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Editorial

Dr. Veronica Weisser

Jackie Bauer

Liebe Leserin
Lieber Leser

Die Wahl der Losung in der beruflichen Vor-
sorge zahlt zu den strategischen Personal-
fuhrungsentscheidungen eines Unternehmens.
Dabei stellen sich den Verantwortlichen viele
Fragen: Macht eine eigenstédndige Pensionskasse
Sinn oder ist ein Anschluss an eine Sammel-
oder Gemeinschaftsstiftung der beste Weg?
Sollen nur obligatorische oder auch tberobliga-
torische Leistungen versichert werden? Braucht
es eine Ruckversicherung der Risiken Invaliditat
und Tod? Wie sieht eine fir die Mitarbeitenden
attraktive 2.-Sdule-Vorsorgeldsung aus? Welche
Risiken bestehen fiir das Unternehmen und wie
konnen diese bewaltigt werden?

Da diese Entscheidungen vielschichtig und ver-
flochten sind, Uberfordern sie viele Unterneh-
men. Zudem erschweren unterschiedliche Inte-
ressenslagen die Einschatzung. Fehlentscheide
haben weitreichende Konsequenzen und

Jackie Bauer
Chief Investment Office
Global Wealth Management

s

Dr. Veronica Weisser
Chief Investment Office
Global Wealth Management

e SCe s

Marco Schmid

gravierende Spatfolgen fur Unternehmen und
Versicherte. Gerade deshalb ist ein periodisches
Uberpriifen der gewahlten Lésung notwendig.
Die Wahl der Vorsorgelésung wird vom Stiftungs-
rat der Vorsorgeeinrichtung, der paritatisch

aus Arbeitgeber- und Arbeitnehmervertretern
besteht, bestimmt. In der Realitat tragt der
Arbeitgeber allerdings eine gewichtigere Ent-
scheidungslast, denn auf ihn entfallen auch
signifikante Kosten und Risiken.

Mit dieser Publikation modchten wir Sie dabei
unterstUtzen, die wichtigsten Entscheidungs-
grundlagen bei der Wahl der 2.-Sdule-Vorsorge-
|6sung zu verstehen. Nicht zuletzt ist das Vor-
sorgeangebot heute mehr denn je auch ein
wesentlicher Bestandteil eines attraktiven
Anstellungsverhaltnisses.

Wir winschen lhnen eine anregende Lektire.

Marco Schmid
Investment Platforms & Solutions
Global Wealth Management

M. St
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In KUrze

— Der Mechanismus und die gesetzlichen

Grundlagen der 2. Saule sind nicht auf die
heutige demografische Lage ausgerichtet.

— Das Kapitaldeckungsverfahren mutiert seit

einigen Jahren zum Umlageverfahren, da
jeder Jahrgang mehr Renteneinkommen
bezieht, als er angespart hat.

— Die Lucke mussen die jingeren, zahlenmassig

schrumpfenden Jahrgange schliessen.

— Diese Trends haben bisher hauptsachlich

zu einer Konsolidierung der Vorsorge-
einrichtungen geflihrt, aber nicht zu einem
nachhaltigeren Umgang mit der Situation
auf politischer Ebene.

— Da die Renten, vor allem in der 1. Saule, in

Zukunft weit weniger sicher sind, wird Vor-
sorge in der 2. Sdule zunehmend zu einem
Kriterium fUr die Arbeitsplatzattraktivitat.

— Zur Auswahl stehen eine eigenstandige

Pensionskasse, eine Sammel- oder Gemein-
schaftsstiftung oder eine Vollversicherung.

— Eine autonome Vorsorgeeinrichtung tragt

alle mit der Vorsorge verbundenen Risiken
selbst. Eine teilautonome Vorsorgeeinrichtung
nimmt eine Ruckversicherung fur einen Teil
der Risiken in Anspruch. Beide kénnen als
kollektive Losung (Risiken werden mit ande-
ren Unternehmen geteilt) oder als nicht
kollektive Losung (jedes Unternehmen tragt
die Risiken selbst) ausgestaltet sein.

— Bei einer eigenstandigen Pensionskasse hat

das Unternehmen als Stifter den gréssten
Entscheidungsfreiraum, muss aber auch
am meisten Ressourcen zur Verfligung
stellen.

— Sammelstiftungen schaffen durch den
Anschluss verschiedener Unternehmen
Skaleneffekte. Gemeinschaftsstiftungen
versichern meist Unternehmen der gleichen
Branche.
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— Bei einem Vollversicherungsmodell sind alle
Risiken an die Versicherung ausgelagert, das
Unternehmen hat aber kaum Mitspracherecht
bei der Ausgestaltung der Vorsorgeldsung.

- Uber die Vorsorgeeinrichtung sind Alter,
Invaliditat, und Tod versichert.

— Eine grundsatzliche Entscheidung ist, ob nur
die obligatorischen Leistungen angeboten
werden oder ob auch Uberobligatorische Leis-
tungen, vor allem eine héhere Lohnsumme,
versichert werden.

— Zusatzleistungen sind beispielsweise die Wahl
verschiedener Beitragsvarianten, die Gleich-
stellung von Ehe- und Konkubinatspartnern
oder spezielle Kaderlésungen.

— Serviceleistungen wie Online-Plattformen und
ein regelmassiger Informationsfluss unter-
scheiden sich bei externen Anbietern.

— Junge Aktivversicherte profitieren von einem
tiefen Umwandlungssatz, da dies Sanierungs-
zahlungen unwahrscheinlicher macht. Fur
altere Arbeitnehmende bedeutet ein hdherer
Umwandlungssatz eine hdhere erwartete
Rente.

— Der Stiftungsrat besteht aus Arbeitnehmer-
und Arbeitgebervertretern und bei Sammel-
und Gemeinschaftsstiftungen zusatzlich aus
Stiftungsvertretern. Letztere reprasentieren
oftmals mehrere Organisationen. Die Stif-
tungsratsmitglieder sind meist in fortgeschrit-
tenem Alter, sodass die Interessen der Jinge-
ren nicht immer ausreichend vertreten sind.

— Beim Ublicherweise verwendeten Courtage-
Modell wird der Broker von der Vorsorge-
einrichtung, das heisst indirekt von den
Versicherten, bezahlt. Dies fuhrt dazu, dass
Empfehlungen nicht immer neutral sind und
suboptimale Vorsorgelésungen gewahlt
werden koénnten.



Die Verwaltungskosten bestehen aus Auf-
wendungen fir die allgemeine Verwaltung,
den Marketing- und Werbeaufwand sowie
Entschadigungen fur Makler, Broker, Revisi-
onsstelle, Experten und Aufsichtsbehorden.
Die allgemeinen Verwaltungskosten sind am
gewichtigsten und ein Indikator fir die Effizi-
enz der Vorsorgeeinrichtung.

Die Vermdgensverwaltungskosten haben sich
in den letzten Jahren auf einem international
vergleichbar tiefen Niveau stabilisiert.

Bei den Ruckversicherungskosten ist die Rlck-
deckungspréamie branchenabhangig.

Der technische Deckungsgrad, falschlicher-
weise oft als massgebliche Grosse fur die
Gesundheit einer Vorsorgeeinrichtung
betrachtet, ist allein wenig aussagekraftig.

Zu beachten sind auch der technische Zins,
die Wertschwankungsreserven und der
Umwandlungssatz.

Wichtig ist zudem der historische Verlauf die-
ser Kennzahlen und ihre Relation zueinander
sowie zur Finanzmarktperformance.

Bei einer Anderung der Unternehmensstruktur
oder der gesetzlichen Rahmenbedingungen
kann sich ein Wechsel der Vorsorgelésung
lohnen.

Ziel ist die Verbesserung des Preis-Leistungs-
verhaltnisses fur das Unternehmen und die
Versicherten.

Je nach Alter der Arbeitnehmenden, deren
Lohn, der Unternehmensgrésse und der
Kosten bieten sich unterschiedliche Vorsorge-
modelle an.

In Kiirze

— Die Anlagestrategie ist an die Versicherten-

und Unternehmensstruktur anzupassen. Die
Risikofahigkeit hangt von den Verbindlich-
keiten ab.

Angesichts der demografischen Herausforde-
rungen ist der Finanzmarkt als «dritter Bei-
tragszahler» eine wichtige Komponente,

die es auszunutzen gilt.

Es braucht Reformen und moderne Versiche-
rungsmodelle, um jlingeren Generationen
finanzielle Sicherheit im Ruhestand in Aussicht
stellen zu kénnen.

Maoglichkeiten fur grossere Flexibilitat in der
Vorsorge sind ein variables Rentenalter, eine
Basisrente mit finanzmarktabhangigem
Bonus, eine Maximalrente mit restlichem
Kapitalbezug oder ein jahrgangsspezifischer
Umwandlungssatz.

Unternehmen stehen auch in der Pflicht:

Es braucht moderne Arbeitsmodelle wie die
Regenbogenkarriere und flexible Arbeitsmog-
lichkeiten fur altere Arbeitnehmende, auch
Uber das Rentenalter hinaus.

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Gesellschaftliche Veranderungen fordern
die 2. Saule, aber auch die Unternehmen

Die 2. Sdule verwaltete im Jahr 2018 rund lichen Versicherten dient die berufliche Vorsorge
CHF 900 Milliarden und stellt fur die meisten als wichtigste Einkommensquelle im Ruhestand
Menschen in der Schweiz den grossten Ver- (Abbildung 1). Zudem bietet sie eine finanzielle
mogenstopf dar. Mit dem Gesetzesauftrag, Absicherung im Invaliditatsfall wahrend des

den Lebensstandard nach der Pensionierung Erwerbslebens sowie beim Tod des Versicherten
zu erhalten, tragt sie wesentlich zur Verhinde- fur die Angehorigen.

rung der Altersarmut bei. Einem durchschnitt-

Abbildung 1

2. Sdule als wichtigste Einkommensquelle des durchschnittlichen Versicherten im Ruhestand

Durchschnittliche Monatsrente bzw. durchschnittlicher Kapitalbezug zum Zeitpunkt der Pensionierung, ohne Berticksichtigung von Personen,
die keine AHV-Rente bzw. kein Pensionskassenvermdgen aufweisen; Daten von 2016, in CHF

3000 250000
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150000
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100000
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500 50000
0 0
AHV-Rente Pensionskassenrente Pensionskassenkapital 3a-Kapital
(monatlich) (monatlich)
Manner B Frauen

Quelle: BFS Neurentenstatistik 2018, UBS 2019
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Fur Arbeitgeber stellt die 2. Saule zwar einen
grossen Kostenfaktor, gleichzeitig aber auch

ein mogliches Differenzierungsmerkmal dar.

Mit einer attraktiv gestalteten 2.-Saule-Vorsorge-
I6sung kann ein Unternehmen qualifizierte
Arbeitskrafte anziehen und so wettbewerbsfahig
bleiben. Gleichzeitig tragen Unternehmen die
gesellschaftliche Verantwortung, angesichts der
unsicheren zukUnftigen Zahlungsfahigkeit der
AHV und der fehlenden Nachhaltigkeit der
politisch vorgegebenen Rahmenbedingungen

in der 2. Sdule ihren Arbeitskraften eine solide
berufliche Vorsorge zu bieten.

Langer leben heisst weniger Rente

Laut Kapitaldeckungsverfahren spart in der

2. Saule jeder Versicherte wahrend des Erwerbs-
lebens sein eigenes Vorsorgevermogen an und
bezieht dieses wahrend der Pensionierung als
Rente oder Kapital. Einmal gesprochene Renten
aus der beruflichen Vorsorge sind bis zum Able-
ben des Beziigers gesetzlich garantiert.! Heute
reicht jedoch das persdnlich angesparte Alters-
kapital meist nicht mehr aus, um die Rentenzah-
lungen Uber die gestiegene Lebenserwartung
risikogerecht zu finanzieren (Abbildung 2).

Abbildung 2

Personlich angesparte Altersguthaben reichen durchschnittlich nicht mehr bis ans Lebensende
Simuliertes Pensionskassenvermogen einer Person in CHF mit durchschnittlich CHF 81 000 Einkommen, Bruttorendite 3 Prozent,

Gesellschaftliche Veranderungen fordern die 2. Saule, aber auch die Unternehmen

Seit der Einflihrung der beruflichen Vorsorge

im Jahr 1985 hat sich die durchschnittliche
Rentenbezugszeit nach dem ordentlichen Pensi-
onsalter von durchschnittlich 17 auf 21,5 Jahre
bei Pensionierung im Jahr 2019 erhéht und wird
mit grosser Wahrscheinlichkeit weiter ansteigen
(Abbildung 3).2 So ist ein Neurentner heute rund
4,5 Jahre langer auf ein Einkommen im Ruhe-
stand angewiesen als 1985, Trend weiter stei-
gend.

" In nominaler Hohe, das heisst ohne Inflationsanpassung.

Sollte die Vorsorgeeinrichtung in eine strukturelle Unter-
deckung geraten, kénnen laut Art. 65 BVG zusatzliche
Beitrdge von Arbeitnehmenden verlangt werden.

2 Diese Zahlen beruhen auf Periodensterbetafeln des BFS.
Vorsorgeeinrichtungen nutzen zunehmend Generationen-
sterbetafeln, die von einer héheren Lebenserwartung aus-
gehen, da sie auch zukulinftige Entwicklungen berticksichti-
gen und nicht nur auf historischen Gegebenheiten basieren.

Mindestverzinsung 1,5 Prozent und Umwandlungssatz 6,8 Prozent

600 000
500 000
400 000
300 000
200 000
100 000
0

-100 000

—-200 000

22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50 52 54 56 58 60 62 64 66 68 70 72 74 76 78 80 82 84

B Kumuliertes Alterskapital Kumulierte Rendite

H Jahrliche Verringerung des Alterskapitals in Hohe der ausbezahlten Rente

Quelle: UBS, 2019

Alter

Verbleibendes Alterskapital
Ertrag
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Gesellschaftliche Veranderungen fordern die 2. Sdule, aber auch die Unternehmen

Kredit aus der Zukunft

Heute betragt die gesetzliche Rente 6,8 Prozent
des obligatorischen Alterskapitals. Reicht das
vom Versicherten angesparte Kapital nicht aus,
um seine Rente bis zum Lebensende zu finan-
zieren, werden die Reserven der Vorsorge-
einrichtung und die Renditen auf das Vorsorge-
vermogen der Aktivversicherten herangezogen.
Sofern diese Querfinanzierung nach dem
Zufallsprinzip erfolgt und sich Uber die gesamte
Population ausgleicht, erfillt sie das Solidaritats-
prinzip der 2. Saule.

Eine systematische Querfinanzierung, wie

heute der Fall, ist jedoch im Kapitaldeckungsver-
fahren ungeplant. Hauptgrund dafir ist ein
unrealistisch hoher Umwandlungssatz. Da dieser
in der Vergangenheit nicht im Gleichschritt mit
der Lebenserwartung und Zinsentwicklung
angepasst wurde, sind die Folgen betrachtlich:
Die Erwerbstatigen finanzieren die heutigen
Renten mit und werden deshalb in Zukunft
selbst tiefere Renten erhalten.

Mittels Referendum lehnte das Schweizer
Stimmvolk 2010 die Senkung des Umwand-
lungssatzes auf 6,4 Prozent mit 72 Prozent
Nein-Anteil deutlich ab. Die im Jahr 2017
gescheiterte Reformvorlage «Altersvorsorge
2020» sah eine Senkung auf 6 Prozent vor. Doch
selbst dies ware nicht genug, um die 2. Saule ins
Gleichgewicht zu bringen. Finanzmathematisch
ware, basierend auf der Lebenserwartung und je
nach Hohe der zukinftig erwarteten Renditen,
ein Umwandlungssatz von 3,8 bis 5 Prozent
erforderlich. Mit den sich andernden externen
Einflissen — unter anderem dem demografi-
schen Wandel, neuen Arbeitsmodellen und der

BVG-Obligatorium versus Uberobligatorium

Das Bundesgesetz lber die berufliche Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG)
definiert die minimale obligatorische Versiche-
rung in der 2. Sdule. Das Gesetz legt fest, wer
einer Vorsorgeeinrichtung angeschlossen sein
muss, welche Beitrdge mindestens entrichtet
werden missen und welche Leistungen die
Vorsorgeeinrichtungen mindestens erbringen
mussen. Obligatorisch versichert sind nur Léhne
zwischen der Eintrittsschwelle (CHF 21 330,
Stand 2019) und dem oberen Grenzbetrag
(CHF 85 320, Stand 2019). Viele Vorsorgeein-
richtungen empfangen Uber das BVG-Obligato-
rium hinaus Beitrage und richten entsprechend
auch Leistungen aus. In diesem Fall spricht man
von der Uberobligatorischen Vorsorge. Das
obligatorische und Uberobligatorische

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung

Abbildung 3
Steigende Lebenserwartung bringt 2. Sdule
an ihre Grenzen

Lebenserwartung in der Schweiz, in Jahren fir Manner und Frauen bei
Geburt und bei Alter 65, laut Periodensterbetafeln

100 35
90 30
80 25
70 20
60 15
50 A 10
"
40 5
30 0
1900 1925 1950 1975 2000 2025 2050 2075 2100 2125 2150

— Mann bei Geburt (linke Skala)
— Frau bei Geburt (linke Skala)
Quelle: BFS, UBS 2019

Mann Alter 65 (rechte Skala)
Frau Alter 65 (rechte Skala)

Entwicklung an den Finanzmarkten — sollten
auch die bestimmenden Faktoren der 2. Saule
angepasst werden. Zusatzlich zur Senkung des
Umwandlungssatzes musste das Rentenalter
flexibilisiert werden, um der gestiegenen Lebens-
erwartung Rechnung zu tragen. In vielen ande-
ren Landern ist dies bereits erfolgt. Vorsorge-
einrichtungen und Unternehmen, aber auch die
Gesellschaft als Ganzes sind zum Umdenken
gezwungen, denn auch der Kredit aus der
Zukunft wird irgendwann zu Neige gehen.

Vorsorgevermdgen kann in zwei getrennten
Vorsorgeeinrichtungen verwaltet werden. Dann
wird das Obligatorium weiterhin mindestens
mit dem BVG-Mindestzins verzinst und mit dem
gesetzlichen Umwandlungssatz von momentan
6,8 Prozent in eine Rente umgewandelt. Den
Umwandlungssatz und den Zinssatz des Uber-
obligatoriums kann die Vorsorgeeinrichtung
selbst bestimmen. Vorsorgeplane, die die obli-
gatorischen und Uberobligatorischen Leistun-
gen zusammen verwalten, nennt man umhul-
lend. In diesem Fall wird oft ein Umwandlungs-
satz fUr beide Teile zusammen ausgewiesen.
Dieser kann unter dem gesetzlichen Minimum
liegen, sofern die Leistungen insgesamt weiter-
hin die gesetzlichen Anforderungen erfllen.



Welche 2.-Saule-Vorsorgemodelle

gibt es in der Schweiz?

