auch entsprechende Produkte. Die Frage
ist jedoch, hat das mit Uberzeugung zu
tun - oder vielleicht doch mit einer zu er-
wartenden hoheren Rendite, da nachhal-
tige Industrien zurzeit sehr stark gefordert
werden. Im Prinzip ist es einfach, die
Mehrheit der Kunden ...

... will eine attraktive Rendite.

Genau. Und sie sind damit gliicklich, dass
sie bei uns liberwiegend fast nur noch
«griine» Fonds finden. Wir méchten unse-
ren Kunden aber generell die Freiheit und
die Moglichkeit geben, nach eigener
Uberzeugung zu veranlagen.

Die individuelle Altersvorsorge

erfolgt iiber die dritte Séiule. Sind
Anlagen in ein 3a-Konto sinnvoll?

Ja. Und ich denke, die Biirgerinnen und
Biirger in den meisten europdischen Lan-
dern wiinschen sich ein Modell wie das
der Schweiz. Deshalb sollten wir froh sein,
dass wir das 3a-Modell haben, und sollten
es auf jeden Fall nutzen. Es ist ja ganz klar,
dass die Vorsorgeliicke mit der ersten und
der zweiten Sdule bis zu fiinfzig Prozent
betrdgt. Da besteht also eine enorme
Kluft, die tiberbriickt werden muss, eben
zum Beispiel durch Anlagen in ein 3a-
Konto.

Dann gibt es noch das 3b-Konto.

Was ist der Unterschied zu 3a?

Bei einem 3a-Konto miissen gewisse Vor-
aussetzungen erfiillt sein, damit man Zu-
griff auf das Ersparte hat. Zum Beispiel der
Erwerb eines Eigenheims, eine Auswan-
derung oder der Schritt in die Selbststdn-
digkeit. Im Gegenzug ist 3a natiirlich un-
abhédngig vom Wohnkanton steuerlich
sehr attraktiv. Bei 3b hingegen gibt es
keine Beschrdnkung beziiglich der Be-
stimmung der Begiinstigung oder der ver-
sicherten Person. Gleiches gilt fiir den Ka-
pitalbezug. Das Geld kann jederzeit aus-
gelost werden, allerdings fallen meist er-
hebliche Steuervorteile weg.

Wann ist eine 3b-Losung sinnvoll?

Die erste Frage, die man sich unbedingt
stellen sollte, ist der Zeithorizont. Wenn
Sie fiir wenige Jahre investieren mochten,
dann ist eine 3b-Losung nicht zu empfeh-
len. Unsere 3b-Losungen sind immer auf
lange Sicht gedacht. Unser Versiche-
rungsprodukt fiir Kinder zum Beispiel hat
eine optimale Laufzeit von 25 Jahren. Das
heisst, die Einzahlungen beginnen mit
der Geburt des Kindes, die Auszahlung er-
folgt in seinem 25. Lebensjahr. Unabhdn-
gig davon sind 3b-Lésungen wegen ihrer
Konfigurierbarkeit attraktiv—unter ande-
rem fiir die Absicherung von Familien-
mitgliedern.

«Wenn man sehr
konservativ veranlagt,
hat man keine Chance,
die Kaufkraft zu halten.»

Nicht nur unsere dritte Sciule ist

unter Druck. Viele Pensionskassen
kdmpfen zurzeit mit einer Unter-
deckung. Wie gut sind unsere Kassen
aufgestellt?

Ich moéchte die Veranlagung bei den Pen-
sionskassen in der Schweiz nicht werten.
Tatsache aber ist, dass wir ein Problem in
der ersten Sdule haben und eins in der
zweiten Sdule. Das bedeutet ganz einfach,
dass die Liicke in der Vorsorge nicht klei-
ner, sondern immer grosser wird. Deswe-
gen braucht es die dritte Saule. Denn ich
denke nicht, dass die Pensionskassen ein-
mal kommen werden und sagen: «Wir ha-
ben eine signifikante Uberdeckung. Was
sollen wir jetzt mit dem vielen Geld ma-
chen?». Es gibt immer einen Grund, Geld
auszugeben, und deswegen rate ich zur
Eigenverantwortung.

