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Editorial

Die Gretchenfrage:
Kapital oder Rente?

Zwanzig Jahre sind es her,
seit die SonntagsZeitung zum
ersten Mal das Rating der besten
Pensionskassen veroffentlichte.
Damals hatte sich noch kaum
jemand gross fir seine Vorsorge
interessiert. Die meisten Unter-
nehmen verflgten Gber ihre
eigenen Pensionskassen, das
Geld war gut angelegt, und der
Umwandlungssatz lag bei

7,2 Prozent. Ein Alterskapital
von einer Million garantierte eine
Rente von 72 000 Franken —
jedes Jahr, ein Leben lang.

Heute ist es noch knapp die
Halfte. Und viele fragen sich, ob
sie das angesparte Geld nicht
doch besser selber anlegen und
daflir das Leben noch ein bisschen
geniessen sollen. Die Qual der
Wahl. Bitcoins, Tesla oder griine
Energie? Ist es besser, Eigenver-
antwortung zu tbernehmen, oder
nicht doch den PK-Profis zu ver-
trauen? Diese haben im letzten
Jahr immerhin eine durchschnitt-
liche Rendite von 7,7 Prozent
erzielt. Eigentlich nicht schlecht...

Dominic
Geisseler

Der grosse
Pensionskassenvergleich

Das Beratungsunternehmen
Weibel Hess & Partner AG fluhrte
im Auftrag der SonntagsZeitung,
der «Finanz und Wirtschaft» und
des Westschweizer Magazins
Bilan bereits zum 20. Mal einen
umfassenden Pensionskassen-
vergleich unter vierzig frei zu-
ganglichen Gemeinschafts-

und Sammelstiftungen sowie
1e-Kadervorsorge-Stiftungen
durch. Nebst der Analyse der
Kapitalanlagen, Zinsgutschriften,
Umwandlungssatzen sowie
Finanzkennzahlen der Pensions-
kassen, wurde auch dieses Jahr
ein Mystery Shopping durchge-
fuhrt, bei dem verdeckt Angebote
fir ein KMU und seine Angestell-
ten angefordert wurden. Daten-
quelle sind die publizierten Ge-
schéftsberichte, Stiftungsinfor-
mationen auf Sobrado sowie
erganzende Angaben der Stiftun-
gen. Swiss Life hat sich an diesem
Vergleich nicht beteiligt. Weitere
Informationen und Checklisten:
www.pensionskassenvergleich.ch
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20 Jahre Pensionskassenvergleich

Jubilaum Zum zwanzigsten Mal in Folge hat das Beratungsunternechmen Weibel Hess & Partner
zusammen mit der SonntagsZeitung einen umfassenden Pensionskassenvergleich durchgefiihrt.

Josef Zopp

Im Jahr 2006 fiihrte das Beratungs-
unternehmen Weibel Hess & Partner
AG in Zusammenarbeit mit der Sonn-
tagsZeitung zum ersten Mal einen
umfassenden Pensionskassenver-
gleich unter den frei zugdnglichen
Gemeinschafts- und Sammelstiftun-
gen durch. Seit den letzten zwanzig
Jahren hat sich das Umfeld fiir die
Pensionskassen stark veriandert.

Der Umwandlungssatz lag
1985 bei 7,2 Prozent

Zusatzlich feiert in diesem Jahr auch
die berufliche Vorsorge selbst einen
runden Geburtstag. Die Einfiihrung
im Jahr 1985 ist exakt vierzig Jahre her.
Grund genug zuriickzublicken, wie
die Rahmenbedingungen bei Einfiih-
rung der beruflichen Vorsorge stan-
den und wie sich das Umfeld heute
prasentiert. Als die berufliche Vorsor-
ge eingefithrt wurde, lag der gesetz-
liche Mindest-Umwandlungssatz bei
7,2 Prozent. Auch der Mindestzinssatz
fiir die Verzinsung der Altersgutha-
ben betrug damals satte vier Prozent.
Wer damals seinen Vorsorgeausweis
zur Hand nahm, konnte optimistisch
in die Zukunft blicken: Bei einem ver-
sicherten Jahreslohn von 80 000 Fran-
ken wurde bis zur Pensionierung
ein Altersguthaben von 815708 Fran-
ken prognostiziert, daraus wurde eine
voraussichtliche Altersrente von
58731 Franken berechnet.

Heute sieht die Rechnung deutlich
bescheidener aus: Beim gleichen Jah-
reslohn und den aktuellen BVG-Min-
destzinssatz von 1,25 Prozent ergibt
sich nur noch ein projiziertes Gutha-
ben von 490813 Franken. Mit dem
heutigen Mindestumwandlungssatz
von 6,8 Prozent resultiert daraus eine
jahrliche Altersrente von 33375 Fran-
ken. Dies sind lediglich noch 57 Pro-
zent der einst prognostizierten Ren-
te im Jahr 1985. Wird die Berechnung
um realistische Annahmen aus der
Praxis erganzt, etwa eine durch-
schnittliche Verzinsung von 2.5 Pro-
zent und ein Umwandlungssatz von

5,4 Prozent, ergibt sich ein projizier-
tes Altersguthaben von 612 254 Fran-
ken. Daraus resultiert eine Altersren-
te von rund 33062 Franken pro Jahr.
Dies zeigt: Die Pensionskassen haben
ihre Umwandlungssitze zwar an die
gestiegene Lebenserwartung ange-
passt und entsprechend gesenkt.
Gleichzeitig konnen sie diesen Effekt
durch hohere Zinsgutschriften kom-
pensieren.

Ein Blick auf die langfristigen Anla-
gerenditen der Pensionskassen zeigt
deutliche Unterschiede. Uber einen
Zeitraum von zwanzig Jahren erziel-
te Copré mit einer durchschnittlichen
Jahresrendite von 4,59 Prozent das
beste Ergebnis. Am unteren Ende der
Skala liegt Tellco pkPRO, die im sel-
ben Zeitraum lediglich eine durch-
schnittliche Rendite von 2,81 Prozent
erreichte. Es gilt auf die unterschied-

Kleinere Altersrente bei tieferem Umwandlungssatz

Person mit konstantem versichertem Lohn von 80'000 Franken

Person 1: Verzinsung von 4,00%, Umwandlungssatz 7,20%
Person 2: Verzinsung von 1,25%, Umwandlungssatz 6,80%
Person 3: Verzinsung von 2,50%, Umwandlungssatz 5,40% [—

Jahrliche Altersrente
(in Franken)

58'731

33'375 33'062

. Pensionkassen-Guthaben
¢ Total zur Verfugung
: stehendes Kapital bei

800’000
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600’000
400’000
200’000

50 55 60 64

Grosse Unterschiede bei langfristigen Anlagerenditen
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lichen Anlagestrategien hinzuweisen,
Tellco pkPRO hat einen Aktienanteil
von 21,5 Prozent, wihrend Copré der-
zeit 35,6 Prozent in Aktien investiert.
Ausgehend von einem Startwert von
hundert Prozent am 1. Januar 2005
ergibt sich fiir Tellco pkPRO bis Ende
2024 ein Endwert von 174 Prozent.
Deutlich besser schneidet Copré
ab, sie erreicht einen Endwert von
245 Prozent. In den letzten zwanzig
Jahren erzielten nur fiinf der teilneh-
menden Gemeinschafts- oder Sam-
melstiftungen eine durchschnittliche
Anlagerendite von iiber vier Prozent.
Spitzenreiter war Copré mit 4,59 Pro-
zent, gefolgt von Profond (4,51 Pro-
zent), Spida (4,31 Prozent), Nest (4,21
Prozent) und Ascaro (4,19 Prozent).
Besonders bemerkenswert ist Nest:
Die Stiftung investiert seit ihrer Griin-
dung nach o6kologischen und ethi-
schen Kriterien und zeigt damit, dass
sich Nachhaltigkeit und gute Anlage-
renditen nicht ausschliessen miissen.

Zunehmende Lebenserwartung
und wachsende Unsicherheit

Neben der reinen Rendite gewinnen
heute auch qualitative Aspekte an Be-
deutung. Wie transparent kommuni-
ziert eine Pensionskasse? Wie solide
ist ihre Finanzierung, und wie geht
sie mit der Umverteilung zwischen
Aktiven und Rentnern um? Solche
Fragen sind zentral, insbesondere in
einem Umfeld mit zunehmender Le-
benserwartung und wachsender Un-
sicherheit iiber die zukiinftige Ent-
wicklung der beruflichen Vorsorge.
Versicherte und Arbeitgeber tun
gut daran, nicht nur auf vergangene
Ergebnisse zu schauen, sondern auch
Aspekte wie die Strategie, Stabilitit
und Wertehaltung ihrer Vorsorgelo-
sung zu beachten. Der Pensionskas-
senvergleich hilft, genau hier anzu-
setzen. Er schafft Orientierung, macht
Unterschiede sichtbar und fordert die
Transparenz. Und leistet einen wert-
vollen Beitrag fiir die langfristige Si-
cherheit der beruflichen Vorsorge, in
einer Zeit, in der Vertrauen und Ver-
lasslichkeit wichtiger sind denn je.
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Grosse
Unterschiede
bei identischen
Leistungen

Mystery Shopping Wie Altersstruktur
und Branche die Wahl der
Pensionskasse beeinflussen.

Josef Zopp, Marcel Fenner,
und Roger Miiller

Grosse Unternehmen verfligen
hdufig tber eine eigene Pensi-
onskasse. KMU hingegen sind
meist einer Gemeinschafts- oder
Sammelstiftung angeschlossen.
Dabei unterscheiden sich die
Pramien fiir identische Versiche-
rungsleistungen teils deutlich, je
nach Branche, Mitarbeiterstruk-
tur und Leistungsumfang. Fiir
eine objektive Kostenbeurteilung
lohnt sich der Vergleich verschie-
dener Anbieter. Auch dieses Jahr
hat das Beratungsunternehmen
Weibel Hess & Partner ein Mys-
tery Shopping bei mehreren Pen-
sionskassen durchgefiihrt. Das
Ergebnis der Jubiliumsausgabe
2025 ist eindeutig: Vergleichen
lohnt sich!

Grosses Interesse,
Neukunden zu gewinnen

Im Fokus des diesjdhrigen Pra-
xisbeispiels steht ein Unterneh-
men mit 180 Mitarbeitenden.
Das grosse Interesse der Pensi-
onskassen, einen Neukunden zu
gewinnen, zeigte sich bereits
kurz nach der Offertanfrage. Die
ersten Angebote wurden rasch
eingereicht. Das pramiengiins-
tigste Angebot legte dabei die
Servisa mit 208 411 Franken vor.
Servisa gewinnt damit den
Award fir die tiefsten Risiko-
und Verwaltungskosten im Jubi-
laumsjahr. Auch Patrimonia mit
216 803 Franken und Gemini mit
295550 Franken positionieren
sich auf dem Podest.

Die Pensionskassenpramien
setzen sich aus Sparbeitragen,
Risikopramien und Verwaltungs-
kosten zusammen. Die Sparbei-
trage wurden im Vergleichsfall
bei allen Anbietern identisch an-
gesetzt. Die Unterschiede entste-
hen bei Risiko- und Verwal-
tungskosten. Diese decken Inva-

liditats- und Todesfallleistungen
sowie administrative Aufwande.

Im Schnitt lagen die Risiko-
und Verwaltungskosten bei
375585 Franken. Zwischen dem
glinstigsten und teuersten An-
bieter ergibt sich ein Unterschied
von iiber 2000 Franken pro ver-
sicherte Person und Jahr. Vollver-
sicherer wie die Allianz Suisse
(glinstigstes Angebot unter den
Vollversicherern mit 434585
Franken) bieten eine Kapital-
garantie: Die Vorsorgegelder der
Versicherten sind auch in
schlechten BoOrsenjahren ge-
schiitzt, und es besteht kein Ri-
siko von Sanierungsbeitriagen in-
folge Unterdeckung. Dieser Ka-
pitalschutz bringt oft hohere
Risikopramien mit sich. Die Pra-
mien der Pensionskassen sind
stark abhdngig von den versi-
cherten Invaliden- und Todes-
fallleistungen, der Branchen-
zugehorigkeit des Betriebes, der
Altersstruktur der Versicherten
und weiteren versicherungstech-
nisch relevanten Parametern.

Uber ein Drittel der angefrag-
ten Pensionskassen verzichtete
auf eine Offertstellung — mit dem
Hinweis auf eine zu hohe Anzahl
dlterer Mitarbeitende. Einige
Kassen meiden Betriebe, bei de-
nen kurz bevorstehende Pensio-
nierungen drohen. Grund dafiir
sind hohe Umwandlungssitze,
die zu finanziellen Belastungen
fithren konnen.

Regelmiissige Uberpriifung
der Pensionskasse lohnt sich

Beijeder Pensionierung miissen
Riickstellungen fiir die Altersren-
ten gebildet werden, die als Ver-
rentungsverluste zulasten der
Reserven der Pensionskasse ge-
hen. Wird nun ein neuer Betrieb
angeschlossen, bei dem in den
ndchsten Jahren einige Personen
in Pension gehen, sind viele Pen-
sionskassen nicht bereit, diese

Die teuerste und die giinstigsten Offerten der verdeckten Anfrage

Fallbeispiel: KMU mit 180 Personen / versicherte Leistungen gemass
Beschreibung im Vorsorgeplan, Risiko- und Verwaltungskostenpramien
inkl. Beitrage fur Sicherheitsfonds und Teuerung (in Franken)

578'953

434'585
375'585

295'550
216'803

208'411

Durchschnitt
aller Offerten

Allianz Suisse Pensionskasse
(gunstigste mit teuerster
Vollversicherung) Offerte

Servisa  Patrimonia  Gemini

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

Der Beirat sorgt fiir Objektivitat und Unabhéngigkeit

dlEete!
Zum zwanzigsten Mal in Folge haben die begleitet die professionelle Durchfiihrung
SonntagsZeitung, die «Finanz und Wirt- und Auswertung der Studie. Zur Sicher-
schaft» sowie Bilan in Zusammenarbeit mit stellung der Objektivitat und Unabhangig-
dem Beratungsunternehmen Weibel Hess &  keit rotieren die Beiratsmitglieder. In diesem
Partner AG einen umfassenden Pensions- Jahr sind dies seitens der teiinehmenden
kassenvergleich unter vierzig frei zugangli- Pensionskassen Bruno Marroni (Gemini)
chen Gemeinschafts- und Sammelstiftungen und Yvonne Haring (Pax). Weiter sitzen
sowie 1le-Kadervorsorge-Stiftungen Karsten Déhnert (Hochschule Luzern —
durchgefiihrt. Die Studie wird durch einen Wirtschaft), Pensionsversicherungsexperte
Beirat begleitet. Dieser legt die themen- Thomas Keller (Kellex) und FDP-Standerat
spezifischen Schwerpunktthemen fest und Damian Muller im Beirat.

Illustration: Suse Heinz

Verrentungsverluste zulasten
der bestehenden Versicherten zu
finanzieren. Das Ergebnis: In
extremis erhilt ein Betrieb von
fast keiner Pensionskasse ein
Angebot und hat keine Moglich-
keit, mit dem aktuellen Mitar-
beiterbestand die Pensionskas-
se zu wechseln.

Firmen sind denn auch gut
beraten, ihre Pensionskassen-
16sung regelmadssig zu tiberprii-
fen. Viele Pensionskassen haben
in den vergangenen Jahren ihre
Risikopramien gesenkt. Bestan-
deskunden profitieren davon al-
lerdings nicht automatisch. Ohne
aktive Neuverhandlung bleibt es
bei den bisherigen, oft teureren
Konditionen.

Auch das Kleingedruckte
beriicksichtigen

Die Pramien gelten als wichtige
Entscheidungshilfe bei der Wahl
der Pensionskasse. Empfehlens-
wert ist jedoch, weitergehende
Faktoren wie die Sicherheit der
Vorsorgegelder, das Leistungs-
niveau, das Kleingedruckte in
den Reglementen, die Vermo-
gensanlage sowie weitere Para-
meter zur Beurteilung der Pen-
sionskasse und des Leistungs-
katalogs bei der Entscheidung
miteinzubeziehen. Nicht selten
kommt es vor, dass bei einem
Pensionskassenwechsel die Aus-
wirkungen auf die Rentenbezie-
henden vergessen werden. Viele
Vertriage der Pensionskassen hal-
ten fest, dass bei einem Pensi-
onskassenwechsel zusdtzlich zu
den Aktivversicherten auch die
Rentenbeziehenden zur neuen
Pensionskasse iibergehen. So
lange das Rentnerschicksal nicht
vollstindig geklart ist, kann ein
Vertrag nicht gekiindigt werden,
und der Wechsel zur neuen Kas-
se bleibt aus.

In der Praxis gilt bei den meis-
ten Pensionskassen eine Kiindi-
gungsfrist von sechs Monaten.
Fir einen Wechsel ist der An-
schlussvertrag bis zum 30. Juni
per 31. Dezember zu kiindigen.
Plant ein Arbeitgeber, die Pensi-
onskasse zu wechseln, muss er
das gesamte Personal oder eine
nach Mitwirkungsgesetz be-
stimmte Arbeitnehmervertre-
tung in das Verfahren einbezie-
hen. Ohne rechtzeitige Mitwir-
kung des Personals oder der
Arbeitnehmervertretung ist der
laufende Vertrag nicht kiindbar.

Ein Wechsel der Pensionskas-
se will gut gepriift sein. Ein er-
fahrener Partner an der Seite
hilft, den Durchblick zu behalten
und gegebenenfalls bessere Kon-
ditionen auszuhandeln. Das Pra-
xisbeispiel zeigt: Wer klug ver-
gleicht, schont nicht nur Nerven,
sondern auch das Budget der Fir-
ma und aller Arbeitnehmenden.