Die verschiedenen Arten von Vorsorgeeinrich-
tungen versichern unterschiedliche Risiken,
verlangen mehr oder weniger Engagement und
Risikotragerschaft von Arbeitgebern und Arbeit-
nehmenden und variieren preislich. Grundsatz-
lich besteht die Mdglichkeit, eine eigenstandige
Stiftung (Pensionskasse) zu grtinden, sich einer

Sammel- oder Gemeinschaftseinrichtung anzu-

Tabelle 1

Ubersicht Vorsorgemodelle

schliessen oder die Vollversicherung zu wahlen
(Tabelle 1). Ausser bei der Vollversicherung steht
das Unternehmen in der Verantwortung, die
Vorsorgeeinrichtung in jeder Finanzlage (inner-
halb des gestzlichen Rahmens) zu unterstitzen,
das heisst Geld nachzuschiessen, falls diese in
Schieflage gerét.

Eigenstandige
Pensionskasse

Sammel- und
Gemeinschaftsstiftung

Vollversicherung

Oberstes Organ

Stiftungsrat

Stiftungsrat auf Stiftungsebene,
Vorsorgekommission auf Anschluss-
ebene

Stiftungsrat

Mitbestimmung/
Organisation

Stiftungsrat, hohe Mitbestimmung,
interne Organisation

Vorsorgekommission, Mitbestim-
mung variiert, aber geringer als
bei eigenstandiger Pensionskasse,
externe Organisation

Wenig bis keine Mitbestimmung,
externe Organisation

Risiko Langlebigkeit,
Tod und Invaliditat

Ohne Rickversicherungen fur
Invaliditdt und Tod (autonom) oder
mit Ruckversicherung (teilautonom);
Langlebigkeitsrisiko wird in der
Regel von der Pensionskasse getra-
gen

Ohne Ruckdeckung (autonom)
oder mit Ruickdeckung (teil-
autonom); Langlebigkeitsrisiko
wird in der Regel von der Stiftung
getragen

Volle Riickdeckung; Langlebigkeits-
risiko wird in der Regel von der
Versicherung getragen

Anlagestrategie

Frei wahlbar

Wird auf Stiftungsebene oder
Anschlussebene festgelegt, in
jedem Fall muss der Stiftungsrat
zustimmen

An Versicherung delegiert und
durch Gesetzgebung stark
eingeschrankt

Finanzmarktrisiko

Entsprechend der gewahlten
Anlagestrategie

Entsprechend der gewahlten
Anlagestrategie

Versicherung tragt volles Finanz-
marktrisiko

Sanierungsbedarf

Tritt bei Unterdeckung ein, nétige
Massnahmen hangen von Gesund-
heit und Struktur der Vorsorge-
einrichtung ab

Tritt bei Unterdeckung ein, nétige
Massnahmen hangen von Gesund-
heit und Struktur der Vorsorge-
einrichtung ab

Ausgeschlossen, da Solvenzkapital
jederzeit sichergestellt

Renditepotenzial /
Verzinsung Altersguthaben

Entsprechend der gewahlten
Anlagestrategie / Verzinsung wird
vom Stiftungsrat festgelegt

Entsprechend der gewahlten Anla-
gestrategie / Verzinsung wird von
der Vorsorgekommission festgelegt,
muss vom Stiftungsrat genehmigt
werden

Limitiert / Vorsorgekapital (meist
nur Obligatorium) wird wird in

der Regel nur mit dem gesetzlichen
Mindestzins verzinst

Risikotragerschaft

Falls nicht rackversichert, in
der Regel eigenstandig

Falls nicht riickversichert, eigen-
standig oder kollektiv (Anschlisse
haften gemeinsam; haufiger bei
Gemeinschaftseinrichtungen)
maoglich

Rickversichert, das heisst Versiche-
rung tragt alle Risiken

Kosten

Moderat bis hoch, je nach Organi-
sation

Moderat; Skaleneffekte fur gemein-
same Leistungen

Hoch (Préamien hoch, Zinsen tief,
Verwaltungsgebiihren hoch);
Service komplett ausgelagert

Transparenz und Kontrolle
flrs Unternehmen

Hoch

Mittel

Tief

Quelle: UBS 2019

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Welche 2.-Saule-Vorsorgemodelle gibt es in der Schweiz?

Aus Risikoperspektive kann zwischen autono-
men und teilautonomen Vorsorgeeinrichtungen
unterschieden werden, wobei Erstere alle Risi-
ken selbst tragen. Teilautonome Einrichtungen
schliessen eine Rickversicherung fir einen Teil
der Risiken, meist Invaliditat und Tod, ab. Alter-
nativ oder erganzend kénnen mit einer Stop-
Loss- oder Excess-of-Loss-Versicherung ausser-
ordentliche Schaden rlckversichert werden.
Zudem wird unterschieden zwischen kollektiven
Modellen, das heisst Aktivversicherte und Rent-
ner verschiedener Unternehmen teilen Risiken
und Verwaltungsaufwand, oder nicht kollekti-
ven Modellen, also nur Aktivversicherte und
Rentner desselben Unternehmens. Hier spielen
die Moglichkeit der Effizienzsteigerung bei der
Verwaltung des Vorsorgevermogens, der Grad
der Mitwirkung des Unternehmens und die
potenzielle Rickversicherung der Risiken eine
Rolle. Somit gibt es sowohl kollektive als auch
nicht kollektive Einrichtungen, die die Risiken
selber tragen (autonom) oder teilweise riick-
versichern (teilautonom).

Eigenstdandige Pensionskasse: Viele
Maoglichkeiten verlangen viel Engagement
Eine eigenstandige Pensionskasse bietet die
grosstmaogliche Freiheit in der Organisation

und den gebotenen Leistungen der beruflichen
Vorsorge. Innerhalb der gesetzlichen Leitplan-
ken3 kann der Stiftungsrat entscheiden, welche
Risiken er tragt und welche er an einen Rick-
versicherer auslagert (bei einer teilautonomen
Losung), welche Leistungen (obligatorisch, Uber-
obligatorisch, Kadermodelle) er den Versicherten
wahrend des Erwerbslebens (bei Invaliditat und
Tod) und im Ruhestand anbietet sowie welche
Anlagestrategie er verfolgt. Faktoren wie Unter-
nehmensgrosse, unternehmensinterne Expertise,
Zeitaufwand und Versichertenstruktur beein-
flussen die Entscheidung. Ein weiterer Vorteil ist,
dass ein Unternehmen mehr Entscheidungsfrei-
heit beziglich Zeitpunkt und Ausmass im Fall
von Sanierungsbedarf hat.

Das eigenstandige Fihren einer Pensionskasse
erfordert viel Knowhow und Zeit, denn die Stif-
tung muss den gesetzlichen wie auch gesell-
schaftlichen Veranderungen Rechnung tragen.
Dazu bedarf es eines gut informierten und enga-
gierten Stiftungsrats. Dieses oberste Organ, das
die Stiftung im Interesse der Versicherten leitet,
besteht gleichermassen aus Arbeitnehmer- und
Arbeitgebervertretern. Zudem mussen qualifi-
zierte Experten (Pensionskassen- und Verwal-
tungsexperten) gefunden und die Vermogens-
verwaltung muss eigens in Auftrag gegeben
werden, wobei externe Beteiligte fir ihren Auf-
wand zu entschadigen sind. Um den administra-
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tiven Aufwand und die Kosten pro Versicherten
unter Kontrolle zu behalten, ist — vor allem bei
einem kleinen Versichertenbestand — Effizienz
gefragt. Unternehmen, die miteinander eine
wirtschaftliche Verbindung haben, kénnen von
Skaleneffekten profitieren, indem sie durch einen
Zusammenschluss eine gemeinsame Pensions-
kasse bilden.

Sammel- und Gemeinschaftsstiftung:
Flexibilitat und Skaleneffekte vereint
Sammel- und Gemeinschaftsstiftungen sind
Vorsorgeeinrichtungen, an die mehrere Unter-
nehmen angeschlossen sind.* Es kénnen auto-
nome und teilautonome Ldsungen gewahlt wer-
den, sowohl als kollektive wie auch als nicht
kollektive Risikogemeinschaft. Allerdings ist bei
jeder Losung genau darauf zu achten, wie die
Haftung im Fall einer Zahlungsunfahigkeit ge-
regelt ist.

In der Theorie schliessen sich einer Sammelein-
richtung beliebige, voneinander unabhangige
Arbeitgeber an, wahrend Gemeinschaftseinrich-
tungen adhnliche Arbeitgeber, hdufig in Form von
Branchen- oder Berufsverbanden, versichern. In
der Realitat sind die Trennlinien zwischen den
beiden Vorsorgemodellen aber weit weniger
klar, weshalb sie oft in einem Atemzug genannt
werden. Auch gibt es Sammelstiftungen, die sich
nur minim von einer eigenstandigen Pensions-
kasse unterscheiden.

Bei einem Anschluss an eine Sammelstiftung
hat ein einzelnes Unternehmen weniger Flexibi-
litat als bei einer eigenstandigen Pensionskasse,
in manchen Fallen aber mehr Wahlmaoglichkei-
ten als innerhalb einer klassischen Gemein-
schaftsstiftung. Je nach Aufbau kann ein Unter-
nehmen innerhalb der Sammelstiftung das ei-
gene finanzielle Risiko tragen, verschiedene
Vorsorgeplane mit selbst definierten Leistungs-
versprechen (auch Kadermodelle) einrichten und
einen eigenen Jahresabschluss erstellen.

Es gibt aber auch Sammelstiftungen, die das Ri-
siko fur alle Anschlisse zusammenlegen und die
Jahresrechnung auf Stiftungsebene durchfih-
ren. Generell ist weit weniger Engagement auf
Unternehmensseite notwendig als bei einer ei-
genen Pensionskasse. Die operationelle Arbeit

w

Das Bundesgesetz Uber die berufliche Alters-, Hinterlasse-
nen- und Invalidenvorsorge (BVG) sowie die Verordnung
Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen und Invaliden-
vorsorge (BVV?2) sind hier massgebend.

4 Ein angeschlossenes Unternehmen wird Anschluss genannt.



sowie die Interaktion mit der Aufsichtsbehorde
Ubernimmt die Stiftung. Uber eine paritétische
Vorsorgekommission behalt das Unternehmen
ein gewisses Mitspracherecht. Sammelstiftun-

gen sind dank ihrer Flexibilitat fur sehr hetero-
gene Arbeitgeber aller Gréssen geeignet.

Eine Gemeinschaftseinrichtung unterscheidet
sich von einer Sammelstiftung dahingehend,
dass alle Aufgaben und Entscheidungen, wie
Leistungsangebot oder Wahl der Anlagestrate-
gie, auf Stiftungsebene durchgefihrt werden.
Die Gestaltungsspielrdume des einzelnen Arbeit-
gebers sind somit geringer, der Einfluss auf die
Vorsorgeeinrichtung ist beschrankt und der
Aufwand relativ klein.

Ein neuer Anschluss an eine kollektive Sammel-
oder Gemeinschaftseinrichtung hat Auswirkun-
gen auf die bestehenden Anschlisse. Ein neuer
Anschluss wird meistens mit einem Deckungs-
grad von 100 Prozent rechnerisch eingegliedert.
Ist der eigentliche Deckungsgrad des zu integrie-
renden Anschlusses tiefer, missen gentigend
Reserven mittransferiert werden, um die Licke
zu schliessen. Der Gesamtdeckungsgrad der
Stiftung kann durch neue Anschliisse mit einem
niedrigeren Deckungsgrad verwassert werden.
Dies kann eine potenzielle Unterdeckung fordern
und somit von den Mitgliedern zu tragende
Sanierungsmassnahmen mit sich bringen. In der
Regel wird deshalb darauf geachtet, dass ein
neuer Anschluss die strukturelle Lage der Stiftung
verbessert oder zumindest nicht verschlechtert.

Vollversicherung: Risikovermeidung

hat ihren Preis

Bei der Risikotragerform der Vollversicherung
Ubernimmt eine Lebensversicherungsgesellschaft
die Langlebigkeits-, Invaliditats-, Todesfall- und
Anlagerisiken vollumfénglich. Dadurch ist eine
Unterdeckung der Vorsorgeeinrichtung ausge-
schlossen, da die Versicherung samtliche Risiken
Ubernimmt. In den meisten Fallen wird die Ver-
sicherung auch mit der Verwaltung der Stiftung
beauftragt. Erhéht ein Unternehmen den Grad
der Ruckdeckung (beispielsweise durch den
Ubergang von einer autonomen oder teilauto-
nomen LAsung zu einer Vollversicherung) kénnen
bei der Vorsorgeeinrichtung bilanzierte Verpflich-
tungen fur zukunftige Schadensfalle aufgeldst
und der Uberschuss kann verteilt werden.

In diesem Fall steigen das Vorsorgekapital der
Versicherten und/oder die Wertschwankungs-
reserven. Auch die Bilanz des Unternehmens
kann in bestimmten Fallen und je nach Rech-
nungslegungsstandard entlastet werden.

Welche 2.-Saule-Vorsorgemodelle gibt es in der Schweiz?

Das Alterskapital der Versicherten wird bei einer
Vollversicherung oft geringer verzinst, weil die
Lebensversicherung gesetzlich verpflichtet ist,
jederzeit genligend gebundenes Vermodgen fiir
gewisse Solvenzanforderungen sicherzustellen.
Somit kommt eine ertragreichere, aber riskan-
tere Anlagestrategie nicht infrage. Auch liegen
die Verwaltungskosten und die Risikopramien in
der Regel deutlich héher als bei anderen Vorsor-
gemodellen — schliesslich muss auch das Kapital
der Aktiondre der Versicherungsgesellschaft mit
einer Rendite bedient werden, da es fur die Risi-
ken der Stiftung haftet.

Einerseits ist die Vollversicherung bei Unterneh-
men, vor allem bei KMU, beliebt, denn trotz der
anfallenden Kosten tragen die Unternehmen

und ihre Mitarbeitenden keine weitergehenden
finanziellen Risiken oder Verpflichtungen. So ver-
sichern sie heute circa 30 Prozent aller Versicher-
ten. Im aktuellen Kontext, wo die gesetzlichen
Rahmenbedingungen (insbesondere der gesetz-
liche Umwandlungssatz und das Rentenalter)
nicht mehr mit der steigenden Lebenserwartung
im Einklang stehen und zu hohe Renten Finanzie-
rungslicken verursachen, schitzt die Voll-
versicherung den Arbeitgeber vor der Verpflich-
tung, Sanierungsgelder in die Vorsorgeeinrich-
tung einschiessen zu mussen. Andererseits ist die
Vollversicherung genau deshalb und wegen des
Tiefzinsumfelds ein teures Modell. Versicherer
gleichen ihre Pensionierungsverluste aus, indem
sie in diesem Modell massiv héhere Risikopramien
fur Invaliditat und Tod verlangen. So zahlen Ar-
beitnehmende und Arbeitgeber héhere regelma-
ssige Beitrage und das Alterskapital wird tiefer
verzinst, wahrend die Versicherungsgesellschaften
die Pensionierungsverluste finanzieren. Dennoch
ist das Geschaft fur die Versicherer immer weni-
ger attraktiv. Dies ist daran zu erkennen, dass
immer haufiger Vertrage gektndigt werden und
die Zahl der Anbieter schrumpft. Von den rund
20 Vollversicherungen zu Grindungszeiten des
BVG im Jahr 1985 existieren heute nur noch funf.

Kollektiv: Mitgegangen, Mitgehangen

Mit Ausnahme der Vollversicherung gibt es

bei allen Modellen der 2. Saule ein zugrunde-
liegendes Kollektiv aus Aktivversicherten, Rent-
nern und Unternehmen, die die (nicht rtickversi-
cherten) Risiken gemeinsam tragen. Allerdings
bezeichnet der Begriff der «kollektiven Losung»
in der 2. Saule in der Regel eine besondere
Form des Kollektivs: Mehrere Unternehmen und
somit auch deren Aktivversicherte und Rentner
schliessen sich zu einer Schicksalsgemeinschaft
zusammen. In diesem Kollektiv wird das Kapital

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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gemeinsam bewirtschaftet und bilanziert und
die finanziellen Risiken werden von allen ge-
tragen. Somit gelten fir alle Unternehmen im
Kollektiv einheitliche Parameter: Deckungsgrad,

Abbildung 4

Trend: Konsolidierung der Vorsorgeeinrichtungen
Anzahl Vorsorgeeinrichtungen nach Vorsorgemodell

technischer Zins, Umwandlungssatz und 3000

Verzinsung des Versichertenkapitals. Die Uber- - -
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meisten Maglichkeiten der Einflussnahme ver-
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(im Gegensatz zur Vollversicherung). Kollektive 0
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aus dem Zusammenschluss zweier eigenstandi-
ger Pensionskassen stellen einen Mittelweg dar.

12

Mit der Zeit gehen

Schon im 19. und frihen 20. Jahrhundert gab
es unzahlige «Vorsorgeeinrichtungen». Das
Bundesamt fur Sozialversicherungen (BSV) be-
ziffert die Zahl am Hohepunkt Ende der 1970er
Jahre auf 17 000.° Viele dieser Organisationen
waren sogenannte Wohlfahrtsfonds, die mit
der Einfihrung des BVG 1985 den gesetzlichen
Anforderungen nicht mehr gentigten und an-
gepasst oder aufgeldst wurden. So reduzierte
sich die Zahl drastisch. In den vergangenen
Jahren schritt die Konsolidierung weiter voran,
vor allem wegen der steigenden regulatorischen
Anforderungen und den damit verbundenen
hoéheren Kosten. 2004 z&hlte man in der
Schweiz noch ca. 3000 Vorsorgeeinrichtungen
der 2. Sdule, heute sind es nur noch knapp
1700 (Abbildung 4), Tendenz weiter fallend.

Die eigenstandigen Pensionskassen stellen heute
mit rund 1470 Einrichtungen gut 86 Prozent
aller Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz dar,
sie zéhlen aber nur 30 Prozent der Versicherten.
Der Rest besteht aus 121 Sammelstiftungen und
119 Gemeinschaftseinrichtungen, die je 7 Pro-
zent der bestehenden Vorsorgeeinrichtungen
ausmachen. Sammelstiftungen versichern

43 Prozent aller Erwerbstatigen und verwalten
CHF 172 Milliarden an Vorsorgevermdgen. In
Gemeinschaftseinrichtungen sind 27 Prozent
aller Erwerbstatigen versichert und CHF 184 Mil-
liarden Vorsorgevermdgen unter Verwaltung
(Stand 2016).

> https://www.geschichtedersozialensicherheit.ch/institutio-
nen/kassenwesen/pensionskassen/
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Quellen: BFS Pensionskassenstatistik 2016, UBS 2019

Hohere Anforderungen verlangen Effizienz
Wesentliche Grinde fur die rucklaufige Zahl an
Vorsorgeeinrichtungen sind insbesondere die im-
mer komplexeren gesetzlichen Auflagen und die
gestiegenen Anforderungen an die Fiihrung von
Vorsorgeeinrichtungen. Zudem mochten sich
viele Unternehmen auf ihr Kerngeschaft konzen-
trieren und verfuigen nicht Uber das nétige Fach-
wissen. Weiter ermoglichen Skalenertrage so-
wohl in der Administration der Vorsorgeeinrich-
tung als auch bei der Vermégensverwaltung
Effizienzsteigerungen und Kostenreduktionen.

Der Konsolidierungstrend wird sich wahrschein-
lich fortsetzten. Laut BFS Pensionskassenstatistik
2016 zéhlen fast 1400 der 1700 Vorsorgeein-
richtungen weniger als 1000 Versicherte. Um
eine eigenstandige Pensionskasse effizient zu
flhren, ist neben der Anzahl Versicherten auch
die Hohe des verwalteten Vermdgens von
grosser Bedeutung. Trotzdem gibt es viele effizi-
ent und nachhaltig geftihrte KMU-Pensions-
kassen. Profiteure der Auflésung von KMU-
Pensionskassen und dem kleiner werdenden
Markt der Vollversicherer sind die Sammel- und
Gemeinschaftseinrichtungen; sie gewinnen im
langjahrigen Trend Marktanteile.