Also keine Einkdufe in die zweite Siiule?
Eher nein. Es gibt allerdings einen Zeit-
punkt, an dem man sich die Einzahlung in
die zweite Sdule tiberlegen sollte. In der

dritten Ansparphase, also in den letzten
zehn Jahren vor Pensionseintritt, gibt es
solide Griinde dafiir. Wesentliche Kapital-
marktrisiken sollte man ohnehin nicht
mehr eingehen, und gleichzeitig kann
man {iblicherweise von Steuervorteilen
profitieren. In jiingeren Jahren die zweite
Sdule aufzustocken und die Kontrolle
iiber die Veranlagung gédnzlich aus der
Hand zu geben, ist fiir mich keine Option.

Eine weitere beliebte Anlagemaoglichkeit
sind 1e-Produkte der Pensionskassen,

bei denen ich die Strategie selber
definieren kann.

Ich wiirde es sehr begriissen, wenn man
hier tatsédchlich frei entscheiden konnte.
Das grosse Problem ist aber, dass es hier-
bei um eine Losung fiir das Kader - also fiir
eine begrenzte Zielgruppe — handelt und
in der Regel nur wenige Strategien angebo-
ten werden. Das heisst, es gibt keinen tat-
sdchlichen Wettbewerb fiir kostengiinstige
Anlagen. Es sind immer zwei Griinde, wes-
wegen man die Kaufkraft verliert. Entwe-
der ist man sehr konservativ veranlagt
oder man setzt auf ein renditestarkes Port-
folio, das auf der Veranlagungsseite aber so
verschachtelt ist, dass die Gebiihren auf
unterschiedlichen Ebenen abgezogen
werden. Wichtig ist deshalb Eigenverant-
wortung und eine gute Beratung, die den
Mehrwert von unterschiedlichen Veranla-
gungsmoglichkeiten aufzeigt.

Und zum Schluss die Gretchenfrage:
Warum soll ich mein Geld fiir die

dritte Sciule bei Liechtenstein Life
anlegen — und nicht bei einer Schweizer
Bank;, die solche Produkte ja ebenfalls
anbietet?

Der entscheidende Punkt ist, dass wir un-
abhéngig sind. Und diese Unabhéngigkeit
bedeutet, dass wir auf einen Teil der Wert-
schopfungskette bewusst verzichten und
die Anlagestrategie der Kunden bei uns
nicht vordefiniert ist. Das tun die meisten
grossen Mitbewerber nicht. Ihre Brand-
Reputation suggeriert, dass die Veranla-
gung beim jeweiligen Anbieter in richti-
gen Hinden ist. Vertrauen ist gut, aber
Eigenverantwortung ist besser.
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Deckungsgrad ist nur die halbe Miete

Faktoren zu beachten. Auf Basis von Kennzahlen konnen genauere Einschdtzungen zum Gesundheitszustand der Kasse getroffen werden.

einer Zinsdnderung werden durch &hn-
lich grosse Bewegungen auf der Passiv-
seite abgefedert.»

Die Pensionskassen definieren auf der
Basis ihrer Anlagestrategie einen Zielwert
der Wertschwankungsreserven. Sind die
Ziel-Wertschwankungsreserven erreicht,
kann der gesamte Anlageertrag direkt an

die Versicherten ausgeschiittet werden.
Sind die Zielwerte nicht vollstdndig gebil-
det, besteht ein Reservendefizit.

STRUKTURIST ENTSCHEIDEND

Als Grossenkennzahl ist die Zahl der ange-
schlossenen Unternehmen und ihrer Ver-
sicherten interessant. Wird die Menge der

Aktivversicherten durch die Menge der
angeschlossenen Gesellschaften dividiert,
ergibt sich ein Mittelwert der durch-
schnittlichen Grosse aller angeschlosse-
nen Betriebe. Gemini hat mit durch-
schnittlich 107 Mitarbeitern pro Unter-
nehmen den héchsten Wert. Das Gemini-
Modell mit individuellem Deckungsgrad

