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«5% mehr bei
verzogertem
Rentenbeginn»

WILLI THURNHERR
Pensionsversicherungs-
experte bei Aon Schweiz.

Herr Thurnherr, die Pensionskassen
in der Schweiz weisen im Schnitt
einen Deckungsgrad von 114% aus.
Geht es der beruflichen Vorsorge
wirklich so blendend?

Die Finanzlage ist {iber das Ganze
gesehen gut. Doch jeder Pensions-
versicherte zahlt zu wenig ein, um
trotz steigender Lebenserwartung
das gesetzliche Rentenversprechen
beim Umwandlungssatz von 6,8%
eigenstandig zu finanzieren. Das
Manko ausgleichen miissen die
nachriickenden Generationen.

Wie wiirden Sie den Konstruktions-
fehler der Vorsorge beheben?

Die zunehmende Lebenserwartung
der Menschen legt nahe, den Ren-
tenbeginn auf spéter zu verschie-
ben. Sonst ist es zwangsldufig, dass
die Pensionskassen den Umwand-
lungssatz weiter senken, um das
Altersguthaben auf zusitzliche
Rentenjahre zu strecken. Jeder und
jede kann dies mit einer verldnger-
ten Erwerbsarbeit korrigieren.

Wie verbessert sich die Rente, wenn
langer gearbeitet wird?

Die AHV-Altersrente fallt mehr als
5% hoher aus fiir jedes Jahr eines

Fortsetzung auf Seite 6

Die Besten
im Fokus

Die Vorsorge-Sammelstiftungen
fiir KMU weisen ein breites Spek-
trum an Leistungen und Kosten
auf. In dieser Beilage finden sich
tabellarische Auswertungen und
Beschreibungen der wichtigsten
Kennwerte. Sie helfen KMU und
ihren Mitarbeitenden, unter rund
dreissig Anbietern den Richtigen
fiir die Durchfiihrung der beruf-
lichen Altersvorsorge zu finden.

Sorge tragen zur
Altersvorsorge

EDITORIAL Es geht um 1000 Mrd. Fr. Pensionsvermégen und jihrlich 30 Mrd. Fr.
Anlageertrag. Den passenden Vorsorgepartner zu finden, ist deshalb wichtig.

Thomas Hengartner

aber das «Wie» und das «Wie viel» diirfen die Unterneh-

men zusammen mit den Mitarbeitenden selbst bestim-
men. Pensionsversicherungsexperte Willi Thurnherr erklért im
nebenstehenden Interview, wie sich die gangigen Formen von
vollgarantierten und teilgarantierten Vorsorgelosungen unter-
scheiden und worauf bei einer Entscheidung zu achten ist.

Auf den néchsten Seiten werden Leistungen und Kosten der
KMU-Vorsorgeeinrichtungen beleuchtet. Den kleineren Firmen,
die keine gentigende Grasse fiir den Betrieb einer eigenen Pen-
sionskasse haben, steht ein breites Feld von rund dreissig spezia-
lisierten Sammeleinrichtungen offen. «Finanz und Wirtschaft» und
«SonntagsZeitung» — beide aus dem Verlag Tamedia — haben in
Zusammenarbeit mit dem Berater Weibel Hess & Partner in den
relevanten Leistungsfeldern die jeweils besten Anbieter gekiirt.

D ie berufliche Altersvorsorge der Schweiz ist obligatorisch,

AUF ZINSGUTSCHRIFT UND DECKUNGSGRAD ACHTEN
Wichtiger als der Mindestumwandlungssatz, der zum Pensionie-
rungszeitpunkt die Héhe der Rente bestimmt, sind andere Fak-
toren. Fiir jiingere Beschiftigte, die noch wéhrend vieler Jahre
einzahlen, sind der Umfang der Sparbeitrdge und die Hohe der
Jahreszinsen bedeutsamer. Sie legen zusammen fest, wie rasch
und kraftig das individuelle Altersvermdgen in der Pensionskasse
wichst. Wertvolle Hinweise dazu erméglichen die tabellarischen
Aufstellungen zur Vermogensrendite, die die Sammelpensions-
kassen tiber den Mehrjahreszeitraum erreicht haben, und zu den
daraus gespeisten Zinsgutschriften.

Von Interesse ist zudem der Deckungsgrad der Vorsorge-
einrichtungen. Er bildet das Verhiltnis von Gesamtvermégen zu

Verpflichtungen ab. Das Interpretieren der Kenngrosse ist aller-
dings nicht trivial. Ein Deckungsgrad iiber 110% ist ausgezeich-
net, allerdings nur, wenn die Kasse die Verpflichtungen mit einem
niedrigen technischen Zins bestimmt hat. Die Logik dahinter
ldsst sich so erklaren: Ist jedes Jahr nur ein geringer technischer
Zins abzudecken, bleibt vom gesamten Anlageergebnis mehr tib-
rig fiir Sonderzuteilungen und Uberschiisse.

UMWANDLUNGSSATZ IST TRUGERISCH

Der Umwandlungssatz zur Bestimmung der Pensionskassen-
renten steht nach dem Scheitern der Reformvorlage zwar weiter-
hin auf 6,8%. Er gilt aber nur fiir das sogenannte BVG-Obligato-
rium und damit lediglich anteilig fiir diesen begrenzten Teil des
gesamten Vorsorgegeldes. Fiir tibersteigende Summen haben die
Vorsorgetrager den Umwandlungssatz lingst eigenstidndig ge-
senkt. Weil jederzeit weitere Anpassungen beschlossen werden
konnen, hat der aktuell geltende Umwandlungssatz per se fiir die
Beurteilung einer Vorsorgelsung nur sekundére Bedeutung.

Die Geldfliisse der zweiten Vorsorgesiule sind enorm. Be-
schiftigte und ihre Arbeitgeber zahlen jahrlich 45 Mrd. Fr. auf die
Konten der Versicherten in den Vorsorgeeinrichtungen. Von dort
werden aus dem Gesparten der Rentner jahrlich 30 Mrd. Fr. als
Pensionsrenten geleistet. Dazu kommen 7 Mrd. Fr. an Neupensio-
nierte, die den Kapitalbezug der Rentenzahlung vorziehen.

Der Anlageerfolg, der auf dem kumulierten Pensionsverma-
gen von beinahe 1000 Mrd. Fr. zugunsten aller Versicherten ver-
bucht wird, erreicht im Jahresschnitt 30 Mrd. Fr. Diese Dimensio-
nen belegen, wie bedeutsam — und vorteilhaft — die zweite Saule
der finanziellen Alterssicherung fiir unsere Bevolkerung ist. Als
Stimmbiirger sind wir alle aufgefordert, bei nichster Gelegenheit
mit einem verantwortungsvollen Reformentscheid beizutragen,
dass dieser Vorteil der Schweiz erhalten bleibt.

Vorsorgegeld
selbst anlegen

Spezialisierte Kaderkassen bieten
Besserverdienenden an, auf eigene
Chance und Gefahr unter mehreren
unterschiedlich geprégten Anlage-
strategien auszuwahlen. Die Kosten
dieser sogenannten 1e-Lésungen
klaffen weit auseinander.  SEITEN 4, 5

Zehn Vorsorge-Tipps

Arbeitgeber sollten regelméssig mit
dem Vorsorgetrager die Konditionen
neu aushandeln und Vertrage meiden,
die sie lange binden. Arbeitnehmer
sollten priifen, mit steuerbegiinstigten
Zusatzeinzahlungen ihr Pensions-
guthaben zu mehren. SEITE 7

IWAN DEPLAZES

«Optimale Rendite
herausholen»

Der Anlagechef von ZKB und Swiss-
canto kritisiert, viele Pensionskassen
wiirden die individuell méglichen
Renditechancen nicht nutzen. Er gibt
Entscheidungshilfen. SEITEN 8,9

Grosse Unterschiede
bei gleicher Leistung

Die teilautonomen KMU-Sammel-
stiftungen belasten Gebiihren fiir
Vertrieb und Verwaltung. Die je versi-
cherte Person berechneten Ansétze
weisen eine grosse Spanne auf. Die
teuerste Kasse verlangt fast fiinfmal
so viel wie die glinstigste. ~ SEITE 11

Wer auf mehr als
nur Rendite achtet

Einige Pensionskassen profilie en sich
mit dem Nachhaltigkeitsansatz, der

Finanzzahlen mit 6kologischen und

sozialen Kriterien ergéanzt. Eine solche
verantwortungsvolle Geldanlage wird
bedeutsamer, weil Versicherte zuneh-
mend darauf achten.  SEITEN 12,13
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Komplexe Rentenmathematik

UMWANDLUNGSSATZE Die Vorsorgetréiger wenden autonom Rentenséitze unter dem gesetzlichen Minimum an. Damit versuchen sie,
die zunehmende Lebenserwartung und die verringerte Renditeerwartung abzubilden. Dennoch kommt es zu ungewollten Transfers.

Josef Zopp

erner und Karl sind beide 60
W]ahre alt und seit der Schulzeit

eng befreundet. Auch tiber die
personlichen Finanzen tauschen sie sich
regelmdssig aus. An einem regnerischen
Sonntag wird intensiv {iber den dritten Le-
bensabschnitt philosophiert. Beide freuen
sich auf die Pensionierung und haben be-
reits zahlreiche Vorhaben im Kopf.

Als sie auf die Altersfinanzierung zu
sprechen kommen und ihre Pensions-
kassenausweise vergleichen, stellen sie
iiberrascht fest, dass sie im Zeitpunkt ihrer
Pensionierung fast gleich viel Alterskapital
angespart haben werden. Aber beim Ver-
gleich der voraussichtlichen Altersrente
ist Werner nicht mehr nach Lachen.

Werners Pensionskassenrente wird
trotz gleich hohem Altersguthaben fast
einViertel geringer als die seines Freundes
ausfallen. Er ist schockiert, jeden Monat
rund 1000 Fr. weniger als Karl zur Verfii-
gung zu haben. Die Vorsorgeeinrichtun-
gen diirfen fiir den tiberobligatorischen
Teil des Altersguthabens den Umwand-
lungssatz abweichend festlegen.

Fiir die Berechnung der Altersrente
sind die Sparbeitrdge und der Zins wih-
rend der Erwerbszeit sowie der Umwand-
lungssatz im Zeitpunkt der Pensionie-
rung massgebend. Bei 6% Umwandlungs-
satz entsteht je 500000 Fr. Altersguthaben
eine lebenslang zu zahlende Altersrente
von jahrlich 30000 Fr.

DOPPELT IN DER KLEMME

Die Hohe des Umwandlungssatzes basiert
auf zwei Annahmen: der Dauer der Ren-
tenzahlung bzw. der geschitzten restli-
chen Lebenserwartung des Pensionirs
und der erwarteten Anlagerendite, auch
technischer Zins genannt. Beide Faktoren
driicken seit Jahren auf die Umwand-
lungssitze. Wegen der zunehmenden Le-
benserwartung verlangert sich die Ren-
tenphase. Das Kapital muss fiir eine lan-
gere Auszahlungsdauer reichen. Gleich-
zeitig schmalern die tiefen Zinsen an den

Finanzmérkten den Anlageertrag. Folglich
ist eine Senkung des Umwandlungssatzes
unumgéanglich, damit Kapitaldeckungs-
verfahren und Stabilitit der beruflichen
Vorsorge nicht gefdhrdet sind.

Die Sammelstiftung Spida wendet
nach wie vor einen Umwandlungssatz von
6,8% an und bezahlt damit die héchsten
Altersrenten. Jedoch musste sie deswegen
2017 die Reserven um mehr als 45 Mio. Fr.
erhohen. Damit hitte Spida den Alters-
guthaben der Aktivversicherten zusatzli-
che 7% Zins gutschreiben kénnen.