ANZEIGE

Sacheinlagen in

Immobilienanlagen

Eine attraktive und effiziente Anlage-

maoglichkeit fiir Vorsorgeeinrichtungen in
ein diversifiziertes Anlagegefass.

Avadis Anlagestiftung
avadis.ch | anlagestiftung@avadis.ch

Die Angaben gelten nicht als Angebot und dienen lediglich zu Marketing- und Informationszwecken.
Die vergangene Rendite ist kein Indikator fiir die laufende oder kiinftige Wertentwicklung.
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Welche Rolle die Zinsen beim
Vorsorgekapital spielen

Grosse Unterschiede 2024 war e¢in Ausnahmejahr bei den Zinsgutschriften. Zwischen Spitzenwerten
und Mini-Zinsen zeigte sich ein grundlegendes Spannungsfeld der beruflichen Vorsorge.

Josef Zopp und Martin Oehen

Selten waren die Unterschiede
bei den Zinsgutschriften der
Pensionskassen so gross wie im
Jahr 2024. Wihrend manche Ver-
sicherte mit rekordhohen Zinsen
belohnt wurden, blieb fiir ande-
re kaum mehr als der gesetzliche
Mindestzins von 1,25 Prozent.

— Der Branchenprimus

Mit acht Prozent Verzinsung auf
dem Altersguthaben setzte Pro-
fond ein Ausrufezeichen. Be-
kannt fiir ihre offensive Anlage-
strategie profitierte Profond von
ihrer hohen Aktienquote. Bereits
im Jahr 2021 durften sich die Ver-
sicherten tiber satte acht Prozent
Zins freuen. Uber die vergange-
nen fiinf Jahre lag der Durch-
schnittszins von Profond bei
4,5 Prozent. Mit grossem Ab-
stand folgen Ascaro (3,7 Prozent)
und Copré (3,35 Prozent). Weni-
ger erfreulich ist das Bild bei den
Sammelstiftungen mit Vollversi-
cherung. Sie garantieren Kapital-
schutz, setzen aber auf konser-
vative, obligationenlastige Kapi-
talanlagen. Kehrseite sind tiefe
Ertrage fiir die Versicherten. Ins-
gesamt lagen die Zinsen bei den
Vollversicherern in den letzten
fiinf Jahren bei 1 bis 1,4 Prozent.

— Zins mit Hebelwirkung
Schon ein Prozent mehr Zins
liber vierzig Jahre ergibt bei ei-
nem versicherten Lohn von
80000 Franken rund 120000
Franken mehr Alterskapital. Das
entspricht bei einem Umwand-
lungssatz von sechs Prozent ei-
ner um 7200 Franken hoheren
Altersrente pro Jahr. Uber die
vergangenen zehn Jahre hat Pro-
fond durchschnittlich 3,67 Pro-
zent an Zinsen gutgeschrieben.
Die Vollversicherer haben im
Schnitt lediglich etwas mehr als
1 Prozent pro Jahr ausbezahlt.

— Stiftungsrite am Steuer

Ob und wie viel Zins die Versi-
cherten erhalten, entscheiden
letztlich die Stiftungsrate der
Pensionskassen. Dabei miissen
sie abwagen: Wie viel der erziel-

ten Rendite fliesst in die Verzin-
sung, wie viel bleibt als Reserve?
Einige Kassen arbeiten mit soge-
nannten Beteiligungsmodellen.
Sie geben Bandbreiten vor, inner-
halb derer sich die Zinsentschei-
de der Stiftungsrite bewegen.
Mit dem Vorsorgeprodukt Duo
Star schldgt Pax eine Briicke zwi-
schen der klassischen Vollversi-
cherung und teilautonomen Vor-
sorgelésungen. Das Modell teilt
das Altersguthaben in zwei Tei-

le: Die eine Hilfte ist vollversi-
chert — sie bietet Kapitalschutz
und profitiert von moglichen
Uberschiissen. Die andere Hailf-
te wird renditeorientiert inves-
tiert und abhdngig von der
Marktentwicklung  verzinst.
Yvonne Haring, stellvertretende
Vorsitzende der Geschiftsleitung
von Pax, erklart: «DuoStar ver-
bindet das Beste aus zwei Wel-
ten - Sicherheit und Rendite-
chancen in einer Losung. Beson-

ders attraktiv ist dieses Modell
fiir Unternehmen, die nicht das
volle Anlagerisiko tragen moch-
ten, aber dennoch von den Ent-
wicklungen an den Finanzmark-
ten profitieren wollen.» Damit
bietet Pax eine interessante
Alternative fiir Firmen, die zwi-
schen Sicherheit und Perfor-
mance nicht wihlen, sondern
kombinieren mochten.

Einige Pensionskassen wie
Ascaro, Spida oder Vita verfolgen

Verzinsung der Altersguthaben (alle Angaben in Prozenten)

Sammelstiftungen mit 2024 Garantiezins 2022 -2024 2020 - 2024 2015 - 2024
Vollversicherung 2025 9 p.a. Q p.a. Q p.a.
Swiss Life 240 0.88 1.75 1.37 1.27
Allianz Suisse 1.50 0.88 1.33 1.20 1.23
Baloise 1.38 0.75 117 1.05 113
Helvetia 1.38 0.75 1.08 1.00 1.06
Pax 1.27 0.75 115 0.99 1.09
Teilautonome Gemeinschafts- 2024 | Garantiezins | 2022 -2024 | 2020 - 2024 2015 - 2024
und Sammelstiftungen: 2025 d p.a. d p.a. dp.a.
Profond 8.00 1.25 4.23 4.49 3.67
Ascaro 4.00 2.25 3.67 3.70 318
Copré 5.50 1.25 2.92 8135 273
PKG 5.00 1.25 275 3.30 2.59
Ambassador 5.00 1.25 292 3.10 2.60
Abendrot 4.50 1.25 2.67 295 2.20
Asga 4.50 1.25 2.83 2.90 2.50
Futura 3.25 1.25 2.25 275 2.30
Nest 4.50 1.25 2.58 275 2.35
Swisscanto Flex Kollektiv 4.50 1.25 2.50 275 218
Groupe Mutuel 3:25 1.25 292 2.70 2.80
Axa Group Invest 313 1.25 171 2.60 2.01
OKK 4.00 1.25 2.58 2.60 2.23
Revor 4.00 1.25 217 2.50 (1)
Spida 1.25 3.00 2.58 2.50 248
NoventusCollect K Basic 5.00 1.25 2.42 240 2.37
Axa Professional Invest 2.63 1.25 1.71 2.35 (1)
Patrimonia 3.25 1.25 1.75 2.00 1.95
Helvetia BVG Invest 3.50 2.00 215 1.89 172
Avanea 2.00 1.25 1.50 170 1.98
Vita 1.45 3.25 1.85 1.69 217
Servisa 3.00 2.00 1.83 1.60 1.95
Tellco pkPRO 2.25 1.25 1.42 1.45 1.33
Baloise Perspectiva 2.00 1.25 1.33 1.30 (1)
Pax DuoStar 1.33 113 117 (1) (1)
Allianz Pension Invest 250 125 1) (1 1)

(1) zu wenig Geschaftsjahre

Hinweis: Gewichtung: Obligatorischer Teil 50% / Uberobligatorischer Teil 50%

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

ein besonderes Modell: Sie legen
den Zinssatz vorschiissig fest,
also im Voraus fiir das kommen-
de Jahr. Die bereits erzielten An-
lageertrige werden dadurch zeit-
verzogert, aber mit garantierter
Verzinsung im Folgejahr an die
Versicherten weitergegeben. Die
iiber dem BVG-Mindestzins von
1,25 Prozent liegenden Garantie-
zinsen fiir 2025 zeigen diesen
Ansatz. Auch bei einem unterjih-
rigen Austritt, beispielsweise
durch Stellenwechsel, entstehen
keine Nachteile. Das unterschei-
det dieses Modell von jenen Kas-
sen, die den Zinssatz erst Ende
Jahr festlegen und wiahrend des
Jahres nur den gesetzlichen Min-
destzins gewadhren.

— Flexible PK-Modelle

Auch viele Versicherte von soge-
nannten Risiko-Sparkassen-Stif-
tungen profitierten von deutlich
iiberdurchschnittlichen Zinsen.
Bei diesem Pensionskassen-Mo-
dell verfiigt jede angeschlossene
Firma iiber ihren eigenen De-
ckungsgrad. Sind geniigend Re-
serven gebildet und positive An-
lageertrige erzielt, kOnnen die
Ertrage direkt an die Versicher-
ten weitergegeben werden. Um
einen Vergleich mit anderen Ge-
meinschafts- und Sammelstif-
tungen zu ermoglichen, hat die
Weibel Hess & Partner AG eine
vereinfachte Vergleichsrechnung
vorgenommen.

Dabei wurden zu Beginn der
Fiinfjahresperiode vollstindig
gebildete Wertschwankungsre-
serven berticksichtigt. In der Fol-
gewurden die Anlageertrage als
Zinsertrag gewertet, allerdings
miissen nach Verlustjahren zu-
erst wieder volle Reserven auf-
gebaut werden, bevor Uber-
schusszinsen ausgeschiittet wer-
den. Rentenzahlungen und Ver-
wasserungseffekte wurden nicht
beriicksichtigt. Uber fiinf Jahre
erzielte Noventus mit ihrem
Wertschriftenmodell Noventus
Collct K Gross die hochste Ver-
zinsung von durchschnittlich
3,75 Prozent, gefolgt von Revor
(3,62 Prozent) und Swisscanto
Flex individuell (3,53 Prozent).

lllustration: Suse Heinz
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Josef Zopp und Martin Oehen

Zum dritten Mal hat das Schwei-
zer Stimmvolk 2024 eine Reform
des Bundesgesetzes iiber die be-
rufliche Vorsorge (BVG) abge-
lehnt. Zentrales Thema war die
geplante Senkung des gesetzli-
chen Umwandlungssatzes von
6,8 auf 6,0 Prozent. Die Folgen
fiir Versicherte sind direkt spiir-
bar: Bei einem Alterskapital von
500000 Franken bedeutet der
tiefere Satz eine lebenslange Jah-
resrente von nur noch 30000
statt 34 000 Franken. Angedach-
te Kompensationsmassnahmen
waren zu wenig liberzeugend,
deshalb bleibt der gesetzliche
Mindestumwandlungssatz bei
6,8 Prozent.

Pensionskassen handeln
eigenstindig

Unbeeindruckt vom politischen
Stillstand gehen viele Pensions-
kassen eigene Wege und senken
ihre Umwandlungssatze eigen-
standig. Moglich macht das die
Einbeziehung des iiberobligato-
rischen Altersguthabens in
die Rentenberechnung. Wer bei
der Pensionierung nur wenig
iiberobligatorisches Guthaben
hat, wird dennoch auf die ge-
setzlichen Mindestleistungen
aufgefangen. Diese sogenannte
BVG-Schattenrechnung stellt
dies sicher.

Am Markt etabliert haben sich
zwei Berechnungsmodelle:

— Das einheitliche Modell, bei
dem ein einziger Umwandlungs-
satz auf das gesamte Guthaben
angewendet wird.

— Das gesplittete Modell, das
zwischen dem obligatorischen
und iiberobligatorischen Teil un-
terscheidet.

Nebst den Vollversicherern wen-
det beispielsweise auch Ambas-
sador einen gesplitteten Um-
wandlungssatz an. Auf dem ob-
ligatorischen Teil betragt er
6,8 Prozent, fiir den liberobliga-
torischen Teil gilt ein Satz von
5,6 Prozent. Versicherte die bei
einer Vollversicherung ange-
schlossen sind, erhalten oft tie-

Sinkende Umwandlungssatze
schmalern die Altersrenten

Steigende Lebenserwartung Die Rentenfrage bleibt ungelost — und kurzfristige Entscheide
der Stiftungsrate gefiahrden zunehmend das Vertrauen in die berufliche Vorsorge.

Umwandlungssitze

Sammelstiftungen mit Vollversicherung 2025 2026 2027 2 UWS 2026
mit gesplittetem Umwandlungssatz ) BVG/ ) BVG/ ) BVG/ bei 50 %
Uberobligatorium Uberobligatorium Uberobligatorium  BVG-Guthaben

Allianz Suisse 6.00/4.23 6.00/4.13 noch nicht festgelegt 5.07
Baloise 5.75/4.40 5.55/4.40 noch nicht festgelegt 4.98
Helvetia 6.00/4.30 6.00/4.30 | noch nicht festgelegt 515
Pax (1) 6.00/4.41 6.00/4.41 noch nicht festgelegt 5.21
Swiss Life 5.65/4.49 5.40/4.49 5.40/4.49 4.94
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammel- 2025 2026 2027 9 UWS 2026
stiftungen mit gesplittetem Umwandlungssatz ) BVG/ ) BVG/ } BVG/ bei 50 %
Uberobligatorium Uberobligatorium Uberobligatorium  BVG-Guthaben

Ambassador 6.80/5.60 6.80/5.60 noch nicht festgelegt 6.20
Axa Group Invest 6.55/5.45 6.30/5.40 6.00/5.30 5.85
Pax DuoStar 5.00 +6.00/ 5.00 +6.00/ noch nicht festgelegt 5.10

4.4 4.41+5.00

Transparenta (Modell Split) 6.60/5.45 6.40/5.40 6.20/5.35 5.90
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammel 2025 2026 2027 2 UWS 2026
stiftungen mit einheitlichem Umwandlungssatz bei 50 %
BVG-Guthaben

Abendrot 5.60 5.60 5.60 5.60
Allianz Pension Invest 5.70 5.50 noch nicht festgelegt 5.50
Ascaro 5.60 5.60 5.60 5.60
Asga 5.20 5.20 5.20 5.20
Avanea 6.10 6.10 6.10 6.10
Axa Professional Invest (2) 5.20 5.20 5.20 5.20
Baloise Perspectiva 5.50 5.50 5.50 5.50
Copré 5.80 5.60 5.60 5.60
Futura 5.40 5.30 5.20 5.30
Gemini 5.40 5.40 noch nicht festgelegt 5.40
Groupe Mutuel 5.60 5.60 noch nicht festgelegt 5.60
Helvetia BVG Invest 5.50 5.40 noch nicht festgelegt 5.40
Nest 5.40 5.30 5.30 5.30
NoventusCollect 5.30 5.25 5.25 5.25
OKK 5.60 5.60 5.60 5.60
Patrimonia 6.00 6.00 noch nicht festgelegt 6.00
PKG 5.20 5.20 5.20 5.20
Previs 5.40 5.30 5.20 5.30
Profond 5.60 5.60 5.60 5.60
Revor 5.00 5.00 noch nicht festgelegt 5.00
Servisa 5.60 5.40 5.40 5.40
Spida 6.50 6.20 6.00 6.20
Swisscanto Flex 5.10 5.10 5.10 510
Tellco pkPRO 5.80 5.80 noch nicht festgelegt 5.80
Vita 5.50 5.40 5.30 5.40

Hinweis: Umwandlungsséatze in % fir Manner mit 65 Jahren (1) Vergleichsrechnung mit 6.8 % und 50 % des Uberobligatorischen Umwandlungssatzes
(2) Ubergangsldsung flr bestehende Kunden per 31.12.2024 mit Jahrgang 1964 und alter

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

fere Altersrenten. Dies zeigen die
berechneten Umwandlungssat-
ze 2026. Als Ausgangslage wur-
de eine hilftige Verteilung der Al-
tersguthabens mit BVG-Gutha-
ben und {berobligatorischem
Altersguthaben zu Grunde gelegt.

Die stille Krise der
Stiftungsrite

Hintergrund der sinkenden Um-
wandlungssitze ist die steigen-
de Lebenserwartung. Das Alters-
kapital muss heute fiir eine 14n-
gere Rentenphase reichen. Hinzu
kommt, dass die erwarteten Ren-
diten auf dem Kapital aufgrund
des tiefen Zinsniveaus ebenfalls
gesunken sind. Bei einer Rendi-
teerwartung von netto zwei Pro-
zent, ergibt sich derzeit fiir eine
65-jdhrige Person ein rechneri-
scher Umwandlungssatz von
knapp fiinf Prozent. Gewahrt eine
Pensionskasse hohere Altersren-
ten als rechnerisch moglich, ent-
stehen Verrentungsverluste. Die
zu hohen Rentenzahlungen miis-
sen durch Reserven der Pensi-
onskassen finanziert werden, da-
durch bleibt weniger Geld, um
Zinsen an die Aktivversicherten
auszuzahlen. Diese Umverteilung
sorgt fiir teils erbitterte Debatten
in den Stiftungsriten.

Kurzfristige Anderungen
der Umwandlungssitze

Fiir kiinftige Pensiondre wird
eineverldssliche Finanzplanung
immer schwieriger. Viele Pensi-
onskassen informieren sehr
kurzfristig {iber Anderungen der
Umwandlungssitze. Eine Sen-
kung kurz vor der Pensionierung
kann zu empfindlichen Renten-
verlusten fiihren. Verluste, die in
kurzer Zeit kaum noch auszu-
gleichen sind. Immer weniger
Kassen geben ihren Versicherten
frithzeitig Sicherheit {iber die
geltenden Sitze der nichsten
Jahre. Die Tabelle zeigt, welche
Pensionskassen heute noch kei-
ne Klarheit bis ins Jahr 2027 ge-
ben. Viele Stiftungen bleiben bei
kurzfristigen Entscheidungen zu
Lasten der Versicherten. Eine
verldssliche Pensionierungspla-
nung ist nicht moglich.

