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Pensionskassen knausern — trotz Rekordjahr

100 Milliarden haben die Kassen im letzten Jahr verdient. Davon profitieren die Versicherten aber kaum

Albert Steck

Christoph Ryter ist Herr iiber
26 Mrd. Fr. Das viele Geld gehort
den 80000 Versicherten der
Migros-Pensionskasse. Diese hat
soeben ein Rekordjahr erlebt. Die
Rendite von 11,9% ist die beste in
diesem Jahrhundert. Trotzdem
bleibt Ryter vorsichtig: «Allzu
euphorisch sollten wir jetzt nicht
werden.» Das Ergebnis sei zwar
«erfreulich», erneut rangiert die
Migros-PK in der Spitzengruppe.
Dennoch sagt Ryter: «Wegen
eines guten Jahres dndert sich das
Bild fiir uns nicht grundsétzlich.»

Die niichterne Haltung kon-
trastiert mit der Rekordlaune an
der Borse. Laut UBS erzielten die
Vorsorgeinstitute das beste Er-
gebnis seit Messbeginn im Jahr
2006: plus 11,1% im Durchschnitt.
Grosster Renditelieferant waren
Schweizer Aktien, welche 30%
zulegten. Die globalen Aktien
avancierten um 23%.

Der Boom an den Mérkten be-
schert der zweiten Sdule einen
gigantischen Geldsegen: Mehr als
100 Mrd. Fr. haben die Kassen im
letzten Jahr verdient. Somit iiber-
steigt das Alterskapital der
Schweizer Bevolkerung inzwi-
schen 1000 Mrd. Fr. Doch wohin
fliesst nun der schone Gewinn -
wie viel erhalten insbesondere
die Erwerbstitigen?

Umverteilung an Rentner

Den grossten Teil des Geldes be-
halten die Pensionskassen als
Reserve. Die Erwerbstitigen kon-
nen derweil mit einer Zinsgut-
schrift von durchschnittlich 2,5%
rechnen, schitzt die Beratungs-
firma Complementa. Das ent-
spricht einer Summe von rund
25 Mrd. Fr. - zweifellos viel Geld.
Dennoch bleibt die Frage: Kénn-
ten die Kassen nicht einen grosse-
ren Teil des Rekordgewinns an
die Versicherten ausschiitten?

Einige werden das wohl tun.
Doch die Pensionskassen seien
Gefangene der falsch gesetzten
Rahmenbedingungen, sagt Com-
plementa-Chef Heinz Rothacher.
«Wir haben in der Schweiz eine
Generation von Rentnern, welche
von zu grossziigigen Leistungen
profitiert. Die Zeche zahlen jene
Jahrginge, welche demnéchst
das Pensionsalter erreichen.»

Den Grund sieht Rothacher in
den veralteten gesetzlichen Vor-
gaben, welche die tiefen Zinsen
und die hohere Lebenserwartung
zu wenig beriicksichtigten. «Zu-
dem haben viele Pensionskassen
die Lage falsch beurteilt. Die Kri-
terien zur Rentenberechnung
haben sie zu spit an die Realitdt
angepasst.»

Die Oberaufsicht der beruf-
lichen Vorsorge beziffert die Um-
verteilung von den Aktiven zu
den Rentnern auf 5,1 Mrd. Fr. im
Jahr 2018. «Einmal zugesicherte
Renten kénnen prinzipiell nicht
mehr gekiirzt werden. Das ist aus
Griinden der Rechtssicherheit
durchaus richtig», sagt Direktor
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Manfred Hiisler. «Das Problem ist
jedoch, dass die zu hohen
Rentenversprechen aus der Ver-
gangenheit nun zulasten der Er-
werbstétigen gehen.»

Nicht erst im Rekordjahr 2019
fuhren die Pensionskassen hohe
Renditen ein, wihrend sie die
Versicherten mit mageren Zins-
gutschriften abspeisten. Dasselbe
Muster zeigt sich seit Jahren: 2017
etwa gingen von der Rendite in
der Hohe von 8% lediglich 2,2%
an die Erwerbstitigen. Uber die
letzten 15 Jahre erzielten die Kas-
sen einen kumulierten Gewinn
von 80%. Davon gaben sie aber
nur die Hilfte an die Aktiven wei-
ter (vgl. Grafik 1).

Viele Versicherte kamen noch
schlechter weg. Denn hinter die-
sen Durchschnittswerten verber-
gen sich grosse Gegensitze.
Publica zum Beispiel, die PK von
iiber 60 000 Bundesangestellten,
verzinst das Altersguthaben im
Rekordjahr 2019 mit lediglich
1,25%. Wie viele offentliche Pen-
sionskassen hat auch die Publica
zu geringe Reserven.