Auf Basis der aktuellen Lebenserwar-
tung ldsst sich bei einer kalkulatorisch
erwarteten Anlagerendite von 2,5% fiir
einen 65-jahrigen Mann ein Umwand-
lungssatz von 5,14% errechnen. Dennoch
offerieren die Sammelstiftungen aus Wett-
bewerbsiiberlegungen weiterhin dariiber
hinausgehende Umwandlungssitze. Mit

Umwandlungssatze

«Der Mindest-
umwandlungssatz
steht auf 6,8%.
Ausgehend von
der lingeren
Lebenserwartung
errechnet
sich aber ein Satz
von 5,14%.»

verlockenden Angeboten versuchen sie,
neue Unternehmen als Kunden zu ge-
‘winnen, mit Vorliebe solche mit einem
jungen Mitarbeiterbestand.

6,2 ANSTELLE VON 6,8%

Der gesetzliche Mindestumwandlungs-
satz von 6,8% ist fiir den obligatorischen
Teil der Altersvorsorge zwingend anzu-
wenden. Fiir tiberobligatorische Guthaben
sind die Pensionskassen frei. Einige haben
im Uberobligatorium den Umwandlungs-
satz auf 5% gesenkt und subventionieren
so die Rente des Obligatoriums.

Bei einer gesplitteten Rentenberech-
nung hat die Zusammensetzung des Al-
tersguthabens zentrale Bedeutung. Be-
steht das in der Pensionskasse individuell
Gesparte im Zeitpunkt der Pensionierung
hauptséchlich aus obligatorischem Gut-
haben, wirkt sich der entsprechend ho-

Umwandlungssatze fiir 2018

2019

2020'

durchschnittlicher Umwandlungssatz 2019

Manner bei 65 Jahren in % Anteil BVG

Anteil BVG

Sammelstiftungen mit Vollversicherung

Anteil BVG  Uberobligatorium

bei 80% BVG-Anteil bei 20% BVG-Anteil

Allianz Suisse 6,80 532 6,80 507 6,80 ’ 645 542
Basler 6,80 512 6,80 4,90 6,80 4,90 6,42 528
Helvetia 6,80 512 6,80 491 6,80 ? 6,42 529
Pax 6,80 532 6,80 524 6,80 505 6,49 555
Swiss Life 6,80 541 6,80 525 6,80 510 649 5,56
il und if
Alvoso LLB PK 6,20 6,20 6,10 6,10 6,00 6,00 6,10 6,10
Ascaro. 6,20 6,20 6,20 6,20 6,00 6,00 6,20 6,20
Asga 6,80 6,220 6,40 6,40 6,20 6,20 6,40 6,40
Avanea 6,40 6,40 6,35 635 6,30 6,30 6,35 6,35
Axa Group Invest 6,80 570 6,80 550 2 2 6,54 576
Basler Perspectiva 580 580 580 580 2 2 580 580
Copré 6,70 6,70 6,60 6,60 6,50 6,50 6,60 6,60
Futura 6,80 5,60 6,60 560 6,40 560 6,40 5,80
Gemini 6,00 6,00 590 590 5,80 580 590 590
Groupe Mutuel 6,80 540 6,80 515 2 2 6,47 5,48
Nest 6,40 6,40 6,30 630 6,20 6,20 6,30 6,30
NoventusCollect 580 580 5,60 560 560 5,60 5,60 560
PKpro 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
PKG 6,20 6,20 6,00 6,00 580 580 6,00 6,00
Previs 590 590 580 580 570 570 580 580
Profond 6,80 6,80 6,60 6,60 6,40 6,40 6,60 6,60
Spida 6,80 6,80 6,80 6,80 6,80 6,80 6,80 6,80
Swiss Life Business Invest 6,20 6,20 6,10 6,10 6,00 6,00 6,10 6,10
Swisscanto 6,80 6,30 6,80 6,20 6,80 6,10 6,68 6,32
Transparenta 6,80 6,20 6,80 6,20 6,80 6,00 6,68 6,32
Vita 6,80 6,00 6,80 6,00 2 ’ 6,64 6,16
1) Teleise nochprovisorsch ) nihtbekannt Quelle: v pensionskassenvergleichch

here Umwandlungssatz giinstig auf die
Rentensumme aus. Im Gegenzug ist der
Betrag niedriger, wenn der tiberobligatori-
sche Anteil im Altersguthaben tiberwiegt.

Dieses Splitting wird primar von den
Lebensversicherern bei ihren voll garan-
tierten Pensionsldsungen eingesetzt. Die
meisten teilautonomen Sammelstiftun-
gen hingegen wenden auf dem gesamten
Alterskapital des angehenden Pensionirs
einen einheitlichen Umwandlungssatz an.
Per 2019 liegt dieser Satz bei durchschnitt-
lich 6,2%, mit sinkender Tendenz.

JAHRLICH 7 MRD. FR. UMVERTEILT
Angehende Rentner freuen sich auf eine
moglichst lange Lebensdauer. Anders
die Pensionskassen. Sie stehen wegen der
zunehmenden Lebenserwartung vor gros-
sen Herausforderungen. Um im Lot zu
bleiben, reduzieren sie den in den kiinfti-
gen Jahren geltenden Umwandlungssatz.
Doch bei den Sammelstiftungen sind
viele Betriebe angeschlossen, die ihre
Mitarbeitenden lediglich nach den ge-
setzlichen Minimalvorgaben versichern.
Folglich fehlen in diesen Fallen tiber-
obligatorische Guthaben, und die Kassen
haben wenig Spielraum, die Leistungsver-
sprechen zu reduzieren.

Unabhidngig vom eigenen Umwand-
lungssatz miissen die Kassen die gesetz-
lichen Mindestleistungen des Obligato-
riums garantieren. Hat ein angehender
Rentner lediglich obligatorisches Alters-
guthaben, muss die Pensionskasse die
Rente im vorgeschriebenen Mindest-
mass zahlen. Um diese Situation zu ver-
meiden, verlangen viele Pensionskassen
von den Versicherten hohere Sparbeitrige
und bilden so fiir jeden tiberobligatori-
sches Altersguthaben.

‘Wenn dies nicht moglich ist, muss der
Fehlbetrag aus allfdlligen Reserven bzw.
dem Anlageergebnis gedeckt werden. Diese
ungewollte Umverteilung erreicht mittler-
weile die gigantische Summe von 7 Mrd. Fr.
Werden die Parameter fiir die Renten-
berechnung nicht bald richtig gesetzt,
entgeht den Aktivversicherten weiterhin
jedes Jahr ein stattlicher Teil des Ertrags.
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Wegen der Rentenpflichten bleibt wenig

VERZINSUNG Die Beschdiftigten erhalten bei manchen Anbietern nur magere Zinsen. Ein grosser Teil des Ergebnisses muss Locher stopfen.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

as ausserordentlich erfreuliche
D Borsenjahr 2017 hat den Pen-

sionskassen erstaunliche Rendi-
ten beschert. Durchschnittlich 7% haben
sie mit der Kapitalanlage verdient. Ver-
standlich, dass sich die Versicherten mit
der gesetzlichen Mindestverzinsung von
derzeit 1% nicht gerne begniigen.

Doch die Kassen haben mit einem Teil
des Anlageertrags der letzten Jahre die
Reserven gestdrkt. Die stetig steigende
Lebenserwartung fiihrt dazu, dass das
individuelle Altersguthaben im Zeitpunkt
der Pensionierung nicht ausreicht, um
die lebenslange Rentengarantie zu fi-
nanzieren. Aus dem Gesamtanlageertrag
miissen jedes Jahr die Rentnerkapitalien
in der Bilanz um den technischen Zins
und weitere Reserven erhoht werden.

Durchschnittsverzinsung 2008-2017

in%

0
Profond inri Pensi pro

vpensionskassenvergleich.ch / Grafik: Ful, mg

Deshalb steht nur ein Teil des Anlage-
ergebnisses fiir Zinsen an die Aktivversi-
cherten zur Verfiigung.

«SonntagsZeitung» und «Finanz und
Wirtschaft» haben in Zusammenarbeit
mit dem Beratungsunternehmen Weibel
Hess & Partner diese Zinsgutschriften
analysiert. Die Unterschiede sind enorm.
Uber die letzten zehn Jahre hat die Vor-
sorgeeinrichtung Profond mit durch-
schnittlich 2,65% die hochste Verzinsung
gewihrt. Thre tiberaus hohe Aktienquote
hat sich auch 2017 bewdhrt. Obwohl
Profond im vergangenen Jahr die Reser-
ven in ausserordentlichem Umfang ge-
stiarkt hat, konnen sich die Versicherten
iiber satte 3,5% Zins freuen. Auch Groupe
Mutuel und Ascaro haben in den vergan-
genen zehn Jahren mit im Jahresschnitt
2,5 bzw. 2,45% vergleichsweise viel an die
Versicherten vergiitet.

KLUFT ZWISCHEN TOP UND FLOP
Mit weniger miissen sich die Versicherten
von anderen Kassen zufriedengeben. PK
pro zahlte in den letzten zehn Jahren
durchschnittlich bescheidene 1,76% Zins.
Wie stark das ins Gewicht fallen kann,
zeigt folgendes Rechenbeispiel: Wird bei
einem versicherten Lohn von 80000 Fr.
das angesparte Altersguthaben {iber das
gesamte Arbeitsleben von vierzig Jahren
mit 1 Prozentpunkt jahrlich hoher ver-
zinst, fallt das Alterskapital bei der Pensio-
nierung rund 120000 Fr. grosser aus. Bei
einem Umwandlungssatz von 6% wiirde
das lebenslang eine jahrlich 7200 Fr. ho-
here Altersrente bedeuten.

Bei den Sammelstiftungen mit Vollver-
sicherung féllt die Verzinsung derzeit be-

Verzinsung der Altersguthaben

20152017 2013-2017  2008-2017
in% 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ojahrlich  Qjahrich @ jahrlich
Vollversicherungen '
Allianz Suisse 206 19 176 191 185 135 100 140 157 1,99
Swiss Life 216 19 19 193 181 131 1,00 137 159 1,93
Helvetia 206 166 160 191 175 115 090 127 146 1,85
Pax 180 160 170 189 189 149 100 146 159 184
Basler 19 195 195 195 175 125 1,00 1,33 1,58 1,83
il i und i !
Profond 200 150 350 350 350 225 350 3,08 325 2,65
Groupe Mutuel 200 150 200 325 500 275 175 317 295 2,50
Ascaro 200 200 200 300 250 250 3,00 267 260 245
Asga 200 200 300 400 250 150 250 2,17 270 2,39
Copré 075 300 300 350 225 175 200 2,00 250 2,35
Vita 200 150 220 315 295 255 220 2,57 261 2,29
Swisscanto 200 150 1,50 300 350 250 200 267 250 2,28
Axa Group Invest 200 150 350 350 175 125 1,70 157 234 2,20
NoventusCollect K Basic 200 150 200 300 250 200 220 223 234 2,20
Futura 200 150 205 350 200 125 250 192 226 21
Nest 200 150 150 225 225 175 225 2,08 2,00 2,10
Spida 200 150 150 200 250 250 225 242 215 2,10
Alvoso LLB PK 200 150 225 250 175 175 225 192 210 2,08
200 150 150 275 200 175 225 2,00 2,05 2,05
Previs 200 150 150 175 175 125 156 152 1,56 1,88
Transparenta 200 150 150 200 250 1,50 1,00 167 170 1,88
PK pro 150 150 150 330 175 125 100 133 176 1,76
Swiss Life Business Invest 200 1,50 150 1,75 175 150 125 1,50 1,55 ’
Avanea - - - 175 300 275 300 292 2 2
Basler Perspectiva - - - - 175 125 1,00 133 ’ ?