Welche 2.-Sdule-Vorsorgemodelle gibt es in der Schweiz?

Fragen Sie sich:

>

>

Welche Art der Vorsorge passt zu den Eigenschaften
und Anspriichen unseres Unternehmens?

Wie viel Verantwortung und Engagement wollen
und kénnen wir iibernehmen? Wie viel Knowhow
ist bei uns vorhanden oder kann aufgebaut werden?

Wie viel Selbstbestimmung streben wir an?

Welche Risiken konnen und moéchten wir selbst
tragen?

Koénnen wir potenzielle kiinftige Sanierungskosten
finanzieren oder bevorzugen wir héhere Pramien?

Aufbau einer Vorsorgeeinrichtung
lllustratives Beispiel

Arbeitgeber ———— Arbeitsvertrag

Stiftungsurkunde/ Reglement

Anschlussvereinbarung ‘
L

Stiftungsrat

oberstes Entscheidungsorgan
paritatsche Vertretung

Unabhangiger Vorsorgeexperte

berat die Vorsorgeeinrichtung
in allen Belangen

Anlagekommission
Entscheidung Uber die Verteilung

der Vermogensverwatungsmandate

Leitung Operationelles
z.B. Zahlungsabwicklung,
Personelles

Leitung Verbindlichkeits-
management
Bewirtschaftung der Verbindlichkeiten

Leitung Vermdgensverwaltung
Verwaltung der verschiedenen
Vermogensverwatungsmandate

Quelle: UBS, 2019

Arbeitnehmender

L B
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Welche Leistungen und welcher Service

werden angeboten?

Die Leistungen der 2.-S3ule-Vorsorgeldsungen
sind mit ein Kriterium fur einen attraktiven
Arbeitsplatz. So lohnt es sich fir den Arbeit-
geber bei der Entscheidung, welche Leistungen
angeboten werden, die Brille der Arbeitneh-
menden anzuziehen. Uber die berufliche Vor-
sorge sind die Risiken Alter, Invaliditat und Tod
der Arbeitnehmenden versichert (Tabelle 2). Die
gebotenen Wahlmaoglichkeiten, die Zusatzleis-
tungen und die Servicequalitat kdnnen die Ent-
scheidung des Unternehmens fir einen Anbie-
ter oder eine Vorsorgeldsung beglnstigen.

Das Piinktchen auf dem i

Fur versicherte Mitarbeiter sind freiwillig hthere
Beitragssatze und die Beriicksichtigung des ge-
samten Lohns auch Uber das BVG-Obligatorium
hinaus attraktiv, denn beides erhoht das Alters-
kapital sowie die Einkaufsmdglichkeiten und
das Steueroptimierungspotenzial. Hat ein Aktiv-
versicherter Einkaufspotenzial in die Pensions-
kasse, bieten sich verschiedene Moglichkeiten.
Das Pensionskassenreglement legt fest, ob zu-
erst Lucken im BVG-Obligatorium gefullt wer-

Tabelle 2

Versicherungsfalle in der 2. Saule

den oder die Einkaufssumme dem Uberobliga-
torium zugeordnet oder separat aufgefihrt
wird. Dies hat unterschiedliche Auswirkungen
auf die Verzinsung, den Umwandlungssatz und
den Bezug und sollte daher auch im Sinne der
Versicherten beriicksichtigt werden. Ob bei Tod
des Versicherten wahrend des Erwerbslebens
das zusatzlich eingekaufte Kapital in die Erb-
masse eingeht oder an die Vorsorgeeinrichtung
fallt, wird ebenfalls im Reglement geregelt.

Erreicht ein Versicherter das Rentenalter, kann
das Vorsorgekapital verrentet oder als Kapital
ausbezahlt, eine Mischform angeboten oder
die Bezugsform gar im Reglement vorgeschrie-
ben werden. Dies hat Auswirkungen auf die
Planungsfreiheit des Versicherten und je nach
seiner Lebenserwartung und Familiensituation
auch auf seine Hinterbliebenen. Im Todesfall
des Versicherten kann eine Witwen- oder
Witwerrente nur an Ehegatten entrichtet wer-
den oder Konkubinatspartner kdnnen gleich-
gestellt werden.

Versicherungsfall

Leistung fiir den Versicherten

Risiko fiir die Vorsorgeeinrichtung

Erreichen des Rentenalters

Alterskapital.

Altersrente (ohne Inflationsanpassung)
bis zum Tod des Versicherten sowie
allfallige Kinderrenten fur Kinder bis

18 Jahre/in Ausbildung bis 25 Jahre oder

Zahlungsverpflichtung.

Bei Langlebigkeit Ubersteigt der Finanzie-
rungsbedarf das dafur vorgesehene
Kapital und dessen Renditen. Bei hohen
Rentenversprechen und/oder geringen
Renditen steigt das Finanzierungsrisiko
der Vorsorgeeinrichtung.

Invaliditat wahrend
des Erwerbslebens

Invalidenrente bis zum Erreichen des
Rentenalters oder Ende der Invaliditat;
variiert je nach Invaliditatsgrad.

Zahlungsverpflichtung

Ab dem gesetzlichen Rentenalter meist

regulare Altersrente.

Tod wahrend des
Erwerbslebens oder
im Rentenalter

Hinterlassenenrente an Ehepartner,
Kinder und in gewissen Féllen Konkubi-
natspartner; bis zum Tod des Partners bzw.

Zahlungsverpflichtung

bis 18 Jahre/in Ausbildung bis 25 Jahre.
Andernfalls Anspruch auf Todesfallkapital.

Alle Leistungskategorien missen den minimalen gesetzlichen Standards gentigen (BVG-Obligatorium). Arbeitgeber, die
die 2.-Saule-Versicherung als Teil ihres Gesamtentléhnungskonzepts attraktiver gestalten méchten, bieten (deutlich)
hohere Leistungen an (Uberobligatorium). Die hdheren Leistungen werden in der Regel durch héhere Beitrage sowohl
des Arbeitgebers als auch der Arbeitnehmenden finanziert, wobei den Arbeitnehmenden manchmal eine Wahlfreiheit

bei den Uberobligatorischen Beitrdgen eingeraumt wird.

Quelle: UBS 2019
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Da die Individualitat in der beruflichen Vorsorge
zunehmen durfte, ist das Mitbestimmungs- und
Informationsrecht des Versicherten von Bedeu-
tung. Dazu zahlt die Wahlmdglichkeit verschie-
dener Beitragsvarianten oder die Verfugbarkeit
von 1e- oder Kaderlésungen. Wichtig bei
Kaderlosungen ist, dass der Unterschied zwi-
schen dem obligatorisch und Uberobligatorisch
versicherten Lohn und den daraus resultierenden
Leistungen transparent aufgezeigt wird.

Weitere Leistungen und Kriterien

Der Service einer Vorsorgeeinrichtung kann an-
hand verschiedener Merkmale beurteilt werden,
zum Beispiel Transparenz und Informations-
bereitstellung. Moderne Vorsorgeeinrichtungen
verfigen Uber Online-Plattformen oder Smart-
phone Apps, auf denen Versicherte und Ent-
scheidungstrager die wichtigsten Informationen
schnell und unkompliziert einsehen kénnen.
Dazu gehort der Zugang der Versicherten zu
persdnlichen Informationen wie dem aktuellen
Vorsorgeausweis, einer Simulation der Entwick-
lung des Vorsorgekapitals nach verschiedenen
Beitragsvarianten, dem Antrag auf Vorbezug
oder dem Einkauf in die Vorsorgeeinrichtung.
Ebenso kdnnen Informationen zu Finanzkenn-
zahlen wie Verzinsung des Versichertenkapitals,
Umwandlungssatz, Deckungsgrad oder Ver-
sichertenbestand zuganglich gemacht werden.
Fr ein Unternehmen ist eine effiziente Schnitt-
stelle zwischen Personalabteilung und Vorsorge-
einrichtung von Vorteil, um einen schnellen und

Welche Leistungen und welcher Service werden angeboten?

reibungslosen Prozess zu gewahrleisten. Nitz-
lich sind auch Simulationen zu den kinftigen
Verpflichtungen mit moglichen Szenarien.

Operationelle Aspekte sind ebenfalls wichtig.
Die tagliche Verarbeitung und Abwicklung der
Ublichen Geschaftsprozesse, die Buchhaltung,
die Anpassung an die sich andernden gesetzli-
chen Regelungen, die Bereitstellung von Infor-
mation und vieles mehr sollten fehlerfrei und
schnell vonstattengehen.

Uber Vorteile sprechen

Bei einer eigenstandigen Pensionskasse sind
Arbeitgeber und Arbeitnehmende durch die
Wahl der Mitglieder des Stiftungsrates mass-
geblich an der Qualitatssicherung der Vorsorge-
einrichtung beteiligt. Allerdings ist es auch
wichtig, alle Mitarbeitenden Uber diese Qualitat
zu informieren. Mit der eigenen Pensionskasse
oder einem eigenen Vorsorgewerk innerhalb
einer Sammelstiftung liegt es in der Macht des
Arbeitgebers, seinen Mitarbeitenden grosst-
mogliche Transparenz zu bieten. Zudem kann
mit Informationsveranstaltungen die Bedeutung
der Vorsorge unterstrichen und tber zusatzliche
Absicherungsmaglichkeiten informiert werden.
Auch fur Rentenempfanger ist der Service der
Pensionskasse entscheidend, da sie meist auf
diese Einkommensquelle angewiesen sind. Eine
zuverlassige Abwicklung der Rentenzahlungen
und Leistungen bei Schadensfallen ist deshalb
essenziell.

Berufliche Vorsorge fiir Start-up-Griinder und Ein-Personen-Unternehmen

Fur Selbststandigerwerbende ist die berufliche Vorsorge
freiwillig. Es gibt dennoch verschiedene Mdoglichkeiten,
Vorsorgemassnahmen zu treffen. Wer keine formale be-
rufliche Vorsorge in Anspruch nimmt, kann erstens privat
Kapital ansparen, was einer Sdule 3b-Lésung entspricht.
Zweitens kann der gréssere Rahmen der Saule 3a genutzt
werden; Selbststandigerwerbende kénnen jahrlich bis zu
20 Prozent des Nettoerwerbseinkommens, jedoch maximal
CHF 34 128 (Stand 2019) steuerbegunstigt einzahlen, die-
ses Kapital anlegen und wie Angestellte dieses auch ab
funf Jahre vor dem gesetzlichen Rentenalter beziehen.

Die dritte Variante ist der Anschluss an die 2. Saule eines
Berufsverbands, der durch eine Gemeinschaftsstiftung
versichert ist. Die vierte Moglichkeit ist der Anschluss an
die staatliche Auffangeinrichtung. Welche Moglichkeit die
beste ist, kommt auf die Faktoren Risikofahigkeit, Sicherheits-
bedarf und Kapitalmarktwissen an.

Losungen eins und zwei, die private Vorsorge Uber die
Saulen 3a und 3b, verlangen mehr Finanzmarktkenntnisse,
da das Kapital selbst verwaltet werden muss. Dies bietet
viel Freiraum, die finanzielle Situation im Ruhestand

zu planen und jederzeit Gber die Investitionen zu ent-
scheiden. Dies kann allerdings fir Personen mit wenig
Finanzmarktaffinitat, geringerer Risikofahigkeit und gros-
serem Sicherheitsbewusstsein einen Nachteil darstellen.
Die Absicherung der Risiken Invaliditat und Tod Uber die
Saulen 3a oder 3b sind haufig kostspielig und werden
selten genutzt. Optionen drei und vier fihren bei Renten-
antritt zu einer regelmassigen Rente sowie bei Invaliditats-
oder Todesfall zu einer Invalidenrente beziehungsweise
Witwen-/Witwerrente und allfélliger Kinderrente, fur die
wiederum Risikopramien bezahlt werden mussen. Eine
der vier Lésungen ist in jedem Fall besser als keine.

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Welche Leistungen und welcher Service werden angeboten?

Fragen Sie sich:

= Nutzen wir die Qualitat unserer Vorsorgeldsung als Wettbewerbsvorteil?

=> Falls wir an einem externen Anbieter interessiert sind, besuchen wir eine
Informationsveranstaltung oder lassen wir uns von einem Vertreter der
externen Vorsorgeeinrichtungen dessen Leistungen aufzeigen?

= Wie viel Individualitdat und Eigenverantwortung wollen wir unseren
Mitarbeitenden bieten und lohnt es sich, 1e-Vorsorgeplédne einzufithren?

= Woher beziehen wir relevante Informationen und wie sollten wir den

Selektionsprozess gestalten?

1e-Plane: Mehr Individualitat und Eigenverantwortung fiir die Versicherten

1e-Plane sind gesetzlich in Art. 1e der Verordnung tber
die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvor-
sorge (BVV 2) geregelt, daher der Name. 1e-Pldne funktio-
nieren nach dem reinen Beitragsprimat. Bei Renteneintritt
steht das Kapital dem Begunstigten vollumféanglich inklu-
sive Kapitalgewinn (oder Verlust) und Zinsertragen zur
Verfligung und wird bei Bezug milder besteuert. Danach
zahlt das Kapital zum Vermdgen des Rentners und unter-
liegt der Vermdgenssteuer. 1e-Plane sind fur Versicherte
attraktiv, weil das 1e-Kapital getrennt vom Ubrigen
Alterskapital geftihrt wird und somit nicht fir die Umver-
teilung innerhalb der Vorsorgeeinrichtung oder deren
Sanierung genutzt werden kann. Ausserdem erhalt der
Versicherte durch die eigenstandige Wahl einer angebote-
nen Anlagestrategie Mitbestimmungsrecht Gber die lang-
fristig erzielbaren Renditen und somit Uber die eigene
Altersvorsorge. Nachteile sind, dass der Arbeitnehmende
das Anlagerisiko tragt, was sich besonders negativ aus-
wirkt, wenn das Kapital in schlechten Finanzmarktjahren
aufgeldst werden muss.

Gut zu wissen

— Tle-Vorsorgeplane kénnen ab einem versicherten Lohn
von CHF 127 980 genutzt werden.

— Der Versicherte kann aus verschiedenen Anlage-
strategien wahlen, das gesamte Kapital muss in eine
einzige Strategie investiert werden. Mindestens eine
risikoarme und maximal zehn Anlagestrategien missen
zur Auswahl stehen.

— Ein Wechsel der Anlagestrategie kann jederzeit
erfolgen (je nach Pensionskasse auch kostenlos).

— Bei einem Arbeitgeberwechsel gilt fur die 1e-Vor-
sorgeldsung das Freiztigigkeitsgesetz.

— Bei Arbeitslosigkeit ist man keiner Vorsorgeeinrichtung
angeschlossen; das Kapital wird in der Auffangeinrich-
tung oder einer Freiztgigkeitsstiftung verwahrt.

— Bei Rentenantritt wird das angesparte Kapital im
Normalfall komplett ausgezahlt und nicht verrentet.
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Die 1e-Plane fristen aus zwei Griinden ein Schattendasein:
Erstens stehen sie erst ab einem versicherten Einkommen
von CHF 127 980 und damit nicht allen Versicherten zur
Verfigung. Zweitens waren 1e-Plane fir Unternehmen
und Vorsorgeeinrichtungen bisher wenig attraktiv, da das
eingezahlte Kapital bei Austritt des Versicherten garantiert
werden musste. Diese Garantie wurde mit der Gesetzes-
anderung vom 01.10.2017 revidiert, was 1e-Plane fur
Arbeitgeber attraktiv machte. Ein zusatzlicher Kostenfaktor
besteht nach wie vor: Das Kapital muss in einer separaten
Stiftung verwaltet werden.

Die Entscheidung, Te-Lésungen anzubieten, liegt bei den
Unternehmen. Entscheidet sich ein Unternehmen fir 1e,
so mussen nach dem Kollektiv- und Gleichbehandlungs-
prinzip der beruflichen Vorsorge alle qualifizierten Mit-
arbeitenden daran teilnehmen. Auch sind die 1e-Plane in
einer von der Vorsorgeeinrichtung getrennten Stiftung zu
verwalten. Es bleibt abzuwarten, wie sich die 1e-Option in
der Schweiz weiterentwickelt und ob sie sich etabliert.

— Bei Scheidung (und Auflésung einer eingetragenen
Partnerschaft) geht das zum Zeitpunkt der Einleitung
des Scheidungsverfahrens angesparte Vermogen in die
Scheidungsmasse ein und wird wie das restliche Alters-
vermogen geteilt. Somit tragt der Versicherte mit dem
hoheren 1e-Vermogen das Anlagerisiko, sollte der
Marktwert des Portfolios bis zum effektiven Scheidungs-
zeitpunkt sinken.

— Bei Invaliditat wahrend des Erwerbslebens erhalt der
Begunstigte eine Invalidenrente, deren Héhe vom
Te-Vermdgen sowie vom Reglement der Vorsorge-
einrichtung abhangt.

— Bei Tod des Versicherten erhalten die
Hinterlassenen ein Todeskapital, dessen
Hoéhe im Reglement der Vorsorge-
einrichtung geregelt ist.
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Wir betreuen in der Personalvorsorge Kunden aus
samtlichen Wirtschaftsbranchen mit meistens mindes-
tens 75 Mitarbeitenden. Die Mehrheit unserer Kunden
ist einer Sammelstiftung angeschlossen. Das Fachwis-
sen variiert, ein CFO verflgt meist Gber fundierte, HR-
Mitarbeitende Uber Basis- oder vertiefte Kenntnisse im
Bereich der Sozialversicherungen. Tendenziell ist das
Sozialversicherungsfachwissen bei grésseren Unter-
nehmen fundierter, da deren Mitarbeitende oftmals
Weiterbildungen im Sozialversicherungsbereich absol-
viert haben. Entscheidend fur die Fachkenntnis ist der

Stellenwert der Thematik innerhalb des Unternehmens.

Bei hoherem Autonomiegrad des Vorsorgewerks sind
die Fragestellungen fur die Vorsorgekommission viel-
seitiger und anspruchsvoller und es wird ein tieferes
Fachwissen angeeignet.

Wir sind Verfechter der Vertragsfreiheit beim Entscha-
digungsmodell. Je nach Kunde, Auftrag und Komplexi-
tat ist das Courtage-Modell oder ein Honorar sinnvoll.
Jegliche Entschadigung wird dem Kunden mindestens
einmal jahrlich schriftlich offengelegt. Wiinscht der
Kunde eine regelmassige Betreuung und Uberpriifung
der Vorsorgesituation, empfiehlt sich das Courtage-
Modell. Die regelmassige Betreuung sollte unter ande-
rem folgende Dienstleistungen beinhalten: periodische
Uberprifung der gewahlten Organisationsform, des
Anbieters und der Konditionen, laufende Prifung des
geeigneten Vorsorgeplanes inklusive Koordination mit
den Personenversicherungen, Anlaufstelle fiir samtli-
che beratungsspezifischen Fachfragen, Vorbereitung
der Sitzung mit der Vorsorgekommission, Beratung
bezlglich Verzinsung bei Vorsorgewerken mit eigenem
Deckungsgrad sowie Personalorientierungen.