ANZEIGE

Profitieren Sie von mehr Flexibilitat. Bei uns mixen
Sie lhre Strategie aus vier Anlagepools ganz nach
den Bedurfnissen lhres Unternehmens. Gemini.ch

GEMINI

SAMMELSTIFTUNG




68

Pensionskassen

8. Juni 2025 | sonntagszeitung.ch

Kaum ein Thema beschiftigt die
Politik derzeit so intensiv wie die
Altersvorsorge. In Zeiten tiefgrei-
fender demografischer Verande-
rungen, wirtschaftlicher Unsi-
cherheiten und steigender
Staatsausgaben ist der Leis-
tungserhalt auf dem heutigen
Niveau keine Selbstverstandlich-
keit mehr. Uber 300 parlamen-
tarische Vorstosse im Bereich der
Sozialversicherungen zeigen
klar: Statt struktureller Refor-
men zur Sicherung der erreich-
ten sozialen Errungenschaften,
die auf die Realitdt von Arbeits-
welt und Demografie antworten,
dominiert ein wilder Mix an Aus-
bauwiinschen die parlamentari-
sche Agenda - ohne Riicksicht
auf finanzielle Tragbarkeit oder
Generationengerechtigkeit.

Soziales Fundament
unserer Gesellschaft

Unsere Sozialversicherungen
bilden ein risikogerechtes Fun-
dament der gesellschaftlichen
Kohasion. Sie sind schrittweise
gewachsen, immer im Einklang
mit dem jeweils Moglichen und
fiir Gesellschaft und Wirtschaft
Vertraglichem. Gebaut auf vie-
len Kompromissen, die tragen.
Gewiss nicht immer nominiert
flir den Schonheitspreis aus
Expertensicht, aber stabil. Das
ist das Wesentliche. Gerade auch
im Zeitpunkt grosser strukturel-
ler Herausforderungen. Es tut
Not, nun den Fokus zu richten
auf den Erhalt dieses Funda-
ments. Darauf 1asst sich weiter
bauen, aber gezielt, sozialver-
traglich und finanzierbar, gene-
rationengerecht.

Ausbau auf Kosten
der Jungen?

Besonders Gewerkschaften, lin-
ke Parteien und leider aktuell
auch die Mitte dringen stetig
weiteren Leistungsausbau. Und
wer bezahlt die Zeche? Die kom-
menden Generationen, der Mit-
telstand, das Gewerbe und die
KMU. Stattdessen waren wieder
alte Tugenden des Zusammen-
raufens gefragt, etwavon den Ge-
werkschaften als Trager der So-
zialpartnerschaft. Eine funktio-
nierende Sozialpartnerschaft
erfordert harte Arbeit, zihe Ver-
handlungen und Kompromiss-
bereitschaft. Natiirlich auch von
der Arbeitgeberseite.
Fortschritte wurden so in den
letzten Jahrzehnten erzielt, auch
wenn dabei das vielleicht
Wiinschbare jeweils dem Mach-
baren weichen musste. Beide Sei-
ten mussten Federn lassen. Zu
Gunsten tragender Losungen. Es
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Sichere Renten vor

Leistungsausbau

Essay Der Luzerner FDP-Standerat Damian Miiller pladiert fiir eine befristete ErthOhung
der Mehrwertsteuer und mittelfristig fur eine schrittweise Erhohung des Referenzalters.

ist an der Zeit, wieder auf diesen
Pfad der Tugend zuriickzufinden.
Das gilt umso mehr fiir die Poli-
tik. Auf rund 13 Milliarden Fran-
ken veranschlagt der Bundesrat
den Finanzierungsbedarf fiir die
nachsten Jahre allein fiir die AHV.
Vereinfacht etwa ein Drittel fir
die 13. AHV-Rente — vom Volk be-
schlossen - ein Drittel fiir die De-
ckung der demografischen Fi-
nanzierungsliicke und ein letztes
Drittel fiir den Ausbau der Privi-
legien der Verheirateten.

Zuviel ist zu viel. Wir sprechen
von einem Ausgabenwachstum
auf dem Buckel der kommenden
Generationen, bei aller Progno-

seunsicherheit von zwei bis drei
Mehrwertsteuer- oder Lohnpro-
zenten.

Zwangsabgaben fressen
Locher ins Portemonnaie

International steht die Schweiz
kaum mehr besser da als andere
Liander, wenn es um die Steuer-
und Abgabenlast geht. Die Ge-
samtfiskalquote — das also, was
letztlich an Zwangsabgaben fiir
uns alle anfillt — liegt bald auf
der HoOhe derjenigen von
Deutschland. Mit der viel be-
schworenen «tiefen Abgaben-
last» im Vergleich zu unseren
Nachbarn ist es nicht mehr weit

her. Gerne beruhigen wir unser
scheinbar reines Gewissen mit
einem Blick in die offiziellen
OECD-Daten, die jedoch fiir die
Schweiz kein vollstindiges Bild
zeichnen. Zentrale Zwangsabga-
ben, etwa fiir die berufliche Vor-
sorge oder die Krankenversiche-
rung, sind in der offiziellen
OECD-Quote nicht enthalten.
Ein Trugschluss deshalb, dem
viele Biirgerinnen und Biirger mit
sicherem Bauchgefiihl zurecht
immer mehr auf die Schliche
kommen. Selbst die systematisch
zu tief ausgewiesene offizielle
Fiskalquote steigt in der Schweiz
seit Jahren im internationalen

Vergleich deutlich iiberdurch-
schnittlich. Das miisste vor allem
Bundesrat und Parlament defi-
nitiv zu denken - und zu handeln
— Anlass geben. Denn wir schwa-
chen damit zunehmend die In-
novationskraft und die Investiti-
onsfihigkeit unseres Landes -
und damit unseren Wohlstand.

Auf Volksabstimmung
folgt eine Denkpause

Gerade in der zweiten Siule
muss die Erkenntnis wachsen:
Das Durchboxen von Partialinte-
ressen fiihrt in den Graben statt
ins Ziel. Viele scheinen das be-
griffen zu haben, wenn auch

noch nicht alle. Angesichts der
Vielzahl an offensichtlich von
Partialinteressen getriebenen
Vorstossen, die in der letzten Zeit
eingereicht wurden, kommt man
um diesen Schluss nicht herum.
Auch wenn es gerade fiir die
Jungen unschon ist: Auf eine
gescheiterte Volksabstimmung
folgt eine Denkpause.

Frontalangriff auf das
Drei-Saulen-Prinzip

Der Vorschlag des Bundesrats, im
Rahmen seines «Sparpakets»
ausgerechnet das freiwillige
Alterssparen ins Visier zu neh-
men, ist angesichts der demogra-
fischen und gesellschaftlichen
Entwicklungen geradezu zy-
nisch. Wer heute Eigenverant-
wortung iibernimmt und privat
vorsorgt, soll morgen zusatzlich
zur Kasse gebeten werden. Die
«Vorsorgesteuer» wire ein Fron-
talangriff auf das Erfolgsmodell
des Drei-Sdulen-Prinzips und ein
fatales Signal nicht nur an dieje-
nigen, die kurz vor der Rente ste-
hen und deren Planung mit Fiis-
sen getreten wiirde, sondern
auch an kiinftige Generationen.

Die «Privilegien» von
Rentner-Ehepaaren

Die Zukunft der Altersvorsorge
liegt zumindest vorerst nicht in
immer neuen Leistungen, son-
dern in der Sicherung der heuti-
gen Leistungen. Das Ziel kann er-
reicht werden in zwei Schritten.
Kurzfristig mit einer befristeten,
moderaten Mehrwertsteuer-
Erhohung zur Finanzierung der
13. AHV. Unschon, aber unum-
ganglich. Mittelfristig: mit einer
echten strukturellen Reform mit
einer schrittweisen Erhohung
des Referenzalters, flankiert von
gut austarierten Begleitmass-
nahmen fiir tiefere Einkommen
sowie — soweit unumganglich —
einer weiteren moderaten Zu-
satzfinanzierung. Und der Ehe-
paarplafond? Der angeblichen
«Diskriminierung» stehen min-
destens ebenso gewichtige «Pri-
vilegien» von Rentner-Ehepaa-
ren gegeniiber. Gegen eine An-
hebung des Rentenplafonds ist
nichts einzuwenden, soweit im
Gegenzug und im gleichen Um-
fang Privilegien der Ehepaare
abgebaut werden.

Damian Mdiller,
FDP-Stande-
rat und Mitglied
im Beirat

des Pensions-
kassenratings.

Seit letztem Jahr wird beim Pen-
sionskassen-Rating auch ein In-
novationspreis vergeben. Diese
Auszeichnung honoriert jene
Pensionskasse, die sich fiir die
Forderung einer zukunfts- und
versichertenorientierten beruf-
lichen Vorsorge einsetzt. Die Ge-
meinschafts- und Sammelstif-
tungen erhielten die Anfrage, ihr
besonderes Engagement im Be-
reich der freiwilligen Produkte-
und Leistungserweiterungen,
der Prozessverbesserungen oder
anderen Innovationen im Be-
reich der zweiten Sdule zu be-
weisen. Insgesamt konnte die
Jury sechs Eingaben von Pensi-
onskassen fiir den Erhalt dieses
Sonderpreises priifen.

Support mit einem
Chatbot rund um die Uhr

Die Auswertungen zeigten, dass
die Asga Pensionskasse als erste
Gemeinschafts- und Sammelstif-

Die besten Innovationen in der beruflichen Vorsorge

Neuer Award Welche Pensionskassen besonders zukunftsgerichtet sind.

tung der Schweiz mit der Lancie-
rung des KI-gestiitzten Chatbots
Asga Assist Neuland betreten hat.
Threr Kundschaft bietet sie da-
durch schnellen und unkompli-
zierten Support rund um die Uhr.
Ratsuchende konnen sich mit
Fragen zu den unterschiedlichs-
ten Ereignissen wie Pensionie-
rung, Heirat, Scheidung, Stellen-
wechsel oder Einkdufe an den di-
gitalen Assistenten wenden und
erhalten sofort umfassende Aus-
kiinfte in verstindlicher Sprache.
Zusitzlich hilft der Chatbot den
Versicherten, gezielt Formulare,
Merkblitter und zusitzliche In-
formationen zu bestimmten
Themen zu finden.

Einfache Anfragen werden
mit dem Chatbot automatisiert
und effizient bearbeitet, sodass
Fachpersonen der Asga mehr Zeit
flir komplexe Kundenanliegen
mit zusdtzlichen Beratungs-
bedarf zur Verfiigung steht. Asga

bietet ihren Versicherten mit mo-
dernen Mitteln einen Mehrwert
und fordert unter allen Einsen-
dungen am innovativsten das
Verstiandnis der Versicherten fiir
die zweite Saule. Mit ihrem En-
gagement gewinnt sie den dies-
jahrigen Innovationspreis.

Einfacher Zugang zu
Vorsorgelosungen

Zu loben sind jedoch auch die
fortschrittlichen und zukunfts-
gerichteten weiteren Finalisten.
Die Axa zum Beispiel setzt mit
ihren Portalen Massstdbe im Be-
reich der beruflichen Vorsorge,
indem sie Trends wie Digitalisie-
rung, Individualisierung und ge-
sellschaftlichen Wandel optimal
aufgreift. Durch einen einfachen
Zugang zu ihren Vorsorgelosun-
gen ermoOglicht die Axa den Des-
tinatdren, Unternehmen und
Vertriebspartnern, jederzeit den
Uberblick zu behalten.

Pax wiederum hat ihr BVG-On-
line-Tool umfangreich erweitert.
Neu kénnen Firmen selbststin-
dig online eine Offerte berech-
nen und anschliessend den BVG-
Abschluss vollumfinglich durch-
flihren. Unternehmen mit bis zu
15 Mitarbeitenden haben die
Wahl zwischen der Vollversiche-
rung und dem Pax DuoStar. Die
Moglichkeit des Online-Versiche-
rungsabschluss von Pax ist eine
einzigartige Losung am Schwei-
zer BVG-Markt.

In der Strategie von Profond
ist Innovation fest verankert.
Dies zeigt sich in den strategi-
schen Schwerpunkten, die sich
unter anderem in einzigartigen
Kundenerlebnissen und Effekti-
vitdt in den Unternehmenspro-
zessen spiegeln. Online iiber-
zeugt Profond mit einer neuen
Landingpage mit vielen Erklar-
videos, die sich an bestehende
und neue Versicherte richtet,

aber auch fiir BVG-Neulinge. Er-
gdnzt wird das Angebot mit ver-
schiedenen Angeboten, etwa mit
der Profond Academy. Mit der
jahrlichen Uberarbeitung des
Vorsorgereglements zeigt sich
Profond bestrebt, bestmoglich
den Bediirfnissen der Versicher-
ten gerecht zu werden.

Auch Transparenta hat ihr
Vorsorgereglement massgeblich
weiterentwickelt. Hervorzuhe-
benist die Lancierung ihres neu-
en Rentenmodells «stufenweise
Altersrente». Als eine der ersten
Pensionskassen bietet Transpa-
renta seit diesem Jahr die stufen-
weise sinkende Altersrente an.
Diese innovative «Rente mit
Niveau» bietet mehr Flexibilitat
beim Bezug und mehr Garantien
im Todesfall.

Vita bietet in einer sich stetig
wandelnden Arbeitswelt mit dem
Pensionskassen-Check fiir Un-
ternehmen eine Standortbestim-

mung mit Handlungsempfeh-
lungen. Die Web-App ermoglicht
es, intuitiv, spielerisch und in
weniger als zehn Minuten Opti-
mierungsbedarf bei der eigenen
Pensionskassenldsung zu erken-
nen. Unternehmer erhalten kon-
krete Tipps, wie sie ihre berufli-
che Vorsorge verbessern und ih-
ren Bediirfnissen entsprechend
anpassen konnen.

Neue Applikationen mit
direktem Kundenkontakt

Samtliche Finalisten beweisen,
dass sich die berufliche Vorsor-
ge in den vergangenen Jahren zu
einer innovativen Branche ent-
wickelt hat. Der stetige Wandel
der Gesellschaft widerspiegelt
sich in neuen Leistungsbaustei-
nen, und der technologische
Fortschritt wird in neuen Appli-
kationen mit direktem Kunden-
nutzen umgesetzt. Gaby Syfrig,
Marcel Fenner und Josef Zopp
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Massgeschneiderte berutliche Vorsorge
fur Kader und Gutverdienende

Individuelle Anlage Diec 1e-Kadervorsorge gibt Berufstatigen mit hohem Einkommen die Moglichkeit, ihre Altersvorsorge zu optimieren.

Marco Liithy, Othmar Erni
und Marcel Fenner

Die Schweizer Altersvorsorge ba-
siert auf dem bekannten Drei-
Sdulen-Prinzip: AHV (1. Sdule),
berufliche Vorsorge (2. Siule)
und private Vorsorge (3. Sdule).
Wihrend die obligatorische be-
rufliche Vorsorge durch das Bun-
desgesetz (BVG) geregelt ist, gibt
es innerhalb der 2. Sdule auch
Spielraume fiir individuelle Lo-
sungen — besonders fiir Einkom-
men iber dem gesetzlichen
Schwellenwert von 136 080 Fran-
ken (450 Prozent der maximalen
AHV-Rente). In diesem Bereich
kommen sogenannte le-Vorsor-
gelosungen ins Spiel, die eine fle-
xiblere Altersvorsorge ermogli-
chen. Fiir diesen iiberobligato-
rischen Lohnanteil konnen
Arbeitgeber ihren Angestellten
eine individuelle Kadervorsorge
anbieten.

Individuelle Bediirfnisse

Klassische Pensionskassen bie-
ten kollektive Solidaritat, wah-
rend le-Vorsorgelosungen ge-
zielt auf individuelle Bediirfnis-
se und Chancen setzen — jedoch
mit entsprechend hoherer Eigen-
verantwortung und Anlagerisi-
ko.Im Unterschied zur obligato-
rischen beruflichen Basisvorsor-
ge, wo die Anlagestrategie vom
Stiftungsrat oder der Vorsorge-
kommission definiert ist, erfolgt
der Anlageentscheid bei le-Lo-
sungen durch die versicherte
Person selbst. Sie partizipiert di-
rekt vom Anlageerfolg, verzich-
tet aber auf eine Mindestverzin-
sung und Kapitalgarantien.

Das Beratungsunternehmen
Weibel Hess & Partner AG hat
auch in diesem Jahr wieder eine
verdeckte le-Ausschreibung vor-
genommen. Hierfiir wurden die
le-Anbieter fiir eine Offerte fiir
ein KMU mit sieben Kadermitar-
beitenden angefragt. Eine le-
Vorsorgelosung zu evaluieren, ist
komplexer als eine Basisvorsor-
ge, da zusitzliche (Vermogens-)
Beratungen und verschiedene
Anlagegefdsse angeboten wer-
den und die Kosten dafiir teilwei-

se in den Stiftungsgebiihren oder
in den Vermogensverwaltungs-
kosten versteckt sind.

Das Mystery Shopping zeigt
wiederum, dass sich ein Ver-
gleich lohnt. Die Unterschiede
bei den variablen Kosten (Risi-
ko- und Verwaltungskosten) sind
sehr gross. Die Liberty 1e Flex In-
veststiftung hat auch in diesem
Jahr die Nase vorn und offeriert
die tiefsten Risiko- und Verwal-
tungskosten. Fiir die sieben Ka-
dermitarbeitenden betragen die-
se Kosten kumuliert 5965 Fran-
ken pro Jahr. Der zweite Platz
geht an die Finpension le Sam-
melstiftung mit 8959 Franken.
Die Differenz liegt hier bei be-
reits bei iiber fiinfzig Prozent.
Das teuerste Angebot betrigt
16 629 Franken, was einem Preis-
unterschied gegeniiber der Li-
berty le Flex Investstiftung von
10664 Franken (plus 279 Pro-
zent) entspricht.