Quelle: wwwpensionskassenvergleich.ch

scheiden aus. Kein Anbieter hat 2017 die
Altersguthaben hoher als mit dem gesetz-
lich minimalen 1% verzinst. Dieser tiefe
Wert ist auf die Anlagestruktur zuriickzu-
fiihren. Vollversicherer garantieren den
Begiinstigten jederzeit eine 100%-Kapital-
deckung. Dies hat zur Folge, dass die Vor-
sorgegelder nur begrenzt in Aktien inves-
tiert werden konnen —in der Regel im Um-
fang weniger Prozente. Rund zwei Drittel

des Geldes werden in Obligationen ange-
legt. In der Tiefzinsphase miissen sich die
Versicherten darum mit diirftigem Ertrag
begniigen.

Die schwindende Wettbewerbsféhig-
keit ist einer der Griinde, weshalb sich Axa
per Ende 2018 aus der Vollversicherung
zurtickzieht. Thren Kunden offeriert sie, in
eine neue teilautonome Axa-Sammelstif-
tung ohne Kapitalgarantie tiberzutreten.

Gemdss Axa-Vorsorgechef Thomas Gerber
sind die teilautonomen Sammelstiftun-
gen freier in der Anlagestrategie: «Da-
durch haben die Versicherten Aussicht
auf eine hohere Verzinsung der Alters-
guthaben und somit auf eine héhere
Rente.» Zudem konne Axa in diesem
Modell die Risikopramien fiir Kunden
durchschnittlich 30% senken und die sys-
temfremde Umverteilung zwischen den
Generationen einddmmen.

HOFFEN AUF UBERSCHUSSE

Auf {iberobligatorischen Altersguthaben
konnen alle Anbieter ohne Minimal-
vorgabe selbstindig tiber die Zinszutei-
lung entscheiden. Wahrend bei teilauto-
nomen Sammelstiftungen das einheitli-
che Verzinsen auf dem gesamten Alters-
guthaben verbreitet ist, wenden die Voll-
versicherer das Splitting an. Sie gewdhren
auf tiberobligatorischen Guthaben meist
weniger als fiir das Obligatorium.

Zu Jahresbeginn wird eine garantierte
Minimalverzinsung festgelegt. Fiir 2018
betrdgt sie bei samtlichen Anbietern ma-
gere 0,25%. Werden im laufenden Ge-
schiftsjahr Gewinne erzielt und daraus
Uberschiisse generiert, erhalten die Ver-
sicherten eine Zusatzverzinsung.

Bei allen Anbietern sind die Zinstiber-
schiisse der letzten Jahre in der Tabelle
vollumfinglich eingerechnet. Bei Swiss
Life werden die Uberschiisse nicht an alle
Versicherten in gleichem Masse ausge-
zahlt. In Vorsorgevertrigen mit Unter-
nehmen, die viele &ltere Personen be-
schiftigen, kiirzt oder streicht Swiss Life
solche Uberschiisseund bildet damit
Rentenriickstellungen.

Anzeige
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. Vorsorgegeld

KADERVORSORGE Spezialisierte Sammelstiftungen

Marco Liithy und Othmar Erni

ie berufliche Vorsorge kampft
D mit Unsicherheiten wegen

der steigenden Lebenserwar-
tung, der tiefen Zinsen und des engen
regulatorischen Korsetts. Viele Men-
schen mochten Anlageméglichkeiten
fiir das Vorsorgevermdagen besser nut-
zen. Insbesondere Personen mit ho-
hem Salér setzen zunehmend auf ein
Splitting der Vorsorgelosung.

Dabei werden Lohnanteile {iber
126900 Fr. in einer separaten Vor-
sorgeeinrichtung versichert. Sie tiber-
ldsst es den Versicherten, die passende
Anlagestrategie fiir dieses Vorsorge-
geld selbst zu bestimmen. Solche auf
individuelle Bediirfnisse ausgelegte
Vorsorgelosungen sind als le-Pldne
bekannt, da sie sich auf den Artikel le
der Verordnung iiber die berufliche
Vorsorge stiitzen.

MIT CHANCEN UND RISIKEN

Per 1.Oktober ist eine lang erwartete
Anpassung des Freiziigigkeitsgesetzes
in Kraft getreten, die im Kaderlohn-
bereich die Pensionskasse und damit
auch den Arbeitgeber schiitzt. Das An-
lagerisiko, aber auch sdmtliche Inves-
titionserfolge gehen vollumfinglich
an die versicherte Person. Gesetzliche
Kapitalgarantien im Freiziigigkeitsfall
sind ausgeschlossen — deshalb sind
die Kasse und der Arbeitgeber ge-
schiitzt. Bei Pensionierung oder Job-
wechsel wird der Marktwert des indi-
viduellen Vorsorgedepots tibertragen.

Mit der Gesetzesanpassung hat der
Bundesrat jedoch auch eine Benach-
teiligung der 1e-Sammelstiftungen ge-
geniiber den {ibrigen Pensionskassen
eingefiihrt. Die Moglichkeit von frei-
willigen Nachzahlungen in die berufli-
cheVorsorge ist bei 1e-Sammelstiftun-
gen per Gesetz eingeschriankt.

«SonntagsZeitung» und «Finanz
und Wirtschaft» haben in Zusam-
menarbeit mit dem Beratungsunter-
nehmen Weibel Hess & Partner die
Anbieter von Kadervorsorgelosungen
analysiert. Sie wurden verdeckt an-
gefragt, eine Offerte fiir ein Unter-
nehmen mit sechs Kadermitarbei-
tenden zu unterbreiten. Vita Sam-
melstiftung verzichtete mit Verweis
auf die Vertragsgrosse auf ein Ange-
bot. Trianon Sammelstiftung sowie
VZ Vorsorge stellen sich dem Markt-
vergleich nicht 6ffentlich.

GEBUHREN BEACHTEN

Im Praxistest verlangt Liberty le Flex
Investstiftung mit 6092 Fr. die gerings-
ten Risiko- und Verwaltungskosten.
Die Risikopramien finanzieren Invali-
den- und Hinterlassenenleistungen.
Mit den Verwaltungskosten werden
Aufwendungen fiir die Administration
und den Vertrieb gedeckt.

Bei Swiss Life fallen fiir die gleichen
Leistungen Pridmien von 21132 Fr. an.
Das ist gut dreimal so viel, wie Liberty
le Flex Investstiftung berechnet, bzw.
rund 2500 Fr. mehr pro Person. Die
Hohe der Sparbeitrage war in der An-
gebotsanfrage klar festgelegt und ist
somit bei allen Anbietern gleich.
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teilweise selbstbestimmt anlegen

bieten Besserverdienenden die Wahl unter mehreren Anlagestrategien an. Die Kosten der Angebote klaffen weit auseinander.

0" ertenvergleich Kadervorsorge

Risiko- und stiftungs- Anlageuniversum Online-Tool fiir
inFr.  gebiihren®in Fr. ~Belastung der Stiftungsgebiihren (eigene/extere Anlagestrategien)  Destinatar vorhanden
Liberty Te Flex Investstiftung 6092 626 zulasten Arbeitnehmer (Depotbelastung) nur externe im Aufbau
Yourpension 8959 548 Wahl zulasten Arbeif oder (D eigene und externe ja
Elite Vorsorgestiftung 9034 939 zulasten Arbeitgeber eigene und externe nein
PensFlex 11265 626 Wahl zulasten oder (D eigene und externe im Aufbau
Telico Vorsorge e 13371 0 - nur eigene * im Aufbau
Gemini 14720 470 zulasten Arbeitgeber eigene und externe ja
Swisscanto 1e Sammelstiftung 15554 0 - nur eigene ja
Axa Winterthur Flex Invest 18669 626 zulasten Arbeitnehmer (Depotbelastung) nur eigene nein
Swiss Life Sammelstiftung Invest 21132 470 zulasten (D nur eigene ja
Fallbeispiel: AHV-Loh 1040965 Fr, versicherte Lo 279565 Fr, Vorsorgevermogen: 156 564 Fr.
7 R L Quel pensionsiassenverg
Nettorenditevergleich - Risik Anlag: gi
Jaht  @derJahre2015-2017  @derJahre2013-2017  Total Expense Ratio  Depotgebiihren
Sammelstiftung Risikoarme Anlagestrategie 2017 (pa)in% (pa)in% (Ter)in% in%
84% UBS ETF SBI Domestic Government 3-7,
Liberty Te Flex Investstiftung 14% UBS ETF SBI Domestic Government 1-3, 2% Cash -049 0,10 031 0,15 0,00
Yourpension CSIF (CH) Switzerland Bond Index AAA-BBB 1-5 Y Blue -042 -0,07 0,26 025 0,09
Elite Vorsorgestiftung CSA Money Market CHF -0,80 -079 -047 0,09 0,00
PensFlex Sparkontolsung Sparkasse Schwyz 0,10 0,10 0,10 0,00 0,00
Tellco Vorsorge Te Tellco-Strategie «Risikoarm» -0,40 0,10 ! 042 0,00
Gemini Gemini 1e Geldmarkt -183 -1,15 -071 0,15 0,00
Swisscanto 1e Sammelstiftung Swisscanto (CH) Money Market Fund CHF DT CHF -0,76 -0,68 -038 0,08 0,20
Axa Winterthur Flex Invest Axa Protect : ? 2 0,15 0,15
Swiss Life Sammelstiftung Invest Liquiditétskonto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
) keineAngaben ) Lancerng 1. Apr 2017 Quelle- wmpensionskassenvergleichch
Nettorenditevergleich -
Jahr2017  @derJahre2015-2017 @ derJahre2013-2017  Total Expense Ratio  Depotgebilhren
Sammelstiftung Maximaler Aktienanteil (50%)' in% (pa)in% (pa)in% (Ter)in% i
Liberty Te Flex Investstiftung 100% CSA Mixta-BVG Index 45 | 849 432 6,22 052 0,00
Yourpension Yourpension Aktien 50 10,61 473 ? 025 0,09
Elite Vorsorgestiftung CSA 2 Mixta-BVG 45 9,70 351 4386 0,63 0,00
PensFlex Swisscanto AST Avant Portfolio 45 GT CHF 10,19 3,04 4,40 042 0,20
Tellco Vorsorge Te Tellco-Strategie Aktien 50 10,90 5,50 ? 117 0,00
Gemini Gemini 1e 50 9,55 433 6,09 027 0,00
Swisscanto 1e Sammelstiftung Swisscanto BVG 3 Index 45 RT CHF 7,90 258 ? 036 0,20
Axa Winterthur Flex Invest Axa Dynamic N N N 026 0,15
Swiss Life Invest Swiss Life BVG-Mix 45 9,39 426 6,55 0,55 0,00
[ I i Atienguote) 1.Janur 2013 3)KeineAngaben ) Lancerng 1. Apr 2017 Quelle: s pernsionskassenvergleichch

Zusitzlich werden Stiftungsgebiihren fiir
die Beratung und die Stiftungsfithrung er-
hoben. Sie sind abhingig von der Hohe
des Vorsorgevermogens und werden bei
einigen Anbietern direkt dem Anlage-
ergebnis belastet. Andere Anbieter stellen
die Stiftungsgebiihren dem Arbeitgeber
in Rechnung oder wenden die im Vorsor-
geplan definierte Finanzierungsregelung
zwischen Arbeitnehmenden und Arbeit-
geber an.

Bei Yourpension und PensFlex kann
der Arbeitgeber bestimmen, wer die Stif-
tungsgebiihren trigt. Tellco Vorsorge le
sowie Swisscanto le Sammelstiftung ver-
rechnen keine zusitzlichen Stiftungs-
gebiihren. Sie beide bieten jedoch ledig-
lich eine eingeschrankte Investment-
auswahl sowie ausschliesslich eigene
Anlagegefésse an. Bei der Halfte der An-
bieter steht eine breite Palette von Anlage-
strategien zur Wahl. Teilweise geht die Fle-
xibilitdit bis zur individuellen Bestim-
mung eines Vermdogensverwalters.