Diese Seite enthalt Ansichten, die von Einheiten ausserhalb von UBS CIO WM erstellt
wurden. Diese Einheiten unterliegen nicht allen gesetzlichen Bestimmungen bezuglich der
Unabhangigkeit der Finanzanalyse.

Roland Lithold trat 2007 bei Kessler & Co AG als Fachspezialist
Personalvorsorge ein. Er ist Mitglied des Kaders sowie Mitglied
im Market Security Committee. Kessler & Co AG wurde 1915
gegrindet und ist ein fihrendes Schweizer Unternehmen fir
Risiko-, Versicherungs- und Vorsorgeberatung. Die Firma
beschéftigt heute 275 Mitarbeitende am Sitz in Zirich und an
den weiteren Standorten Aarau, Basel, Bern, Genf, Lausanne,
Luzern, Neuenburg, St. Gallen und Vaduz. Als Schweizer Partner
von Marsh ist Kessler & Co AG Teil eines Netzwerks mit Speziali-
sten aus allen Gebieten des Risk Management und mit grosser
Erfahrung in der Betreuung globaler Versicherungsprogramme.

Bei der Durchfuihrung einer Ausschreibung empfehlen
wir, zuerst die Organisationsform festzulegen. Die
Wahl der Organisationsform mit ihren spezifischen
Vorteilen und Risiken hangt auch von der Risikoakzep-
tanz des Kunden ab. In einem zweiten Schritt stellen
wir eine Ubersicht geeigneter Anbieter zusammen. Aus
diesen gilt es, zusammen mit dem Kunden eine Vor-
selektion vorzunehmen, um etwa drei Offerten bei
Anbietern einzuholen. Als Vorselektion dient eine
Marktubersicht, die wichtige Informationen und Kenn-
zahlen aus den Jahresrechnungen der Sammelstiftun-
gen enthalt, zum Beispiel Grosse der Stiftung, Kenn-
zahlen im Zusammenhang mit der Bonitat sowie Hohe
des Umwandlungssatzes. Wir fihren jahrliche Gespra-
che mit Anbietern von Vorsorgelésungen und erhalten
so einen vertieften Einblick in deren Arbeit. Regel-
massige Feedbacks von unseren Kunden und eigene
Erfahrungen unserer Spezialisten ermdglichen eine
gute Qualitatsbeurteilung.

Bei (teil)autonomen Vorsorgeldsungen mit Anlage-
und Langlebigkeitsrisiko auf Stufe Sammelstiftung
empfehlen wir, die Bonitat stark zu gewichten. Hierfur
dient das Kessler-interne Market Security Committee,
das jahrlich die Bonitat von (teil)autonomen Sammel-
stiftungen pruft. Bei der Beurteilung der Offerte eines
Anbieters empfehlen wir, nebst der Bonitat auch die
Versicherungsdeckung, die Leistungsabwicklung, die
Dienstleitungen und den Preis zu gewichten. Fiir die
Entscheidungsgrundlage erstellen wir einen ausfihrli-
chen Ausschreibungsbericht, in dem wir darauf hinwei-
sen, dass gewisse Kriterien in sich widersprichlich sein
kénnen.

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Was sind die Interessenskonflikte
und ihre Auswirkungen?

Bei der Wahl der Vorsorgeeinrichtung gilt es,
die Interessen verschiedener Anspruchsgruppen
unter einen Hut zu bringen. Der Arbeitgeber ist
in der Regel bestrebt, seine finanziellen Risiken
zu begrenzen, die Versicherten hingegen sind
primar an moglichst hohen zukinftigen Leistun-
gen interessiert. Durch klare Richtlinien und
eine hohe Transparenz lassen sich Interessens-
konflikte besser antizipieren und vermeiden.

Aktive versus Rentner

FUr jungere Aktivversicherte lohnt sich ein tiefer
Umwandlungssatz, da ein solcher die systemati-
sche Umverteilung eindammt, Sanierungsmass-
nahmen weniger wahrscheinlich macht und das
Vorsorgevermdgen hoher verzinst werden kann.
Zusatzlich sind dadurch zukinftige Senkungen
des Umwandlungssatzes weniger wahrschein-
lich. FUr Versicherte, die kurz vor dem Renten-
antritt stehen, ist ein moglichst hoher Umwand-
lungssatz attraktiv, da dies ihre Rente maximiert.
Rentner profitieren von einem hohen Umwand-
lungssatz fir sich selbst, aber einem tieferen fur
folgende Generationen, da dieser die finanzielle
Lage der Vorsorgeeinrichtung verbessert. Da
umbhdllende Vorsorgeeinrichtungen den Um-
wandlungssatz nach unten korrigieren kénnen,
gilt es, die unterschiedlichen Interessen zu ge-
wichten und je nach Unternehmensentwick-
lung, Versichertenstruktur sowie Markterwar-
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tungen abzuwagen, wie hoch ein realistischer
und fur alle Anspruchsgruppen moglichst
gerechter Umwandlungssatz zu jedem Zeit-
punkt ist.

Stiftungsrate im Spannungsfeld

Das oberste Organ einer Vorsorgeeinrichtung,
genannt Stiftungsrat, zeichnet fur die Gesamt-
leitung der Vorsorgeeinrichtung verantwortlich.
Es trifft die wesentichen Entscheide, etwa tber
das Finanzierungssystem, die Vorsorgeplane, die
Vermdgensverwaltung, den Umwandlungssatz,
die Verzinsung des Alterskapitals, den techni-
schen Zins und die Ruckversicherung. Bei Sam
mel- und Gemeinschaftsstiftungen, bei denen
die Anschlisse kollektiv verwaltet werden und
kollektive Risikotrager sind, werden diese Ent-
scheide auf Ebene des Stiftungsrats und nicht
der einzelnen Anschlisse getroffen. Bei der
Wahl des Stiftungsrats ist dessen Integritat und
Loyalitat zu priifen, da der Arbeitgeber, Bezie-
hungen zu nahestehenden Organisationen und
Personen sowie personliche Interessen die Stif-
tungsrate beeinflussen kénnen.

In einigen umhillenden Vorsorgeeinrichtungen
haben die Stiftungsrate in den vergangenen
Jahren gezdgert, die Umwandlungssatze zu sen-
ken, obwohl die Lebenserwartung steigt und
die Anlagenrenditen fallen. Beflrworter dieses



Handelns sehen darin ein Stetigkeitsprinzip.
Kritiker dieser verzdgerten Anpassungen bemer-
ken, dass einige Stiftungsrate oder ihre Berater
die sichtbaren Anderungen lange nicht ernst
nahmen oder selber kurz vor dem Rentenalter
standen und so im Eigeninteresse handelten.
Auf jeden Fall ist die Verzogerung neben den
politischen Rahmenbedingungen hauptschuldig
an der starken Umverteilung zwischen Aktiv-
versicherten und Rentnern. Die Entscheide
fielen also teilweise zu Lasten der heutigen und
zukUnftigen Aktivversicherten und dort, wo

das Unternehmen mithaftet, auch zu Lasten des
Unternehmens. Je spater der Umwandlungssatz
reduziert wird, desto grdsser ist der Handlungs-
bedarf. Eine Vertretung der jingeren Mitarbei-
tenden im Stiftungsrat liegt somit auch im
Interesse des Arbeitgebers, der ahnliche Interes-
sen — insbesondere eine nachhaltige Finanzie-
rung — hat.

Transparente Vermogensverwaltungskosten
Manche Vorsorgeeinrichtungen entscheiden sich
fur einen externen Vermdgensverwalter, andere
wiederum ziehen hauseigene L&sungen vor. In
jedem Fall entstehen Kosten. Die Art sowie die
Hohe der Entschadigung mussen schriftlich
festgehalten und dem obersten Organ jahrlich
offengelegt werden. Anreize zu erhéhten Trans-
aktionen und somit héheren Vermégensver-
waltungskosten kénnen durch eine All-in-Fee
verhindert werden. Ein Prozess, in dem ein
Expertengremium Uber die Anlagestrategie und
deren Umsetzung entscheidet, diese dann aber
von einem unabhdngigen Portfoliomanagement
umgesetzt wird, kann den Anreiz fir Anlagen
mit hohen Gebuhren senken. Das Portfolioma-
nagement sollte regelmassig geprift und zusatz-
lich durch einen unabhangigen Experten verifi-

Abbildung 5

Was sind die Interessenskonflikte und ihre Auswirkungen?

ziert werden. Auch fur die Versicherten ist
Transparenz wichtig. Deshalb sollten die Anlage-
strategie, die Performance und die daraus resul-
tierenden Implikationen regelmassig kommuni-
ziert werden.

Wer zahlt den Broker?

Broker werden haufig von Arbeitgebern zur
Vermittlung von Vorsorgeldsungen und zum
Verstandnis des komplexen Vorsorgemarkts
beigezogen. Bei der Suche nach einer 2.-Saule-
Vorsorgeldsung holt der Broker Offerten ein,
fuhrt Verhandlungen mit den Vorsorgeeinrich-
tungen und hilft bei der Beurteilung und der
Auswahl des Vertragspartners. Wahrend der
Vertragslaufzeit Gberprift er die Vorsorgelésung
periodisch, begleitet Vertragsveranderungen
und unterstltzt das Unternehmen bei Lohn-
und Mutationsmeldungen sowie im Schadens-
fall. Alle Aufgaben des Brokers kdnnen auch
vom Arbeitgeber direkt Gbernommen werden.
Letztlich ist es eine Frage der Effizienz und Kom-
petenz, wer daflr besser geeignet ist. Durch die
Betreuung verschiedener Unternehmen haben
Broker meist einen guten Uberblick tber die
marktUblichen Kosten- und Leistungsstrukturen.
Sie kédnnen gewisse Aufgaben des Arbeitgebers
bei der Suche nach einer geeigneten Vorsorge-
|6sung effizient Gbernehmen. Im Idealfall
verhelfen sie dem Kunden zu einer massge-
schneiderten Lésung, die die Leistungen fur die
Versicherten und den Arbeitgeber maximiert
und die Kosten und Risiken minimiert.

Broker sind verpflichtet, Gber ihre Entschadigung
transparent zu informieren (Abbildung 5). In der
Praxis geschieht dies jedoch wegen des Vertrags-
verhaltnisses haufig nicht proaktiv. Der Broker
steht im Dienst des Arbeitsgebers. Eine direkte

Brokerentschadigung nicht immer transparent fir den Versicherten

Arbeitnehmender

Beitrage l
Anschlussvertrag
Arbeitgeber
Courtage

Vorsorgeeinrichtung

T

Versicherungsmaklervertrag

Broker

!

Zusammenarbeitsvertrag

Quelle: UBS 2019
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Was sind die Interessenskonflikte und ihre Auswirkungen?

Entschadigung durch den Auftraggeber kommt
allerdings selten zur Anwendung, da aufwand-
basierte Kosten hoch sein kénnen und das Un-
ternehmensergebnis direkt belasten wiirden. In
der Praxis verlauft die Entschadigung meist tber
Courtagen (Maklergebiihren), die die Vorsorge-
einrichtung laufend an den Broker entrichtet,
solange das Unternehmen an die Vorsorgeein-
richtung angeschlossen ist. So entsteht ein Fehl-
anreiz fur den Broker, die beste Vorsorgelésung
zu finden, denn dieser profitiert am meisten von
Anbietern, die ihn am hochsten entlohnen. Die
effektive Hohe der Courtage wird in der Regel
nicht im Versicherungsmaklervertrag zwischen
Broker und Versicherungsnehmer geregelt, son-
dern in einem separaten Zusammenarbeitsver-
trag zwischen dem Broker und der Vorsorgeein-
richtung. Dadurch wird der Broker indirekt vom
Vorsorgevermdgen der Versicherten bezahlt.

Das Ergebnis dieser Entldhnungsstruktur ist,
dass Broker in der Regel nur Angebote von
Organisationen einholen, die sie auch gross-
zUgig bezahlen. Wirden sie eine 2.-Saule-Ver-
sicherung vermitteln, die keine Broker-Courtage
entrichtet, so wirden sie fur ihren Aufwand
nicht entschadigt. Fir den Arbeitgeber besteht
die Gefahr darin, dass Versicherungen und Stif-
tungen, die hohe Broker-Courtagen zahlen,
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letztlich nicht das beste Preis-Leistungsverhalt-
nis bieten oder der Broker sie nicht ausreichend
Uber ihren Verhandlungsspielraum bei den
Pramien aufklart, da er als Vertriebsorganisation
der Versicherer und Stiftungen agiert. Darum
muss die Unabhangigkeit, die Professionalitat
und auch das Entschadigungsmodell des Bro-
kers kritisch hinterfragt und gegebenenfalls mit
eigenstandig eingeholten Angeboten verglichen
werden.

Fragen Sie sich:

= Welche Interessenskonflikte konnen entstehen
und was sind deren Auswirkungen auf unser
Unternehmen und unsere Mitarbeitenden?

= Treffen wir geeignete Massnahmen, um Nachteile
zu vermeiden?

= Hat der Broker das Entschadigungsmodell und
dessen Hohe offengelegt, damit wir das Preis-Leis-
tungsverhaltnis transparent einschatzen kénnen?

= Mochten wir neben den Offerten eines Brokers
noch vergleichbare Angebote von Vorsorgeeinrich-
tungen einholen, die keine Broker-Courtagen
bezahlen?



Dr. Werner Withrich ist Geschéftsfuhrer von Vita. Zuvor war
er als Unternehmensberater fir die berufliche Vorsorge bei
mehreren Anbietern in verschiedenen Funktionen tdtig. Er
absolvierte ein Studium in Internationalen Beziehungen an
der Universitat St. Gallen.

Mit rund 21000 angeschlossenen Unternehmen und ins-
gesamt 129 000 aktiven Versicherten ist die Sammelstiftung
Vita eine der gréssten teilautonomen Sammelstiftungen
der Schweiz. Sie verwaltet ein Vlorsorgevermdgen von

CHF 14 Milliarden.

Vita: Wir wollen nachhaltig und gesund wachsen.

Ein wichtiges Ziel ist, eine ausgezeichnete strukturelle
Risikofahigkeit der Stiftung zu erhalten und Verwasse-
rungseffekte durch ein Ubermassiges Wachstum mog-
lichst einzudammen, um auch fur die bestehenden
Kunden ein attraktiver Partner zu bleiben.

Patrimonia: Unser Ziel ist es, unsere Verwaltung zu
rationalisieren, bei der Vermogensverwaltung flexibler
zu werden und unsere Risiken im Interesse unserer Ver-
sicherten besser zu kontrollieren. Langfristig mussen
unsere Wachstumsziele die soliden Fundamentaldaten
der Stiftung, wie die Altersstruktur der Versicherten,
den Rentneranteil und die jeweiligen Risikoprofile,
gewadhrleisten. Dabei steht Transparenz fur unsere
Mitglieder an oberster Stelle.

Vita: Die grossen Kunden kommen heute Uberwiegend
Uber den Brokerkanal, somit ist er wichtig und zukunfts-
fahig. Durch die Komplexitdt des Vorsorgemarkts ist die
Beratungsarbeit der Broker aber auch fur die Kunden
von grosser Bedeutung. Diese Komplexitat wird mit den
flexiblen Arbeitsmodellen und -formen weiter zuneh-
men.

Patrimonia: Broker sind mehrheitlich wichtige Inter-
medidre im Bereich der beruflichen Vorsorge. Es gibt
nicht viele Unternehmen, die ohne professionelle Unter-
sttzung in der Lage sind, eine verninftige Auswahl
einer Vorsorgelésung zu treffen, da es nicht nur um die
Sozialversicherung geht, sondern auch um die finan-
zielle Gesundheit des Unternehmens selbst.

Diese Seiten enthalten Ansichten, die von Einheiten ausserhalb von UBS CIO WM erstellt
wurden. Diese Einheiten unterliegen nicht allen gesetzlichen Bestimmungen bezuglich der
Unabhangigkeit der Finanzanalyse.

Yves Cuendet, Stiftungsratsprésident von Patrimonia, ist Ver-
waltungsratsmitglied oder -prdsident verschiedener Unterneh-
men sowie Berater im Bereich Strategie und Organisation fir
KMU. Er hat einen Master in Wirtschaftswissenschaften des
HEC Lausanne und ist ein Associate in Risk Management des
American Insurance Institute.

Die Sammelstiftung Patrimonia umfasst ca. 820 angeschlos-
sene Arbeitgeber mit mehr als 10 500 Aktivversicherten und
einem Vorsorgevermdgen von dber CHF 1200 Millionen. Sie
zahlt zu den mittelgrossen Schweizer Vlorsorgeeinrichtungen.

Patrimonia: Wir sind der Meinung, dass eine angemes-
sene Entschadigung der Broker auf dem fir den Kunden
geleisteten Mehrwert basieren sollte. In der Praxis ist die
Umsetzung allerdings komplex und deshalb nicht weit
verbreitet. Die meisten angeschlossenen Unternehmen
arbeiten mit einem Broker zusammen, der meistens von
der Sammelstiftung entschadigt wird. Art. 48a BVV2
schreibt die transparente Behandlung der Verwaltungs-
gebihren einschliesslich der Broker-Entschadigung vor.
Gerade die Unternehmen, die nicht mit einem Broker ver-
bunden sind, haben das grésste Interesse an diesen Infor-
mationen, denn die Kosten werden bei kollektiven Lésun-
gen auf alle angeschlossenen Unternehmen verteilt. Die
in der Verordnung enthaltene Transparenzanforderung ist
eine Notwendigkeit und wird eingehalten.

Vita: Die in den letzten Jahren beobachtete Konsolidie-
rung wird fortschreiten und sich wahrscheinlich sogar
noch beschleunigen. Die Fiihrung einer Pensionskasse
wird zunehmend anspruchsvoller, bedingt durch die
steigenden regulatorischen Anforderungen.

Patrimonia: Die zunehmenden gesetzlichen Auflagen
und Bestimmungen sind zweifellos ein wichtiger Treiber
der Konsolidierung. Das BVG und BVV2 sind zu einer Zeit
entstanden, in der die Griindung einer eigenen, (teil)-
autonomen Stiftung und die Vollversicherung die domi-
nierenden Modelle waren. Sammel- und Gemeinschafts-
stiftungen stellen inzwischen den grdssten Teil des
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Diese Seiten enthalten Ansichten, die von Einheiten ausserhalb von UBS CIO WM erstellt
wurden. Diese Einheiten unterliegen nicht allen gesetzlichen Bestimmungen bezuglich der
Unabhangigkeit der Finanzanalyse.

Angebots in der 2. Saule dar. Somit besteht ein Bedarf,
die Gesetzgebung an diese neue Situation anzupassen.

Vita: Entweder verbleiben die Rentner in der bisherigen
Vorsorgeeinrichtung oder sie werden von der Vorsorge-
einrichtung des Kaufers tibernommen. Im Ubernahmefall
stellt sich die Frage der Bewertung der Rentenverpflichtun-
gen. Nicht jede Vorsorgeeinrichtung bilanziert ihre Renten-
verpflichtungen nach den gleichen technischen Grund-
lagen. Bei einem «Verkauf» der Rentner an eine andere
Vorsorgeeinrichtung kénnen sich somit Differenzen erge-
ben, die zu Bewertungsgewinnen oder -verlusten fuhren.
Patrimonia: Es ist schwierig geworden, Rentnerbestande
zu Ubertragen beziehungsweise zu finanzieren, denn ihre
Leistungen beruhen auf zu hohen technischen Zinssatzen.
Daher sind hohe Rickstellungen notwendig, die je nach
Bewertung den Verkaufspreis stark beeinflussen kénnen.