Zusitzlich zu den Risiko- und
Verwaltungskosten fallen bei ei-
nigen Anbietern weitere Kosten
fiir die Stiftungsfithrung oder
Dienstleistungsgebiihren an.
Beim Gewinner Liberty le Flex
Investstiftung betragen die Stif-
tungsgebiihren fiir die Konto-
16sung null Prozent, fiir die
Wertschriftenlésungen zwischen
0,25 und 0,50 Prozent. Die ma-
ximale Stiftungsgebiihr betragt
7500 Franken pro Jahr und ver-
sicherte Person. Die zweitplat-
ziert Finpension le Sammelstif-
tung offeriert eine All-in Fee von
0,49 Prozent, welche die Stif-
tungs-, Depotgebiihren, Trans-
aktionskosten und das Rebalan-
cing inkludiert. Diese Kosten fal-
len umso mehr ins Gewicht, je
hoher das entsprechende Alters-
kapital ausfillt, da diese zu Las-
ten des Vorsorgevermogens der
Versicherten gehen und damit
die Rendite schmalern.

Die le-Vorsorgelosungen ha-
benin denletzten Jahren ein be-
merkenswertes Wachstum er-
fahren. Die untersuchten le-An-
bieter verzeichneten einen
Zuwachs an Versicherten von
uber dreissig Prozent. Das ver-
waltete Vorsorgekapital stieg um
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uber 26 Prozent. Die Einfithrung
einer le-Vorsorgelosung kann
die Arbeitgeber-Attraktivitit
deutlich steigern, besonders bei
der Rekrutierung sowie Bindung
von Fach- und Fiithrungskriften
mit hohem Einkommen.

Der le-Markt bleibt jedoch ein
Nischenmarkt, da diese Losun-
gen Personen mit hOheren Loh-
nen vorbehalten sind. Nichtsdes-
totrotz stossen diese Produkte
auf grosses Interesse, sowohl fiir
Arbeitgeber wie auch fiir Arbeit-
nehmer. Neue le-Kaderlosungen
konnen problemlos jederzeit
auch unterjahrig eingefiihrt wer-
den. Die Basisvorsorge muss
dementsprechend angepasst
werden. Aufgrund der hohen
Komplexitdt mit versteckten Kos-
ten und den erhohten Aufkli-
rungspflichten werden Kader-
vorsorge-Projekte von vielen Un-
ternehmen an spezialisierte
Beratungsfirmen {ibertragen, die
sie im Entscheidungsprozess an-
bieterunabhingig unterstiitzen.

So funktioniert die Kadervorsorge 1e

Vorteile fiir Versicherte

— Individuelle Anlagestrategie
aufgrund persoénlicher Bedurfnisse

— Volle Partizipation am Anlageerfolg:

max. AHV-Rente

keine kollektiven Reserven
— Transparenz

(regelméssig Reportings)
— Schutz vor Umverteilung
— Steueroptimierung

Vorteile fiir Unternehmer

— Reduktion Pensionskassen-
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verpflichtungen in der Bilanz (IAS 19)

— Positionierung als
attraktiver Arbeitgeber

— Gunstige Risikopramien

— Keine Nachschusspflichten
flr Arbeitgeber (Sanierungsbeitrage)

Das hektische Auf und Ab an den
Wertschriftenmairkten kostet viel
Nerven. Viele Anleger machen
sich deshalb auf die Suche nach
stabilen und profitablen Mega-
trends. «Und die gibt es auch»,
sagt Carsten Menke, Analyst bei
der Bank Julius Bar. «Es sind dies
Entwicklungen, die iiber Jahre
oder Jahrzehnte anhalten und
deshalb auch leicht zu erkennen
sind. Es braucht keine kiinstliche
Intelligenz, um sie herauszufil-
tern.» Eine Umfrage unter Trend-
Analysten zeigt denn auch ein
ziemlich einheitliches Bild von
wahrscheinlichen Megatrends.
Fiir UBS-Experte Alexander
Stiehler, Leiter Longer Term In-
vestment Themes, sind dies:
—Kiinstliche Intelligenz: Sie
diirfte unverdndert eine der
grossten Investitionsmoglichkei-
ten der kommenden Jahrzehnte

Wie man Megatrends rechtzeitig erkennen kann

Aktien Anleger sind auf der Suche nach stabilen und profitablen Anlagen. Doch lasst sich schon jetzt erkennen, was in zehn oder
zwanzig Jahren im Trend ist? Finanzexperten sagen, welche Bereiche Zukunftschancen haben. Und worauf man achten muss.

sein. In den letzten Jahren sind
die Investitionen in KI massiv ge-
stiegen. Allein die vier grossen
Technologieunternehmen haben
im letzten Jahr 224 Milliarden
Dollar investiert und so ein ra-
santes Wachstum entlang der ge-
samten KI-Wertschopfungsket-
te vorangetrieben.

—Energie und Rohstoffe: «Wir
schitzen, dass die steigende
Nachfrage nach Elektrizitat aus
KI-Rechenzentren, industrieller
Elektrifizierung, Elektrofahrzeu-
gen und Klima-Initiativen bis
2030 insgesamt drei Billionen
Dollar an jahrlichen Investitio-
nen erfordert», prognostiziert
Stiehler. Hier boten sich grosse
Investitionschancen.
—Langlebigkeit: Die steigende
Lebenserwartung und das welt-
weite Wachstum der dlteren Be-
volkerung verandert die Nachfra-

ge brancheniibergreifend und
schafft neue wirtschaftliche
Chancen. «Bis 2030 wird die Zahl
der iiber 65-Jdahrigen voraussicht-
lich eine Milliarde erreichen, der
Langlebigkeitsmarkt wird dann
von 5,3 Billionen 2023 auf acht
Billionen Dollar anwachsen.»

Breite Diversifizierung iiber
verschiedene Anlageklassen

Nannette Hechler-Fayd’herbe,
Anlagestrategin bei Lombard
QOdier, sieht innerhalb des Akti-
enbereichs drei weitere zentrale
Anlagethemen:

—New Generation (die Genera-
tion Z als treibende Kraft des glo-
balen Konsums)

—Ubergang zu Netto-Null
—Naturpositive Wirtschaft
Generell gibt sie aber zu beden-
ken: «Die Uberrenditen von Ak-
tien gegeniiber Anleihen werden

in den kommenden zehn Jahren
niedriger ausfallen als in der ver-
gangenen Dekade.» Das habe zur
Folge, dass selbst fiir Anleger mit
einem reinen Aktienfokus eine
breitere Diversifizierung {iber
verschiedene Anlageklassen hin-
weg erforderlich sei.

Doch auch die Trendprogno-
sen der Finanzinstitute sind bei
weitem nicht immer eingetrof-
fen. «Trotz vielversprechender
Wachstumsaussichten konnten
etwa Schwellenlanderaktien die
erwartete Performance nicht er-
reichen», sagt Nannette Hechler-
Fayd’herbe. «Zukunftsthemen
wie die erneuerbaren Energien
Solar und Wind oder auch Was-
serstoff sowie Innovationen im
Gesundheitswesen hatten zwar
kurzzeitig immer wieder Phasen
guter Performance, doch der all-
gemeine Trend zeigt hier seit

lingerem abwarts», erganzt Da-
niel Maier, Leiter Thematic In-
vesting bei der Bank Vontobel.
Auch Biotechnologie- und Phar-
maaktien lieferten mit einigen
wenigen Ausnahmen enttdu-
schende Renditen ab.

Nach Ansicht von Bar-Analyst
Carsten Menke ist es schlicht un-
moglich, auf Sicht von zehn oder
zwanzig Jahren klare Gewinner
herauszulesen. Dies liege im We-
sentlichen daran, dass das Pro-
moten echter oder vermeintli-
cher Megatrends immer wieder
dazu fiihre, dass sich an den Fi-
nanzmarkten Blasen bildeten:
«Weil man ihre kurzfristigen
Auswirkungen iiberschitzt und
die langfristigen Auswirkungen
unterschatzt.» Wegen dieser Dis-
krepanz zwischen stabilen Lang-
fristtrends und Kkurzfristigen
Marktreaktionen haben The-

menfonds, die tiberdurchschnitt-
liche Renditen hitten bringen
miissen, in den letzten zwanzig
Jahren immer wieder enttiuscht.
Mindestens sieben von zehn sol-
cher Megatrend-Fonds schnei-
den schlechter ab als der Welt-
aktienmarkt MSCI World.

Die Konsequenz der Bank Bar:
«Thematisches Investieren ist fiir
uns heute taktisches Investie-
ren.» Es bediirfe also einer aktiv-
gemanagten thematischen Anla-
gestrategie, um das langfristige
Potenzial der Megatrends in an-
sprechende Portfoliorenditen zu
{iberfithren. Ahnlich die Bank
Pictet: «Wir setzen nicht direkt
auf Megatrends, sondern auf
Themen, die von Megatrends
profitieren», betont Steve Freed-
man, Leiter Thematic Equities
bei Pictet Asset Management.

Fredy Gilgen
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«Ich gehe davon aus, dass die
Umwandlungssatze vorerst stabil bleiben»

Vera Kupper Staub Die Prasidentin der Oberaufsichtskommission Berufliche Vorsorge OAK BV uiber die Kompetenzen

dieser Bundesbehorde, gute Anlageergebnisse und die steigende Tendenz von Kapitalbeziigen.

Martin Spieler sensspielraum iiberschreitet Vorsorgevermogen der 2. Sdule esse der Versicherten ist. Wachs-
oder missbraucht. «.Altel'SVOI‘SOl'ge mehr als 1100 Milliarden Fran- tum verwdssert die Reserven und

Wie solid stehen die Schweizer  Laut einer Studie von Swiss- dlent dem ErsatZ ken. Die Dienstleister, die in der reduziert damit die Stabilitat.
Pensionskassen da? canto und ZKB schopfen viele on Er erb S- 2.Saule titig sind, sollen fiirihre =~ Welche Entwicklung erwarten
Durchaus solid. Gemidss unserem  Kassen ihre Risikofihigkeit Vi W Leistungen marktgerecht ent- Sie bei den Umwandlungs-
Eeust;n }\Sfericht zur fi{laﬁlziellen éu werlllig aus, was ffiir die einkommen nach g)hnt Werdﬁr;, a;lber nicht mshr. séitlzlen? WerdAerll diese ar];ge-

age der Vorsorgeeinrichtungen ersicherten zu tieferer . . ies ist rechtlich so vorgegeben. sichts guter Anlageergebnisse
stiegen die Deckungsgrade bei Rendite — und letztendlich der PenSlODlel‘ung- Die Entscheidungsgremien der Kkiinftig wieder steigen?
den Pepsionskassen ohne Staats- tiefeljen Leistunge‘n - fiihrt. Eine Rente iSt Pensiongkassen .sind dgfiir ver- Ich gehe davczn aus, dass die Um—
garantie per Ende letzten Jahres Ich finde es schwierig zu beur- o . antwortlich, nurjene Dienstleis- wandlungssitze vorerst stabil
im Durchschnitt auf 114,7 Pro- teilen, welche Kassen ihre Risi- dafiir in der tungen zu beschaffen, die tat- bleiben. Was die Zukunft brin-
ben'ihre Wertschwankungsre. und welche nicht Lecsaich gene - RCG€l € viel a5 7 fairen Prefsen In der Re-  pntwicklung des 3 msniveats
serven zu mindestens 75 Prozent  es darum, wie die Sanierungsfa- Wl]_‘kungSVOllel‘eS gel tun sie dies. Daher sind die und der Aktienmarkte.
gedufnet. higkeit der Kasse eingeschitzt . Kosten in 2. Sdule auch deutlich Nach dem Nein zur BVG-
Allerdings sind die Kassen mit wird und wie viel Sanierungs- Instrument alS €in tiefer als in der 3. Sdule. Die Reform haben nur wenig
heftigen Borsenturbulenzen risiko getragen werden soll. Die- Kapitalbezug.» 2. Séule ist definitivkein Selbst-  Kassen Massnahmen einge-

wegen der US-Zollpolitik
konfrontiert. Miissen sich die
Versicherten Sorgen machen?
Nein. Die Kassen haben fiir sol-
che Fille Wertschwankungsre-
serven gebildet. Sie sind grund-
grundsatzlich in der Lage, auch
lingere Phasen negativer Ent-
wicklungen an den Finanzmark-
ten zu iberstehen. Allerdings
sind nicht alle Kassen gleich ro-
bust aufgestellt. Jene Kassen, die
ihre Wertschwankungsreserven
nicht zu mindestens 75 Prozent
gedaufnet haben, verfiigen iiber
weniger Widerstandskraft, soll-
ten die Turbulenzen lange anhal-
ten. Die grosse Mehrheit der Kas-
sen befindet sich jedoch in einer
soliden finanziellen Verfassung.
Im letzten Jahr hatten die
Pensionskassen erfreuliche
Renditen erwirtschaftet.
Miissten nicht auch die
Leistungen stirker erhoht
werden?

Die guten Anlageergebnisse re-
sultierten in einer hoheren Ver-
zinsung fiir die Versicherten von
durchschnittlich 3,7 Prozent, und
teilweise wurden auch die Ren-
ten erhoht.

se nicht einfache Entscheidung
liegt in der Verantwortung des
obersten Organs der Kasse.
Gehen Stiftungsrite im
Zweifelsfalle nicht eher zu
wenig Risiken ein, um sich
selbst zu schiitzen?

Dieses Risiko kann bestehen, da
Haftungsklagen und -anspriiche
vermieden werden sollen. Da je-
doch sowohl Arbeitgeber und Ar-
beitnehmer in den Gremien ver-
treten sind, werden die Interes-
sen wie eine hohere Verzinsung
und die Sicherheit der Kasse in
der Regel gut ausbalanciert.
Verfiigen die Stiftungsrite iiber
geniigend Finanz-Know-how?
Viele Stiftungsrate sind gut aus-
gebildet, da die Kassen gesetz-
lich verpflichtet sind, diese aus-
und weiterzubilden. Diese Wei-
terbildungspflicht wird jedoch
nicht iberall gleich eingehalten.
Die Anlagerendite ist nicht
einfach nur Gliickssache.
Pensionskassen haben

Einfluss auf ihre Rendite und
Leistungen. Briuchte es bei den
Pensionskassen nicht mehr
Anreize, um das Optimum aus
dem 3. Beitragszahler — der

bedienungsladen.

Gemass Studie erreichen die
Top-Performer unter den
Pensionskassen im Mehr-
jahresvergleich trotz leicht
hoheren Kosten deutlich mehr
Rendite. Braucht es eine
Regulierung zur Begrenzung
von Verwaltungs- und Ver-
mogensverwaltungskosten?
Nein, hier sehe ich keinen Be-
darf. Die Verantwortung fiir die
Anlagestrategie, ihre Umsetzung
und die damit verbundenen Kos-
ten liegt — wie erwdhnt — beim
obersten Organ der Pensions-
kasse, und dort muss sie auch
bleiben. Eine zusitzliche Regu-
lierung wire nicht zielfiihrend.
Fiir die Versicherten ist vor allem
die langfristig erzielte Netto-
rendite nach Gebiihren entschei-
dend. Ebenso wie die Transpa-
renz dartiber.

Die OAK BV ist die oberste
Aufsichtsbehorde in der

2. Sdule. Wo sehen Sie als
Behorde Handlungsbedarf?

Die 2. Sdule in der Schweiz funk-
tioniert gut. Bei unserer Haupt-
aufgabe, der Vereinheitlichung
der Aufsichtspraxis, sind wir noch

leitet, um die Umwandlungs-
sitze zu senken. Bedeutet dies,
dass die Umverteilung in der

2. Sdule weiter geht?

Nein. Die meisten Kassen hatten
schon vor der Abstimmung die
notwendigen Massnahmen er-
griffen, um die Umverteilung zu
stoppen. Entsprechend hatten sie
die Umwandlungssitze gesenkt
und die Sparpldne angepasst.
Uber zehn Prozent der Kassen
erlauben noch immer keinen
vollen Kapitalbezug. Ist dies
nicht stossend?

Nein, das sehe ich anders. Die
Altersvorsorge dient dem Ersatz
von Erwerbseinkommen nach
der Pensionierung. Eine Rente
ist dafiir in der Regel ein viel wir-
kungsvolleres Instrument als ein
Kapitalbezug.

Bei den Kapitalbeziigen ist die
Tendenz weiter steigend. Ist
dies eine positive Entwicklung?
Nein, das betrachten wir nicht als
eine positive Entwicklung. Die
Rente gewdhrleistet ein lebens-
langes gesichertes Einkommen
und bietet damit eine verldssli-
che finanzielle Absicherung im
Alter. Mit der steigenden Ten-

Hitten die Kassen angesichts Anlagerendite der PKs - nicht am gewlinschten Ziel. Zu- denz zu Kapitalbeziigen verliert
der guten Anlageergebnisse zugunsten der Versicherten dem haben wir bei der Beaufsich-  die 2. Sdule an Effektivitit. Viele
nicht grossziigiger sein diirfen?  herauszuholen? tigung von Sammel- und Ge- Menschen iiberschitzen ihre fi-

Nein. Mit dem Aufbau von Wert-
schwankungsreserven erhohen
die Pensionskassen ihre Stabili-
tat und schaffen so langfristige
Sicherheit fiir die Versicherten.

Diese Anreize im obersten Organ
entstehen durch die paritiatische
Vertretung von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern. Funktioniert
dieses Organ gut, werden diese

meinschaftsstiftungen wei-

teren Handlungsbedarf.
Inwiefern?