'VON 0 BIS 50% AKTIENQUOTE
Im Zeitalter der Digitalisierung ist es ange-
zeigt, dass die Versicherten jederzeit den
aktuellen Wert, die Entwicklung und die
Rendite der gewéhlten Vermdgensanlage
abrufen konnen. Auch Strategieanderun-
gen sind teilweise {iber das Online-Tool
maoglich. Zudem konnen weitere Informa-
tionen abgerufen oder Simulationen be-
rechnet werden. Einige 1e-Kassen bieten
diesen Service nicht an oder geben an, sie
seien noch im Aufbau einer entsprechen-
den Plattform.

Die Vorsorgeeinrichtungen diirfen je-
dem angeschlossenen Betrieb bzw. seinen

Kadermitarbeitern maximal zehn Anlage-
strategien offenhalten. Eine dieser defi-
nierten Vermogensaufteilungen muss risi-
koarm sein. Als risikoarm gelten in erster
Linie Bargeld und Obligationen mit einem
Schuldnerrating von mindestens A- bzw.
A3. Zudem darf die durchschnittliche
Laufzeit der Forderungen nicht mehr als
fiinf Jahre betragen.

«Bei teils 3 Prozent-
punkte abweichenden
Nettorenditen entstehen
weit divergierende
le-Altersguthaben.»

Die Nettorendite der risikoarmen Anlage-
gefdsse der untersuchten Anbieter lag
2017 zwischen -1,8 und 0,1%. Swiss Life
bietet als Einzige die Maoglichkeit, in die
Sparversicherung (analog Vollversiche-
rung) zu investieren. Diese hat eine No-
minalwertgarantie und schliesst Kapital-
verluste komplett aus.

Auch bei kosteneffizienten passiven
Anlagelosungen mit dem hochstmaogli-
chen Aktienanteil von 50% des 1e-Vermo-
gens unterscheiden sich die Nettorendi-
ten der untersuchten Angebote um bis
zu drei Prozentpunkte. Insbesondere fiir
Versicherte mit hohem Vorsorgevermogen
fithrt diese Differenz iiber mehrere Jahre
durch den Zinseszinseffekt zu deutlich
unterschiedlichen 1le-Altersguthaben im
Pensionierungszeitpunkt.

Anzeige
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Willi Thurnherr: «5% mehr bei verzégertem Rentenbeginn»

individuell verzigerten Rentenbeginns. In
einem dhnlichen Umfang vergrossert sich
auch der Rentenanspruch in der beruf-
lichen Vorsorge, wobei hier gut auf die
Details im Reglement der jeweiligen Pen-
sionskasse zu achten ist.

Weshalb wird bei einem spateren
Rentenbeginn so viel mehr Geld bezahlt?
Die verbleibende Lebenserwartung von
heute 65-Jahrigen wird auf 22,5 Jahre fiir
Ménner und 24,5 Jahre fiir Frauen ge-
schitzt. Mit jedem Aufschubjahr wird das
Rentenkapital auf eine kleinere Zahl rest-
lich erwarteter Bezugsjahre komprimiert.
Folglich liegt eine hohere Jahres- bzw.
Monatszahlung drin.

«Manche arbeiten

liinger, viele aber gehen
vorzeitig in Rente. So
wird individuell das

Finanzielle entschieden.»

Wie realistisch ist es aber, iiber das
Pensionsalter hinaus in Arbeit zu bleiben?
Das muss individuell zwischen Beschif-
tigtem und Arbeitgeber geregelt werden.
Die AHV und in der Regel auch die Pen-
sionskassen gewihren jedenfalls die er-
wihnten finanziellen Vorteile. Nicht er-
staunlich, steigt von Jahr zu Jahr die Zahl
von Personen, die linger arbeiten. Aber
noch immer wihlen viele angehende
Rentner eine vorgezogene Pensionierung
und akzeptieren damit eine kleinere
Rente. Gut ist, dass die finanziellen Folgen

Anzeige
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in beiden Richtungen individuell ent-
schieden werden konnen.

Sollte der Rentenbeginn gesetzlich auf

66 oder 67 Jahre angehoben werden?
Wichtiger finde ich, dass die Bereitschaft
und die Akzeptanz einer Langerbeschafti-
gung bei Arbeitnehmenden und Firmen
sich verbessern. Dann konnen die Men-
schen nach eigenen Priferenzen und fi-
nanziellen Anspriichen entscheiden. In
vielen umliegenden Lindern ist das offi-
zielle Pensionsalter nach oben geschoben
worden. Dennoch gehen die Menschen
dort fast {iberall friiher in Rente als in der
Schweiz, wo die effektive Pensionierung
im Schnitt im Alter 63 oder 64 stattfindet.
So wiirde eine gesetzliche Anpassung des
Rentenalters fiir sich allein den gewtiinsch-
ten Effekt wohl nicht bringen, aber doch
fiir alle ein wichtiges Signal setzen.

Die berufliche Vorsorge ist in der

Schweiz obligatorisch. Doch wer entscheidet
eigentlich tiber die Details?

Die regelt der Arbeitgeber zusammen mit
den Mitarbeitenden oder mit ihrem Ein-
verstdndnis. Gemeinsam wihlen sie den
Anbieter der Vorsorgelosung aus, und ge-
meinsam bestimmen sie auch {iber einen
Wechsel der Vorsorgelgsung, bspw. zu
einer vollgarantierten oder einer teilauto-
nomen Vorsorge-Sammelstiftung.

Was spricht objektiv betrachtet fiir die
Pensions-Vollversicherung?

Die vollstandig von einem Lebensversi-
cherer garantierten Vertrage sind der Be-
zeichnung entsprechend sicherer, aber
ihre jahrlichen Kosten liegen im obersten
Drittel aller zugénglichen Vorsorgeldsun-
gen. So bezahlen Arbeitgeber und Versi-
cherte implizit selbst fiir die Leistungs-
garantie. Diese Losung wihlen sicher-
heitsorientierte Betriebe und oft Tochter-
gesellschaften ausldndischer Konzerne.

Was sind die Vor- und die Nachteile

N S I h

\gen?
Hier miissen Arbeitgeber und Beschif-
tigte selbst gegeniiber den Rentnern fiir
deren Kapital und den notwendigen jéhr-
lichen Zins garantieren. Aber in der Regel
sind hier die Kosten niedriger und die
jahrliche Zinsgutschrift héher. Im Markt
verfiigbar sind unterschiedlich geprigte
Anlagestrukturen. Damit kénnen die in
Investmentfragen vorsichtigen Betriebe
und Mitarbeitenden wie auch die Tempe-
ramentvollen das Passende finden.

Interview: Thomas Hengartner

Preise beachten

OFFERTVERGLEICH Beschdiftigen Unternehmen mehrere dltere Personen,
kriegen sie nur schwer Angebote fiir einen Wechsel der Pensionskasse.

Josef Zopp, Gaby Syfrig
und Martin Oehen

man bei der Pensionskasse mit

den hochsten Pramien mehr als
doppelt so viel wie bei der giinstigsten.
Fiir die Kostenanalyse wurden im Rah-
men eines umfangreichen Mystery Shop-
ping fiir zwei Betriebe Offerten einge-
holt. Verbliiffenderweise sind die Ergeb-
nisse voller Widerspriiche.

Einige Pensionskassen winken ab,
wenn anfragende Arbeitgeber viele dltere
Personen beschiftigen. Das Problem be-
steht jedoch nicht beim Betrieb, sondern
vielmehr bei der Pensionskasse: wenn
ihre Umwandlungssitze hoch sind und
deshalb bei jeder Pensionierung Riick-
stellungen fiir ihre vollstandige Finanzie-
rung gebildet werden miissen.

Diese Riickstellungen sind Verren-
tungsverluste und gehen zulasten der
Reserven der Pensionskasse. Wird nun
ein neuer Betrieb in der Kasse versi-
chert, bei dem in den ndchsten Jahren
mehrere Personen in Pension gehen,
wollen viele Pensionskassen drohende

F iir die gleichen Leistungen bezahlt

0" ertvergleich

Risiko- und tinFr.
Beispielbetrieb 1 Beispielbetrieb 2

Sammelstiftungen mit Vollversicherung

Basler 109561 Absage
Swiss Life 157529 144574
Alllianz Suisse 157781 Absage
Helvetia Absage Absage
Pax Absage Absage

il d

Asga 69894 129251
PKpro 74788 143918
Transparenta 78574 186 555
Spida 78827 130437
Alvoso LLB 85542 113479
Prevas 86163 125438
PKG 90421 112178
Ascaro 92805 138940
Futura 94758 161616
Copré 95803 134273
Profond 96142 112729
NoventusCollect 96 841 135802
Basler Perspectiva 99445 Absage
Previs 102076 124017
Gemini 103274 115786
Swisscanto 107'028 156 662
Avena 108'356 131732
Vita 126057 Absage
Axa Teilautonom 137171 155806
Groupe Mutuel 138748 188239
Swiss Life Business Invest 139888 113258
Nest Absage Absage

1: 59 Personen, AH|
Durchschnittalter 43 Jahre
Beispielbetrieb 2: 107 Personen, AHV-Lohnsumme 8 726 985 Fr,
Durchschnittsalter 38 Jahre

4 572Fr,

1) Risko

Verrentungsverluste nicht zulasten der
bestehenden Versicherten und ihren
Reserven finanzieren. Im Extremfall er-
hélt ein suchender Betrieb von fast
keiner Pensionskasse ein Angebot —
oder gar keine Moglichkeit, zu einer an-
deren Pensionskasse zu wechseln.

REINES ROSINENPICKEN

Im Fallbeispiel zwei (Kenndaten geméss
Tabelle) haben sieben von 27 angefrag-
ten Sammelstiftungen keine Offerte vor-
gelegt. Bei den Vollversicherern war ein-
zig Swiss Life am Neukunden interes-
siert. Die Annahmepolitik einiger Sam-
melstiftungen dhnelt mittlerweile einem
reinen Rosinenpicken.

Der Pramienvergleich der Sammel-
stiftungen wird mit der Gegeniiberstel-
lung von Risikobeitrdgen angestellt, die
versicherte Leistungen bei Invaliditit
und Tod finanzieren, und von Verwal-
tungskosten. Sie decken Aufwendungen
fiir die Administration und den Vertrieb.
Die Hohe der Sparbeitrdge war in der
Angebotsanfrage klar festgelegt und féllt
somit bei allen Anbietern gleich aus.

Das giinstigste Angebot fiir Fallbei-
spiel eins hat Asga eingereicht. Fiir alle
59 Personen des KMU verlangt sie
insgesamt 69894 Fr. und gewinnt da-
mit den Award fiir die niedrigsten
Risiko- und Verwaltungskosten. Bei den
Vollversicherern hat Basler mit 109561
Fr. die Nase vorn. Im Vergleich zur
Asga ist sie bereits 56% teurer. Dies ver-
deutlicht, dass die meisten Vollversi-
cherer nicht nur selektiv sind bei Neu-
aufnahmen, sondern auch mehr Pri-
mien von Arbeitgeber und Arbeitneh-
menden verlangen.

RESTRISIKO ABSICHERN

Bei der teilautonomen Sammelstiftung
Avanea konnen Arbeitgeber das Risiko
von Nachfinanzierungen oder Kiirzun-
gen der Altersguthaben im Falle einer
Teilliquidation in Unterdeckung der
Sammelkasse mit einer zusdtzlichen
Pramie vorfinanzieren. Fiir das KMU
des Fallbeispiels eins wiirde dies zu-
sétzlich zu den aufgelisteten 108356 Fr.
weitere 8792 Fr. kosten.