Vita: Gefragt sind Modelle, die den Versicherten mehr
Individualitat und direkte Partizipation am Anlageerfolg
bieten. Zunehmend an Bedeutung gewinnen auch die
1e-Vorsorgeplane.

Patrimonia: Das ist von Unternehmen zu Unternehmen
sehr unterschiedlich und hangt auch mit den Rechnungs-
legungsstandards und der Grésse zusammen. Tenden-
ziell sind Unternehmen an Themen wie Governance,
Transparenz und historischer Entwicklung mehr interes-
siert als an den den Sparkapitalien zugewiesenen Zinsen.

Vita: Risikoversicherer wird es immer brauchen, denn viele
Kassen kénnen oder wollen die Risiken Tod und Invalidi-
tat nicht selber tragen; fur kleinere Kassen ist eine Ruick-
deckung sogar zwingend (Art. 67 BVG und Art. 43

BVV 2). Solange es am Markt gentigend Anbieter gibt,
werden sie nicht als Marktmacht wahrgenommen. Jede
Kasse kann letztlich selber entscheiden, welchen Preis sie
fur eine Ruckdeckung zu zahlen bereit ist und ab wann es
sich lohnt, die Risiken oder Teile davon selber zu tragen.

Vita: Optimierungspotenzial besteht in allen drei Berei-
chen. Jede Vorsorgeeinrichtung muss sich regelmassig
die Frage stellen, ob sie noch optimal organisiert ist.
Braucht es eine vollstandige Rickdeckung der Risiken
Invaliditat und Tod oder kdnnen diese ganz oder teil-
weise selber getragen werden? Ist die Verwaltung effi-
zient organisiert? Sind die Anlagen kosteneffizient auf-
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gesetzt? Auch wir beschaftigen uns regelmassig mit
diesen Themen — der Wettbewerbsdruck unter den ver-
schiedenen Anbietern ist hoch und zwingt alle Beteilig-
ten, sich intensiv mit Fragen der Kostenoptimierung aus-
einanderzusetzen.

Patrimonia: Im Bereich der Verwaltung der Pensionskas-
sen ist eine Produktivitdtssteigerung durch Automatisie-
rung moglich. Andererseits kdnnte die Automatisierung
der Verwaltungsfunktionen die sehr wichtige Verbindung
storen, die mit den angeschlossenen Unternehmen,
deren Personalabteilungen oder sogar unmittelbar mit
den Versicherten besteht. Damit stellt sich die Frage, ob
die potenziellen Einsparungen dies rechtfertigen. Das ist
nicht sicher.

Vita: FUr uns ist grundsatzlich jeder Kunde attraktiv,
allerdings achten wir darauf, dass die Altersstruktur
stimmt, damit die Umverteilung von Jung zu Alt nicht
noch mehr zunimmt. Ebenfalls prifen wir bei einem
potenziellen Anschluss die Schadensbelastung der ver-
gangenen Jahre; damit wollen wir Quersubventionierun-
gen in diesem Bereich mdglichst vermeiden. Unattraktive
Faktoren sind hohe Rentnerbestande, ein hohes Durch-
schnittsalter oder ein BVG-nahes Einkommen. Attraktive
Faktoren sind unter anderem ein hohes Uberobligatorium,
ein junger Bestand und mittelgrosse Firmen aus dem
Dienstleistungssektor (zum Beispiel Treuhand, Beratung).
Patrimonia: Es gibt nur wenige Unternehmen, deren
Anschluss wir nicht in Betracht ziehen wirden. Er darf
jedoch nicht zu Lasten der Stiftung und ihrer Gbrigen
Mitglieder gehen. Daher hangen die angebotenen Kon-
ditionen unter anderem von Kriterien wie der Schadens-
entwicklung oder den Rentnerbestdnden ab. Das ideale
Unternehmen im Hinblick auf die 2. Sdule zu beschrei-
ben, ist unmdglich. Heute sind Altersrenten haufiger als
Kapitalbezlge, doch angesichts der geplanten Reduzie-
rung des Umwandlungssatzes werden kiinftig vielleicht
die Kapitalbezlige Uberwiegen. Damit wiirde das Lang-
lebigkeitsrisiko an Bedeutung verlieren und wir wiirden
unsere Sichtweise bezuglich eines moglichen Anschlus-
ses andern.

Vita: In jingster Zeit gab es einige Wechsel, aufgrund
der Marktkonsolidierung und des Marktumbruchs.
Doch noch immer ist der Vorsorgemarkt eher trage. Es
braucht viel, bis ein Anschluss einen Wechsel ins Auge
fasst; maoglich sind die Unzufriedenheit mit den Leistun-
gen und dem Preis des bisherigen Anbieters oder seinen
Dienstleistungen. Daneben steht aber immer mehr auch
der Grad der Umverteilung durch Gberhdhte Leistungs-
versprechen im Alter (Umwandlungssatz) innerhalb
einer Vorsorgeeinrichtung im Fokus.



Welche Kosten fallen an?

Die anfallenden Kosten kénnen grob in Verwal-
tung, Vermdgensverwaltung und Rickversiche-
rung unterteilt werden, doch eine klare Abgren-
zung ist schwierig. Jede Vorsorgeldsung ist so
individuell, dass es erhebliche Unterschiede bei
den Kosten geben kann. Grundsatzlich gilt es,
genau hinzuschauen und zu hinterfragen.

Verwaltungskosten

Als Verwaltungskosten gelten Aufwendungen
far die allgemeine Verwaltung (wie technische
und kaufmannische Verwaltung, Administration,
Apps, Plattform und Schadensbearbeitung), den
Marketing- und Werbeaufwand, die Makler- und
Brokerentschadigungen, die Revisionsstelle und
Experten sowie die Aufsichtsbehorden®. Die all-
gemeinen Verwaltungskosten fallen am stérks-

ten ins Gewicht (Tabelle 3) und sind auch ein
Indikator fur die Effizienz einer Vorsorgeeinrich-
tung.

Die jahrlichen Verwaltungskosten betrugen
2017 durchschnittlich CHF 341 pro versicherte
Person.” Die gréssten Kostentreiber sind meist
einfache, aber haufig anfallende Arbeitsschritte
wie der administrative Aufwand bei hoher Per-
sonalfluktuation im versicherten Unternehmen
oder Anderungen des Besché&ftigungsgrads oder

6 Die Gebuhren fur die Oberaufsichtskommission sind gesetz-
lich in BVV1 Art. 7 geregelt. Die Gebuhren der kantonalen
Aufsichtsbehorden variieren.

7 Swisscanto Schweizer-Pensionskassenstudie 2018.
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Welche Kosten fallen an?

Tabelle 3

Durchschnittliche Zusammensetzung
der Verwaltungskosten von Vorsorge-
einrichtungen ohne Vollversicherung

Anteil am gesamten Verwaltungsaufwand, in Prozent

Verwaltungsaufwand total 100,0
Allgemeine Verwaltung 79,1
Marketing und Werbung 2,5
Makler- und Brokertatigkeit 8,1
Rgvisionsgtelle und Experte 90
fur berufliche Vorsorge !

Aufsichtsbehdrden 1,3

Quelle: BFS Pensionskassenstatistik 2016, UBS 2019

des Lohnniveaus eines Versicherten.® Durch eine
hohe Standardisierung solcher Prozesse und den
Einsatz von Onlineplattformen kann eine Vorsor-
geeinrichtung die allgemeinen Verwaltungskos-
ten senken. In jingster Vergangenheit haben
dementsprechende Investitionen in die IT-Infra-
struktur die Effizienz gesteigert, allerdings haben
erhodhte gesetzliche Auflagen einem klaren
Kostensenkungstrend entgegengewirkt.

Vermoégensverwaltungskosten

Die Vermdgensverwaltungskosten betrugen
2017 durchschnittlich 0,48 Prozent der kosten-
transparenten Anlagen.® Mit einer 2013 einge-
flhrten Weisung erhéhte sich die Kostentrans-
parenz. Die heutige Zahl ist seit mehreren Jahren

tete Vermodgensverwaltungsmandate kosten-
intensiver als passive Anlagen; je mehr alterna-
tive Anlagen gehalten werden, desto héher sind
die Kosten, aber auch die Renditechancen. Bei
der Vergabe der Vermdgensverwaltungsmandate
sollte neben der Kostenstruktur primar auf eine
gute Diversifikation geachtet werden.

Riickversicherungskosten

Je mehr Risiken an den Ruckversicherer ausgela-
gert werden, desto hoher ist die Rickdeckungs-
pramie. Daflr missen durch die Stiftung selbst
keine Kosten, beispielsweise fur Invaliditatsfalle
budgetiert werden. Auch die Branche hat einen
Einfluss auf die Pramienhohe: Ein tendenziell
hoheres Invaliditats- oder Todesfallrisiko, bei-
spielsweise in der Baubranche, fihrt zu mehr
Schadensfallen und héheren Préamien. Hohe
Personalfluktuationen, wie sie in der Gastro-
nomie vorkommen, verursachen einen héheren
Verwaltungsaufwand und es ist kostspieliger,
sie zu versichern. Auch die versicherte Lohn-
summe ist ein entscheidender Faktor. Als unge-
fahrer Richtwert far die Rtickdeckungskosten
fur Invaliditat und Tod gilt durchschnittlich 2 bis
2,5 Prozent der Lohnsumme. Eine Vollversiche-
rung ist im Durchschnitt 30 Prozent teurer und
kommt auf etwa 3 Prozent der versicherten
Lohnsumme pro Jahr.

Fragen Sie sich:

konstant und lasst vermuten, dass sich die Kos-
ten stabilisiert haben. Im internationalen Ver-
gleich sind die Vermdgensverwaltungskosten
tief, was unter anderem auf den gut entwickel-
ten, wettbewerbsfahigen Finanzplatz Schweiz
zurlickzufihren ist. Auch ist laut BFS Pensions-
kassenstatistik 2016 nur ein geringer Unter-
schied bei den Vermdgensverwaltungskosten je >
nach Héhe der verwalteten Vermdgen zu erken-

nen, was auf gute Transparenz und Effizienz

schliessen lasst. Grundsatzlich sind aktiv verwal-

= Wie hoch sind der Automatisierungsgrad der Vor-
sorgeeinrichtung und der Verwaltungsaufwand bei
anderen Anbietern und gleicher Riickdeckungsart?

= Schreiben wir Vermdgensverwaltungsmandate
regelmassig neu aus und verteilen wir diese bei
grossen Anlagesummen auf verschiedene Parteien?

Wagen wir die Kosten und den Nutzen der Riick-
versicherung ab? Welche Risiken sind besonders
akut und teuer, welche relativ gering und weniger
kostenintensiv?

& BFS Pensionskassenstatistik 2015.

° Swisscanto Schweizer-Pensionskassenstudie 2018.
Kostentransparente Anlagen sind solche, bei denen
die GebUhren transparent ausgewiesen werden.
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Wie bestimmt man die Gesundheit
einer Vorsorgeeinrichtung?

Beim Gesundheitscheck der Vorsorgeeinrichtun-
gen denkt man zuerst an den technischen
Deckungsgrad als zentrale finanzielle Kennzahl.
Allerdings ist dieser allein wenig aussagekraftig,
wenn ein zu hoher technischer Zins bei der
Bilanzierung genutzt wird. Deshalb sollten der
Deckungsgrad und der technische Zins gemein-
sam beurteilt werden. Andere Faktoren wie der
Rentneranteil, die gewdhrte Verzinsung des Ver-
sichertenkapitals oder der Umwandlungssatz
sind ebenfalls zu bertcksichtigen.™

Deckungsgrad: 100 Prozent als magische
Schwelle

Der Deckungsgrad gibt an, wie viel Prozent der
Verpflichtungen gegentiber Rentnern und Aktiv-
versicherten durch das vorhandene Vorsorgever-
maogen gedeckt sind. Einen Deckungsgrad unter
100 Prozent bezeichnet man als Unterdeckung.
Aus dieser Sicht geht es den Schweizer Vorsor-
geeinrichtungen gut. Ende 2017 wurde laut
Swisscanto ein durchschnittlicher Deckungsgrad
von 113 Prozent erzielt, ein Hochststand seit
der Finanzkrise 2008. Nach einem schlechten
Anlagejahr 2018 ist der durchschnittliche
Deckungsgrad auf circa 107 Prozent gesunken.
Doch ist bei der Interpretation dieser Kennzahl
Vorsicht geboten, denn bei der Bewertung der
Rentenverpflichtungen haben die Vorsorgeein-
richtungen Spielraum: Eine Vorsorgeeinrichtung
weist einen deutlich héheren Deckungsgrad auf,
wenn die Rentenverpflichtungen optimistisch
bilanziert, das heisst mit einem hohen techni-
schen Zins diskontiert werden. Basierend auf
den gesetzlichen Vorgaben kénnen die Vorsor-
geeinrichtungen ausserdem entweder den tech-
nischen oder den 6konomischen Deckungsgrad
ausweisen, solange der Grundsatz der Stetigkeit
eingehalten wird. Beim technischen Deckungs-
grad wurde eine einheitliche Berechnungsme-
thode festgelegt, allerdings sind die eingesetzten
Parameter oft sehr unterschiedlich. Der kono-
mische Deckungsgrad basiert je nach Vorsorge-
einrichtung auf unterschiedlichen Ansdtzen. In
der Regel liegt der technische Deckungsgrad
deutlich Uber dem &konomischen.

Bei einer Unterdeckung sind zwei Formen zu
unterscheiden. Bei einer geringen Unterdeckung
muss der Stiftungsrat in Zusammenarbeit mit
Experten entscheiden, ob Massnahmen ergriffen
werden missen oder nicht. Bei einer erheblichen
Unterdeckung (in der Regel mehr als 10 Prozent)

muss ein finf- bis siebenjahriges Sanierungs-
konzept definiert werden. In beiden Fallen ist der
Reaktionszeitraum auf sechs Monate beschrankt
und die Aufsichtsbehdrde muss informiert wer-
den. Als erste Sanierungsmassnahme wird meist
eine Minderverzinsung angewandt, es kénnen
auch zusatzliche Beitrdge vom Arbeitgeber und
von den Arbeitnehmenden erhoben werden.
Der Arbeitgeber muss mindestens gleichviel ein-
zahlen wie die Arbeitnehmenden. Bei einem
Deckungsgrad tber 100 Prozent, aber zu gerin-
gen Wertschwankungsreserven besteht eine
sogenannte eingeschrankte Risikofahigkeit. In
so einem Fall legt der Stiftungsrat stabilisierende
Massnahmen fest. Meist wird auf das obligatori-
sche Kapital nur die BVG-Minimalverzinsung
gutgeschrieben; fur das Uberobligatorische
Kapital kann eine Minder- oder Nullverzinsung
eingefiihrt werden, bis ausreichend Reserven
gebildet sind.

Wertschwankungsreserven: In guten wie

in schlechten Zeiten

Die Wertschwankungsreserven werden gebildet,
um Schwankungen des Vermdgens bedingt
durch das Wirtschafts- und Finanzmarktumfeld
ausgleichen zu kénnen, und sollen einer Unter-
deckung entgegenwirken. Die Grosse der bend-
tigten Wertschwankungsreserven wird meist mit
Hilfe einer finanzékonomischen Rechnung er-
mittelt, basierend auf den Risiko-Renditeeigen-
schaften der Anlagestrategie. Typischerweise
betragen sie 10 bis 25 Prozent des Vorsorge-
kapitals. In Jahren mit guter Kapitalrendite kon-
nen die Wertschwankungsreserven aufgebaut,
in schlechten abgebaut werden. Je grosser die
Wertschwankungsreserven, desto mehr Risiko
kann die Vorsorgeeinrichtung bei der Ver-
mogensallokation eingehen, um langfristig

eine hohere Rendite anzustreben. Eigenstdndige
Pensionskassen tendieren dazu, die Wert-
schwankungsreserven zu Lasten der freien
Mittel hdher zu halten. Sammel- und Gemein-

10 Beim Wechsel des Vorsorgemodells dienen nicht immer
alle hier beschriebenen Kennzahlen als Entscheidungs-
grundlage, da sie in manchen Situationen nicht zutreffen.
Beim Anschluss an eine kollektive Gemeinschaftseinrichtung
sind alle Kennzahlen relevant, weil das neu angeschlossene
Unternehmen das finanzielle Risiko mit den anderen ange-
schlossenen Unternehmen teilt. Bei Griindung eines eige-
nen Vorsorgewerks innerhalb einer Sammelstiftung ist man
von der Finanzlage der anderen Anschlisse unabhangig.
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schaftsstiftungen hingegen begriissen eher
mehr Spielraum bei den freien Mitteln; diese
konnen fur eine héhere Zinsgutschrift genutzt
werden, was ein wesentliches Attraktivitats-
kriterium ist. Die H6he der Wertschwankungs-
reserven lasst, in Verbindung mit der gewahlten
oder gewdiinschten Anlagestrategie und dem
gewahrten Zins, erkennen, ob diese nachhaltig
sind oder in naher Zukunft angepasst werden
mussen.

Technische Riickstellungen: Fiir ein

langes Leben

Ahnlich den Wertschwankungsreserven sind
auch die technischen Ruckstellungen finanzielle
Reserven flr Leistungsversprechen, die nicht
vollumfanglich durch die Beitrdge von Arbeit-
nehmenden und Arbeitgeber gedeckt sind oder
Schwankungen unterliegen. Sie dienen unter
anderem dazu, die zunehmende Lebenserwar-
tung, Schwankungen in der Zahl der Invaliditats-
und Todesfalle, einen zu hohen Umwandlungs-
satz oder eine geplante Senkung des techni-
schen Zinssatzes auszugleichen. Die Hohe der
technischen Ruckstellungen legt der Stiftungsrat
zusammen mit dem Pensionskassenexperten
fest. Sie kann Aufschluss dartiber geben, wie
vorsichtig die Vorsorgeeinrichtung gewisse
Parameter definiert.

Mindestzins: Seit 17 Jahren im Sinkflug
Eine Verzinsung tUber dem BVG-Mindestzins
von aktuell 1 Prozent (Abbildung 6) kommt den
Aktivversicherten zugute. Eine hohe Verzinsung

Abbildung 6

kann einer guten Finanzmarktperformance zu
verdanken sein oder aufgrund eines guten Ver-
haltnisses der Aktivversicherten zu Rentnern ent-
stehen. Der Mindestzins wird jedes Jahr von der
Kommission fur Berufliche Vorsorge vorgeschla-
gen und vom Bundesrat bestatigt. Die Vorsorge-
einrichtungen entscheiden jeweils gegen Ende
des Jahres, ob sie den geltenden Mindestzins
oder mehr gewahren. Schafft es eine Vorsorge-
einrichtung auf Dauer, das Kapital der Aktiv-
versicherten hoéher zu verzinsen als das der
Rentner, so ist dies ein positives Zeichen fur gut
gefillte Wertschwankungsreserven und rea-
listisch bilanzierte Rentenverpflichtungen relativ
zur Rendite, die durch die gewdhlte Anlage-
strategie erzielt wird.