Bei Sammel- und Ge-

meinschaftsstiftun-

nanzielle Situation nach einem
Kapitalbezug.

Wie erkliren Sie sich denn die
steigende Tendenz bei den
Kapitalbeziigen?

Wie kann der Bevolkerung die Anreize wirksam und die Kasse gen treten teilweise  Dazu beigetragen haben sowohl
wichtige Rolle der Anlage- hat den Anspruch, gute Renditen Interessenskonflik- die gesunkenen Umwandlungs-
rendite als dritter Beitrags- zu erzielen. Die Anlagestrategie te mit ihren Betrei- sitze als auch der Wunsch vieler
zahler neben Arbeitgeber und muss intensiv im obersten Or- bergesellschaften Menschen, im Alter mehr finan-
Arbeitnehmer erklirt werden? gan diskutiert werden, da sie da- auf, insbesondere ziellen Handlungsspielraum zu
Hier besteht ein Handlungsbe- riiber entscheidet, welche Leis- wenn diese gewinn- haben. Mitverantwortlich fiir

darf. Wir miissen den Versicher-
ten immer wieder aufzeigen,
dass im Kapitaldeckungsverfah-
ren der 2. Sdule der Ertrag auf
dem angesparten Vermogen zen-
tral ist und einen substanziellen
Beitrag dazu leistet, wie hoch
spater ihre Rente sein wird.
Allerdings gibt es bei den
Renditen der verschiedenen

tungen die Kasse zugunsten der
Versicherten erbringen kann und
wie hoch das eingegangene Sa-
nierungsrisiko sein soll. Im in-
ternationalen Vergleich weisen
unsere Kassen deutlich ho-
here Aktienanteile auf als
Pensionskassen etwa in
Danemark, Deutsch-
land oder Frankreich.

i orientiert sind. Um ihre
Gewinne zu steigern, ver-
folgen diese meistens eine
Wachstumsstrategie,
die oft nicht
: im Inter-

diese Entwicklung sind jedoch
auch bestimmte Vertreter der Fi-
nanzbranche, die davon profitie-
ren, wenn Menschen bei der Pen-
sionierung das Kapital beziehen
und dann investieren miissen.

Zur Person

Pensionskassen grosse Unter- Der Gewerkschafts- Vera Kupper Staub ist Prasidentin
schiede. Versicherte, die bei bund behauptet, der Oberaufsichtskommission
einer Kasse mit mehrjihriger dassin der Berufliche Vorsorge (OAK BV).

schwacher Anlagerendite sind, 2. Sdule die Die OAK BV (bt die Oberaufsicht
haben das Nachsehen. Warum Interessen der Uber die acht regionalen Aufsichts-
sind solche Kassen fiir die Versicherten behérden aus und ist Direktauf-
Aufsicht kein Thema? nicht konse- sicht Uber die Anlagestiftungen,
Es stimmt, dass bei den Anlage- quent genug den Sicherheitsfonds und die
ergebnissen grosse Differenzen geschiitzt Auffangeinrichtung. Zudem ist
bestehen. Nun sind aber nicht wiirden und sie Zulassungsbehorde fiir die
alle Pensionskassen gleich risi- sich Firmen Experten fiir berufliche Vorsorge.
kofdhig. Entsprechend verfolgen wie Banken Vera Kupper Staub hat ihr volks-
sie je nach Risikoprofil unter- wund Ver- wirtschaftliches Studium an der
schiedliche Anlagestrategien. sicherun- Universitat Zlrich mit einer
Grundsitzlich gilt: Ein hoherer gen auf Dissertation im Bereich Finanz-
Aktienanteil bringt langfristig Kosten der markttheorie abgeschlossen.
bessere Renditen, aber auch h6-  Versicher- Von 2000 bis 2010 leitete sie den
here Risiken. Was der richtige Er-  ten berei- Geschaftsbereich Vermdgens-
trag-Risiko-Mix fiir die einzelne chern anlagen der Pensionskasse
Pensionskasse ist, muss deren wiirden. Stadt Zlrich. Sie war Mitglied in
oberstes Organ entscheiden.Die Im  Jahr verschiedenen Stiftungsraten und
Aufsicht greift nur ein, wenn 2024 um- von 2012 bis 2019 Vize-Prasidentin
das oberste Organ seinen Ermes- fasste das der OAK BV.
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«Wissen ist Macht», heisst ein
gefliigeltes Wort. «Nichts wissen
macht nichts», haben Spétter da-
raus gemacht. Doch ihnen konn-
te das Lachen vergehen. Nichts
wissen in Finanzfragen ist sehr
teuer und kann rasch einmal
Zehntausende von Franken kos-
ten. Doch ein grundlegendes Ba-
siswissen iiber die Finanzmark-
te kann sich heute jedermann
kinderleicht im Netz aneignen.

Bereits ein Klassiker der Fi-
nanzbildung ist die vom Finanz-
professer Erwin Heri gegriinde-
te Plattform Fintool, die sich auf
die Verbreitung des grundlegen-
den Finanzwissens spezialisiert
hat. Sie ist heute die grosste
Videoplattform fiir unabhangi-
ge Finanzinformationen. Gebo-
ten werden Lernvideos, Kurse
und Lektionen zu verschiedenen
Finanzthemen wie Aktien, Anla-
gestrategien und Altersvorsorge

Bevor man sich in die Finanz-
welt wagt, ist es also ratsam, sich
bei Fintool oder dhnlichen Platt-
formen das fehlende Finanz-
basiswissen anzueignen. Der
Umgang mit Geld sollte gelernt
werden. Im praktischen Geld-All-
tag konnen dann klassische Fi-
nanz-Apps wie Yuh, Neon, ZAK
oder Inoya weiterhelfen. Es sind
mobile Anwendungen, die es den
Nutzern ermoglichen, ihre
Finanzen zu verwalten, zu inves-
tieren, Zahlungen zu tatigen oder
ihre Ausgaben nachzuverfolgen.
Sie bieten meist auch Funktio-
nen wie Budgetplanung, Banking
oder Trading und ermoglichen
oft auch Kryptowahrungsinves-
titionen vorzunehmen.

«Das Vertrauen in digitale Infor-
mationsquellen wichst», hat
Benjamin Manz, Leiter der Ver-
gleichsdienstes «Moneyland»
festgestellt. Er empfiehlt, die
Finanz-Apps vor allem internet-
affinen Personen und versierten
Smartphone-Nutzerinnen und
-nutzern. Einsteigern rit er, die-
se Angebote zunachst als Zusatz-
16sung auszuprobieren.

Das ist sehr sinnvoll, denn fast
uberall gibt es kostenlose Basis-
versionen. Und an Angeboten
fehlt es nicht: Neue Finanz-Apps
schiessen seit einigen Jahren wie
Pilze nach einem Friihlingsregen
aus dem Boden. Das ist erfreu-
lich, aber es erschwert logischer-
weise auch, den Uberblick zu be-
halten. Auch die folgende Uber-
sicht iber erfolgreiche Apps
diirfte sich in einigen Monaten
wieder verandert haben.

Yuh:
Vorstoss
qu auf Platz 1
&:m Der aktuelle Platz-
hirsch bei den
klassischen Fi-

nanz-Apps in der Schweiz ist
Yuh, entstanden aus der Zusam-
menarbeit von Swissquote und
Postfinance. Weniger als vier Jah-
re nach dem Startschuss hat Yuh
die Gewinnschwelle erreicht. Die
App verfiigt mittlerweile iiber
rund 300000 Nutzer und ein
Kundenvermogen von drei Mil-
liarden Franken. Damit ist Yuh
die Nummer 1 unter den Schwei-
zer Finanz-Apps.

Aber auch von den Nutzern
der App bekommt sie gute No-
ten: Der erste Einstieg zu Invest-
ments in Aktien, ETFs oder Kryp-

Die besten
Finanz-Apps

Service Einfache Bankgeschafte lassen
sich langst bequem per Handy oder
Computer erledigen. Doch wie sieht es
mit Sparplanen, Aktienkaufen oder
Hypotheken aus? — Das sind die
neusten digitalen Helfer.

towdahrungen gelinge mit Yuh
bequem. Sparziele liessen sich
schnell aufsetzen, und das Ban-
king-Angebot sei attraktiv. Posi-
tiv erwahnt werden auch die
ETF-Sparpldne von Yuh und der
schnelle Zugang zu Kryptowih-
rungen. Bei verschiedenen Ver-
gleichen von Online-Banken er-

reichte Yuh Spitzenplitze. Kritik
im Netz gibt es wegen der rela-
tiv hohen Gebiihren bei Wih-
rungsumrechnungen. Zudem sei
die App fiir komplexere Anfragen
oder Dienstleistungen weniger
geeignet, insbesondere wenn es
um die Beratung oder spezifische
Finanzprodukte gehe.

Saxo Tradergo:
Ehrgeizige Pline
Die Saxo-Gruppe
hat weltweit iber
1,2 Millionen Kun-
den und mehr als
hundert Milliarden Kundengel-
der. In der Schweiz will ihre On-
line-Bank mit der Finanz-App
Tradergo in den kommenden
Jahren die Nummer 1 unter den
Neobanken werden.

Die Finanz-App der Saxo
Bank ermoglicht eine schnelle
Kontoeroffnung und macht
durch sehr tiefe Handelsgebiih-
ren von sich reden. Es gibt kei-
ne Depotgebiihren fiir Privat-
kundenkonten und kostenfreie
ETF-Sparplane. Gut Noten be-
kommt die App aber auch bei der
Vermogensverwaltung. Insge-
samt wird sie von den Nutzern
als sehr gut bewertet.

Als Nachteil wird Kritisiert,
dass kein Eintrag der erworbe-
nen Titel ins Aktienregister mog-
lich ist, dass die Plattform keine
Realtime-Kurse anbietet und
dass Depotiibertrage kompliziert
sein konnen. Zudem sei die
Uberpriifung von Neukunden
sehr komplex und der Dokumen-
tenaufwand gross, insbeson-
dere bei der Eroffnung eines
neuen Kontos.

SAXO

INVESTED

Neon Invest:
Beste
Mobile-Bank

Die Neonbank, ein
FinTech Unter-
nehmen, das mit
der Hypothekarbank Lenzburg
zusammenarbeitet, ist im letzten
Jahr als beste Mobile-Bank aus-
gezeichnet worden. Die App

Neon Invest hat nach eigenen
Angaben 220 000 Kunden.

Das positive Urteil fiir diese
App: Fair und transparent mit ei-
nem starken Fokus auf ETFs und
Aktien fiir Einsteiger. Positiv er-
wahnt wird, dass die Kosten fiir
Wihrungswechsel bereits inbe-
griffen sind. Insgesamt sei Neon
Invest also eine digitale Banken-
16sung mit attraktiven Konditio-
nen und sehr einfacher Bedie-
nung. Wertschriftentransaktio-
nen kénnten direkt in der App
vorgenommen werden.

Negative Aspekte sind das be-
grenzte Angebot an handelbaren
Wertpapieren, die fehlenden de-
taillierten Informationen zu den
Produkten und die fehlende Un-
terstiitzung fiir den Fraktions-
Handel und bei Sparpldanen.

Degiro:
Tiefe Gebiihren
Die frither nieder-
landische Degiro
gehort seit finf
Jahren zum deut-
schen Online-Broker Degiro. In
der Schweiz ist die Trading App
Degiro vor allem bei kostenbe-
wussten Anlegerinnen und An-
legern beliebt. Dies vor allem we-
gen der tiefen Gebiithren. Dane-
ben bietet sie eine breite Auswahl
an Funktionen wie professionel-
le Analyse-Tools an. Trotz der
Vielfalt an Funktionen sei die
Degiro-App {iibersichtlich und
benutzerfreundlich gestaltet.
Kritik gibt es wegen dem eher
mageren Research-Angebot, ver-
steckten Gebithren und man-
gelnder Transparenz. Auch sei
kein Eintrag der erworbenen
Titel ins Aktienregister moglich.

ANZEIGE

Berufliche Vorsorge Schweiz

helvetia.ch/bvg-invest

Personalvorsorge.

Stabilitat und
Chancen.

> Helvetia
BVG Invest.

Unsere Vorsorgeldsung bietet interessante Chancen auf
Mehrertrage, nachhaltige Anlagen und ein stabiles finanzielles
Fundament. Helvetia BVG Invest — Vorsorge, wie Sie es winschen.

einfach. klar. heretiaA

lhre Schweizer Versicherung
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Private Altersvorsorge:

Die wichtigsten Hebel der 3. Saule

Gastheitrag Fuir den Aufbau eines Finanzpolsters sind weniger die Einzahlungssummen oder einzelne Produkte entscheidend. Die
beste Strategie ist Wissen zu den wichtigen Stellschrauben der Altersvorsorge. Ein Essay von Aron Veress, CEO von Liechtenstein Life.

Langfristige Planung - friih
starten, effektiv steigern: Je frii-
her Versicherte zusatzlich zu den
obligatorischen Absicherungen
die Instrumente der dritten Sdu-
le des Schweizer Vorsorgesys-
tems nutzen, desto wirkungsvol-
ler arbeiten die drei finanziellen
Hebel der Vorsorge miteinander:
Erstens der Zinseszins-Effekt,
der Auszahlungssummen weiter-
wachsen lasst, weil erwirtschaf-
tete Renditen wieder investiert
werden. Zweitens der Cost-Ave-
rage-Effekt, bei dem in Zeiten
niedriger Borsenkurse mehr An-
teile fiirs Portfolio eingekauft
werden, die bei steigenden Kur-
sen zusatzliche Ertriage erwirt-
schaften. Drittens die Steuerfrei-
betrige, mit denen der Gesetz-
geber Eigenverantwortung for-
dert. Schon bei geringen Einzah-
lungen ldsst sich so langfristig
eine solide Vorsorgebasis schaf-
fen, die iber Einmalzahlungen
(bis zum jdhrlichen Einzahlungs-
limit) weiter aufgestockt werden
kann. Ein langer Zeithorizont re-
duziert zudem Risiken, weil
Schwankungen an den Borsen
ausgeglichen werden konnen.
Das richtige Fundament auf
mehreren Sdulen: Die personli-
che Vorsorge erhilt ein sicheres

Fundament, wenn Chancen und
Risiken auf mehrere Sdulen ver-
lagert werden. Die Sdulen 1 und
2 des Vorsorgesystems dienen
dabei der Existenzsicherung fiir
den Lebensabend. Ihre Gestal-
tungs- und Renditemoglichkei-
ten sind durch den Gesetzgeber
weitgehend vorgegeben. Sie fun-
gieren als eine Art Sicherheits-
anker fiir das eigene Leben — mit
garantierten Auszahlungen, aber
geringen Renditechancen.

Die 3. Saule ist vor allem fiir
die effektive Schliessung der
Pensionsliicke konzipiert. Bei-
spielsweise in Form von fonds-
gebundenen Lebensversiche-
rungen verbindet sie vielfaltige
Eigenschaften zu einer beson-
deren Mischung: die Absiche-
rung des eigenen Lebens und der
Familie mit wirkkraftiger Vor-
sorge und gleichzeitiger Vermo-
gensbildung mit interessanten
Steuervorteilen. Im giinstigen
Fall konnen sie dadurch sogar
die Vorzeichen der Vorsorgepla-
nung verandern: Von der Risiko-
vermeidung im Alter zu pro-
aktiven Wohlstandschancen.

Die Sdule 3b setzt diese Aus-
richtung weiter fort: Mit klarem
Fokus auf den Kapitalmarkt er-
schliesst sie weitere Wachstums-

«Die personliche
Vorsorge erhalt
ein sicheres
Fundament, wenn
Chancen und
Risiken auf
mehrere Saulen
verlagert werden.»

chancen. Die steuerliche Forde-
rung der Saule 3b wird von Kan-
tonen unterschiedlich gehand-
habt - und sollte in die person-
liche Vorsorgestrategie mit ein-
bezogen werden.

Flexibel bleiben - Vorsorge
braucht Gestaltungsfreiheit.

Lebensziele oder -umstinde dn-
dern sich - und gute Vorsorge
sollte sich mitverdndern konnen.
Sie sollte Versicherten die Mog-
lichkeit bieten, auf neue Entwick-
lungen und Anlagemdéglichkeiten
zu reagieren und beispielsweise
Fonds umzuschichten oder neue
Investment-Chancen in das eige-
ne Vorsorgeportfolio zu integrie-
ren. Rebalancing, die Neujustie-
rung des Portfolios oder Fonds-
wechsel auf neue Anlagen sollten
dabei auch fiir Versicherungen
der Normalfall sein und nicht die
Ausnahme. Die Voraussetzung
fiir sinnvolle Gestaltungsmog-
lichkeiten innerhalb einer Police
ist eine Vielfalt von Anlagemog-
lichkeiten, die es Versicherten ge-
stattet, ihr Investment nach eige-
nen Wiinschen oder Nachhaltig-
keitsprinzipien auszurichten und
an neuen Entwicklungen zu par-
tizipieren.

Auszahlungsmanagement als
Altersdividende. Private Vorsor-
geinstrumente der 3. Sdule kon-
nen Borsenentwicklungen iiber
einen langen Anlagehorizont
ausgleichen. Anleger machen
sich diesen «Korrekturmodus»
von kapitalmarktorientierten
Vorsorgeinstrumenten zunutze,

indem sie risiko- und chancen-
reiche Investments vor allem am
Anfang eingehen. Mogliche
Schwankungen kdonnen auf die-
se Weise iiber die Zeit ausgegli-
chen und eingepreist werden.
Gegen Ende der Laufzeit emp-
fiehlt sich mit Blick auf die Aus-
zahlung eine stiarkere Ausrich-
tung auf sicherere Anlagen mit
geringerer Volatilitat.