Die hochsten Risiko- und Verwal-
tungskosten unter den teilautonomen
Stiftungen verlangt Swiss Life Business
Invest mit 139888 Fr. Auch die Angebote
von Groupe Mutuel und der teilautono-
men Losung von Axa sind mit {iber
130000 Fr. nicht glinstig.

Im Fallbeispiel zwei verlangt Groupe
Mutuel mit 188239 Fr. die hochsten Ri-
siko- und Verwaltungskosten. Das giins-

Risiko- und Verwaltungskosten

Kosten pro Personin fr.

2000

1500

1000

500

Swiss Life Business Invest

Asga P

Quelle: www pensionskassenvergleich.c

/ Grafk: FuW, mg

tigste Angebot unterbreitet PKG, knapp
vor Profond. Swiss Life Business Invest
tritt diesmal mit wettbewerbsfdhigen
Konditionen auf. Pensionskassen ord-
nen die Firmen Risikokategorien zu. Fillt
die Risikobeurteilung giinstig aus, profi-
tieren die Versicherten von interessanten
Priamien. Die Kehrseite sind hohere An-
sdtze fiir Versicherte aus schlechter ein-
gestuften Betrieben. Nest, Helvetia und
Pax haben fiir keine der beiden Anfragen
ein Angebot eingereicht.

Der Vergleich legt offen, wie Wunsch-
kunden mit verlockenden Angeboten
angezogen worden. Die bestehenden
Kunden bleiben jedoch oft auf dem ur-
spriinglichen Pramienniveau. Unterneh-
men sollten deshalb die Konditionen mit
dem Vorsorgetrager regelmissig neu
aushandeln, um die Primienhthe und
das Leistungspaket fiir die Mitarbeiten-
den zu optimieren.

DER PRAXISTEST

Das Beratungsunternehmen Weibel
Hess & Partner hat im Auftrag von
«SonntagsZeitung» und «Finanz
und Wirtschaft» zum dreizehnten
Mal einen umfassenden Pensions-
kassenvergleich unter 27 frei
zugénglichen Gemeinschafts- und
Sammelstiftungen durchgefiihrt.
Damit werden die Vorsorgetrager
von iiber 200000 Firmen mit rund
1,6 Mio. Versicherten einander
gegeniibergestellt. Erganzend

zur Analyse von Kapitalertrag,
Zinsgutschriften und Umwand-
lungssatzen wurde ein Praxistest
durchgefiihrt, bei dem verdeckt
Vorsorgeofferten fiir ein KMU
angefordert wurden.
(www.pensionskassenvergleich.ch)
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Zehn Faktoren fiir Erfolg

VORSORGE-TIPPS Altersvorsorge ist komplex und hat langfristige Wirkungen. Das muss gut iiberlegt sein.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

Die berufliche Altersvorsorge ist zwin-
gend. Das Vorsorgegesetz regelt die Vo-
raussetzungen und die Mindestbedin-
gungen. Arbeitgeber und Beschiftigte
jedes Unternehmens bestimmen zu-
sammen, wie umfénglich derVorsorge-
plan ausgestaltet und welchem Anbie-
ter die Durchfiihrung tibertragen wird.

TIPPS FUR ARBEITGEBER

Meiden Sie langjéhrige

Vorsorgevertrage
Beim Anschluss an eine Pensionskasse
sind Anschlussvertrdge von drei- bis
funfjahriger Dauer iiblich. Lingere
Laufzeiten sind verpont. Endet der
Vertrag, verlidngert er sich oft still-
schweigend um ein weiteres Jahr. Die
Kiindigungsfrist fiir einen Pensions-
kassenvertrag betrdgt im Normalfall
sechs Monate.

Verhindern Sie teure

Ausstiegsklauseln bei

den Vertrdgen
Die Modalitdten zur Kiindigung der
Pensionskasse sind in den Anschluss-
vertragen geregelt. Bei Vertrdgen mit
einer Dauer unter fiinf Jahren gilt es,
ein besonderes Augenmerk auf die
Auflsungskosten zu legen. Insbeson-
dere bei Vollversicherern sind Abziige
von bis zu 8% des Altersguthabens
erlaubt. Gut beraten sind Unterneh-

men, die bereits bei Vertragsabschluss
teure Ausstiegsklauseln wegbedingen.

Handeln Sie die Konditionen

regelméssig neu aus
Viele Pensionskassen werben mit ver-
lockenden Angeboten um Neukunden.
Langjahrige, treue Kunden bleiben je-
doch auf der Strecke. Ohne Anfrage
zur Anpassung verharren sie oft tiber
Jahre auf unverindertem Pramien-
niveau. Nur Firmen, die Bedingungen
regelmissig neu aushandeln, profitie-
ren bei Pramiensenkungen.

Analysieren Sie die

finanziellen ennzahlen
Deckungsgrad, Cashflow oder Rentner-
anteil sind gangige Kennzahlen der be-
ruflichen Vorsorge. Ein gesamtheitli-
cher Blick auf den Gesundheitszustand
einer Pensionskasse lohnt sich. Zeich-
net sich ab, dass sich eine Kasse nega-
tiv entwickelt, ist Handlungsbedarf
angezeigt. Plant ein Unternehmen, den
Vorsorgetrager zu wechseln, lohnt sich
die Gegeniiberstellung der aussagekrif-
tigsten Kennzahlen.

Optimieren Sie die Ablaufe

mit Online-Tools
Moderne Pensionskassen bieten den
Kunden einen digitalen Zugang an,
iiber den die Administration fiir den
Arbeitgeber leichter und speditiver zu
erledigen ist. Das aufwendige Ausfiil-
len von Formularen eriibrigt sich. Der

Zugriff auf die nétigen Programme
steht im Webportal sieben Tage die Wo-
che 24 Stunden am Tag zur Verfligung.

TIPPS FUR VERSICHERTE
PERSONEN

Priifen Sie freiwillige Einkdufe

in die Pensionskasse
Die Altersvorsorge kann mit freiwilli-
gen Einkdufen in die Pensionskasse
verbessert werden. Je nach Vorsorge-
reglement erhéhen sich dadurch auch
die Invaliditdts- und die Todesfallleis-
tungen. Zudem konnen die freiwilli-
gen Einkdufe vom steuerbaren Ein-
kommen abgezogen werden. Infor-
mieren Sie sich im Vorfeld tiber die
finanzielle Lage der Pensionskasse so-
wie dariiber, ob die freiwilligen Ein-
lagen im Todesfall separat an Hinter-
lassene ausgezahlt werden.

Priifen Sie die Bedingungen

der Hinterlassenenleistungen
Die Hinterlassenenrenten sind bei vie-
len Pensionskassen an Bedingungen
gekniipft. Bei kinderlosen Ehepaaren
ist oftmals eine Mindestehedauer
zwingend. Fiir Konkubinatspaare sind
die Voraussetzungen meist noch
strenger. Ein gemeinsamer Wohnsitz
reicht nicht aus, um Anspriiche gel-
tend zu machen. Damit der iiberle-
bende Partner eine Hinterlassenen-
rente erhilt, sind gemeinsame Kinder
oftmals Bedingung.

Erkundigen Sie sich, was

mit Ihrem Vorsorgekapital

im Todesfall geschieht
Werden im Todesfall keine Hinterlas-
senenleistungen ausgezahlt, richten
einige Pensionskasse das angesparte
Altersguthaben freiwillig an begiins-
tigte Personen aus. Es ist gédngige Pra-
xis, dass bereits zu Lebzeiten ein Be-
giinstigungsformular erforderlich ist.

Beschiftigen Sie sich

friihzeitig mit dem Thema

«Rente oder Kapital»
Eine umsichtige Pensionsplanung be-
notigt Zeit. Spatestens im Alter 55 sollte
damit begonnen werden. Die Frage, ob
das Pensionskassenguthaben als le-
benslange Rente oder als einmalige
Kapitalzahlung bezogen werden soll,
steht oft im Zentrum. Die meisten Pen-
sionskassen bieten auch eine Misch-
form an. Fiir die Anmeldung des Kapi-
talbezugs gilt meist eine Frist von einem
bis zu zwolf Monaten.

Freiwillig die eigenen

Sparbeitrage erh6hen
Finanziert der Arbeitgeber mehr als die
Hilfte der ordentlichen Beitrige, steht
es den Versicherten meist offen, hohere
Sparbeitrige zu leisten. Viele Kassen-
reglemente sehen eine freiwillige Erh6-
hung der Sparprozente vor. Je frither
Versicherte {iber einen Wahlplan mehr
sparen, desto hoher féllt spdter ihre
Altersvorsorge aus. Zudem konnen die
zusitzlichen Beitrége vom steuerbaren
Einkommen abgezogen werden.

W

Anzeige
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Pensionskassen-Rating 2018

Juni 2018

Superjahr fiir das Pensionsvermogen

KAPITALANLAGEN Die Pensionskassen haben 2017 Traumrenditen erzielt. Dass sie wenig davon weitergeben, stosst auf Unverstindnis.

Josef Zopp und Adrian Bienz

er mit Abstand wichtigste Perfor-
D mancetreiber waren 2017 die Ak-

tienmérkte. Sie kannten nur eine
Richtung: aufwirts. Wahrend sich auch
Immobilien wie in den Vorjahren positiv
entwickelten, liess sich mit Frankenobli-
gationen kaum Geld verdienen. Auf An-
leihen in Fremdwiéhrungen hing die Ren-
dite davon ab, ob und in welchem Umfang
das Wahrungsrisiko abgesichert war. Fazit
ist, dass Pensionskassen mit einer hohen
Aktien- und Immobilienquote 2017 zu
den Gewinnern gehorten.

Die untersuchten teilautonomen Kas-
sen erzielten eine Performance von durch-
schnittlich 7,6%. Damit {ibertrafen sie so-
wohl den Pictet-BVG-25plus-Index (5,2%
Performance) als auch die Sollrendite von
durchschnittlich 2,3% deutlich.

AUS 7,6% RENDITE NUR 2,4% ZINS
Wie viel davon als Zins auf den Konten der
Versicherten landete, machten die Vertre-
ter von Beschiftigten und Arbeitgebern
im Stiftungsrat miteinander aus. Der vom
Bundesrat festgelegte BVG-Mindestzins
fiir 2017 stand auf 1%. Er darf nur unter-
schritten werden, wenn eine Pensions-
kasse zu knapp finanziert ist. 2017 wurden
die Altersguthaben der befragten Kassen
im Schnitt mit 2,4% verzinst. Uber die letz-
ten zehn Jahre errechnet sich ein Durch-
schnitt von 2,2% - gegeniiber dem BVG-
Mindestzins von 1,75% fiir den Zeitraum.
Die Beschiftigten haben alles Interesse
an einer grossziigigen Zinsgutschrift. Be-
sonders fiir jiingere Menschen ist der Vor-
sorgezins bedeutsam, weil er das indivi-
duelle Vorsorgeguthaben auf Jahre hinaus
steigert — dieser Effekt ist jedenfalls be-
deutsamer als der Blick auf den aktuellen
Rentenumwandlungssatz der Kasse. Der
Rentensatz wird bis zur Pensionierung der
heute Jungen mit einiger Wahrscheinlich-
keit nach unten angepasst.
Aufsichtsrechtliche Vorgaben begren-
zen die Hohe des Jahreszinses, weil die

Durchschnittsrendite 2008-2017
in%

Asga P

Quelle: www.pensionskassenvergleich.ch / Grafik: FUlW, mg

Anzeige

Reservepolster vieler Kassen nicht voll-
standig gefiillt sind. Der Zinsentscheid
ist eine Abwdgung zwischen der Vertei-
lung auf die Versichertenkonti und der
Starkung von Reserven und Deckungs-
grad. Im vergangenen Jahrzehnt musste
nach der Finanzkrise primir die finan-
zielle Stabilitat zurtickerlangt werden.