Umwandlungssatz: unrealistisches
Versprechen

Kaum eine Vorsorgeeinrichtung kann sich heute
einen Umwandlungssatz von 6,8 Prozent leisten.
Experten gehen davon aus, dass mit der aktuel-
len Lebenserwartung und Finanzmarktlage eher
ein Umwandlungssatz von 3,8 bis 5 Prozent
realistisch ist, um das Kapitaldeckungsverfahren
nicht auszuhohlen. Dies ist bei umhillenden
Pensionskassen, die Uberobligatorische Leistun-
gen versichern und daher nicht an den gesetz-
lichen Umwandlungssatz gebunden sind, erkenn-
bar. Sie gewahren einen tieferen Umwandlungs-
satz als diejenigen, die nur das BVG-Obligatorium
versichern. Auch ist zu beobachten, dass gewisse
Sammel- und Gemeinschaftsstiftungen wegen
gestiegenem Wettbewerbsdruck einen Gber-

Gesetzlicher nominaler Mindestzins auf einem Allzeittief

BVG-Mindestzins und jahrliche Inflationsrate, in Prozent
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2. Saule: Eine komplexe Entscheidung

02 04 06 08 10 12 14 16 18

= BVG-Mindestzins (real)



durchschnittlichen Umwandlungssatz anwenden,
was zu einer verstarkten Umverteilung und zu
einem erhdhten Unterdeckungsrisiko fuhrt. Das
Risiko, dass das Unternehmen in Zukunft Sanie-
rungsbeitrdge zahlen muss, ist ebenfalls hoher.
Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen haben
tendenziell einen grosseren Anteil Aktivversicher-
ter, sodass manche im Moment noch héhere
Umwandlungssatze anbieten kénnen. Es ist aber
wichtig zu verstehen, wie der gewahrte Um-
wandlungssatz finanziert wird und wie nachhal-
tig dieser ist. Haufig muss ein in einer Offerte an-
gepriesener hoher Umwandlungssatz nach weni-
gen Jahren reduziert werden, um einer Sanierung
vorzubeugen.

Gemeinsam sind wir stark — wirklich?

Beim Gesundheitscheck von kollektiven und
nicht kollektiven Einrichtungen fallt generell auf,
dass erstere ofter weniger nachhaltig aufgestellt
sind. Dies liegt am hohen und weiter steigenden
Wettbewerbsdruck, der den Aufsichtsbehdrden
zunehmend Sorgen bereitet. Will ein kollektives
Modell attraktiv sein, muss es Effizienz und tiefe
Verwaltungs- und Vermdgensverwaltungskosten
offerieren, was in der Regel auch Investitionen in
die ITInfrastruktur, zum Beispiel in innovative
Online-Plattformen, erfordert. Effizienzsteige-
rungen werden erzielt, indem die Zahl der Versi-
cherten respektive deren verwaltete Vermdgen
vergrossert und so die Kosten pro Versicherten
reduziert werden. In Sachen Leistungen orien-
tieren sich viele Entscheidungstrager primdr am
Umwandlungssatz und am Deckungsgrad. Je

Wie bestimmt man die Gesundheit einer Vorsorgeeinrichtung?

hoher diese Parameter, desto besser wird der
Anbieter durch die Entscheidungstrager einge-
stuft. Dabei wird ausser Acht gelassen, dass ein
hoher Umwandlungssatz impliziert, dass die in
der Vergangenheit und meist auch noch heute
gesprochenen Renten so hoch sind, dass die
langfristige Finanzierung gefahrdet ist. Falls zur
Deckung der Kosten zuséatzlich eine besonders
aggressive Anlagestrategie gewahlt wird, kann
die Einrichtung bei einer Aktienmarktbaisse
schnell zum Sanierungsfall werden.

Fragen Sie sich:

= Wie entwicklen sich diese Indikatoren liber einen
langeren Zeitraum, was fiihrt zu Veranderungen und
wie sind diese mit Blick in die Zukunft zu deuten?

= Ziehen wir mehrere Kennzahlen in Betracht?

Deckungsgrad: Technisch oder 6konomisch, das ist hier die Frage

Die Aktivseite der Pensionskassenbilanz wird sowohl beim
technischen als auch beim 6konomischen Deckungsgrad
zu Marktpreisen bewertet. Der Unterschied besteht auf
der Passivseite, wo die Leistungen fir Aktivversicherte und
Rentner gefiihrt werden. Bei der Ermittlung des techni-
schen Deckungsgrads kommt bei der Diskontierung der
bestehenden Verbindlichkeiten (gemass statistischer
Lebenserwartung) der technische Zins zur Anwendung.
Die Aktivversicherten werden nur mit ihren vorhandenen
FreizUigigkeitsleistungen bertcksichtigt. Die Parameter fir
die Berechnung («technische Grundlagen») werden vom
Pensionskassenexperten vorgeschlagen und vom obersten
Organ der Vorsorgeeinrichtung festgelegt. Die Festlegung
der richtigen Hohe ist zentral: Ein zu hoher technischer
Zins fuhrt zu einem tieferen Barwert der Vorsorgever-
pflichtungen und somit zu einem ungerechtfertigt hohen
Deckungsgrad und umgekehrt. Anders ausgedrtickt: Eine

Vorsorgeeinrichtung ist finanziell besser aufgestellt, wenn
sie denselben Deckungsgrad mit einem tieferen techni-
schen Zinssatz erreicht.

Bei der Ermittlung des 6konomischen Deckungsgrads wer-
den fur die Aktivversicherten die Freizligigkeitsleistungen
und zukinftigen Verbindlichkeiten bertcksichtigt, fur die
bestehenden Rentner die gesprochenen Rentenleistungen.
Diese Positionen werden mit risikogerechten Renditen
(Renditen risikoloser Bundesanleihen) abgezinst. Im aktu-
ellen Niedrigzinsumfeld fuhrt dies in der Regel zu einer
hoheren Bewertung der Vorsorgeverpflichtungen und so-
mit zu einem tieferen Deckungsgrad der Vorsorgeeinrich-
tung als beim technischen Deckungsgrad. Die Schatzung
der zukUnftigen Anlageertrage entfallt bei dieser Bewer-
tung. Daflir schwankt die Bewertung des Vorsorgekapitals
mit den Marktbewegungen.
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Diese Seiten enthalten Ansichten, die von Einheiten ausserhalb von UBS CIO WM erstellt
wurden. Diese Einheiten unterliegen nicht allen gesetzlichen Bestimmungen bezuglich der
Unabhangigkeit der Finanzanalyse.

In der Vergangenheit war man sich des Problems nicht
bewusst, heute kann es niemand mehr leugnen. Wir
mussen aber auch beachten, dass die Umverteilungs-
problematik je nach Vorsorgeeinrichtung und je nach
Rentnerjahrgang unterschiedlich ausfallt und signifikant
hohere Zinsen bei gleichem Umwandlungssatz die
Umverteilung in die andere Richtung drehen wirden. Da
der Rentenbestand durch die gesetzliche Rentengarantie
gegeben ist, braucht es politische Massnahmen, um
diese Verbindlichkeiten zu verringern. Fur eine Vorsorge-
einrichtung stellt sich die Frage, wie transparent sie ihre
Situation kommuniziert, welche bewussten Entscheidun-
gen sie trifft und wie sie mit den Konsequenzen umgeht.

Da die Berechnungsmethode des technischen Deckungs-
grads einheitlich ist, bietet dieser sich fur Vergleiche

an, liefert aber irreflihrende Resultate. Der 6konomische
Deckungsgrad hingegen wird nicht einheitlich berech-
net, gibt aber eine 6konomisch sinnvolle Indikation.
Wichtig ist vor allem, dass die Vorsorgeeinrichtung

ihre Entscheidungen nicht nur auf dem technischen
Deckungsgrad basiert. Wir haben das Konzept des
risikotragenden Deckungsgrads entwickelt. Er bertick-
sichtigt finanzielle und strukturelle Risikofaktoren und
misst die Belastung der Aktivversicherten und des
Arbeitgebers. Je grosser der Anteil der gesetzlich
garantierten Renten ist, desto hoher fallt das Risiko aus.
Der risikotragende Deckungsgrad ist unabhangig vom
gewadhlten technischen Zins und der Organisations-
struktur. Deshalb eignet er sich als Indikator, um Vor-
sorgeeinrichtungen zu vergleichen und zu erkennen,

ob die Gefahr einer Unterdeckung besteht.

Bei Vorsorgeeinrichtungen sollte man darauf achten,
dass sie 6konomisch korrekt geftihrt sind. Grundsatzlich
stellt sich die Frage, fur wen ein Unternehmen attraktiv
sein mochte und welche Leistungen es dafiir anbieten
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muss. Vielen ist diesbeztglich nicht klar, dass der
hochste Umwandlungssatz nicht unbedingt der besten
Leistung entspricht, sondern es viel wichtiger ist, auf
dessen Nachhaltigkeit zu achten. Man kénnte zwischen
Kader- und nicht Kaderlésungen unterscheiden, um
nicht alle Versicherten den gleichen Risiken und Kosten
auszusetzen. Mogliche Interessenskonflikte, beispiels-
weise im Stiftungsrat der Sammelstiftung oder des
Brokers, sind auch ein wichtiges Kriterium.

Die aktuelle Diskussion verfehlt ihren Zweck. Pensions-
kassen halten eine grosse Menge unrentabler Anleihen,
jedoch nicht, weil das BVV2 dies verlangt. Vielmehr,
weil sie aufgrund von Rentenverpflichtungen nicht risi-
kofahig sind. Flr Vorsorgeeinrichtungen sind Anleihen
genauso unattraktiv wie fur andere Investoren, aber die
hohen Schwankungen in aggressiveren Anlageklassen
kénnten den Deckungsgrad schnell ins Sanierungs-
territorium bringen und dieses Risiko ist fir viele Vor-
sorgeeinrichtungen nicht tragbar. Deshalb sind auch die
heute bestehenden Quoten des BVV2 in den meisten
Fallen nicht ausgereizt. Dies fihrt dazu, dass die Anlage-
klassen mit héheren Ertragschancen nur beschrankt
genutzt werden. Zudem fehlt zum Teil das Fachwissen
bei alternativen Anlagen oder die Investitionsvolumen
sind zu klein, um Anlageklassen mit héheren Ertrags-
chancen voll auszunutzen.

Vollversicherungen haben im aktuellen Tiefzinsumfeld
einen schweren Stand. Dabei erfiillen sie eine wichtige
Funktion in unserem Vorsorgesystem, denn viele KMU
kénnen das Risiko nicht selbst tragen. Gleichzeitig sehen
wir, dass die Anzahl AnschlUsse bei Sammel- und
Gemeinschaftsstiftungen zunimmt. Leider erhalten aber
viele Kleinstunternehmen mit einer unglinstigen Alters-
struktur ihrer Mitarbeitenden kein vernlnftiges Angebot
mehr und landen in der Auffangeinrichtung, was eigent-
lich nicht der Fall sein sollte. Es brauchte Anderungen der
politischen Rahmenbedingungen. Die Konsolidierung
wird ohne Frage weiter fortschreiten, denn der Druck auf
die Verwaltungskosten ist sehr hoch.



Was muss bei einem Wechsel der
2 .-Saule-Lésung beachtet werden?

Ein Wechsel des Vorsorgemodells — zwischen
eigenstandiger Pensionskasse, Sammel- oder
Gemeinschaftsstiftung oder Vollversicherung —
kann sich lohnen, wenn sich die Situation des
Unternehmens oder die gesetzlichen Rahmen-
bedingungen andern. Auch ein Wechsel des
Anbieters bei gleichbleibenden Leistungen kann
mit Ablauf der meist drei bis funf Jahre dauern-
den Vertrage von Vorteil sein, falls ein Vertrag
sich als ungeeignet oder nicht mehr kompetitiv
herausstellt. Die Faktoren, die fur Autonomie,
Teilautonomie oder Vollversicherung sprechen,
sollten ebenfalls regelmassig hinterfragt wer-
den. Eine Pensionskasse kann jederzeit teil- oder
gesamtliquidiert werden und die Vermdgens-
werte kénnen in ein anderes Modell Ubertragen
werden, aber der Prozess kann einige Zeit in
Anspruch nehmen. Die Kiindigung bei einer
Sammel- oder Gemeinschaftsstiftung oder einer
Vollversicherung unterliegt meist einer Frist von
sechs Monaten zum Vertragsende.

Das Ziel vor Augen

Eine Anderung der Vorsorgeldsung hat in der
Regel das Ziel, das Preis-Leistungs-Verhaltnis fur
die Versicherten und das Unternehmen zu ver-
bessern. Eine preislich interessantere Losung
kann durch Skaleneffekte erreicht werden, bei-
spielsweise wenn die Kosten auf mehr Versi-
cherte aufgeteilt werden oder mehr Vermégen

verwaltet wird. Dies ist jedoch nicht alleine aus-
schlaggebend fur die Wahl des Vorsorgemodells.
Neben Risikobereitschaft, Expertise, Finanzkraft
sowie Unternehmensgrésse und dem damit ver-
bundenen Volumen an Vorsorgekapital kommt
es auf die Versichertenstruktur nach Alter und
Lohn sowie die vereinbarten Leistungen an.

Der Wunsch nach einem Vollversicherungsmodell
besteht vorwiegend bei Unternehmen mit einem
kleinen Versichertenkreis, die wenig Zeit und
Expertenwissen zum Thema Altersvorsorge
haben oder aufbauen kénnen, oder wo allfallige
Sanierungsverpflichtungen das Unternehmen in
eine finanzielle Schieflage bringen kénnen. Bei-
spielsweise kdnnen KMU mit einem Eigenkapital
von CHF 50 000 bis CHF 100 000 in die Situation
geraten, in der ihre Sanierungsverpflichtung die
Hohe ihres Eigenkapitals Uberschreitet. In einer
solchen Konstellation sind hohere, aber regel-
massige und planbare Kosten fir die Vollversi-
cherung allenfalls einfacher zu tragen.

Je grosser die Finanzkraft und je mehr relevante
Expertise vorhanden ist, desto eher kann ein
Unternehmen Risiken im Rahmen einer eigenen
Pensionskasse oder eines Anschlusses an eine
autonome oder teilautonome Sammel- oder
Gemeinschaftsstiftung tragen, was sich in der
Regel durch tiefere Kosten auszahlt. In diesen
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Was muss bei einem Wechsel der 2.-Sdule-Losung beachtet werden?

Modellen kann die vorhandene Expertise im
Rahmen der grésseren Mitbestimmungsmoglich-
keiten auch eingebracht werden.

Junge Versicherte zahlen sich aus

Die Altersstruktur beeinflusst die Risikofahigkeit
und die finanzielle Nachhaltigkeit einer Vorsorge-
einrichtung und kann die Wahl des Vorsorge-
modells und dessen Rickdeckung prégen. Je
tiefer das Durchschnittsalter der Aktivversicher-
ten in einem Betrieb ist, desto ertragsverspre-
chender kann die Anlagestrategie ausgerichtet
werden und die Ruckdeckungspramien sind
geringer. Zudem liegen die Rentenverpflichtun-
gen weiter in der Zukunft und der Umvertei-
lungseffekt fallt geringer aus, was sich positiv
auf die Reservenbildung und mégliche Leistun-
gen, etwa in Form einer héheren Verzinsung,
Ubertragt. Obwohl eine Vollversicherung bei
einer jungen Versichertenstruktur guinstiger ist,
sind auch die Risiken geringer und der gesetz-
liche Umwandlungssatz wird vermutlich tiefer
liegen, wenn die Versicherten im Durchschnitt
das Rentenalter erreichen werden. Gleichzeitig
ist es bei einer jungeren Versichertenstruktur
auch weniger problematisch, die Risiken selbst
zu tragen. Hingegen wird bei einem hohen
Anteil dlterer Mitarbeitender eine Vollversiche-
rung sehr teuer (meist Uber sehr hohe Beitrdge
far die Ruckversicherung von Invaliditat und
Tod), besonders, wenn nur das BVG-Obligato-
rium versichert ist und weniger Umverteilungs-
potenzial besteht.

Die Veranderung der Mitarbeiterstruktur kann
auch bei einer Umstrukturierung des Unterneh-
mens eine Rolle spielen und nicht zu unterschat-
zende Auswirkungen auf die Vorsorgelésung
haben. Fihrt die Umstrukturierung zu einer Ver-
jungung der Versichertenstruktur, profitieren die
urspringlichen Versicherten, und umgekehrt.
Werden Rentner in eine getrennte Vorsorgeein-
richtung ausgelagert (Rentnerkasse), zum Bei-
spiel um den Verkauf von Firmenteilen fr den
Kaufer attraktiver zu machen, kdnnen fir den
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Arbeitgeber kostspielige Sanierungsmassnahmen
oder eine teure Rickversicherung fir die Rent-
nereinrichtung anfallen. Werden die Rentner von
der Vorsorgeeinrichtung abgetrennt, so ist dies
hingegen fur die Aktivversicherten positiv, denn
sie missen die ausgelagerten Rentner nicht
mehr mitfinanzieren und durfen eine hohere
Verzinsung ihres Kapitals erwarten.

Den Spielraum vergrossern

Ein hohes versichertes Lohnniveau bringt der
Vorsorgeeinrichtung finanziellen Spielraum
durch hohere Beitrage: Werden Lohne Uber
dem BVG-Obligatorium versichert, haben Vor-
sorgeeinrichtungen zusatzlichen Spielraum,
den umhullenden Umwandlungssatz und die
Verzinsung unter das gesetzliche Minimum zu
senken. Alternativ kdnnen umhullende Vorsor-
geeinrichtungen unterschiedliche Umwand-
lungssatze und Verzinsungen fir das obligatori-
sche und Uberobligatorische Kapital ansetzen.
Zwar kostet eine umhullende Vorsorge Uber
das BVG-Obligatorium hinaus das Unternehmen
im ersten Schritt mehr. Durch die mégliche
Senkung der Umwandlungssatze und der Ver-
zinsung sinkt jedoch die Wahrscheinlichkeit
einer Sanierungspflicht, beziehungsweise es
sind keine Gbermassigen Risikopramien im
Rahmen der Vollversicherung mehr zu entrich-
ten. Absolut kann das Risiko aber steigen, da
die versicherte Summe insgesamt hoher ist.

Eine eigenstandige Pensionskasse oder ein teil-
autonomer Anschluss an eine Sammel- oder
Gemeinschaftsstiftung sind eher attraktiv, wenn
genigend Vorsorgevermogen vorhanden ist.
Denn je grosser die Anzahl Personen mit einem
hohen versicherten Einkommen, desto hoher
fallen die Leistungen bei Invaliditat und Tod der
Versicherten aus. Solche Einzelfalle kénnen
allerdings mit einer Excess-of-Loss- oder Stop-
Loss-Versicherung aufgefangen werden, sodass
keine komplette Vollversicherung nétig ist. Das
heutige Marktumfeld zeigt, dass vermehrt nur
Arbeitgeber mit einer finanziell und strukturell



gut aufgestellten Vorsorgeeinrichtung attraktive
Offerten erhalten. Insbesondere Vollversiche-
rungsmodelle werden nicht mehr oder nur teuer
angeboten; auch Anbieter teilautonomer
Modelle werden immer zurlickhaltender.