Kennzahlen

Angeschlossene Versicherte Aktiv  durchschnittliche Rentneranteil ~ Verwaltungskosten Deckungs- Zielwert Technischer
Angaben per 31.12.2023 Firmen Personen  Versicherte  Aktive pro Firma Rentner  nach Kapital in %' pro Kopf in Fr gradin% Deckungsgradin%  Zinsin %
Gemeinschafts-und S Istiftungen mit einheitlichem Deckungsgrad
Abendrot 1250 18299 15412 12 2887 33 195 112,6 17 1,75
Ambassador 255 6527 6312 25 215 15 3 11,9 115 1,75
Ascaro 90 3801 1737 19 2064 66 180 13,5 116 1,25
Asga 17511 178722 161420 9 17 302 24 127 13,7 115 1,75
Axa Group Invest 11728 48 670 45 062 4 3608 13 3 101,9 m 2,00
Axa Professional Invest 41359 264311 224272 5 40039 9 3 105,5 115 2,25
Baloise Perspectiva 4904 21482 20 884 4 598 3 3 98,2 112 1,50
Copré 1208 29674 26763 22 2911 21 274 1043 112 2,25
Futura 1571 26 980 24045 15 2935 15 216 107 ,9 116 2,00
Groupe Mutuel 2880 25033 23089 8 1944 12 412 109,2 117 2,00
Helvetia BVG Invest 2885 13282 13053 5 229 2 3 101,1 114 1,75
Nest 4088 31868 28422 7 3446 29 227 108,3 117 1,75
OKK 497 5223 4941 10 282 18 344 11,9 118 2,25
Patrimonia 1508 26320 24197 16 2123 27 233 101 4 112 2,00
Pax DuoStar 54 304 304 6 0 0 3 103,0 114 1,75
PKG 1851 51046 44106 24 6940 27 193 11,1 116 2,00
Profond 2210 62 148 51838 23 10310 34 159 106 ,5 114 2,00
Servisa 4945 84 095 75027 15 9068 24 303* 106,5 114 2,00
Spida 2035 17 465 15431 8 2034 32 83 106,6 116 1,75
Tellco pkPRO 10296 102 075 97142 9 4933 0 118 100,9 114 1,75
Vita 27133 156 862 149738 6 7124 17 3 104,5 112 1,50
Sammelstiftungen mit unterschiedlichen Deckungsgraden
Avanea 720 2561 2451 3 110 9 426 s s 1,50
Gemini 278 34617 29790 107 4827 24 259 5 5 2,25
NoventusCollect 640 11480 10485 16 995 22 128 5 5 2,20
Previs 1250 45 285 34950 28 10335 41 191 5 5 1,75
Revor 924 9423 7835 8 1588 22 270 5 5 2,00
Swisscanto Flex 312 12452 10295 33 2157 37 292 5 s 1,75
Transparenta 179 6702 5268 29 1434 38 273 ? 5 2,25

1) Rentnerkapital im Verhdltnis des gesamten Vorsorgekapitals (Aktive und Rentner)
4) Verwaltungskostenanteil der Riickversicherung aus Jahr 2022

2) Summe aller Verwalf

(inklusive Verwalt

il Rickversich

) dividiert durch alle Versicherten im Jahr 2023

5) Individueller Deckungsgrad pro Anschluss

3) Keine Angabe oder keine Berechnung aufgrund Gruppeneffekt

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

und unterschiedlichen Anlagepools bietet
sich vor allem fiir grossere Betriebe an.
Fiir die Beurteilung der Pensionskas-
senstruktur ist insbesondere die Hohe des
Rentneranteils massgebend. Damit die
Rentenversprechen stetig solide ausfinan-
ziert sind, ist das bereitgestellte Rentner-
kapital jahrlich mit dem technischen Zins
zu erhohen. Weist eine Kasse einen hohen
Rentneranteil und technischen Zins aus,
bleibt fiir die Aktivversicherten meist we-
nig vom Anlageertrag {ibrig. Fillt eine
Pensionskasse in eine Unterdeckung,
diirfen die bereits garantierten Renten-
zahlungen nicht gekiirzt werden. Fiir die
Sanierung werden die Aktivversicherten
und ihre Arbeitgeber geradestehen. Die
Grosse des Rentneranteils stellt dement-
sprechend dar, wie der Handlungsspiel-
raum der Kasse bei einer Unterdeckung
ist. Ein einstelliger und damit sehr tiefer
Rentneranteil besteht bei Avanea und den
jungen Stiftungen der Lebensversicherer:
Pax DuoStar, Helvetia BVG Invest, Baloise
Perspectiva und AxaProfessional Invest.