Der andere Knackpunkt des Systems
liegt darin, dass die Altersgruppen von
den Anlagerisiken unterschiedlich betrof-
fen sind. Wer schon Rente bezieht, hat sie
auf sicher und muss auf dem Kapital, das
die Rente finanziert, keine Anlagerisiken
selbst tragen. Aktive Versicherte miissen
hingegen in schlechten Borsenjahren al-
lenfalls eine Nullzinsrunde in Kauf neh-
men oder gar Lohnbeitrage zur Sanierung
einer Unterdeckung leisten. Zudem kon-
nen sie jederzeit von der Einfiihrung
neuer versicherungstechnischer Grundla-
gen negativ getroffen werden.

AVANEA SCHLAGT PROFOND

Wie die Umfrage zeigt, bewegten sich die
Anlagerenditen der meisten teilautono-
men Kassen fiir das vergangene Jahr im
Bereich von 6 bis 8%. Drei Ausreisser ste-
chen ins Auge: die Pensionskasse Avanea
mit 14,97%, Profond mit 11,32% und Spida
mit 9,3%. Avanea hat die Mitbewerber mit
dem Doppelten der Durchschnittsrendite
formlich tiberfliigelt — auch die zweitplat-
zierte Profond mit ihrer traditionell sehr
hohen Aktienquote. Wie die Top-Perfor-
mance von Avanea zustande kam, bleibt
auch nach Anfrage einer genauen Auf-

schliisselung der Performance schleier-
haft. Unterstellt man fiir den Aktienteil
des Vermogens eine Marktrendite von
20%, resultiert ein Renditebeitrag von
zirka 8%. Uber die Quelle der verbleiben-
den 7 Prozentpunkte Performance lasst

Kapitalanlagen

sich nur spekulieren. Gemdss Auskunft
von Avanea ist das {iberdurchschnittliche
Anlageergebnis hauptséchlich auf die
Aktien zuriickzuftihren. Zum Erfolg bei-
getragen hitten eine sehr aktive, auf Ein-
zeltiteln basierende Strategie sowie das

Aktien-  Anteil Alterativ-  Kosten

Angaben in % 2017 ektiv. 2017 Soll  2015-2017 2013-2017 2008-2017 anteil anlagen ' (Ter)?2017
Vollversicherungen

Swiss Life 195 3 265 302 294 5 8 4
Basler 2,09 : 2,21 2,52 2,49 3 1 :
Allianz Suisse 237 : 2,34 2,44 2,45 5 0 3
Pax 171 3 187 226 240 2 0 i
Helvetia 196 s 217 235 228 3 1 :

- "
Nest 740 2,40 4,10 575 4,08 27 14 0,72
Spida 9,30 2,00 4,80 587 3,97 35 9 0,30
NoventusCollect K 814 140 442 541 391 38 0 024
Vita 676 243 389 538 386 27 19 079
Ascaro 845 2,10 4,74 532 3,69 26 8 0,55
Futura 781 205 436 524 366 30 6 046
Copré 526 256 418 536 359 31 7 082
Axa Group Invest 742 2,70 4,02 5,05 3,52 27 12 0,68
Pictet-Index 25plus 519 - 324 4,72 3,82 20 5 -
Previs 832 273 547 591 348 31 1 037
Alvoso LLB PK 502 230 29% 442 337 28 5 052
Groupe Mutuel 740 083 349 4,80 3,36 33 6 037
Transparenta 6556 250 359 450 329 35 0 038
Swisscanto 7,04 280 304 38 318 33 18 043
PKG 7,80 2,64 4,36 5,30 3,10 El) 5 0,26
Profond 1132 380 575 705 307 52 3 035
Gemini Pool 20 517 150 290 409 29 % 0 034
PK pro 548 1,70 3,05 4,39 2,93 19 25 138
Swiss Life Business Invest 585 “ 3,66 4,04 2,90 28 10 045
Prevas 810 150 39 478 288 31 0 049
Asga 7,18 250 3,06 473 268 29 7 088
Avanea Pool 30 1497 3,90 10,12 s s 38 8 087
Basler Perspectiva 7,10 160 303 3 8 40 2 039
(0AK) 4) keine Angaben

Quele: s pensionskassenvergleich ch

taktische Ausnutzen kurzfristiger Markt-
schwankungen.

Am Ende der Performancerangliste
sind Alvoso, Gemini und Copré, obwohl
sie mit einer Rendite von gut 5% den Pic-
tet-BVG-25plus-Index egalisiert haben.
Der reine Performancevergleich hinkt al-
lerdings, da die Renditezahlen nicht risi-
koadjustiert sind. Ausser der Aktienquote
zihlen der Immobilienanteil, die Gewich-
tung der Alternativanlagen, der Umfang
nicht gesicherter Fremdwiahrungsanlagen
sowie der durchschnittliche Verfall des
Obligationenbestands (Duration).

Hier zeigen sich sehr grosse Unter-
schiede zwischen den Kassen. Der Aktien-
anteil in den Portfolios liegt zwischen 19%
bei PK pro und 52% bei Profond. Unter-
schiedlich ist auch die Positionierung in
Alternativanlagen. Sie haben bei den Pen-
sionskassen weiterhin einen schweren
Stand, konnten sich aber im Berichtsjahr
immerhin von einem durchschnittlichen
Vermogensanteil von 7,3 auf eine Quote
von 8,9% verbessern.

VERSICHERER IM NACHTEIL

Im Gegensatz zu den teilautonomen Pen-
sionskassen bieten die garantierten Versi-
cherungslosungen einen Kapitalschutz,
der eine konservative, risikoarme Anlage-
politik verlangt. Entsprechend verzichten
diese Anbieter fast gédnzlich auf Aktien-
anlagen, was ihre niedrige Rendite erklart.
Allianz Suisse erzielte 2017 mit 2,37% das
beste Anlageresultat.

Im Langfristvergleich liegen die teil-
autonomen Kassen klar vor den Vollversi-
cherungen. Spitzenreiter im Zehnjahres-
vergleich ist Nest mit 4,1% Rendite, dicht
gefolgt von Spida mit 3,97% und Noven-
tus Collect mit 3,91%. Ein Vergleich mit
den 3,8% Durchschnittsrendite des Pictet-
BVG-25-Index zeigt, dass sich die aktive
Anlageverwaltung nicht bei allen Vorsor-
getrdgern gelohnt hat.

Swiss Life erzielte als bester Vollversi-
cherer im Zehnjahresschnitt 2,94%. Im
Gegensatz zu den teilautonomen Kassen
weisen die Versicherer die Renditen nicht
zum Marktwert, sondern zum Buchwert
aus. Diese Praxis erlaubt, die Jahresergeb-
nisse zu glétten. Die teilautonomen Kas-
sen sind hingegen voll den Marktschwan-
kungen ausgesetzt.

Der Indexvergleich ist jedoch tiickisch.
So enthélt ein Referenzindex keinerlei
Kosten. Investiert wird Monat fiir Monat
in die vorgegebenen Anlageklassen, ohne
Riicksicht auf die aktuellen Gegebenhei-
ten. Indexglaubigkeit ist gefahrlich, wenn
dabei gesunder Menschenverstand zu
kurz kommt. Der Referenzindex ist eine
Orientierungshilfe bei langem Anlage-
horizont - nicht mehr und nicht weniger.

Die Pensionskasse Nest investiert seit
Jahren nachhaltig und widerlegt damit
das Vorurteil vieler, dass Nachhaltigkeit
auf Kosten der Rendite gehe.
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Was die Administration kostet

VERWALTUNG Grosse Unterschiede der Aufwendungen vergleichbarer Téitigkeiten.

Josef Zopp und Gaby Syfri,

rbeitgeber und Arbeitnehmer zah-
Alen insgesamt jedes Jahr rund

54 Mrd. Fr. in das Pensionssystem
ein. Mit diesen lohnabhéngigen Beitragen
werden die Vorsorgekapitalien gebildet
und damit die Leistungen der beruflichen
Vorsorge finanziert.

Fiir Vertrieb und Verwaltung fallen bei
den Pensionskassen Aufwendungen an.
Sie miissen im Geschiftsbericht ausge-
wiesen werden und in folgende Sparten
unterteilt sein: allgemeine Verwaltung,
Vermogensverwaltung, Marketing und
Vertrieb, Makler- und Brokerentschadi-
gungen, Revisionsstelle und Experten
sowie Aufsichtsbehorde.

Des Weiteren miissen die Vermogens-
verwaltungskosten im Detail aufgefiihrt
werden. Sie sind bei der Analyse der Kapi-
talanlagen zu berticksichtigen und wer-
den daher im vorliegenden Kosten-
vergleich weggelassen.

AUFWAND FUR EIN-/AUSTRITTE

Die in den Jahresrechnungen ausgewie-
senen Kostenkomponenten wurden ad-
diert und durch die Anzahl Versicherte
per Ende 2017 dividiert. So erhdlt man
die durchschnittlichen Verwaltungskos-
ten pro Kopf. Die effizienteste Verwaltung
hat die Vorsorgeeinrichtung Spida mit
154 Fr. je Versicherten. Sie betreibt gleich-
zeitig eine Ausgleichskasse und kann die-
ses Synergiepotenzial zugunsten der Ver-
sicherten nutzen. Auf dem zweiten Rang
ist Asga mit 196 Fr., gefolgt von Swis-
scanto mit 206 Fr.

Pensionskassen, die Unternehmen mit
hoher Personalfluktuation versichern,
miissen tiberdurchschnittlich viele Ein-
und Austritte verarbeiten, was den Admi-
nistrationsaufwand erhcht. Davon be-
troffen ist beispielsweise die PK pro, die
viele Temporirfirmen versichert und
2017 mit insgesamt 129 000 Ein- und Aus-
tritten mit Abstand am meisten Mutatio-

nen verarbeitet hat. Zu Un-

recht werden die Verwal-

tungskosten der Pensions-

kassen mit denen der AHV ver-

glichen. Die Administrationsarbei-

ten in der beruflichen Vorsorge sind

wesentlich arbeitsintensiver, weshalb

grossere Kosten anfallen. In der Tabelle

sind die Sammelstiftungen der Lebens-

versicherer nicht aufgefiihrt, denn ihr

Betrieb profitiert von Tatigkeiten des
Gesamtkonzerns.

TEURE IT UND REGELVORGABEN
Pensionskassen begriinden ihre Wachs-
tumsambitionen oft mit der Hoffnung auf

Verwaltungskosten

durchschnittl. Verwaltungs- Veréinderung durchschnittl. Verinderung

kosten' auf alle Versicherten Verwaltungskosten Versicherte per Versicherte 2017

per 31. Dezember 2017 in Fr. 2017 gegeniiber 2015in % 31.Dez.2017 99ii. 2015in %

" .

Spida 154 -14 11941 10
Asga 196 7 118182 22
Swisscanto 206 -9 61382 n
PKG 243 n 34088 8
Previs 250 16 37861 70
Ascaro 267 -7 3415 -6
Nest 314 -5 22766 12
Transparenta 318 -3 4699 7
Futura 329 4 12693 13
Prevas 329 10 1663 37
PK pro 332 -8 70019 16
Gemini 343 -18 26383 10
Profond 365 -12 41513 6
Alvoso LLB PK 472 -14 2059 30
NoventusCollect 496 -3 5418 6
Copré 553 -9 11930 29
Groupe Mutuel 587 -1 10177 3
Avanea 737 -5 614 213

Tedl

Quelle; wwvipensionskassenvergleich.ch

Skaleneffekte. In der Tabelle wird das
‘Wachstum der letzten drei Jahre mit der
Verdnderung der Verwaltungskosten pro
Person aufgezeigt.

Bei vielen Kassen sind trotz hohen
Wachstumsraten die Grundkosten ge-
stiegen. Als Treiber werden stetig hohere
Aufwendungen fiir Anwendungen der
Informationstechnologie (IT) und zuneh-
mende Anforderungen von Kunden und
des Gesetzgebers genannt.