Die Regeln vorher kennen

Schliesst sich ein Unternehmen an eine Sam-
mel- oder Gemeinschaftsstiftung an, muss der
Deckungsgrad beim Eintritt mindestens 100 Pro-
zent betragen. Andernfalls muss das Unterneh-
men zusatzliche Finanzeinlagen erbringen. Ver-
l&sst ein Anschluss eine kollektive Einrichtung,
spielt die Wertschwankungsreserve eine bedeu-
tende Rolle. Diese wird, je nach Vorsorgeregle-
ment, mitgenommen oder verbleibt in der
urspriinglichen Vorsorgeeinrichtung. Sammel-
und Gemeinschaftsstiftungen werden oft mit
einem Deckungsgrad von 100 Prozent verlassen.
In diesem Fall besteht ein erhdhtes Risiko der
Unterdeckung nach Ubertritt, insbesondere
wenn die neue Losung eine eigenstandige Pensi-
onskasse ist und diese keine Schwankungsreser-
ven hat. Wahlt das Unternehmen hingegen eine
Vorsorgeldsung innerhalb einer Sammel- oder
Gemeinschaftsstiftung, kann die Wahlfreiheit
der Anlagestrategie, sofern frei wahlbar, ein-
geschrankt sein, solange keine ausreichende
Deckung besteht. Ist ein Unternehmen Teil einer
Kollektividsung mit gutem Deckungsgrad, muss
es sich bewusst sein, dass dieser durch den Ein-
tritt neuer Anschlisse mit geringerem Deckungs-
grad verwassert werden kann.

Operationelle Faktoren, die einen Wechsel
beeinflussen, sind im Voraus zu identifizieren;
dies sind der Datentransfer und einmalige Auf-
|6sungskosten der bestehenden Vorsorgeldsung.
Einmalige Transaktionskosten entstehen durch
den Ubertrag des Vermégens in die neue Vorsor-
geeinrichtung. Nicht immer kénnen gehaltene
Immobilien oder andere Verm&genswerte einge-
bracht werden; in diesem Fall missen sie ver-
dussert werden. Auflésungskosten fallen zum
Teil an, wenn Vertrdge innerhalb weniger Jahre
aufgelost werden. In manchen Fallen wird ein
Gesundheitscheck fur Verantwortungstrager
oder Mitarbeitende mit hohen Gehaltern ver-
langt, bevor Risikoversicherungen im Uber-
obligatorium abgeschlossen werden kénnen.

In der Vergangenheit versprochene Rentenleis-
tungen missen wegen der Besitzstandswahrung
auch in der neuen Vorsoregeinrichtung gewahr-
leistet werden, selbst wenn die Leistungen fur
zukUnftige Rentner tiefer ausfallen.

Was muss bei einem Wechsel der 2.-Saule-Losung beachtet werden?

Wechsel zum Kollektivmodell

Der Wettbewerb im Markt der Kollektivversiche-
rungen verursacht, dass manche Einrichtungen
nicht nachhaltig finanziert sind und die gespro-
chenen Renten kinftig nur Gber Querfinanzie-
rungen der Aktivversicherten oder mittels Sanie-
rungen finanziert werden kénnen. Bei der Wahl
einer kollektiven Lésung sollten folgende Punkte

ge

pruft werden:

Ein tiefer technischer Zins mit gleichzeitig
hohem technischen Deckungsgrad deuten auf
eine gute Finanzlage hin.

Ein tiefer Rentneranteil sowie eine junge
Struktur der Aktivversicherten sind positiv.

Wurde der Umwandlungssatz friih reduziert,
ist die Finanzlage langfristig vermutlich gesin-
der. Ein hoher Umwandlungssatz ist nicht per
se positiv.

Die Verwaltungskosten pro Kopf und die
Vermodgensverwaltungskosten unterscheiden
sich je nach Anbieter.

Die Anlagephilosophie muss der Risikofahig-
keit entsprechen. Einrichtungen mit einem
geringen Rentneranteil konnen hohere Anla-
gerisiken eingehen und somit langfristig auch
hohere Renditen erwarten.

Die Kosten fur die Entlohnung der Broker
sowie andere Marketing- oder Vertriebskosten
sind zu vergleichen.

Tiefe Rickversicherungs-Risikopramien sind
ein Indiz fur eher tiefe Invaliditats- und Todes-
fallrisiken des versicherten Kollektivs. Hohere
Risikopramien kénnen allerdings auch bei
einer sehr soliden Einrichtung existieren, wenn
dadurch grosszugigere Leistungen bei Invalidi-
tat und Tod versichert werden.

Fragen Sie sich:

>

>

>

Ist unser Vorsorgemodell flexibel, falls in ndchster
Zeit Umstrukturierungen notwendig werden?
Mochten wir verschiedene Szenarien evaluieren?

Was ist die Alters- und Lohnstruktur unserer Mitar-
beitenden? Welche Leistungen wollen wir anbieten
und wie viel Risiko kdnnen und wollen wir tragen?

Wie hoch sind die Vermdgensverwaltungskosten
im Vergleich zu den Leistungen der angebotenen
Anlagestrategie?

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Die Ausschreibung einer teilautonomen Vorsorgelo-
sung, wie wir sie heute haben, stand bei der Grindung
des Unternehmens im September 1999 nicht im Vorder-
grund. Wir waren ein Start-up und wollten vorerst die
BVG-Anforderungen erfillen, was wir im Rahmen einer
Vollversicherung taten. Im Laufe der Zeit wuchs unser
Unternehmen, sodass wir gegen Ende 2005 den Vorsor-
gesparplan und den Risikoschutz verbessern wollten.

Das Modell einer teilautonomen Sammelstiftung mit
vollstandiger Trennung zwischen Ruckversicherung und
individueller Verwaltung des Sparvermégens tber-
zeugte uns. Die Entscheidung basierte auf drei Aspek-
ten: den Ruckversicherungskosten, den Verwaltungs-
kosten und der Moglichkeit zur Verbesserung des
individuellen Vorsorgeplans beziehungsweise der Auf-
stellung eines neuen individuellen Vorsorgeplans fur
unser Unternehmen. Die Unternehmensleitung wollte
eine Vorsorgeldsung, die auf mittlere und lange Sicht
eine hohere Sparrendite gewahrleistet und bessere Leis-
tungen im Todes- und Invaliditatsfall vorsieht.

Wir hatten einen Broker beauftragt, wollten zudem
aber auch selbst Informationen sammeln, um bestmog-
lich informiert zu sein. Am Ende wurden wir von der
Sammelstiftung FCPE-Pensio direkt, kompetent und
zufriedenstellend beraten, sodass wir auf die Dienste
eines Brokers verzichten konnten. Unsere Fragen — etwa
zu der Preisbildung, der Aufstellung des Vorsorgeplans,
der strategischen Allokation, der Rickversicherung
sowie der Ubertragung von Mitteln der Versicherungs-
gesellschaft an die Sammelstiftung — wurden direkt von
der Stiftung beantwortet.
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Christophe Fragniére, dipl. El.-Ing. ETH, ist Prasident der Nivalis
Group SA und Stiftungsratspréasident von FCPE-Pensio. Er griindete
1999 die CPAutomation SA mit Sitz in Villaz-St.-Pierre als Spin-off
von Montena Automation SA, die 2002 in der Nivalis Group SA
aufging. Das Unternehmen beschéftigt heute mehr als 100 Mitar-
beitende in den Bereichen Ausristungsglter und Industriekompo-
nenten. Seit 2011 besteht der Nivalis Group Automations- und
Mikrotechnologiepark «Le Viviers. Urspringlich einer Vollversi-
cherung angeschlossen, wechselte das Unternehmen 2006 in eine
teilautonome Sammelstiftung, mit eigenem Vorsorgewerk.

Engagiert sich ein Arbeitgeber fiir eine gute Vorsorge,
drlckt er dadurch seine Verantwortung fir die Mitar-
beitenden aus. Es gibt leider immer noch zu wenige
Unternehmensleiter, die bereit sind, sich fur die Qualitat
der Angebote und Leistungen ihrer Vorsorgekasse ein-
zusetzen. Die «Vorsorge a la carte» ist ein Mittel zur
Mitarbeiterbindung. Dabei kdnnen die Vorsorgeplane
verbessert werden, wobei immer die Mdglichkeit
besteht, «Bel-Etage-Plane» flr Fihrungskrafte einzu-
fahren.

Mit der Anderung verbanden wir folgende Erwartun-
gen: hohere Sparrenditen, eine Zinsvergtung ober-
halb des Mindestzinssatzes im obligatorischen und
Uberobligatorischen Bereich, die Verbesserung der
Versicherungsleistungen im Invaliditats- und Todesfall,
die Aufspaltung der Vorsorgeplane fir Mitarbeitende
und Fuhrungskrafte (in einen Basisplan und einen
«Bel-Etage-Plan») sowie weitere Mdglichkeiten zum
Einkauf von Sparbeitrdgen zur Steueroptimierung.
Heute, zehn Jahre spater, kann sich das Ergebnis sehen
lassen: Bei unserem Vorsorgewerk liegen die annuali-
sierten Renditen bei Uber 3 Prozent und der Deckungs-
grad betragt Gber 110 Prozent. Eine solche Bilanz ware
ohne eine «Vorsorge a la carte» nie moglich gewesen.



Wie beeinflusst die Anlagestrategie
die Wahl der Vorsorgeldsung?

Der Finanzmarkt, auch dritter Beitragszahler ge-
nannt, steuerte im Jahr 2017 trotz Negativzinsen
rund 60 Prozent der gesamten Einnahmen der
Schweizer Vorsorgeeinrichtungen bei; der Rest
stammte aus den Arbeitnehmer- und Arbeit-
geberbeitragen.'" Dies war vor allem der guten
Aktienmarktperformance zu verdanken und fur
das Vorsorgesystem ausserst hilfreich, um die
demografischen Herausforderungen zu meis-
tern. Klar ist aber, dass aus Finanzmarktsicht
nicht jedes Jahr so erfreulich ausfallen wird. Im
turbulenten Jahr 2018 fielen die Renditen zum
ersten Mal seit der Finanzkrise wieder negativ
aus. Trotzdem werden die Anlagerenditen auch
in Zukunft ein zentraler Pfeiler der 2. Saule sein.
Je nach Anlagekenntnissen und dem Wunsch
nach Mitsprache beim Anlageentscheid eignen
sich unterschiedliche Vorsorgemodelle fiir ein
Unternehmen.

Das Gesetz dient nur als Leitplanke

Den grossten Einfluss auf die Anlagestrategie
und damit auch die grosste Flexibilitat haben
Arbeitgeber und Arbeitnehmende bei einer ei-
genstandigen, autonomen Pensionskasse. Uber
den eigenen Stiftungsrat kann das Unterneh-
men die Anlagestrategie im Rahmen des Geset-
zes (Tabelle 4) selbst gestalten. Zusatzlich
kénnen, wenn nétig, Erweiterungen dieser

Richtlinien beantragt werden. Auch allfallige
Vertragspartner, etwa der Vermdgensverwalter
oder die Depotbank, sind frei wahlbar.

Bei Sammelstiftungen kann die Vorsorge-
kommission des Anschlusses, je nach Vorsorge-
|6sung, ein Mitspracherecht bei der Wahl der
Anlagestrategie haben. In jedem Fall muss die
gewdhlte Anlagestrategie auch vom Stiftungsrat
der Sammelstiftung genehmigt werden. Bei Ge-
meinschaftsstiftungen wird die Anlagestrategie
in der Regel auf Stiftungsebene definiert, sodass
kein Mitspracherecht besteht. Beim Vollversiche-
rungsmodell delegiert man die Vermogensver-
waltung komplett an den Versicherer, da dieser
jederzeit einen vollstandigen Kapitalschutz ge-
wahren muss. Darum sind die Anlagen in die-
sem Modell auch risiko- und renditearm und
bestehen grosstenteils aus Anleihen. In einem
extremen Tiefzinsumfeld wird deshalb meist nur
der Mindestzins auf das obligatorische Alters-
guthaben gewdhrt und die Umwandlungssatze
werden, wenn mdglich, gesenkt.

" Swisscanto Schweizer Pensionskassenstudie 2018.
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Wie beeinflusst die Anlagestrategie die Wahl der Vorsorgel6sung?

Tabelle 4

Anlagerichtlinien fur Vorsorgeeinrichtungen

BVV2, Kapitel 4, Abschnitt 3 regelt die Anlage des Vermdgens

Anlagevorschriften

Forderungen max. 100%, davon max. 10% pro Schuldner
Grundpfandtitel max. 50%, davon max. zu 80% des Verkehrswerts belehnt
Immobilien max. 30%, davon max. %5 Ausland, max. 5% pro Objekt
Aktien max. 50%, davon max. 5% pro Beteiligung

Alternative Anlagen max. 15%

Fremdwahrungen ohne Wahrungsabsicherung max. 30%

Ungesicherte Anlagen beim Arbeitgeber max. 5%

Immobilien, die dem Arbeitgeber zu mehr als 50% max. 5%

zu Geschaftszwecken dienen

Quelle: BVV2, UBS 2019

Anlagestrategie: So dynamisch wie

die Gesellschaft

Da der dritte Beitragszahler eine wichtige Rolle
spielt, sollte die Anlagestrategie in Abhangigkeit
der Versichertenstruktur und der Finanzmarkt-
erwartungen optimiert werden. Allerdings gibt
es verschiedene Philosophien, was die Bezie-
hung von Anlagestrategie, Versichertenstruktur
und zukUnftiger Finanzmarktertrage angeht.

Eine Sichtweise ist, dass die Anlagerichtlinien
selbst mit den beantragbaren Erweiterungsmog-
lichkeiten zu restriktiv sind und den Vorsorge-
einrichtungen nicht gentigend Spielraum zur
Renditegeneration in einem Tiefzinsumfeld bie-
ten. Propagiert wird eine Lockerung der Anlage-
richtlinien. Dahinter steht der Gedanke, dass

die Investition grosserer Anteile in risikoreichere

Umstrittene Negativzinspolitik der SNB

Die drastische Senkung der Schweizer Leitzin-
sen in den negativen Bereich durch die Schwei-
zerische Nationalbank (SNB) im Dezember 2014
und Januar 2015 wirkt sich auch auf die Port-
folios von Vorsorgeeinrichtungen aus. In den
letzten Monaten hat die Debatte um die Kosten
dieser Negativzinspolitik an Dynamik gewon-
nen. Je langer die Negativzinsphase andauert,
desto starker belastet sie die Vorsorgeeinrich-
tungen. Damit steigt auch der Druck auf die
SNB, einen Weg aus der seit vier Jahren andau-
ernden Negativzinspolitik aufzuzeigen. Gleich-
zeitig wird das geldpolitische Umfeld fur die
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Anlageklassen wie Aktien und alternative Anla-
gen erlaubt sein soll, damit langfristig gentgend
Rendite generiert werden kann. Dies durfte fur
die Vorsorgeeinrichtungen aufgrund des lang-
fristigen Anlagehorizonts auch verkraftbar sein.
Andererseits gibt es die Sichtweise, dass die
Vorsorgeeinrichtungen wegen der tendenziell
steigenden Anzahl Rentner im Vergleich zu
Aktivversicherten und deren gesetzlich garantier-
ten Renten eine immer geringere Risikofahigkeit
aufweisen und so eine defensivere Anlage-
strategie mit mehrheitlich Anleihen fahren
mdssen.

Klar ist, dass bei einer aggressiveren, langfristig
ertragsreicheren Anlagestrategie mit hherem
Aktienanteil, die Wahrscheinlichkeit steigt, die
Rentenverpflichtungen langfristig finanzieren

Nationalbank erheblich anspruchsvoller und es
bestehen immer noch geopolitische Risiken, die
Aufwertungsdruck auf den Schweizer Franken
austben. Die SNB wird das Fur und Wider einer
Zinserhdhung sehr genau abwagen; wir gehen
davon aus, dass die Zinsen nur langsam steigen
werden. Auch wenn die Zinsen zu steigen
beginnen, werden die Vorsorgeeinrichtungen
nicht sofort davon profitieren. Denn steigende
Zinsen dricken zuerst auf die Anleihen-
performance, was sich in der Bilanz bemerkbar
macht. Erst mittelfristig kénnen die Vorsorge-
einrichtungen von hoheren Zinsen profitieren.



zu kénnen. Jedoch steigt durch die héheren
Schwankungen ebenfalls die Wahrscheinlichkeit
einer zwischenzeitlichen Unterdeckung. Wird
eine konservative Anlagestrategie gewabhlt, so ist
es genau umgekehrt: Mit tiefen Anleiherenditen
kénnen die meisten Pensionskassen langfristig
kaum ihre Rentenverpflichtungen decken, daftr
ist das Risiko einer kurzfristigen Unterdeckung
aufgrund von Schwankungen an den Finanz-
markten geringer. Es ist wichtig, die kurzfristigen
Unterdeckungsrisiken gegentber dem langfristi-
gen Risiko der Zahlungsunfahigkeit abzuwagen.

Wie eine geeignete Anlagestrategie aussieht,
ist fr jede Vorsorgeeinrichtung eine individuell
zu klarende Frage. Wichtig ist, dass die Anlage-
strategie im Einklang mit dem Verhéltnis von
Aktivversicherten zu Rentnern und der daraus
resultierenden Risikofahigkeit der Vorsorge-
einrichtung steht. Auch ist es wahrscheinlich
keine einmalige Entscheidung, da sich die
Versichertenstruktur andern kann. Zudem spielt
auch die dynamische Wirtschafts- und Finanz-
marktsituation eine Rolle und so sollte die
Anlagestrategie regelmassig Uberprift werden.

Die Pensionskassen passen sich langsam an

das aktuelle Tiefzinsumfeld an. 2017 war der
Aktienanteil in den Portfolios der Vorsorge-
einrichtungen erstmals grosser als der Anleihen-
anteil’?, wobei Anleihen traditionell die wich-
tigste Anlageklasse der Schweizer Vorsorge-
einrichtungen waren. Die deutlich bessere
Performance von Aktien zwischen 2013 und
2017 hat sicher zu dieser Entwicklung beigetra-
gen. Im turbulenten Anlagejahr 2018 lief es eher
in die entgegengesetzte Richtung. Die steigende
Anlagequote in Immobilien Uber die letzten
Jahre bestatigt jedoch, dass auch in der Ver-
moégensallokation bewusst Anderungen vorge-
nommen wurden. Immobilien werden im Tief-
zinsumfeld als gute Alternative zu Anleihen
gesehen.

Das mittelfristige Problem der Vorsorgeeinrich-
tungen besteht darin, dass Renditen sicherer
Anlagen kunftig sehr wahrscheinlich geringer
ausfallen. Dies impliziert erstens, dass Diversifi-
kation in diesem erschwerten Umfeld wichtiger
ist denn je. Zweitens wird der Preis der Diversi-
fikation steigen, denn durch das Hinzufligen
unkorrelierter Anlageklassen kann wohl die Vola-
tilitat des Portfolios reduziert werden, jedoch ren-
tieren diese Anlageklassen, insbesondere Anlei-
hen, in Zukunft weniger. Dies gilt auch fur Wah-
rungsabsicherungen. Diese kdnnen wichtig sein,

12 Swisscanto: Schweizer Pensionskassenstudie 2018

Wie beeinflusst die Anlagestrategie die Wahl der Vorsorgel6sung?

um die Volatilitdt des Portfolios zu reduzieren,
und sind fur Vorsorgeeinrichtungen teilweise
gesetzlich vorgeschrieben. Da eine Wahrungs-
absicherung vor allem in Schweizer Franken
teuer sein kann, lohnt es sich, regelmassig und
selektiv zu prifen, ob eine Absicherung zum
gegebenen Zeitpunkt Sinn macht.