KOSTEN DER VERWALTUNG

Die Pensionskassen befinden sich in
einem Spannungsfeld zwischen steigen-
den regulatorischen Anforderungen und
zunehmenden Kundenbediirfnissen. In
diesem stetig anspruchsvolleren Umfeld
sind sie gefordert, gleichzeitig die Ver-
waltungskosten tief zu halten. Finanziert
werden miissen diese Kosten durch die
Prémieneinnahmen und den Vermdogens-
ertrag. Reichen diese Einnahmequellen
nicht aus, um den gesamten Verwaltungs-
apparat zu finanzieren, werden die Reser-
ven der Kasse angezehrt.

Die Verwaltungskosten der Pensions-
kassen sorgen oft fiir Aufsehen. Es wird
beanstandet, dass der Kostenaufwand zu
hoch ist und demzufolge die Renten der
Versicherten schmalert. Ein Vergleich mit
den Verwaltungskosten der AHV macht
wenig Sinn. In der beruflichen Vorsorge
fallen wesentlich umfangreichere Arbei-
ten an als in der ersten Sdule.

Zur Beurteilung der Effizienz einer
Kasse kann die Summe des Verwaltungs-
aufwands durch die Zahl saimtlicher im je-
weiligen Jahr versicherten Personen divi-
diert werden. Das Resultat: durchschnitt-
liche Verwaltungskosten pro Kopf. Neben
allgemeinen Verwaltungskosten, Marke-
ting- und Vertriebskosten wurden auch
die Verwaltungskostenanteile aus den
Riickversicherungsvertrdgen addiert.

Die mit Abstand tiefsten Durchschnitts-
kosten weist Spida mit 83 Fr. aus. Sie ist
gleichzeitig als Ausgleichskasse tdtig und
kann Synergien bei den Verwaltungs-
titigkeiten nutzen. Der Vergleich mit
den Pensionskassen der Lebensversi-
cherer, die von den Aktivitdten ihres Ver-
sicherungskonzerns profitieren, hinkt.
Auf eine Gegeniiberstellung mit den
Gemeinschafts- und Sammelstiftungen
wurde daher verzichtet.

Auf Basis der Kennzahlen kdnnen ge-
nauere Einschitzungen zum gegenwdrti-
gen Gesundheitszustand einer Kasse ge-
macht werden. Wie sich die einzelnen
Pensionskassen in Zukunft entwickeln,
hangt von mehreren Faktoren ab und
kann sich in unterschiedliche Richtun-
gen bewegen. Fiir Unternehmen ist es
daher ratsam, die berufliche Vorsorge
regelmdssig zu tiberpriifen.

Anzeige

Das wahre Leben ist

ein Ruhestand
auf Hochtouren

9 Ihre Gelassenheit absichern

Das ist das Versprechen der Groupe Mutuel, dem
bevorzugten Versicherungspartner von Unternehmen
fUr Gesundheit und Vorsorge. Unsere Losungen

im Bereich der beruflichen Vorsorge sind auf Un-
ternehmen jeder Grosse zugeschnitten und
begleiten Ihre Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

auf lange Sicht. Lassen Sie sich auf dem Weg in

die Zukunft von unseren Fachspezialisten beraten.
Das wahre Leben ist, nach einem aktiven
Arbeitsleben aktiv zu bleiben.

Sammelstiftung Groupe Mutuel - Freizugigkeitsstiftung Opsion
GM Pension Services

groupemutuel

Das wahre Leben, aber sicher.



Echte
Investoren
denken in

Dekaden.

Nicht Quartalen.

Baillie Gifford

Actual Investors
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