Mehrkosten miissen durch Anlage-
ertrag oder Beitrdge der Versicherten fi-
nanziert werden. Die Dichte der Regu-
lierung ist somit wohl nur zum Teil im
Interesse der Versicherten.

Verwaltungskosten pro Kopf
2017infr.
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Wenn bei Aktien mehr als nur Rendite

NACHHALTIGKEIT Die verantwortungsbewusste Geldanlage wird fiir die Pensionskassen bedeutsamer, weil viele Versicherte zunehmend

Josef Zopp, Adrian Bienz und Gaby Syfrig

nna lebt verantwortungsbewusst.
A Sie ist sich der Tragweite der

Umweltverschmutzung  bewusst
und ist bestrebt, nachhaltig unterwegs
zu sein. Schliesslich seien wir alle nur zu
Besuch auf dem Planeten Erde, ist sie
iiberzeugt. Deshalb kann sie es kaum
fassen, dass ihr Pensionskassenguthaben
- der grosste Teil ihres gesamten Vermo-
gens — ohne Riicksicht auf Mensch und
Umwelt investiert wird.

Die meisten Pensionskassen investie-
ren die Vorsorgegelder der Versicherten
nach klassischen Anlagekriterien wie
Sicherheit, Liquiditat und Ertragschan-
cen. Nachhaltigkeitskriterien werden
selten berticksichtigt.

«Die Pionierin Nest
Sammelstiftung
brilliert seit Jahren mit
guter Anlagerendite.»

Ein Blick tiber die Landesgrenze hinaus
zeigt, dass in vielen europdischen Lin-
dern bindende Vorschriften fiir Pensions-
kassen gelten. Vorreiter ist Grossbritan-
nien. Seit fast zwanzig Jahren miissen
dort Pensionsfonds deklarieren, welche
Nachhaltigkeitskriterien sie fiir Anlage-
entscheide anwenden.

In der Schweiz kennt man nur wenige
Vorgaben. Seit Inkrafttreten der Volksini-

Anzeige

tiative gegen die Abzockerei 2014 sind
Pensionskassen verpflichtet, ihre Stimm-
rechte bei kotierten Schweizer Unter-
nehmen wahrzunehmen und ihr Stimm-
verhalten den Versicherten offenzule-
gen. Die Pflicht gilt jedoch nur fiir Trak-
tanden zu Vergiitungsthemen, Verwal-
tungsratswahlen sowie entsprechenden
Statutenbestimmungen.

ABLEHNUNG VON BONUSSYSTEMEN
Die Sammelstiftungen der grossen Le-
bensversicherer mit ihren Milliarden-
investments sind allerdings nicht vom
Stimmzwang betroffen. Sie haben Vermo-
gensanlage und -verwaltung an den Versi-
cherungskonzern delegiert und sind des-
halb nicht selbst stimmberechtigt an der
Generalversammlung von Unternehmen,
in deren Aktien sie investiert sind.

Auch einzelne teilautonome Sammel-
stiftungen haben keine Direktanlagen in
Schweizer Aktien. Dies ist dann der Fall,
wenn sie in kollektive Anlagegefasse in-
vestieren, bei denen der Fondsanbieter
die Aktiondrsrechte halt. Andere Kassen
arbeiten mit Stimmrechtsberatern zu-
sammen oder delegieren ihr Stimmrecht
an Dritte, etwa an solche, die sich auf
die Forderung nachhaltiger Geldanlagen
spezialisiert haben.

Die Stimm- und Wahlpflicht fiir Vor-
sorgeeinrichtungen gemdss der Vergii-
tungsverordnung erlaubt, Druck auf un-
angemessene Vergiitungssysteme schwei-
zerischer kotierter Unternehmen auszu-
iiben. Auf ein nachhaltiges Wirtschaften
hat der Abstimmungszwang der Abzo-
cker-Initiative jedoch wenig Einfluss.
Effektive Nachhaltigkeitskriterien in der

Kapitalanlage lassen sich in zwei Katego-
rien unterteilen: in Negativkriterien und
Positivkriterien.

Mit der Verwendung von Negativkrite-
rien werden Unternehmen aus dem
Anlageuniversum ausgeschlossen, die
ethische, soziale oder 6kologische Stan-
dards nicht erfiillen. Beim Einsatz von
Positivkriterien bevorzugt man Firmen,
die aktiv zur Schonung der natiirlichen
Ressourcen und der Umwelt beitragen
und auch soziale Kriterien vorbildlich

beachten. Die Nest Sammelstiftung zahlt
bei den teilautonomen Sammelstiftun-
gen zu den Vorreitern der Nachhaltigkeit.
Mit dem Best-in-Class-Ansatz investiert
sie in Unternehmen, die ihre Produkte
oder Dienstleistungen mit weniger
Umweltbelastung und zu besseren sozia-
len Bedingungen erbringen als andere
Gesellschaften.

Andere Pensionskassen berticksichti-
gen bei der Analyse von Investments er-
ginzend zu den tiblichen 6konomischen

Auswertung Nachhaltigkeit bei den Kapitalanl
Anwendung Anwendung.
Wahrnehmun Nachhaltigkeits- Ausschlussliste UNPRI"
Stimmrechte Aktien Schweiz kriterien SVVK-Asir unterzeichnet

Alvoso LLB PK selbst nein ja nein
Allianz Suisse selbst ja nein ja
Ascaro keine stimmberechtigten Aktien nein nein nein
Asga selbst mit Stimmrechtsberater ja ja nein
Avanea keine stimmberechtigten Aktien ja ja nein
Axa keine stimmberechtigten Aktien ja 2 ja
Copré keine stimmberechtigten Aktien ja nein nein
Futura selbst mit Stimmrechtsberater ja ja nein
Gemini deiegiert nein nein nein
Groupe Mutuel selbst mit Stimmrechtsberater nein nein nein
Helvetia selbst ja nein nein
Nest delegiert ja ja ja
NoventusCollect keine stimmberechtigten Aktien ja ja nein
Pax selbst ja ja nein
Basler selbst ja ja nein
PK pro keine stimmberechtigten Aktien nein nein nein
PKG delegiert ja nein nein
Prevas selbst mit Stimmrechtsberater nein nein nein
Previs selbst mit Stimmrechtsberater ja nein nein
Profond selbst mit Stimmrechtsberater ja ja nein
Spida deiegiert nein nein nein
Swisscanto keine stimmberechtigten Aktien ja nein nein
Swiss Life 2 : 2 :
Transparenta selbst mit Stimmrechtsberater nein nein nein
Vita delegiert ja nein nein

2keieAngaben e

ww pensionskassenvergleich.ch

Kriterien auch Nachhaltigkeitsaspekte.
Bei einer so erweiterten Analyse schnei-
den Unternehmen besser ab, die be-
stimmte Nachhaltigkeitsstandards erfiil-
len. Der definitive Investitionsentscheid
liegt letztlich beim Vermdgensverwalter
bzw. beim Stiftungsrat.

Bei den Lebensversicherern fallen in
dieser Hinsicht Allianz Suisse und Axa
auf. Wie die Nest Sammelstiftung haben
sie auch formell die Prinzipien fiir verant-
wortungsbewusstes Investieren der Ver-
einten Nationen (UNPRI) unterzeichnet.
Sie umfassen die Beurteilung von Um-
welt- und Sozialaspekten sowie der Qua-
litit der Unternehmensfithrung. Die
Uno-Investmentprinzipien sind das Er-
gebnis einer 2006 gegriindeten Investo-
reninitiative in Partnerschaft mit dem
Umweltprogramm der Vereinten Natio-
nen. Die Unterzeichner tragen freiwillig
zu einem nachhaltigeren globalen Fi-
nanzsystem bei.

GEGEN SCHADLICHE KONZERNE

Fiir viele teilautonome Sammelstiftungen
haben die Unterzeichnung und die Ein-
haltung der UNPRI zurzeit keine Prioritét.
Dafiir halten sich einige an die Aus-
schlussliste des Schweizer Vereins fiir
verantwortungsbewusste Kapitalanlage
(SVVK-Asir), der dieser Zielsetzung zum
Durchbruch verhelfen mochte.

Der Verein fiihrt auf einer schwarzen
Liste die Namen von Unternehmen, die
nachweislich gegen Schweizer Gesetze
oder von der Schweiz ratifizierte interna-
tionale Konventionen verstossen. In sol-
che Firmen sollte aus ethischen und/oder
6kologischen Griinden nicht investiert
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zahlt

Wert darauf legen.

werden. Verschiedene Sammelstiftungen halten
sich freiwillig an die Ausschlussliste des SVVK-
Asir und setzen so diesen Aspekt der nachhalti-
gen Anlagetitigkeit um.

Die Investition in bestimmte nachhaltige An-
lagen oder der Ausschluss von unethisch agie-
renden Unternehmen oder Staaten ist ein erster
Schritt zu einem umgestalteten Anlageprozess.
In Zukunft werden sich die Stiftungsrite der Pen-
sionskassen vermehrt iiber die Werte, Motivation
und Ziele einer nachhaltigen Anlagettigkeit Ge-
danken machen miissen.

g
" AN

il

IN DEN ANALYSEPROZESS INTEGRIEREN
Dass die Kassenverantwortlichen bislang primar
Renditeiiberlegungen in den Vordergrund stel-
len, ist verstdndlich. Schliesslich ist dies ihre
Aufgabe. Damit die Umstellung auf Nachhaltig-
keit nicht zu einer Renditeeinbusse fiihrt, soll-
ten die Nachhaltigkeitskriterien von Beginn
an in die Finanzanalyse und das Portfolio-
management integriert werden. Dies fiihrt zu
einem besseren Resultat als die simple Be-
schrankung auf Ausschlusskriterien, ist aber
auch um einiges anspruchsvoller.

Dass Nachhaltigkeit auf die Rendite keinen
negativen Einfluss haben muss, beweist Nest
Sammelstiftung. Sie brilliert seit Jahren mit tiber-
durchschnittlicher Anlagerendite. Bei Nest ist
der Schliissel zum Erfolg die ganzheitliche Um-
setzung des Ansatzes.

Es zeichnet sich ab, dass Pensionskassen in
Zukunft stirker auf Nachhaltigkeit setzen, sei es
durch ihr Stimmverhalten oder auch im aktiven
Dialog mit der Fiihrung von Unternehmen, in
die sie investieren. Motivation dazu diirfte in
Zukunft nicht primédr vom Gesetzgeber kom-
men, sondern eher von den Versicherten, wenn
sie mehr Wert auf eine umsichtige und nach-
haltige Anlage ihres Vorsorgevermogens legen.

Anzeige
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Die Finanzlage wird oft iiberschatzt

DECKUNGSGRAD Ergiinzende Kennzahlen miissen beachtet werden, um die echte 6konomische Situation einer Pensionskasse zu erkennen.

Josef Zopp und Gaby Syfrig

er Pensionskasse gehe es gut, sie
D habe einen Deckungsgrad von

mehr als 100%. So etwa lauten oft
gehorte Aussagen. Der Deckungsgrad als
Verhiltnis von Vermogen zu Verpflichtun-
gen muss jedoch im Kontext mit anderen
Parametern betrachtet werden, damit
tiber die finanzielle Lage einer Vorsorge-
einrichtung eine korrekte Aussage ge-
macht werden kann.

Deshalb hat die Oberaufsichtskommis-
sion Berufliche Vorsorge tiber weitere Risi-
kokennzahlen nachgedacht. Zusétzlich
zur ordentlichen Jahresrechnung sollen
die Vorsorgeeinrichtungen weiter ge-
hende Kennzahlen zur finanziellen Lage
und Struktur angeben.