In der Sdule 3b kénnen auch
die Modalitdten der Auszahlung
den Sparenden interessante «Al-
tersdividenden» eroffnen: Bei
vielen modernen Fondspolicen
kann die Auszahlung beispiels-
weise gestaffelt oder in manchen
Fillen sogar Leibrente erfolgen.
Je nach Einkommenssituation
und Finanzbedarf lassen sich so
glinstigere steuerliche Optionen
realisieren.

Value of Advice - gute Beratung
zahlt sich aus. Investitionen in
die eigene Altersvorsorge sind
«Lebensentscheidungen» — vor
allem bei den Instrumenten der
dritten Sdule. Sie wirken sich
nicht nur auf den Ruhestand aus,
sondern definieren auch finan-
zielle Spielriume wahrend des
Erwerbslebens. Sie miissen op-
timal auf die individuelle Le-

benssituation angepasst sein,
ausreichend Freiriume bieten
und diirfen Versicherte zu kei-
nem Zeitpunkt tiberfordern. Die
Navigatoren durch das Dickicht
aus Marktmechanismen, Pro-
dukteigenschaften und Lebens-
umstinden sind gut ausgebilde-
te, ungebundene Vermittler. Sie
entwickeln individuelle Vorsor-
gestrategien fiir ihre Kunden an-
bieterunabhidngig und werden
von der eidgendssischen Finanz-
aufsicht Finma tiberwacht.
Neben ihrer Kompetenz brin-
gen sie damit auch eine Verant-
wortung fiir ihre Kunden ein,
weil ihre eigene Zulassung und
berufliche Zukunft von korrek-
ter, fachkundiger Beratung ab-
hangen. Thre Arbeit wirkt fiir ihre
Kunden gleich zweifach: Zum ei-
nen sorgt sie fiir eine Absiche-
rung und Rendite, die zu den
Zielen des Kunden passt und
verhindert vermeidbare Aus-
falle. Zum anderen amortisiert
sich gute Beratung dadurch be-
reits nach wenigen Jahren selbst.
Gute Beratung durch Vermittler
ist keine Erfolgsgarantie, aber
sie erhoht die Erfolgswahr-
scheinlichkeit des eigenen In-
vestments entscheidend.
www.liechtensteinlife.com

ANZEIGE

Sammelstiftung Groupe Mutuel —

Das wahre Leben ist
eine vVorsorge,
clie Vertrauen
schafft

S Gute Plane fur
ihre Vorsorge

Als bevorzugte Ansprechpartnerin fur
Gesundheit und Vorsorge bietet die

Groupe Mutuel individuelle und leistungsstarke
Vorsorgelosungen an. Schutzen Sie lhre
Mitarbeitenden und bauen Sie gleichzeitig

eine solide Altersvorsorge auf — durch die
ideale Kombination aus Sicherheit, Leistung
und Nachhaltigkeit. Die Zukunft gestalten?
Jetzt und ein Leben lang.

groupemutuel

FreizUgigkeitsstiftung Opsion — Pension Services

Gesundheit und Vorsorge
—
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Zwischen Rendite und Verantwortung

Nachhaltigkeit Immer mehr Pensionskassen setzen in ihrer Anlagestrategie auf okologische, soziale und ethische
Aspekte. Eine unabhangige Bewertung der Sammelstiftungen zeigt Fortschritte auf.

Ingeborg Schumacher,
Adrian Bienz und Josef Zopp

Mit einem Vermoégen von iiber
1100 Milliarden Franken gehoren
die Schweizer Pensionskassen zu
den bedeutendsten Anlegergrup-
pen. Neben Massnahmen zur
Kostensenkung und zur Anpas-
sung der Anlagestrategien zeigt
sich seit einigen Jahren ein in-
haltlicher Wandel in der Verwal-
tung der Vorsorgegelder. Nach-
dem Gutachten bestitigt haben,
dass die Beriicksichtigung von
Klimarisiken zur treuhdnderi-
schen Sorgfaltspflicht von Pen-
sionskassen gehort, und auch
der Pensionskassenverband ASIP
einen Leitfaden zur Integration
von Nachhaltigkeitsaspekten
entwickelt hat, sind neue Impul-
se gesetzt worden.

ESG steht fiir Environment
(Umwelt), Social (Soziales) und
Governance (Unternehmensfiih-
rung). Der Begriff beschreibt, wie
Unternehmen mit 6kologischen,
sozialen und ethischen Aspekten
umgehen. Die Beweggriinde der
Pensionskassen sind vielfiltig:
Sie wollen Verantwortung iiber-
nehmen, Reputationsrisiken ver-
meiden, finanzielle Risiken be-
urteilen und regulatorische Vor-
gaben beriicksichtigen.

Rahmenbedingungen

Die Beriicksichtigung von ESG-
Kriterien wird zunehmend als Be-
standteil der treuhdnderischen
Verantwortung verstanden. Ge-
setzlich vorgeschrieben ist der-
zeit aber lediglich, dass Pensions-
kassen ihre Stimmrechte bei
Schweizer Unternehmen aktiv
ausiiben und dokumentieren
miissen. Eine explizite Pflicht zur
Berticksichtigung von Klimawir-
kungen in der Anlagepolitik be-
steht hingegen (noch) nicht. Ein
Rechtsgutachten des Bundes-
amts fliir Umwelt (BAFU) sowie
Stellungnahmen des Bundes-
amts fiir Sozialversicherungen
(BSV) legen jedoch nahe, dass
Klimarisiken im Risikomanage-
ment zu beriicksichtigen sind.

Nachhaltigkeit bei den Anlagen
In Zusammenarbeit mit Ingeborg
Schumacher-Hummel und ihrer
Firma Responsible Impact Inves-
ting hat das Beratungsunterneh-
men Weibel Hess & Partner AG

eine Umfrage bei Gemeinschafts-
und Sammelstiftungen zum The-
ma Nachhaltigkeit in der Kapital-
anlage durchgefiihrt. Die Ergeb-
nisse zeigen einen klaren Trend:
Immer mehr Pensionskassen be-
riicksichtigen ESG-Kriterien in
ihren Anlageentscheiden.

Strategische Verankerung

Die Pensionskassen Abendrot
und Nest gelten als Vorreiter in
Sachen Nachhaltigkeit. Thre ESG-
Strategien sind langjahrig etab-
liert,im Anlagereglement veran-
kert und werden durch aktive
Mitgliedschaften, etwa bei Swiss
Sustainable Finance (SSF), un-
terstrichen. Inzwischen haben
auch weitere Kassen wie Asga,
Baloise, Helvetia, Swisscanto
Flex und Vita fundierte und
transparente Nachhaltigkeits-
strategien entwickelt.

Reporting

Der ASIP ESG-Reporting Standard
hat die Nachhaltigkeitsberichter-
stattung spiirbar professionali-
siert. Viele Pensionskassen haben
ihn bereits implementiert. Le-

Beratung fiir nachhaltige Anlagestrategien

Die Nachhaltigkeits-Bewertung
der Sammelstiftungen wurde vom
Beratungsunternehmen Weibel
Hess & Partner sowie Ingeborg
Schumacher-Hummel durchge-
fahrt. Sie berat mit ihrer Firma
«Responsible Impact Investing»

Pensionskassen, Investoren
sowie Finanzdienstleister bei

der Entwicklung und Umsetzung
nachhaltiger Anlagestrategien.
Zudem unterrichtet sie an ver-
schiedenen Fachschulen und sitzt
in mehreren Anlageausschussen.

Fiihrende Pensionskassen nach ESG-Handlungsfeldern

Abendbrot / Asga / Baloise /
Helvetia / Nest / Swisscanto
Flex / Vita

Klimstrategie Stewardship

Abendbrot / Asga / Futura /
Group Mutuel / Nest / Pax /
Previs / Spida / Vita

Abendbrot / Asga | AXA |
Baloise / Futura / Groupe
Mutuel / Helvetia / Nest /
Servisa /| Swisscanto Flex /
Tellco / Transparenta / Vita

Abendbrot / Asga / AXA /
Baloise / Nest / Pax /
Swisscanto Flex / Vita

Illustration: Suse Heinz

bensversicherer gehen teilweise
eigene Wege und veroffentlichen
umfassende Berichte, die iiber die
Branchenstandards hinausgehen.
Diese Reportings liefern nicht nur
den Stiftungsriaten wichtige Ein-
blicke in die Wirkung getroffener
Massnahmen, sondern auch Ver-
sicherten und Arbeitgebern eine
transparente Sicht auf die ESG-
Politik der Kasse. Zu den fiithren-
den Institutionen zdhlen Abend-
rot, Asga, Axa, Baloise, Futura,
Groupe Mutuel, Helvetia, Nest,
Servisa, Swisscanto Flex, Tellco,
Transparenta und Vita.

Klimastrategie

Das Pariser Klimaabkommen
und die Schweizer Langfriststra-
tegie setzen das Ziel, bis 2050
klimaneutral zu werden. Da Ge-
bidude in der Schweiz rund ein
Drittel der CO2-Emissionen ver-
ursachen und Pensionskassen
stark in Immobilien investieren,
ergibt sich hier ein bedeutender
Hebel. In der ESG-Analyse wur-
de daher auch erfasst, ob CO2-
Absenkpfade mit Zwischenzie-
len definiert wurden.

Besonders stark schneiden hier
Abendrot, Asga, Futura, Groupe
Mutuel, Nest, Pax, Previs, Spida
und Vita ab, viele davon mit {iber-
durchschnittlich hohen Anteilen
direkter Immobilienanlagen.

Stewardship

Stewardship beschreibt die akti-
ve Wahrnehmung von Aktionars-
rechten durch Stimmrechtsaus-
tibung und Dialog mit Unterneh-
men. Mit dem Swiss Stewardship
Code hat dieses Thema zusitz-
lich an Gewicht gewonnen. Die
Mehrheit der Pensionskassen ar-
beitet mit spezialisierten Anbie-
tern wie Ethos zusammen oder
engagiert sich in entsprechen-
den Initiativen.

Ausschlusskriterien

Nahezu alle befragten Kassen
orientieren sich an der Aus-
schlussliste des Schweizer Ver-
eins fiir verantwortungsbewuss-
te Kapitalanlagen (SVVK-ASIR).
Fiir viele Kassen stellt dies den
Mindeststandard dar; ambitio-
niertere Strategien gehen deut-
lich dariiber hinaus.

Unterschiedliche Ambitionen

ESG-Integration gilt als Mindest-
standard nachhaltiger Anlage-
strategien — dabei variiert das
Ambitionsniveau erheblich. Laut
Umfrage beriicksichtigen einige
Kassen ESG-Kriterien bereits bei
uber 85 Prozent ihres Vermo-
gens. Zudem fordern viele syste-
matisch klimabezogene Daten
von ihren Vermdgensverwaltern
an oder erheben sie selbst. Ein
direkter Vergleich explizit nach-
haltiger Produkte bleibt schwie-
rig, da deren Klassifikation un-
terschiedlich interpretiert wird.

Fazit

Nachhaltige Kapitalanlagen ent-
wickeln sich vom Nischenthema
zum Branchenstandard. Zwar ist
der regulatorische Druck bislang
gering, doch Markt, Offentlich-
keit und Reputation iiben zuneh-
mend Einfluss aus. Schweizer
Pensionskassen tragen die Ver-
antwortung, nicht nur eine sta-
bile Altersvorsorge sicherzustel-
len, sondern auch zur 6kologi-
schen und sozialen Transfor-
mation beizutragen — durch eine
kluge und wirkungsorientierte
Kapitalanlage.

Lernen von den Anlageprofis der Nationalbank und der AHV

Strategie Auf den Konten des AHV-Ausgleichsfonds liegen 46 Milliarden Franken, auf jenen der Nationalbank
750 Milliarden. Wie legen sie diese Riesensummen an — und was kann der Privatanleger daraus lernen?

«Es gibt in der Anlagepolitik
durchaus Parallelen zwischen
Gross- und Privatanlegern», fin-
det Compenswiss, die fiir die Ver-
waltung des AHV-Fonds zustdn-
dig ist. Wichtig seien insbesonde-
re das Anfangsvermoégen sowie
die geplanten Ein- und Auszah-
lungen. «Beim AHV-Fonds ist dies
nicht anders. Neben dem aktuel-
len Vermogen bestimmen vor al-
lem die fiir die nachsten zehn bis
flinfzehn Jahre prognostizierten
Ausschiittungsergebnisse das Li-
quiditatsprofil, die Risikofdhig-
keit und damit das Renditepoten-
zial. Daraus ergibt sich eine stra-
tegische Vermogensaufteilung,
die exakt auf das Profil der AHV
zugeschnitten ist. Sie kann aber
nicht ohne Weiteres auf andere
Investoren iibertragen werden.

Nach den Ausfiihrungen der
Compenswiss-Experten wird
diese Asset-Allokation jeweils im
Januar umgesetzt und kann von
Jahr zu Jahr variieren. «Mogliche
Anpassungen hidngen von den
Renditeerwartungen der einzel-
nen Anlageklassen, der finanzi-
ellen Lage des Fonds und den
Prognosen zur Entwicklung der
AHV-Sozialversicherung ab.»
Die Liste der Restriktion, die
der AHV-Ausgleichsfonds einhal-
ten muss, ist aber noch linger.
So sind insbesondere Wertschrif-
ten, die die Nachhaltigkeitsan-
forderungen des Fonds nicht er-
fiillen, ausgeschlossen. Ziel die-
ser Beschrankungen sei aber eine
Risikominderung und nicht eine
Leistungssteigerung. Dennoch
hitten diese Nachhaltigkeitsbe-

schrankungen in den letzten drei
Jahren einen positiven Einfluss
auf die Rendite gehabt.

SNB weltweit einzigartig

Anders als die Compenswiss fin-
det die Schweizerische National-
bank (SNB), dass ein Privatanle-
gervon ihrer Anlagepolitik kaum
etwas lernen kann. «Ein privater
Investor hat wesentlich andere
Restriktionen und Ziele als die
Notenbank. Eine Anlehnung an
die SNB-Anlagepolitik ist deshalb
nicht zielfithrend», sagt SNB-
Sprecherin Barbara Peter.

In der Tat hat die SNB welt-
weit unter den Zentralbanken
eine einzigartige Position. Sie
verwaltet aktuell ein Vermogen
von iiber 750 Milliarden Franken,
das hauptsichlich aus Fremd-

Fazit fiir den Privatanleger

Je mehr Restriktionen, desto tiefer
in aller Regel die Performance. Die
Schweizerische Nationalbank, die
in ihrer Anlagepolitik am stérksten
eingeschrankt ist, muss auch mit
den magersten Renditen rechnen.
Wer langfristig anlegen kann,
darfim Mittel héhere Renditen
erwarten. Ein kurzfristiger Anlage-
horizont bringt héhere Liquiditat,
kostet aber Rendite. Die meisten
Pensionskassen rechnen heute
mit einem Anlagehorizont von
etwa zehn Jahren. Dies erméglicht
es ihnen, den Anteil der Aktien

- der renditestarksten Anlage-
klasse —auf einen sinnvollen Wert
von dreissig Prozent und mehr
aufzustocken.

wahrungspositionen besteht.
Ihre Bilanz ist im Vergleich zu
anderen Zentralbanken stark ge-
wachsen, insbesondere seit der
Finanzkrise, was sie anfilliger
flir Schwankungen an den Bor-
sen und Devisenmarkten macht
Die SNB-Anlagepolitik ist des-
halb auf eine hohe Liquiditit und
eine breite Diversifikation aus-
gerichtet. Damit werden zwei
Ziele verfolgt: Zum einen soll die
Bilanz jederzeit zu geldpoliti-
schen Zwecken eingesetzt wer-
den konnen. Zum anderen wird
ein langfristiger Werterhalt der
Wihrungsreserven angestrebt.
Das Direktorium der National-
bank legt die Anlagestrategie in
der Regel einmal jahrlich fest.
All diese Einschriankungen
haben logischerweise die Perfor-

mance der SNB-Anlagen ge-
schmalert. Von 2015 bis 2024 be-
lief sich die jahrliche Gesamtper-
formance der Wertschriften-
anlagen auf gerade mal 1,3 Pro-
zent. Daflir gab es beim Gold
durchschnittliche Renditen von
7,2 Prozent. Seit rund zwanzig
Jahren, seitdem die SNB auch in
Aktien anlegen kann, hat sich das
Risiko-Ertragsprofile der Devi-
senreserven deutlich verbessert.

Die durchschnittliche Jahres-
rendite in Franken dieser Anla-
geklasse betrug 5,5 Prozent. Der
AHV-Ausgleichsfonds erreichte
hingegen von 2015 bis 2024 eine
Gesamtperformance (Marktport-
folio plus Absicherungen) von
72,5 Prozent, was einer jahrli-
chen Performance von 2,8 Pro-
zent entspricht.
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Zwischen Sicherheit
und Spielraum:
Wie gesund ist Ihre
Pensionskasse?

Kennzahlen Bei der Wahl einer Vorsorgelosung sollte nicht nur auf
glinstige Pramien geachtet werden. Entscheidend sind auch
Indikatoren wie der Deckungsgrad oder der Rentneranteil.

Gaby Syfrig und Josef Zopp

Wihrend grosse Unternehmen
meist eine eigene Pensionskas-
se betreiben, sind kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) in
der Regel einer Sammel- oder
Gemeinschaftsstiftung ange-
schlossen. Die Wahl einer pas-
senden Pensionskasse fiir die
Mitarbeitenden ist eine langfris-
tige und strategisch wichtige
Entscheidung. Dabei sollte nicht
allein auf gilinstige Pramien ge-
achtet werden. Denn hinter
scheinbar attraktiven Angeboten
konnen sich versteckte finanzi-
elle Risiken verbergen, die sich
erst Jahre spater auswirken.

