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Stephan Keller

Vorsitzender der Geschaftsleitung der Pensionskasse der Stadt Winterthur

Die «goldene Regel» der Zukunft

Auch wenn in den letzten Jahren immer
mehr Pensionskassen einen Grossteil der
erzielten Rendite an die aktiven Versi-
cherten weitergegeben haben, fallt auf,
dass die effektive Verzinsung der Alters-
guthaben der aktiven Versicherten weit
hinter den stolz kommunizierten Renditen
der allermeisten Pensionskassen herge-
humpelt ist. Es ist deshalb logisch, dass
das Gros der Arbeitnehmenden enttauscht
ist von der eigenen Pensionskasse. Von
besserverdienenden Versicherten hore
ich zudem, dass sie mit einer 1e-Losung
selbst dann besser gefahren waren, wenn
sie ihr Geld risikoaverser angelegt hatten
als ihre Pensionskasse selber. Man muss
den Enttauschten recht geben.

Fakt ist, dass die obligatorische beruf-
liche Vorsorge in der Schweiz seit
Bestehen auf Solidaritaten aufbaut:
zwischen Jung und Alt, Besser- und
Schlechterverdienender, FrUhsterben-
den und Langlebenden, Risikotragenden
und Risikobefreiten und so weiter und
so fort. Diese Solidaritaten aufzulosen,
ware meines Erachtens der Holzweg fur
die 2. Saule, der unbedingt zu vermeiden
ist. Deshalb bin ich auch im Lager der
Gegner von 1le-Losungen und halte gar
nichts von der freien Pensionskassen-
wahl. FUr den individuellen Teil ohne
Solidaritaten gibt es in der Schweiz die
3. Saule, dank des 3a-Teils teilweise so-
gar steuerbegunstigt.

Bleibt also die Frage, wo die Grenze zwi-
schen gewollter Solidaritat und un-
erwunschter Umverteilung liegt. Wie
kann Solidaritat fur alle Destinatare, also
sowohl fur die aktiven Versicherten als
auch fUr die Rentenbeziehenden, trans-
parent und verstandlich aufgezeigt wer-
den? Und wie kann Umverteilung ver-
hindert, vermieden, ruckgangig oder zu-
mindest transparent gemacht werden?

Zu Beginn der obligatorischen berufli-
chen Vorsorge im Jahr 1985 war die Sa-
che relativ einfach. Der BVG-Mindest-
zinssatz wurde auf 4% festgelegt, und
das implizite Zinsversprechen im BVG-

Die Implementierung
von Beteiligungs-
modellen — wo nicht
bereits geschehen -
ist fiir alle Pensions-
kassen dringend
notwendig.

Umwandlungssatz von 7.2% entsprach
ebenfalls den genannten 4%. Dank des
risikofreien Zinsniveaus, das damals kon-
stant weit Uber 4% lag, und der schonen
Borsengewinne in den 1990er Jahren
konnte Jahr fur Jahr Uber Besserverzin-
sungen bei den aktiven Versicherten und
Rentenerhohungen in paritatischen Orga-
nen diskutiert werden. Trotz der beiden
Jahre 1990 und 1991, als die Inflation
von Uber 5% den BVG-Mindestzins auf-
frass, hat die «goldene Regel>» der Alters-
vorsorge funktioniert: Wahrend langer
Zeit ging die Verzinsung der Altersgut-
haben mit dem Anstieg der Lohne einher
- unerwunschte Umverteilung war kein
Thema.

Bekanntlich kollabierten in der Folge
nicht nur die risikofreien Zinsen (und die
Inflation), sondern auch der scheinbar in

Stein gemeisselte BVG-Mindestzinssatz
von 4% musste abgesenkt werden, samt
politischem Gejammer von links bis
rechts. Was hingegen weitgehend unter
dem politischen und medialen Radar ge-
flogen ist, waren die gigantischen Kosten,
die die Absenkung der technischen Zin-
sen mit sich brachten. Was waren schon
die Pensionierungsverluste wegen Uber-
hohter Umwandlungssatze im Vergleich
zu den Aufwertungskosten der Renten-
bestande in dieser Zeit?

Klar, die Rentenbeziehenden haben dar-
auf gepocht und juristisch recht bekom-
men, dass die Rentenhohen im Grundsatz
nicht angetastet werden durfen. Die ge-
samte Zeche haben die risikotragenden
Aktivversicherten bezahlt, die Jahr um
Jahr um ihre redlich verdiente Rendite
gebracht wurden. Man konnte nun argu-
mentieren, dass bei einem kuUnftigen
Zinsanstieg die Rentendeckungskapita-
lien auch wieder abgewertet werden kon-
nen, was logischerweise die Deckungs-
grade der Pensionskassen anheben wird.
Spatestens dann werden aber auch die
Stimmen der rentenbeziehenden Baby-
boomer laut, die seit Jahren nach einer
Teuerungsanpassung rufen.

Die Implementierung von Beteiligungsmo-
dellen - wo nicht bereits geschehen - ist
deshalb fUr alle Pensionskassen dringend
notwendig. Sie sollen nicht bloss die Ver-
teilung von freien Mitteln (und noch nicht
vollstandig geaufneten Schwankungsre-
serven) regeln, sondern vor allem Trans-
parenz schaffen Uber die gewollten
Solidaritaten und die unerwunschten
Umverteilungen der vergangenen zwei
Jahrzehnte. Es ist zu hoffen, dass Letztere
ganz oder teilweise ruckgangig gemacht
werden koénnen, bevor wir wieder Uber
die Verabschiedung von Sanierungskon-
zepten in den obersten Organen diskutie-
ren mussen. |

In der Februarausgabe erscheint
ein Kommentar von Marco Bagutti.