Doch die Mehrheit der Pensionskassen
spricht sich gegen ein obligatorisches
Kennzahlenblatt aus. Die Zahlen seien be-
reits vorhanden und kénnten der Jahres-
rechnung sowie dem periodischen Exper-
tengutachten entnommen werden. Die
Kassen wollen mit ihrer ablehnenden Hal-
tung eine zusatzliche Regulierung und die
damit verbundenen Kosten verhindern.

Der Deckungsgrad ist nach wie vor
die zentrale und meistgenannte Kennzahl
der Vorsorgeeinrichtungen. Er gibt an,
wie umfinglich die Verpflichtungen mit
Aktiven - Obligationen, Aktien, Immobi-
lien — gedeckt sind.

GROSSER BEWERTUNGSSPIELRAUM
Die Kapitalanlagen unterliegen Wert-
schwankungen. Damit die Pensionskas-
sen nicht in Schieflage geraten, bilden
sie Reserven. Der Umfang der Wert-
schwankungsreserven driickt sich in der
Hohe des Deckungsgrads aus. Doch die
Messzahl ist umstritten. Denn auf der Pas-
sivseite der Bilanz haben die Pensionskas-
sen Spielraum zur Berechnung der Ver-
pflichtungen.

Bei Aktivversicherten entsprechen die
Verpflichtungen der Kasse den Freiziigig-
keitsleistungen bzw. den Altersguthaben.
Bei den Rentenbeziigern sind die Ver-
pflichtungen schwieriger zu berechnen.

Anzeige

Angeschlossene  Versicherte

Rentner-

‘Sammelstiftung Firmen Personen  anteil' in %
Alvoso LLB PK 335 2097 18
Ascaro 35 3415 79
Asga 12305 117516 22
Avanea 185 606 15
Axa Group Invest 3863 20353 20
Basler Perspectiva 766 3938 0
Copré 683 11797 Rl
Futura 1102 12693 10
Gemini 316 26143 25
Groupe Mutuel 1767 9950 8
Nest 3194 22766 23
NoventusCollect 528 5376 0
PKpro 7984 69 641 22
PKG 1491 34088 29
Prevas 30 1663 14
Previs 1307 38035 43
Profond 1802 40950 39
Spida 1480 11840 36
Swiss Life Business Invest 2709 14068 8
Swisscanto 5310 60654 21
Transparenta 168 4699 33
Vita 21136 121134 6

Deckungsgrad ~ Ziel-Deckungsgrad Technischer

Hohe BVG-

51
4
60
55
49
59
73
60
45
53
57
59
66
52
45
54
54
75
57
57
50
57

31122017in% in%  Zinsin% Anteil?in%
107,40° ? 225
11463 116,75 2,00
112,86 109,90 2,50
110,25 112,00 2,50
106,30 4 2,25
106,78 112,00 2,00
108,52 11563 164
115,00 114,00 2,00
114,34° N 225
122,05 11041 175
113,50 116,00 225
119,60 N 2,00
102,30 112,90 175
11410 115,00 2,00
117,50 N 2,00
10331° : 225
112,65 113,51 3,00
115,70 116,30 2,00
104,05 - 2,00
109,60 115,00 2,50
11030° ? 2,50
105,70 106,00 2,00

1) Antei eckungapita Rentner am gesanten Vorsogaial
5

4 feine Angaben

Die Pensionskassen miissen Annahmen
zur Lebenserwartung und zu den kiinfti-
gen Anlagerenditen treffen.

Kassen, die von hohen Renditeerwar-
tungen ausgehen, bilanzieren dement-
sprechend geringere aktuelle Verpflich-
tungen. So weisen sie einen besseren
Deckungsgrad aus als Anbieter, die weni-
ger Rendite erwarten und deshalb mit
grosser festgelegten Verpflichtungen vor-
sichtiger kalkulieren.

Mit welcher Zukunftsrendite ein Vor-
sorgetrager operiert, driickt der techni-
sche Zins aus. Folglich muss bei einem
Vergleich der Deckungsgrade auch der
technische Zins beriicksichtigt werden.
Nach einer Faustregel sinkt der Deckungs-
grad bis 5 Prozentpunkte, wenn der tech-
nische Zins — um zu einer vorsichtigeren
Bilanzierung zu gelangen — um 0,5 Pro-
zentpunkte reduziert wird.

Jede Kasse definiert fiir sich selbst den
Zieldeckungsgrad. Er héngt ab von der
kassenindividuellen Anlagestrategie so-
wie von Wahrscheinlichkeitsberechnun-
gen zu Kursschwankungen. Ist der Ziel-
Deckungsgrad nicht erreicht, besteht ein

ensionskassenvergleich ch

«Je hoher der
technische Zins
und der
Rentneranteil einer
Kasse sind, desto
weniger des
jéhrlichen Gesamt-
ergebnisses bleibt
fiir Zinsen
an die aktiven
Versicherten.»

Reservedefizit. Sinkt der Deckungsgrad
unter 100%, besteht eine Unterdeckung;
fallt der Wert unter 90%, muss der Stif-
tungsrat zuhanden der Aufsichtsbehorde
ein Sanierungskonzept erarbeiten.

Der Sanierungsplan muss vorsehen,
dass die Kasse innerhalb von fiinf bis zehn
Jahren wieder {iberdeckt sein wird. Als
gangige Sanierungsmassnahmen kénnen
einzeln oder kumulativ folgende Schritte
beschlossen werden: Minderverzinsung
der Altersguthaben, Sanierungsbeitrige
der Arbeitgeber und der Arbeitnehmer
oder Sondereinlagen des Arbeitgebers.

Ausser dem Deckungsgrad sollte auch
dem Cashflow oder der Versichertenstruk-
tur Beachtung zukommen. Zahlt eine
Kasse wegen der grossen Zahl von Rent-
nern jeden Monat mehr aus, als in Form
lohnabhéngiger Sparbeitrage zufliesst,
wird die Anlagetitigkeit anspruchsvoll.

Das kapitalgewichtete Rentnerverhalt-
nis zeigt, wie das Rentnerkapital im Ver-
hiltnis zu den gesamten Verpflichtungen
einer Kasse steht. Das Kapital der Renten-
beziehenden muss jahrlich um den tech-
nischen Zins erhoht werden, damit das
Leistungsversprechen der Kasse finan-
ziertist. Je hoher der technische Zins und
der Rentneranteil sind, desto umfangrei-
cher ist die notwendige Summe und
desto weniger des jdhrlichen Gesamt-
ergebnisses kann an die Aktivversicher-
ten ausgeschiittet werden. Pensionskas-
sen diirfen die Rentenversprechungen
nicht reduzieren, selbst dann nicht, wenn
sie in Unterdeckung geraten.

BVG-MINIMUM BEENGT DIE KASSE

Das Rentnerverhiltnis offenbart folglich,
wie flexibel eine Kasse handeln kann. In
der Tabelle ist zudem der Anteil des BVG-
Kapitals aufgelistet. Er zeigt auf, wie sich
das gesamte Altersguthaben der Aktiven
auf gesetzliches und tiberobligatorisches
Guthaben aufteilt. Dies hat Einfluss auf
die Hohe der kassenspezifisch festgeleg-
ten Umwandlungssatze. Hat das BVG-Ka-
pital einen vergleichsweise hohen Anteil
am Total der Guthaben, gibt es in einer
Vorsorgeeinrichtung wenig Spielraum,
den Umwandlungssatz zu senken. Bei je-

der Neupensionierung muss der Renten-
betrag mindestens dem entsprechen, was
das BVG im Minimum vorschreibt.

Die Quersubventionierung gesetzli-
cher Mindestleistungen aus iiberobligato-
rischen Altersguthaben funktioniert in
solchen Fillen nicht oder nur begrenzt. Je
geringer der Anteil iiberobligatorischen
Guthaben, desto angespannter ist folglich
die Lage fiir eine Kasse. Firmen sollten
deshalb stets alle Risikokennzahlen prii-
fen und sich nicht von einem hohen
Deckungsgrad blenden lassen. Ein, zwei
schlechte Borsenjahre kénnen die Reser-
ven aufzehren. Eine umfassend gesunde
Kassenstruktur biirgt hingegen fiir eine
langfristig solide Altersvorsorge.

Deckungsgrad
in% per31.12.2017
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Die Gewinner des 13. PK-Ratings

AWARDS In neun Bewertungskategorien wurden die jeweils drei besten Anbieter ermittelt und mit einem Award ausgezeichnet.

Bereits zum 13. Mal vergaben «Finanz
und Wirtschaft» und «SonntagsZeitung»
die begehrten Awards an die besten
KMU-Sammelstiftungen. Ausgezeich-
net wurden am vergangenen Dienstag
die Pensionskassen, die es in dem vom
Beratungsunternehmen Weibel Hess &
Partner durchgefiihrten Vergleich an die
Spitze geschafft haben (vgl. Tabelle).
Den Award fiir die kraftigste Anlage-
rendite der Jahre 2008 bis 2017 erhielt
unter den teilautonomen Gemein-
schafts- und Sammelstiftungen wie
schon letztes Jahr die Nest Sammelstif-

tung. Sie verwies Spida und Noventus
Collect auf die Plitze. Nest erzielte {iber
den zehnjdhrigen Zeitraum im Schnitt
4,08% Rendite.

Bei den Vollversicherungen belegte
Swiss Life den ersten Platz mit einer
durchschnittlichen Rendite iiber zehn
Jahre von 2,94%, gefolgt von der Basler
(2,49%) und Allianz Suisse (2,45%).

Nest Sammelstiftung siegte auch in
der Kategorie nachhaltige Geldanlage.
Im Segment der Kaderkassen wurde
Liberty 1e Flex als kostengiinstigster le-
Vorsorgeanbieter ausgezeichnet. ~ DO

Die Sieger in den hied: K: ien des 13. Pensionsk Rating:
Kategorie Rang  Award-Gewinner
Fiir die tiefsten Risiko- und Verwaltungskosten 1 AsgaPensionskasse
p " Cund pro
Transparenta Sammelstiftung
Fiir die tiefsten Risiko- und Verwaltungskosten Bafler
Vollversicherungen Swiss Life
Allianz Suisse

Fiir die héchste Verzinsung iiber 10 Jahre (2008-2017)
i i - un

Fiir die héchste Verzinsung iiber 10 Jahre (2008-2017)
Vollversicherungen

Fiir die beste Anlagerendite iiber 10 Jahre (2008-2017)
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Fiir die beste Anlagerendite iiber 10 Jahre (2008-2017)
Vollversicherungen

Fiirdiee” zienteste Verwaltung
Teilautonome Gemeinschafts- und Sammelstiftungen

Nachhaltigkeit bei den Kapitalanlagen
Alle Stiftungen

Fiir die kostengiinstigste Te-Vorsorgelsung
Te-Stiftungen

Profond Vorsorgeeinrichtung
Groupe Mutuel Vorsorge
Ascaro

Allianz Suisse

Swiss Life

Helvetia

Nest Sammelstiftung

Spida Personalvorsorgestiftung
NoventusCollect K Basic

Swiss Life

Basler

Allianz Suisse

Spida Personalvorsorgestiftung
Asga Pensionskasse
Swisscanto Sammelstiftung
Nest Sammelstiftung

Allianz Suisse und Axa

Liberty 1e Flex Investstiftung
Yourpension Sammelstiftung
Elite i

W R NS W S W =S W =W =W =W =W

Quellewmpensionskassenvergleich ch

Die Ausgezeichneten bei der Award-
Verleihung im Presseclub von Tamedia (v. 1.):
Laurent Schlaefli ( rofond), Patrick Barblan
(Swiss Life), Peter Beriger (Nest), Stefan
Brkic (Asga), Martin Diirr (Spida), Kevin
Brand (Basler), Barbara Bienek (Liberty),
Martin Naegeli (Allianz Suisse)
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