Auch jene Erwerbstitigen, die
einer Vollversicherung ange-
schlossen sind, miissen sich mit
sparlichen Ausschiittungen be-
gniigen. Marktfiihrer Swiss Life
mit einer halben Million Ver-
sicherten zahlt gerade einmal 1%.
Immerhin trigt die Versicherung
in diesem Modell das volle Risiko.
Somit gerdt das Vorsorgever-
mogen nie in eine Unterdeckung.

Wesentlich besser fahren da-
gegen die gut 50 000 Versicher-
ten der Sammelstiftung Profond.
Per Ende November lag ihre Jah-
resrendite bei stattlichen 12,6%.
Somit diirfte die Zinsgutschrift
auf iiber 3% zu liegen kommen -
der Entscheid wird kommende
Woche publiziert. Auch die
Migros-Pensionskasse verzinst
das Alterskapital mit 3%.

Reform der beruflichen Vorsorge

Ein Ende der Blockade ist nicht in Sicht

Dass die Rahmenbedingungen
der zweiten Saule nicht mehr
zeitgemdss sind, bestreitet
niemand. Drei Korrekturen
stehen im Vordergrund: erstens
die hohe Umverteilung von den
Erwerbstitigen zu den Rent-
nern. Zwar haben viele Pen-
sionskassen den fiir die Renten-
berechnung massgebenden
Umwandlungssatz gesenkt.
Dies gilt namentlich fiir diejeni-
gen Kassen, deren Leistungen
uiber die obligatorischen Min-

destvorschriften hinausgehen.
Besonders in den Tieflohnbran-
chen gibt es aber auch etliche
Kassen, welche diesen Spiel-
raum nicht haben. Damit aber
waichst die Ungleichheit zwi-
schen den Vorsorgeinstituten.
Der zweite Knackpunkt
betrifft die Teilzeitangestellten.
Sie kommen im heutigen
System schlechter weg. Auch
hier gibt es Kassen, welche
diese Benachteiligung freiwillig
korrigieren. Ein dritter Fehler

betrifft den Beitragssatz, der
mit dem Alter ansteigt. Dies
erschwert die Stellensuche fiir
die dltere Generation.

Der Bund hat im Dezember
einen Reformplan vorgestelit,
der jedoch auf breite Ableh-
nung stosst. Fiir Skepsis sorgen
vor allem die hohen Kosten von
bis zu 3 Mrd. Fr. im Jahr. Wah-
rend die AHV von grossziigigen
Geldspritzen profitiert, muss
sich die zweite Sidule weiter auf
magere Jahre einstellen. (sal.)

—

Profond verfolgt eine besonde-
re Anlagestrategie und setzt in
erster Linie auf Realwerte: «Der
Anteil der Obligationen betragt
bei uns nur ungefdhr 10%, wih-
rend Aktien und Immobilien 80%
ausmachen», erklart Geschéfts-
fithrer Laurent Schlaefli das Er-
folgsrezept. Die meisten Kassen

Den Bundesangestellten bringt der B6rsenboom nur wenig: Die Pensionskasse verzinst ihr Alterskapital mit lediglich 1,25 Prozent.

dagegen investieren noch immer
einen Drittel in Obligationen -
Aktien und Immobilien kommen
nur auf einen Anteil von 50%.
«Realwerte erzielen auf lange
Frist eindeutig eine hohere Ren-
dite», sagt Schlaefli, «das hilft
ausserdem, die Gerechtigkeit
zwischen den Generationen zu
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verbessern.» Die Stiftung erhalte
zahlreiche Anfragen fiir Neuab-
schliisse, ergdnzt der Profond-
Chef. Dennoch wolle man nur
gesund wachsen. «Jeder zusitz-
liche Versicherte verwissert die
Reserven, weil diese auf mehr
Kopfe verteilt werden.»

Wenn auch zogerlich, so haben
die Pensionskassen gleichwohl
auf die neuen Rahmenbedingun-
gen reagiert. Die Aktienquote
haben sie - sehr dosiert - erhoht.
Ebenso liegen die Rentenverspre-
chen fiir die Neurentner mittler-
weile auf einem realistischeren
Niveau. Erstmals seit fast 20 Jah-
ren iibersteigt der Zins auf dem
Kapital der Erwerbstétigen wie-
der die Zinsgutschrift fiir die
Rentner. Diese erhalten laut Com-
plementa 1,9% (vgl. Grafik 2).

Besser als das Sparkonto

Das werde aber kaum ausreichen,
damit die Erwerbstitigen den
grossen Riickstand der letzten
zwei Jahrzehnte aufholen kon-
nen, urteilt Heinz Rothacher:
«2019 war ein absolutes Aus-
nahmejahr - getrieben vor allem
durch die expansive Geldpolitik
der Notenbanken.» Eine Wieder-
holung sei auf absehbare Zeit
nicht realistisch. Doch immerhin,
so betont der Vorsorgeexperte,
seien die durchschnittlich 2,5%
Zins ein erfreulicher Zustupf.
«Das ist auf jeden Fall mehr, als
jedes Sparkonto zahlt.»
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