Deckungsgrad

Ein besonders wichtiger Indika-
tor fiir die finanzielle Stabilitat
einer Pensionskasse ist der so-
genannte Deckungsgrad. Er zeigt
auf, in welchem Verhaltnis die
bestehenden Verpflichtungen
durch vorhandene Vermogens-
werte gedeckt sind. Zu den Ver-
pflichtungen zdhlen unter ande-
rem die angesparten Vorsorge-
gelder der aktiv Versicherten
sowie die Kapitalien, die fiir lau-
fende Rentenzahlungen zuriick-
gelegt werden miissen. Die Ver-
mogenswerte bestehen vor allem
aus Aktien, Obligationen, Immo-
bilien und weiteren Investments.
Diese unterliegen naturgemass
Marktschwankungen.

Um auf solche Schwankungen
vorbereitet zu sein, bilden die
Pensionskassen Wertschwan-
kungsreserven. In den letzten
Jahren konnten viele Kassen
dank guter Anlageresultate die-
se Reserven deutlich ausbauen.
Ende 2024 befanden sich alle
aufgelisteten Gemeinschafts-
und Sammelstiftungen in Uber-
deckung. Das heisst, ihre Vermo-

genswerte iiberstiegen die Ver-
pflichtungen. Besonders gut
abgesichert war Asga mit einem
Deckungsgrad von 117,4 Prozent.
Dieser ist sogar hoher als der
selbst definierte Zielwert von
115 Prozent. Aus Sicht der Versi-
cherten stellt sich die Frage, ob
ein so hoher Uberschuss nicht
besser in Form von hoheren
Zinsgutschriften hatte zuriick-
fliessen konnen. Denn von einem
iubermadssig hohen Deckungs-
grad profitieren die Versicherten
meist nicht direkt.

Auch andere Kassen wiesen
Ende 2024 gute Deckungsgrade
auf der Hohe ihrer Zielwerte aus:
PKG mit 115,6 Prozent, OKK mit
114,6 Prozent, Groupe Mutuel mit
114,5 Prozent sowie Abendrot mit
114,1 Prozent. Diese stabilen Wer-
te geben Sicherheit, doch sie han-
gen stark von der Marktentwick-
lung ab. In den ersten Monaten
im Jahr 2025 zeigten hohe
Schwankungen an den Borsen,
wie schnell sich die Deckungs-
grade wieder verdandern konnen
und wie wichtig es ist, liber
ausreichende Reserven zu ver-
fligen, um kurzfristige Verluste
abzufedern.

Rentneranteil

Fiir die Einschitzung der finan-
ziellen Belastung lohnt sich ein
Blick auf das Rentner-Kapital
der Bilanz einer Pensionskasse.
Denn die zugesicherten Renten
miissen jahrlich mit dem techni-
schen Zins verzinst werden. Ist
der Rentneranteil hoch, bleibt
vom erwirtschafteten Anlage-
ertrag oft nur wenig fiir die ak-
tiv Versicherten iibrig. Ausser-
dem erschwert ein hoher Rent-
neranteil die Flexibilitdt der Kas-
se bei finanziellen Engpdssen.
In einer Unterdeckung diirfen
Rentenzahlungen nicht gekiirzt

werden. Allfdllige Sanierungs-
massnahmen miissen von den
aktivversicherten Personen und
ihren Arbeitgebern getragen
werden. Ein hoher Rentneranteil
bedeutet gleichzeitig hohe lau-
fende Verpflichtungen. Wenn die
Rentenzahlungen die Beitriage
der aktiven Versicherten tiiber-
steigen, entsteht ein negativer
Cashflow. Das reduziert die An-
lageflexibilitdt zusatzlich.

BVG-Obligatorium

Ein weiterer relevanter Faktor ist
der Anteil des gesetzlichen BVG-
Guthabens am gesamten Vorsor-
gekapital. Das BVG-Obligatori-
um ist an gesetzliche Mindest-
anforderungen gebunden, etwa
bei der Mindestverzinsung oder
dem Mindestumwandlungssatz.
Diese Werte diirfen nicht unter-
schritten werden. Kassen, die ei-
nen hohen Anteil an solchen
BVG-Mindestleistungen verwal-
ten, haben entsprechend wenig
Spielraum. Denn hier bestimmt
in der Regel das angeschlossene
Unternehmen iiber allfillige frei-
willige Leistungen, nicht die Stif-
tung selbst. Sind nur die gesetz-
lichen Minimalleistungen ver-
einbart, kann die Pensionskasse
kaum flexibel auf wirtschaftliche
Verinderungen reagieren.

Auf Basis der Kennzahlen las-
sen sich die Stabilitdt und Aus-
richtung einer Pensionskasse
deutlich besser einschitzen.
Dennoch bleibt die Entwicklung
offen: Wie sich eine Kasse lang-
fristig entwickelt, hdngt von vie-
len Faktoren ab: von der Kapital-
marktlage tiber demografische
Veranderungen bis hin zu poli-
tischen Vorgaben. Unternehmen
tun gut daran, die wichtigsten
Kennzahlen regelmassig zu prii-
fen und nicht allein auf kurzfris-
tige Vorteile zu setzen.

lllustration: Suse Heinz

Die wichtigsten Kennzahlen per 31. Dezember 2024

Ange- Versicherte Rentner- BVG- Deckungs- Zielwert Techn.
schlossene Personen anteil Anteil grad Deckungs- Zins-
Firmen nach (2 grad satz
Kapital (1)
Gemeinschafts- und Sammelstiftungen mit einheitlichem Deckungsgrad
Abendrot 1236 19728 33% 50% 114.1% 15.0% | 1.75%
Allianz Pension 651 1811 1% 62% 104.6% 118.6% | 2.00%
Invest
Ambassador 301 7474 14% 50% 113.2% 15.0% | 1.75%
Ascaro 88 3977 61% 45% 113.5% 116.4% | 1.00%
Asga 18'752 191264 23% 53% 117.4% 15.0% | 1.75%
Axa Group Invest 12’991 51221 13% 48% 105.2% 113.0% | 2.00%
Axxa Professional 41189 236’357 1% 47% 109.8% 115.0% | 2.25%
Invest
Baloise 5171 21458 4% 53% 105.1% 112.0% | 1.50%
Perspectiva
Copré 1258 30'768 21% 33% 107.2% 12.3% | 2.25%
Futura 1594 28’765 15% 55% 112.6% 116.0% | 2.00%
Groupe Mutuel 2’919 30159 13% 48% 114.5% 116.4% | 2.00%
Helvetia BVG 3353 16’037 3% 57% 105.9% 137% | 1.75%
Invest
Nest 4237 32’978 29% 51% 110.5% 17.0% | 1.75%
OKK 512 5200 18% 56% 114.6% 179% | 2.25%
Patrimonia 1545 28'077 28% 47% 105.2% 110.9% | 2.00%
Pax DuoStar 135 823 2% 35% 103.9% 14.0% | 175%
PKG 1874 52’079 26% 46% 115.6% 116.0% | 2.00%
Profond 2’381 68’577 31% 47% 110.1% 114.2% | 2.00%
Servisa 4722 86’746 25% 53% 108.7% 115.0% | 2.00%
Spida 2'060 17752 33% 67% 112.4% 115.6% | 1.75%
Tellco pkPRO 10025 99'314 24% 67% 103.3% 141% | 1.75%
Vita 27’593 158’389 18% 52% 111.6% 14.0% | 175%
Sammelstiftungen mit unterschiedlichen Deckungsgraden
Avanea 742 2’576 7% 55% (3) 3)| 2.00%
Gemini 264 34’752 25% 43% 3) @) 2.25%
NoventusCollect 663 11961 22% 51% (3) )| 1.90%
Previs 1246 46’427 40% 50% (©)] @) 175%
Revor 916 9196 22% 63% (©)] )| 2.00%
Swisscanto Flex 307 13'017 36% 49% (&) 3| 175%
Transparenta 170 6’568 39% 48% 3) 8)| 2.00%

(1) Rentnerkapital im Verhéltnis des gesamten Vorsorgekapitals (Aktive und Rentner)
(2) Anteil BVG-Guthaben am gesamten Aktiven-Guthaben
(3) Individueller Deckungsgrad pro angeschlossener Betrieb (Vorsorgewerk)

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch
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Chancen auf den internationalen
Immobilienmarkten

Immobilienanlagen im Ausland ermdglichen Pensionskassen,
ihr Immobilienportfolio breiter zu diversifizieren und von Chancen
Im Ausland zu profitieren.
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AFIAA Anlagestiftung fur Immobilienanlagen im Ausland, Zollstrasse 42, Postfach, 8031 Zurich
Rolf Kohler, Leiter Vertrieb Vermogensanlagen, T +41 58 585 53 86, kohler(@afiaa.com, www.afiaa.com
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Spitzenjahr fur die Pensionskassen

Anlage Dank der starken Entwicklung globaler Aktien lag die Rendite 2024 bei durchschnittlich 7,7 Prozent.

Adrian Bienz und Josef Zopp

Das Jahr 2024 war fiir die Schwei-
zer Pensionskassen eines der er-
folgreichsten der letzten 25 Jah-
re. Gemass dem Pictet-Pensions-
kassenindex lagen die Renditen
zwischen 7,9 und 10,1 Prozent.
Getrieben wurde dieses Ergeb-
nis vor allem durch starke Ent-
wicklungen bei globalen Aktien
und Gold, gefolgt von Schweizer
Immobilienfonds und Obligati-
onen. Strategien mit hohen Ak-
tienquoten lagen klar vorn, den-
noch blieb die Performance vie-
ler Kassen deutlich unter dem
theoretischen Potenzial.

Seit 2004 haben Pensionskas-
sen iiber 500 Milliarden Franken
Nettorenditen erwirtschaftet —
mehr als simtliche Arbeitneh-
mer- und Arbeitgeberbeitrage
zusammen. Das entspricht rund
100 000 Franken pro versicherte
Person. Trotz dieser beeindru-
ckenden Zahlen konzentriert
sich die offentliche Diskussion
meist auf Kosten und Umwand-
lungssitze. Doch angesichts der
demografischen Entwicklung
und nach der abgelehnten BVG-
Reform wird klar: Ohne substan-
zielle Anlageertrige ist eine
nachhaltige Finanzierung der
zweiten Sdule nicht moglich.

Unterschiedliche Strategien

Die 29 untersuchten teilautono-
men Pensionskassen erzielten
im letzten Jahr im Durchschnitt
eine Rendite von 7,7 Prozent.
Trotz teils unterschiedlicher
Strategien lagen die Renditen in
einer relativ engen Bandbreite.
Transparenta fithrt mit 10,14 Pro-
zent die Rangliste an, gefolgt von
Revor mit 10,09 Prozent und
Noventus Collect K mit 9,9 Pro-
zent. Am unteren Ende der Ska-
la befanden sich Tellco pkPRO
mit 4,7 Prozent, Abendrot mit
5 und Ascaro mit 5,3 Prozent.
Die unterdurchschnittlichen
Ergebnisse von Tellco und Asca-
ro lassen sich grosstenteils durch
ihre deutlich tiefere Aktienquote
erkliaren, die rund ein Drittel un-
ter dem Durchschnitt lag. Ascaro
wies zudem mit 39,4 Prozent die
hochste Immobilienquote aller
untersuchten Kassen auf. Mit ei-
nem Anteil von iiber siebzig Pro-
zent direkt gehaltener Immobi-
lien partizipierte die Kasse nur
begrenzt an der hohen Perfor-
mance Kkotierter Immobilien-
fonds. Bei Abendrot lag das ver-
gleichsweise schwache Abschnei-

den nicht an der Aktienquote von
31,9 Prozent, sondern am hohen
Anteil an Schweizer Aktien.
Vollversicherungen bieten im
Gegensatz zu teilautonomen Lo-
sungen eine Kapitalgarantie. Die
Versicherten tragen kein Anlage-
risiko, da die Versicherer jeder-
zeit eine vollstindige Deckung
der Altersguthaben mit der ge-
setzlichen Mindestverzinsung
garantieren. Um dieses Sicher-
heitsversprechen einlosen zu
konnen, setzen die Vollversiche-
rer auf sehr konservative Anla-
gestrategien. Dies fiihrt regel-
massig zu tieferen Renditen. Die
Performance wird zu Marktwer-
ten ausgewiesen. Pax erzielte
2024 mit 5,3 Prozent in dieser
Kategorie das beste Resultat. Zu-
dem weisen Versicherer auch
Buchwert-Renditen aus, da sie
Obligationen bis zur Endfaillig-

keit mit hundert Prozent bewer-
ten diirfen - ein Privileg, das teil-
autonomen Kassen nicht zusteht.
Diese miissen ihre Anlageport-
folios stets zu Marktwerten be-
werten und deshalb Wert-
schwankungsreserven aufbau-
en, um Anlagerisiken abfedern
zu konnen.

Unterschiede bei den Zinsen

Im langfristigen Vergleich zeigen
sich die Stiarken der teilautono-
men Kassen besonders deutlich.
Spitzenreiter im Zehnjahreszeit-
raum war Avanea Pool 30 mit
durchschnittlich 5,0 Prozent, ge-
folgt von Profond mit 4,6 und
Ascaro mit 4,0 Prozent. Auf Fiinf-
jahressicht lag Profond mit 4,0
Prozent vorne, gefolgt von Asga
und Ascaro mit 3,8 Prozent, wah-
rend Baloise Perspectiva mit
1,4 Prozent das Schlusslicht bil-

dete. Uber die letzten zwanzig
Jahre war Copré mit 4,6 Prozent
der erfolgreichste Anbieter, Tell-
co pkPRO lag mit 2,8 Prozent am
Ende des Rankings.

Der Unterschied zwischen den
Kassen war nicht nur bei den An-
lagerenditen, sondern auch bei
der effektiven Verzinsung der
Altersguthaben gross. Die durch-
schnittliche Verzinsung lag 2024
bei 3,5 Prozent, fast doppelt so
hoch wie im 20-Jahres-Durch-
schnitt. Die Spannweite reichte
von 8 Prozent (Profond) bis 1,25
Prozent (Spida und Pax). Uber
finf Jahre betrug die Verzin-
sungsdifferenz zwischen der
besten und der schlechtesten
Kasse 3,2 Prozentpunkte, {iber
zehn Jahre 2,4 Punkte. In den
letzten zwanzig Jahren verzins-
te Profond die Altersguthaben
mit durchschnittlich 3,5 Prozent,

wahrend die Versicherten bei
Tellco pkPRO mit 1,7 Prozent
Vorlieb nehmen mussten. Diese
Differenzen wirken sich auf-
grund des Zinseszinseffekts
massiv auf das Endkapital aus.
Bei monatlichen Beitragen von
300 Franken summieren sich
1,7 Prozent liber zwanzig Jahre
auf 86758 Franken, bei 3,5 Pro-
zent resultieren hingegen
104’372 Franken - also ein Plus
von rund zwanzig Prozent.

Die Anlagestrategie und die
Zusammensetzung der Versi-
cherten sind zentrale Einfluss-
grossen. Kassen mit einer jiinge-
ren Versichertenstruktur konnen
in der Regel hohere Risiken ein-
gehen und dadurch bessere Er-
gebnisse erzielen. Kassen mit al-
terer Versichertenstruktur sind
hingegen oft gezwungen, kon-
servativer zu investieren.

In den vergangenen zwei Jahr-
zehnten gerieten viele Pensions-
kassen unter Druck, weil die Ka-
pitalmarktzinsen stark sanken,
wahrend die technischen Zins-
sdtze nur verzogert angepasst
wurden. Erst in den letzten fiinf
bis zehn Jahren passten zahlrei-
che Kassen ihre technischen
Zinssatze — meist auf Werte zwi-
schen 1 und 2 Prozent — an die
dauerhaft tiefen Zinsniveaus an.
Die Kassen haben sich von der
jahrelangen Unsicherheit 16sen
konnen und befinden sich im
Einklang mit der neuen Realitit.
Dank der starken Ertragslage
ist die finanzielle Ausgangslage
robust. Ob diese Stirke auch
Schocks standhilt, bleibt offen.
Doch eines ist sicher: Die Kassen
sind heute widerstandsfahiger
als zu jedem anderen Zeitpunkt
in den letzten zwanzig Jahren.