Nachhaltige Anlagen sind im Trend

Anders als viele europaische Lander kennt die
Schweiz keine gesetzlichen Vorschriften zu
nachhaltigen Anlagen bei Vorsorgeeinrichtun-
gen. Der Treiber der steigenden Beliebtheit
scheint daher vielmehr die erhéhte Transparenz
und Verantwortung gegentber der Gesellschaft
zu sein. So zeichnet sich ab, dass auch
Vorsorgeeinrichtungen in Zukunft starker auf
Nachhaltigkeit setzen méchten, um das Inte-
resse ihrer Versicherten zu wahren. Einige
Schweizer Vorsorgeeinrichtungen haben sich
mit der Unterzeichnung der United Nations
Principles for Responsible Investment (UNPRI)
bereits verpflichtet, nachhaltige Kriterien wie
Umweltvertraglichkeit und gesellschaftliche
Akzeptanz bei ihren Investitionen zu berlck-
sichtigen.

Die Kritik an nachhaltigen Anlagen bezieht sich
haufig auf die fehlende Abgrenzung zu her-
kdmmlichen Anlagen. Unterschiedliche nationale
Gesetze, Mischkonzerne oder Unterbeteiligun-
gen erschweren die einheitliche Definition von
Nachhaltigkeit. Der effektive Beitrag der Nach-
haltigkeit an die Rendite eines Unternehmens
kann deshalb nicht genau quantifiziert werden.
Andererseits versprechen sich Investoren gerin-
gere Risiken durch Reputationsschaden, Straf-
zahlungen oder Regulierungen, wenn sie in ein
Unternehmen mit ausgepragten Nachhaltigkeits-
standards investieren.

Ziehen wir einen Experten bei, um mogliche
Anlagestrategien und deren Auswirkungen auf den
Deckungsgrad in der kurzen, mittleren und langen

Frist zu evaluieren?

Wie kénnen wir mit dem tiefen Renditeumfeld

umgehen?

Mochten wir auf Angebote nachhaltiger Anlagen
bei Vermogensverwaltungsanbietern fokussieren?

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Wie sieht die Zukunft

der 2. Saule aus?

Das Schweizer Vorsorgesystem blickt ungewis-
sen Zeiten entgegen. Die Notwendigkeit von
Reformen ist in aller Munde, aber die Taten fol-
gen, wenn Uberhaupt, nur zdgerlich. Nach dem
Scheitern der letzten Reformvorlage «Alters-
vorsorge 2020», die die 1. und 2. Sdule zusam-
men hatte reformieren sollen, ist die Politik
vorsichtiger geworden. Im Moment liegen nur
Reformvorlagen fur die AHV vor. Dennoch ist
auch fur die 2. Saule mehr Eile geboten, als auf
den ersten Blick ersichtlich ist.

Die geburtenstarke Babyboomer-Generation
wird in den nachsten 15 Jahren den Arbeits-
markt verlassen und damit signifikanten Druck
auf das Vorsorgesystem austiben. Doch die Hiir-
den, um Veranderungen herbeizufiihren, sind
hoch. Die Wahlerschaft altert schneller als die
Gesamtbevolkerung (Abbildung 9), sodass tief-
greifende Reformen der Altersvorsorge einen
schweren Stand haben. Der daraus resultierende
Mehrwert eines gestarkten Vertrauens der
jungeren Generationen in eine nachhaltige
Zukunftsplanung wird verkannt.

Altere Generationen mussten (iberzeugt werden,
zur Entlastung der nachfolgenden Generationen
auf Leistungen zu verzichten und ldnger zu arbei-
ten. Denn rein finanzierungsseitige Reformen
gehen vorwiegend auf Kosten der jingeren
Generationen. Dabei wird ausser Acht gelassen,

Abbildung 7

dass die Veranderung kommt. Nur wenn sie pro-
aktiv gestaltet wird, kann der positive Nutzen im
Sinne aller Generationen maximiert werden.

Losungsansatze fiir Nachhaltigkeit

Damit das Kapitaldeckungsverfahren der

2. Saule nicht weiter zu einem verdeckten Um-
lageverfahren mutiert, kénnen einige Massnah-
men in Betracht gezogen werden. Der bedeu-
tendste Schritt ware eine Entpolitisierung des
Themas. Unabhdngig von den nachsten politi-
schen Schritten missen Unternehmen mehr
Verantwortung Gbernehmen, wollen sie den
Herausforderungen der Altersvorsorge durch
eine alternde Gesellschaft und damit auch
deren Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt
gerecht werden.

Nétige Anderungen

— Rentenalter: flexibilisieren und an die
Lebenserwartung koppeln, mit branchen-
spezifischen Anpassungen

— Umwandlungssatz: von der Rentenbezugs-
zeit jedes Jahrgangs abhangig machen

— Flexible Rente: eine geringere Basisrente
festlegen mit variablem Aufschlag bei positi-
ver Finanzmarktperformance

- Gestaffelte Rente: das Vorsorgevermdgen
nur bis zu einem maximalen Betrag verrenten
und den Rest als Kapital auszahlen

Wahleranteil der Gber 65-Jahrigen wird die Volksentscheide kiinftig starker dominieren

Wahlbeteiligung der Schweizer Bevolkerung in Alterskohorten anteilig zu allen Wahlberechtigten, exponentiell geglattet und normiert,
in Prozent, Prognosen mit dem letzten verfigbaren Wert extrapoliert
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— Investitionsverantwortung: fir Uberobli-
gatorisches Vermogen auf den Versicherten
Ubertragen

— Wettbewerb der Vorsorgeeinrichtungen:
obligatorisches 2.-Saule-Sparen fur den Ar-
beitnehmenden nicht an den Arbeitgeber
binden, was den Wettbewerb unter den Vor-
sorgeeinrichtungen verstarken wirde

Handlungsspielraum fiir Unternehmen

— Altere Mitarbeitende: Erfahrung schatzen
und die Kraft heterogener Teams (aus Alters-
sicht) nutzen

— Arbeitsmarktfahigkeit: Weiterbildung der
Mitarbeitenden fordern, damit Kenntnisse
erhalten bleiben

— Pensionskassenbeitrdge: Flexibilisierung
oder (teilweise) Angleichung, damit altere
Arbeitnehmende nicht zu teuer werden

— Regenbogenkarriere: dltere Mitarbeitende
sind in manchen Fallen gewillt, bezlglich
Verantwortungsbereich, Gehalt oder Pensum
klrzer zu treten, um fur das Unternehmen
attraktiv zu bleiben

Solide Vorsorge fiir alle

Unter der heutigen Gesetzgebung sind Gering-
verdienende in Bezug auf die berufliche Vorsorge
oft benachteiligt. Durch den Koordinationsabzug
(CHF 24 885, Stand 2019) werden Lohnanteile
bis zu diesem Betrag in der AHV, aber nicht in
der 2. Saule versichert. Auch ein Arbeitnehmen-
der, der mehrere Anstellungsverhaltnisse hat und
insgesamt einen durchschnittlichen Lohn ver-
dient, kann aufgrund des fir jedes Anstellungs-
verhaltnisses geltenden Koordinationsabzugs
nur ein geringes Altersvermdgen aufbauen. In
solchen Fallen kdnnten Arbeitgeber zusatzliche
Leistungen fir die Altersvorsorge erbringen, zum
Beispiel mehr als die gesetzlich vorgeschriebenen

Wie sieht die Zukunft der 2. Saule aus?

Fragen Sie sich:

= Eignet sich unsere Vorsorgelosung auch fiir die
Zukunft? Die Entscheidung sollte im Sinne des
durchschnittlichen heutigen Versicherten getroffen
werden, aber auch den durchschnittlichen Versicher-
ten von morgen beriicksichtigen.

= Was sind die Auswirkungen der genannten Flexi-
bilisierungsmoglichkeiten (zum Beispiel hoheres
Rentenalter), die gewisse Vorsorgeeinrichtungen
bereits heute anbieten?

= Welche Verantwortung tragt unser Unternehmen
im Rahmen der gesellschaftlichen Veranderungen
und wie kénnen wir diese proaktiv mitgestalten?

50 Prozent der Pensionskassenbeitrage Uber-
nehmen oder schon vor dem BVG-Obligatorium
(25. Altersjahr des Versicherten) Beitrage leisten.
Ein Koordinationsabzug proportional zum Anstel-
lungsverhaltnis wirde Teilzeiterwerbstatigen
entgegenkommen. Flexibilitdt im Pensionierungs-
zeitpunkt ist ebenfalls gefragt. Neben der Option
der Friihpensionierung kame auch eine gestaf-
felte oder eine Spatpensionierung mit Erhalt der
Pensionskassenbeitrage in Frage. Einen Mehrwert
stellt auch die Wahimdglichkeit zwischen Kapital-
bezug, Rente oder einer Mischform bei der
Pensionierung dar.

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung
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Glossar

1e: Nach dem Artikel in BVV2 benannter Para-
graph, der die Mdglichkeit der freien Anlage-
wahl fur den Versicherten innerhalb der beruf-
lichen Vorsorge regelt.

3a: Teil der 3. Saule des Schweizer Vorsorge-
systems. Das 3a-Konto bietet Erwerbstatigen

die Moglichkeit, freiwillig und steuerbeginstigt
Vorsorgevermodgen bis zu einer jahrlichen Hochst-
grenze anzusparen (CHF 6826 fur Versicherte

mit Pensionskasse und CHF 34 128 fur Versi-
cherte ohne Pensionskasse, jedoch maximal

20 Prozent des Nettoeinkommens; Stand 2019).

3b: Teil der 3. Saule des Schweizer Vorsorgesys-
tems. Das 3b-Sparen bietet Erwerbstdtigen die
Maglichkeit, freiwillig Vorsorgevermégen anzu-
sparen. Diese Ersparnisse sind allerdings nicht
steuerlich begunstigt.

Aktivversicherte: Erwerbstatige Versicherte,
die Beitrage in die 2. Saule einzahlen.

Altersguthaben: In der beruflichen Vorsorge
durch Lohnbeitrage und Rendite angespartes
Kapital.

Altersvorsorge 2020: Reformvorschlag zur
Altersvorsorge, den das Schweizer Stimmvolk
im September 2017 ablehnte; auch AV2020
genannt.

Anlagerisiko: Risiko, dass die erwartete Soll-
rendite nicht erreicht wird.

Auffangeinrichtung: Stiftung, der nicht an eine
Vorsorgeeinrichtung angeschlossene Arbeitgeber
zwangsweise angeschlossen werden. Dadurch
wird die Versicherungspflicht in der 2. Saule
durchgesetzt. Zudem versichert die Auffang-
einrichtung Arbeitnehmende und Selbstandig-
erwerbende, die nicht von der obligatorischen
beruflichen Vorsorge erfasst werden, sich aber
freiwillig versichern wollen. Auch werden ihr
Austrittsleistungen von Versicherten Ubertragen,
die keine neue Pensionskasse angeben.

Aufsichtsbehérde: Kontrollorgan der Vorsorge-
einrichtungen der 2. Saule bestehend aus staat-
licher Pensionskassenaufsicht, Oberaufsichts-
kommission (OAK) und kantonalen Aufsichts-
behorden.

Autonomie: Das eigenstandige Tragen jeglicher
Risiken (Invaliditat, Tod, Anlageverlust, Langle-
bigkeitsrisiko) durch eine Vorsorgeeinrichtung
oder ein Vorsorgewerk.

2. Saule: Eine komplexe Entscheidung

Babyboomer: Die ab Mitte der 1940er- bis
Mitte der 1960er-Jahre geborene Generation.
Diese demografische Kohorte ist im Vergleich
zu den Vor- und Nachfolgegenerationen relativ
gross, weshalb sie die Altersvorsorgesysteme
starker beeinflusst.

Beitragsprimat: Vorsorgeplan, bei dem Arbeit-
geber und/oder Arbeitnehmende regelmassig
Beitrage (die vom Bruttolohn abgezogen wer-
den) in eine zugelassene Vorsorgeeinrichtung
einzahlen. Regelmassige Renten oder Kapital-
bezlige werden aus dem angesparten Vorsorge-
kapital und seinen Ertragen bezahlt.

Bundesgesetz liber die berufliche Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG):
Grundlage fir die 2. Saule im Schweizer Vorsor-
gesystem. Das Gesetz wurde am 25.06.1982
verabschiedet und erganzt die 1. Saule.

Verordnung iiber die berufliche Alters-, Hin-
terlassenen- und Invalidenvorsorge (BVV2):
Regelt zusammen mit dem BVG die Grundlagen
der beruflichen Vorsorge.

Deckungsgrad: Verhaltnis von vorhandenem
Vorsorgevermogen zu den Verpflichtungen einer
Vorsorgeeinrichtung.

Dritter Beitragszahler: Rendite, die mit den
Vorsorgevermégen an den Finanzmarkten erzielt
wird.

Excess-of-Loss-Versicherung: Versicherung,
bei der die Vorsorgeeinrichtung Einzelschadens-
falle (zum Beispiel gewisse Risiken far Mitarbei-
tende mit hohen Gehéltern, aber nicht fur alle
Mitarbeitenden) rtickversichert.

Kapitaldeckungsverfahren: Finanzierungs-
prinzip der beruflichen Vorsorge. Die Versicher-
ten sparen wahrend des Erwerbslebens Alters-
kapital an, das die Vorsorgeeinrichtungen am
Kapitalmarkt anlegen. Diese Gelder stehen den
Versicherten flr ihre Rentenleistungen zur
Verfligung.

Koordinationsabzug: Betrag, um den der
massgebende Lohn verringert wird (CHF 24 885,
Stand 2019). Dadurch verringern sich die Bei-
trdge und entsprechend die Leistungen der

2. Saule. Der Gedanke ist, dass Lohnanteile,

die in der 1. Saule schon versichert sind, nicht
nochmals versichert werden.



Invaliditat- und Todesfallrisiko: Risiko, dass
die Vorsorgeeinrichtung Leistungen erbringen
muss, sofern die Schadensfalle (Teil-)Invaliditat
und Tod eintreten.

Langlebigkeitsrisiko: Risiko, dass die Rentner
langer leben als die statistische Lebenserwartung
ihres Jahrgangs und so die finanzielle Lage der
Vorsorgewerke negativ beeinflussen.

Lebenserwartung: Statistische Kennzahl, die
die durchschnittliche Lebensdauer jedes Jahr-
gangs in einem bestimmten Alter angibt.

Mindestzins: Vom Bundesrat festgelegter und
mindestens alle zwei Jahre Gberprifter Zinssatz,
zu dem die Vorsorgeeinrichtungen die Alters-
guthaben ihrer Versicherten im obligatorischen
Bereich verzinsen mussen. Derzeit betragt der
Mindestzinssatz 1 Prozent. Im Uberobligatorischen
Bereich ist kein Mindestzinssatz vorgeschrieben.

Obligatorium: Gesetzlich geregelter Lohn-
betrag, der in der 2. Sdule mindestens versichert
werden muss (CHF 24 885 bis CHF 85 320,
Stand 2019).

Paritatische Vorsorgekommission: Zur Halfte
aus Arbeitgeber- und Arbeitnehmervertretern
gewahltes Gremium, das die Entscheide zum
Vorsorgewerk trifft.

Pensionierungsverlust: Entstehender Verlust,
falls der Barwert der versprochenen Leistung
hoher ist als das angesparte Altersguthaben.
Auch Verrentungsverlust oder Umwandlungs-
satzverlust genannt.

Pensionskasse: Eigenstandige Vorsorge-
einrichtung gemass BVG. Die Stiftung ist meist
von einem oder mehreren Unternehmen mit
wirtschaftlichem Zusammenhang gestiftet.

Rente: Regelmassiger Zahlungsstrom Uber
einen bestimmten Zeitraum oder bis zum Tod
des Empfangers.

Risikopramie: Versicherungspramie fur die
Ubernahme der Leistungen im Risikofall.

Riickversicherung: Versicherung, die die
Risiken der Vorsorgeversicherungen (Invaliditat,
Tod, Anlageverlust, Langlebigkeitsrisiko)
versichert.

Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen:
Vorsorgeeinrichtungen, denen mehrere Arbeit-
geber angeschlossen sind. Bei Sammeleinrich-
tungen wird oft fir jeden Arbeitgeber eine
eigene Rechnung gefiihrt, sie werden von Ver-
sicherungen, Banken oder anderen Anbietern
verwaltet. Bei Gemeinschaftseinrichtungen
bilden die Arbeitgeber, beispielsweise Berufs-
verbdnde, eine Solidargemeinschaft.

Stop-Loss-Versicherung: Versicherung, bei der
die Vorsorgeeinrichtung den Schaden bis zu dem
abgemachten Selbstbehalt selber tragt. Danach
kommt die Ruckdeckung bis zu einer Maximal-
schadensgrenze fur entstandene Schaden auf.

Stiftungsrat: Oberstes Organ einer Vorsorge-
einrichtung.

Technischer Zins: Rechnerische Grosse, mit

der die Vorsorgeverpflichtungen aufgrund
erwarteter zukunftiger Ertrage abgezinst und fur
Rentenleistungen reserviert wird.

Teilautonomie: Das eigenstandige Tragen der
Risiken Invaliditat und Tod durch eine Vorsorge-
einrichtung oder ein Vorsorgewerk.

Uberobligatorium: Versicherter Lohnanteil, der
den obligatorisch versicherten Betrag Ubersteigt
(CHF 85 320, Stand 2019).

Umhiillende Pensionskasse: Pensionskasse,
die mehr als die im Gesetz Uber die berufliche
Vorsorge definierten Minimalleistungen versi-
chert.

Umhiillender Umwandlungssatz: Einheitlicher
Umwandlungssatz, der auf das Obligatorium
und das Uberobligatorium angewendet wird.

Umlageverfahren: Finanzierungsprinzip der
AHV, bei dem die Beitrage der Versicherten zur
Finanzierung der laufenden Renten dienen.

Umwandlungssatz: Prozentsatz des angespar-
ten Altersguthabens, der als jahrliche Altersrente
ausbezahlt wird; geregelt in BVG Art. 14 Abs. 2.

Unterdeckung: Ein Verhaltnis von weniger
als 100 von Vermdgen zu Verbindlichkeiten
(Deckungsgrad unter 100 Prozent).

Vollversicherung: Eine Lebensversicherung
oder eine Sammelstiftung, die ihre Anschlisse
gegen samtliche Risiken (Invaliditat, Tod, An-
lageverlust, Langlebigkeitsrisiko) versichert.

Vorsorgeausweis: Personlicher Kontoauszug
des Versicherten mit den aktuellen Daten der
beruflichen Vorsorge.

Vorsorgeeinrichtung: Eine Stiftung gemass
BVG, die die beruflichen Alters-, Hinterlassenen-
und Invaliditatsleistungen versichert. Dies kann
eine eigenstandige Pensionskasse, eine Sammel-
oder eine Gemeinschaftsstiftung sein, in auto-
nomer oder teilautonomer Form oder als Voll-
versicherung.

Vorsorgewerk: Eine eigenstandige Pensions-
kasse oder ein individueller Anschluss innerhalb
einer Sammel- oder Gemeinschaftsstiftung.

Quellen: BSV, UBS
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