Kapitalanlagen (alle Angaben in Prozenten)

2024 2022 -2024 2020 - 2024 2015 - 2024 Aktien Obligationen Immobilien Alternative OAKTER
dp.a. @ p.a. O p.a. 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024 (2) im 2024
Sammelstiftungen mit Vollversicherung
Pax 5.33 0.62 0.83 1.39 5.07 65.74 2012 0.81 *
Helvetia 457 -0 0.53 1.35 2.38 61.35 16.65 5.40 *
Baloise 378 -0.51 0.09 1.04 110 53.70 16.70 5.20 *
Swiss Life 2.60 -0.94 0.06 1.40 13.62 43.62 2015 0.00 *
Allianz Suisse 4.60 -2.27 -0.65 1.06 0.00 67.20 16.20 0.00 *
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen
Profond 9.80 1.71 4.04 4.60 52.20 11.70 24.80 9.90 0.45
Asga 7.02 1.38 3.84 3.7 32.00 27.00 22.80 14.70 0.41
Ascaro 5.31 318 3.81 4.01 22.60 26.80 39.40 170 0.34
NoventusCollect K 9.90 1.65 3.7 3.86 41.00 22.00 14.00 13.00 0.51
Copré 746 0.98 3.47 3.92 35.60 15.70 19.20 20.80 0.72
Spida 7.60 1.37 3.44 3.92 38.50 20.70 29.70 6.20 0.31
Nest 6.53 0.53 3.33 3.64 29.70 27.90 23.70 14.60 0.47
Abendrot 5.03 0.29 3.27 374 31.93 9.36 29.61 25.60 0.36
Revor 10.09 0.40 315 () 42.50 42.80 13.60 0.60 0.25
Ambassador 7.36 1.04 312 3.05 34.40 25.70 15.80 19.70 0.54
Previs Pool 30 7.45 1.44 3.10 3.82 29.87 23.46 29.72 9.03 0.34
Futura 8.16 0.75 3.04 3.65 36.00 24.00 22.00 10.00 0.34
Vita 6.60 0.54 3.04 313 33.38 27.81 17.30 13.64 0.53
Swisscanto Flex, Pool 35 8.38 0.36 3.03 3.30 3515 34.99 24.95 1.01 0.28
Axa Professional Invest 7.30 0.94 2.89 1 34.42 29.31 23.98 6.15 0.33
PKG 8.33 0.42 2.88 3.49 37.40 39.90 19.80 2.00 0.16
OKK 7.20 0.33 2.86 3.27 37.40 28.50 19.40 7.80 0.48
Axa Group Invest 7.53 0.69 2.82 3.32 30.68 24.57 21.67 13.18 0.50
Gemini Pool 35 718 0.48 272 3.27 34.88 30.11 23.43 4.53 0.45
Servisa 8.03 1.84 270 2783 32.50 21.80 13.60 23.40 0.60
Pictet-Index 40plus 10.08 0.21 270 3.46 30.00 50.00 10.00 10.00 0.00
Helvetia BVG Invest 8.38 0.94 249 3.37 35.60 24.00 25.30 5.00 0.52
Groupe Mutuel 7.78 0.83 2.27 275 32.05 33.77 18.62 9.36 0.75
Patrimonia 7.47 0.22 224 3.09 26.70 32.00 32.30 6.70 0.33
Tellco pkPRO 473 0.30 2.09 2.49 21.50 17.20 27.70 16.70 0.89
Transparenta 10.14 0.01 2.06 2.70 34.52 32.00 23.74 3.55 0.34
Avanea Pool 30 7.06 0.17 1.65 4.96 36.20 4110 12.30 7.50 0.19
Pictet-Index 25plus 7.87 -0.37 1.53 245 20.00 65.00 10.00 5.00 0.00
Baloise Perspectiva 9.32 1.27 1.36 (1) 39.50 2710 22.70 5.00 0.40
Pax DuoStar (renditeorient. Teil) 7.00 0.57 (1) (1) 43.80 31.40 24.60 0.00 0.52
Allianz Pension Invest 9.87 (1) (1) (1) 35.80 41.20 22.20 0.00 0.51

* Keine Angabe (1) Zu wenig verfligbare Anlagejahre (2) Alternative Anlagen inkl. Hedge Funds und Infrastrukturanlagen
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Medpension

BVG-Mindestzins

Swisscanto-PK-Monitor

UBS PK-Performance

Uberdurchschnittliche Verzinsung fiir lhr Vermoégen

5-Jahres- 10-Jahres-
Schnitt Schnitt
3.99% 3.52%
1.05% 1.12%

Idealer Deckungsgrad fiir lhre Sicherheit

5-Jahres- 10-Jahres-
Schnitt Schnitt
114.3%
113.6%

114.5%
115.8%

Attraktive Performance fiir Ihre Vorsorge

5-Jahres- 10-Jahres-
Schnitt Schnitt
4.06%
3.42%

2.90%
2.90%

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

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

Wir kénnen zwar nicht iiber 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.

G

finden Sie unter:
www.medpension.ch/kennzahlen

Vvsao asmac

edpension

Vorsorge in guten Handen.
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Die Gewinner des Pensionskassen-Ratings 2025

Awards Mit einem feierlichen Event wurden diese Woche die besten Vorsorgeeinrichtungen der Schweiz ausgezeichnet.

Bereits zum 20. Mal kann die
SonntagsZeitung zusammen mit
der «Finanz und Wirtschaft» und
dem Westschweizer Magazin
Bilan die Awards fiir die besten
Sammelstiftungen der Schweiz
vergeben. Ausgezeichnet wurden
jene Pensionskassen, die es in

dem vom Beratungsunterneh-
men Weibel Hess & Partner
durchgefiihrten PK-Vergleichs an
die Spitze schafften. Den Award
fiir die hochste Anlagerendite
tiber fiinf Jahre bei den teilauto-
nomen Gemeinschafts- und
Sammelstiftungen ging an die

Profond Vorsorgeeinrichtung,
die Asga und Ascaro auf die Plat-
ze zwei und drei verweist. Pro-
fond erzielte von 2020 bis 2024
eine durchschnittliche Rendite
von 4,04 Prozent. Bei den Sam-
melstiftungen mit Vollversiche-
rung wies Pax das beste Resultat

aus mit einer durchschnittlichen
Rendite {iber fiinf Jahre von 0,83
Prozent, gefolgt von Helvetia
(0,53) und Baloise (0,09 Prozent).
Der Sonderaward zum 20-Jahr-
Jubildum des Pensionskassen-
Ratings erhielt Copré mit einer
Anlagerendite von 4,59 Prozent.

Awardgewinner 2025

Far die héchste Verzinsung uber 5 Jahre (2020 — 2024)
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Profond Vorsorgeeinrichtung
Ascaro Vorsorge
La Collective de Prévoyance — Copré

Fur die héchste Verzinsung tber 5 Jahre (2020 — 2024)
Sammelstiftungen mit Vollversicherung

BVG Sammelstiftung Swiss Life
Sammelstiftung BVG der Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft AG
Baloise-Sammelstifung flr die oblig. berufliche Vorsorge

Fur die héchste Verzinsung tber 5 Jahre (2020 — 2024)
Sammelstiftungen mit unterschiedlichen Deckungsgraden

Noventus Sammelstiftung
Revor Sammelstiftung
Swisscanto Flex Sammelstiftung

Fur die héchste Anlagerendite Uber 5 Jahre (2020 — 2024)
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Profond Vorsorgeeinrichtung
Asga Pensionskasse
Ascaro Vorsorge

Fur die héchste Anlagerendite Uiber 5 Jahre (2020 — 2024)
Sammelstiftungen mit Vollversicherung

Pax, Sammelstiftung BVG
Helvetia Sammelstiftung
Baloise-Sammelstifung fir die oblig. berufliche Vorsorge

Mystery Shopping

Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Servisa Sammelstiftung
Fondation Patrimonia
Gemini Sammelstiftung

Mystery Shopping

Sammelstiftungen mit Vollversicherung

Sammelstiftung BVG der Allianz Suisse Lebensversicherungs-Gesellschaft AG
Baloise-Sammelstifung flr die obligatorische berufliche Vorsorge

Mystery Shopping

1e-Stiftungen (Risiko- und Verwaltungskostenpramien)

Liberty 1e Flex Investstiftung
Finpension 1e Sammelstiftung
Agilis 1e Sammelstiftung

Innovationspreis
Alle Stiftungen

Asga Pensionskasse
AXA, Pax, Profond, Transparenta, Vita

Fur die héchste Anlagerendite Uber 20 Jahre (2005 — 2024)

Alle Stiftungen

WMN N[O AN 2O AWM 2N 20N a0

La Collective de Prévoyance — Copé
Profond Vorsorgeeinrichtung
Spida Personalvorsorgestiftung

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch

Die Gewinner. Hinten: Marco Immler, Profond; Barbara Bienek, Liberty;
Christoph Eck, Noventus; Nicolas Ketterer, Pax; Anna Scheuch, Swiss
Life. Vorne: Gregor Konieczny, Servisa; Roberto Stampfli, Allianz
Suisse; Pascal Kuchen, Copré; Johanna Gasser, Asga.

Talk-Runde:
Moderator
Josef Zopp
mit Professor
Karsten
Doéhnert, Vera
Kupper Staub
und Standerat
Damian Mdiller.

Jubildums-
Award: Pascal
Kuchen von
Copré wurde
mit einer Torte
fur die beste
Rendite Uiber
zwanzig Jahre
geehrt.
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PostFinance

Wie soll das gehen —

finanziell entspannt das
Alter geniessen?
Wir zeigen, wie
Pensionierung gent.
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«Die zweite Saule ist nicht mehr Garant fur
den gewohnten Lebensstandard im Alter»

Josef Zopp Der CEO des Beratungsunternechmens Weibel Hess & Partner uber die finanzielle Sicherheit unserer Pensionskassen,
Anlagerenditen in den letzten zwanzig Jahren und die Gretchenfrage von zukunftigen Pensionaren: Rente oder Kapital?

Dominic Geisseler

Seit zwanzig Jahren fithren

Sie im Auftrag der Sonntags-
Zeitung, der «Finanz und
Wirtschaft» und Bilan den
Pensionskassenvergleich
durch. Was hat sich seit 2006
am stirksten verindert?

Die Schweizer Pensionskassen-
landschaft hat sich deutlich pro-
fessionalisiert. Die Transparenz
hat zugenommen, die Anlage-
strategien sind differenzierter
geworden, und die Kassen gehen
deutlich aktiver mit Risiken um.
Auffillig ist auch die Konsolidie-
rung: Waren es 2005 noch tiber
2500 Vorsorgeeinrichtungen,
sind es heute knapp 1300. Qua-
litdt statt Quantitdt, ein Schritt
in die richtige Richtung.

Wie sieht es beziiglich
Verzinsung und Rendite aus?
Langfristig betrachtet, haben
sich Pensionskassen als solide
Investoren erwiesen. Doch es
gibt sehr grosse Unterschiede.
Die durchschnittliche Netto-
Rendite liber die zwanzig Jahre
lag bei einigen Pensionskassen
trotz Finanzkrisen, Negativzin-
sen und Pandemie bei liber vier
Prozent. Dies ist ausreichend, um
die laufenden Leistungsverspre-
chen zu finanzieren. Jedoch gibt
es auch Kassen die im selben
Zeitraum eine wesentlich tiefere
Rendite von weniger als drei Pro-
zent pro Jahr erwirtschafteten.
Sie konnten die erforderlichen
Reserven nicht aufbauen, zusitz-
lich mussten sich ihre Versicher-
ten mit bescheidenen Zinszah-
lungen zufriedengeben.

Wie gut ist unser
Vorsorgemodell heute?

Das Drei-Sdulen-System hat sich
grundsatzlich bewidhrt. Doch es
gerdt unter Druck: Demografi-
scher Wandel, steigende Lebens-
erwartung und tiefere Umwand-
lungssitze stellen das Modell vor
grosse Herausforderungen. Es
braucht Reformen - nicht nur
kosmetische Korrekturen, son-
dern strukturelle Anpassungen.
Wie sicher sind unsere
Pensionskassen?

Insgesamt sehr sicher. Uber
neunzig Prozent der Kassen sind
gut oder sehr gut finanziert, vie-
le verfiigen liber Substanz-Pols-

ter. Die Aufsicht ist streng, und es
gibt klare gesetzliche Rahmen-
bedingungen. Doch Sicherheit
bedeutet nicht, dass alle Leistun-
gen garantiert sind. Wer in den
nichsten Jahren pensioniert
wird, muss mit weiter sinkenden
Umwandlungssdtzen rechnen.
Welchen Einfluss haben
globale Mirkte und
geopolitische Spannungen

auf unsere Vorsorgegelder?
Einen zunehmend grossen Ein-
fluss. Die Vorsorgevermogen wer-
den breit diversifiziert, mit ho-
hem Auslandsanteil. Das heisst:
Geopolitische Risiken, Handels-
konflikte, Zinswenden oder Na-
turkatastrophen wirken sich di-
rekt auf die Portfolios aus. Gleich-
zeitig bieten globalisierte Markte
aber auch Renditechancen, das
ist die Kehrseite der Medaille.

«Wer nachstens
pensioniert wird,
muss mit weiter
sinkenden
Umwandlungs-
satzen rechnen.»

Legen die Pensionskassen

ihr Geld auch in den USA an,
wie es etwa die AHV tut?

Ja, ein erheblicher Teil der Vor-
sorgegelder ist in US-Aktien und
US-Obligationen investiert. Der
amerikanische Markt ist liquid,
breit und wirtschaftlich fiihrend.
Gerade in der Tech-Branche fin-
den sich viele Unternehmen mit
hoher Wachstumsdynamik. Dies
trug gerade im letzten Jahr bei
vielen Pensionskassen zu iiber-
durchschnittlichen Renditen bei,
auch wenn dies natiirlich mit
Schwankungen verbunden ist.
Investieren Schweizer
Pensionskassen auch in
Bitcoins oder andere
spekulative Anlagen?

Nein, das ist derzeit die Ausnah-
me. Einzelne Pensionskassen
priifen derzeit zwar Investitio-
nen in Bitcoin & Co, die grosse
Mehrheit setzt aber auf konser-
vative und hauptsichlich liqui-
de Anlagen. Bei besonderen Ka-
dervorsorgemodellen, bei denen

«Es braucht zusétzliche Eigenverantwortung»: Josef Zopp, CEO von WHP.

die versicherten Personen fiir ei-
nen Teil ihres Pensionskassen-
vermogens selber die Anlagestra-
tegie festlegen konnen, gibt es
vereinzelt Anlagemoglichkeiten
in Kryptowdahrungen.

Welche Rolle spielt kiinstliche
Intelligenz heute schon — und
in Zukunft?

Heute wird KI punktuell einge-
setzt, etwa im Risikomanage-
ment oder bei der Analyse von
Finanzmarkten. In Zukunft
konnte sie helfen, Anlagemodel-
le zu optimieren oder auch admi-
nistrative Prozesse zu automati-
sieren. Aber der menschliche Fak-
tor bleibt zentral, vor allem bei
Entscheidungen mit langfristi-
gen Auswirkungen. Im Rahmen
der Vergabe unseres diesjdhrigen
Innovationspreises hat eine neu
entwickelte KI-Chatbox iiber-
zeugt. Die Anwendung ist sehr
simpel und vor allem im Ver-

gleich zu digitalen Assistenten
anderer Unternehmen vorteil-
haft. Ich bin {iberzeugt, dass sol-
che Entwicklungen zunehmen.
Was raten Sie Babyboomern
kurz vor der Pensionierung:
Kapitalbezug oder Rente?

Das hingt stark von der personli-
chen Situation ab. Wer auf Sicher-
heit setzt und lange lebt, fihrt mit
der Rente oft besser. Wer flexibler
sein will und auf gute Finanz-
beratung zuriickgreifen kann,
konnte vom Kapitalbezug profi-
tieren. Viele entscheiden sich fiir
eine Kombination, das kann sinn-
voll sein. Zusitzlich sehen wir eine
Weiterentwicklung von stufen-
weisen Rentenmodellen, welche
an die individuelle Situation der
angehenden Pensionierten Rech-
nung tragt.

Viele sorgen sich um ihre
Altersvorsorge. Ist diese

Angst berechtigt?

Blick hinter die Kulisse

Im WHP Podcast spricht CEO
Josef Zopp und Marcel Fenner,
Partner bei WHP, jeden Monat mit
Menschen hinter den Pensions-
kassen - offen und ohne Fach-
chinesisch, dafir mit echten
Einblicken, klaren Fragen und
manchmal auch Uberraschenden
Antworten. Fur Angestellte,
Selbststéndige, Unternehmerin-
nen und Unternehmer, HR-Profis
und alle, die ihre Zukunft verste-
hen wollen, bevor sie eintritt.

Der Podcast erscheint zum
30-Jahr-Jubildum von WHP und
zum 20-jahrigen Bestehen des

in Zusammen-
arbeit mit der
Sonntags-
Zeitung erstellten
Pensionskassen-
vergleichs.

Teilweise ja. Der Umwandlungs-
satz wird wohl weiter sinken,
nicht unbedingt auf zwei oder
drei Prozent, aber ein Riickgang
unter fiinf Prozent und etwas
weniger ist realistisch. Gleichzei-
tig steigen die Lebenserhal-
tungskosten. Die zweite Sdule ist
nicht mehr automatisch Garant
fiir den gewohnten Lebensstan-
dard im Alter. Es braucht zusatz-
liche Eigenverantwortung.

«Langfristig
betrachtet haben
sich unsere
Pensionskassen als
solide Investoren
erwiesen.»

‘Was sind die wichtigsten
Punkte bei der Wahl einer
Pensionskasse?

Erstens: Eine nachhaltig gute
Rendite, also wie erfolgreich das
Vorsorgevermogen langfristig in-
vestiert wird. Zweitens: Wie stark
die aktiv Versicherten davon pro-
fitieren, konkret durch hohe Ver-
zinsungen der Altersguthaben.
Und drittens: Faire, transparen-
te Risikopramien und tiefe Ver-
waltungskosten. Natiirlich kom-
men noch weitere Faktoren dazu,
seien es Pensionskassenstruktur,
generationengerechte Umwand-
lungssdtze oder auch Service-
Leistungen der Pensionskasse.
Sie haben kiirzlich einen neuen
Podcast lanciert. Was erwartet
die Horerinnen und Horer?

Mit unserem neuen WHP Pod-
cast geben wir den Pensionskas-
sen eine Stimme. In jeder Folge
sprechen wir mit den Verant-
wortlichen einer konkreten Vor-
sorgeeinrichtung iiber ihre An-
lagestrategie, Herausforderun-
gen, Entscheidungsprozesse und
dariiber, was sie besonders
macht. Unser Ziel ist es, Trans-
parenz zu schaffen und den oft
abstrakten Begriff «Pensions-
kasse» greifbarer zu machen.
Wer in einfachen Worten verste-
hen will, wie Vorsorge in der Pra-
xis funktioniert, bekommt hier
authentische Einblicke.
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