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Rene Jiivcher Jeitung

Die Verwaltung der Pensionskassen kostet fast 7
Milliarden Franken pro Jahr — die AHV ist «billiger»,
aber dafiir weit anfalliger fiir unfaire Belastungen der
Jungen

Die Eidgendssische Finanzkontrolle will laut ihrem neusten Bericht
eine starkere Sensibilisierung fiir die Verwaltungskosten der
beruflichen Vorsorge. Es braucht aber vor allem auch eine starkere

Sensibilisierung fiir zentrale Vorteile dieses Systems.

Hansueli Schochli

26.01.2023, 00.30 Uhr

In der beruflichen Vorsorge spart im Prinzip jeder fiir sich selbst.

Thanasis Zovoilis / The Image Bank RF

Die zwei obligatorischen Saulen der Altersvorsorge in der
Schweiz haben unterschiedliche Kerne. Die AHV ist ein
Pyramidensystem: Die Erwerbstatigen von heute zahlen fiir
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die Rentner von heute. Hinzu kommt eine starke
Steuerfinanzierung — durch direkte Staatsbeitrage sowie
durch die nicht rentenbildenden Abziige auf Jahreslohnen
tiber etwa 88 ooo Franken. Die AHV ist gepragt durch starke
versteckte Umverteilungen — von oben nach unten und auch
von Jung zu Alt. Die meisten Rentner ziehen zulasten der
Jingeren und der Gutverdiener mehr Geld aus der AHV

heraus, als sie einbezahlt haben.

In der beruflichen Vorsorge via Pensionskassen spart man
dagegen im Prinzip fiir sich selbst. In der Praxis gibt es auch
in der zweiten Saule der Altersvorsorge versteckte
Umverteilungen von Erwerbstatigen zu Rentnern und von
oben nach unten, weil die gesetzliche Mindestvorgabe fiir
Renten im Obligatorium (6,8 Prozent des angesparten
Vorsorgekapitals) rechnerisch weit iiberhoht ist. Doch das
Ausmass dieser Quersubventionierungen ist geringer als in
der AHV.

Welche Sdule man «besser» findet, ist eine Frage der
politischen Wertung. Wer Selbstverantwortung als
Schimpfwort empfindet und die versteckte Umverteilung von
Jung zu Alt und von oben nach unten mag, ist an einem
moglichst starken Ausbau der AHV und an einer Schwachung
der zweiten Sdule interessiert. Das gehort seit langem zum
Programm der politischen Linken. Der ehrliche Weg zum
Ausbau der Umverteilung von oben nach unten waren
Vorstosse fiir eine steilere Steuerprogression. Doch weil dies
politisch schwierig ist, erscheint der versteckte Weg via
Altersvorsorge mit hehren Etiketten wie «faire Renten»
attraktiver. Dass dies auch die Umverteilung von Jung zu Alt
erhoht, gehort zur politischen Attraktivitat: Die Mehrheit der

Urnenganger ist iiber 50 Jahre alt, und die Jungen
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interessieren sich noch wenig fiir die Altersvorsorge, so dass

man sie relativ leicht tibers Ohr hauen kann.

Preis der Nachhaltigkeit

Die zweite Sdule ist wegen ihres Prinzips des «Sparens fiir
sich selber» stabiler als die AHV gegeniiber demografischen
Veranderungen. Wenn die Zahl der Rentner starker wachst als
jene der Erwerbstatigen, werden in der AHV die Jungen
benachteiligt. Dieser Trend zeigt sich schon seit den 1990er
Jahren und diirfte sich ohne Erh6hung des Rentenalters in
den kommenden Jahrzehnten noch massiv verstarken. Im
modischen Jargon ausgedriickt: Die zweite Sdule ist
grundsatzlich eher «nachhaltig». Das finden Biirgerliche
tendenziell besser als Linke; allerdings sind auch fiir viele
Biirgerliche versteckte Umverteilungen von Jung zu Alt a la
AHV politisch attraktiv.

Die grossere Nachhaltigkeit der zweiten Saule hat ihren Preis:
Die Verwaltungskosten sind deutlich hoher als in der AHV.
Gegnern der zweiten Sdule liefern die Verwaltungskosten
denn auch immer wieder einen Vorwand, um die berufliche
Vorsorge schlechtzureden. Eine neue Chance dazu bringt der
am Mittwoch publizierte Bericht der Eidgendssischen
Finanzkontrolle (EFK). Zur Schlagzeile taugt dabei vor allem
eine Zahl: 6,8 Milliarden Franken. So hoch waren gemass dem
Bericht im Jahr 2020 die gesamten Verwaltungskosten in der
beruflichen Vorsorge fiir die rund 5,5 Millionen Versicherten.
Ein Viertel der Kosten entfiel auf die Verwaltung im engeren
Sinn (zum Beispiel die Verarbeitung von Mutationen wie etwa
Stellenwechseln). 5,1 Milliarden Franken kostete die

Verwaltung der Vorsorgevermogen.
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Zum Vergleich: Der AHV-Ausgleichsfonds wies fiir 2020
«Verwaltungs- und Durchfiihrungskosten» von rund 220
Millionen Franken aus. Hinzu kamen laut Bundesdaten noch
Verwaltungskostenbeitrage von Arbeitgebern sowie die
Kosten der Gemeindezweigstellen, so dass sich die
geschdtzten AHV-Verwaltungskosten auf total etwa 550
Millionen Franken beliefen. Auch bei Annahme einer
Dunkelziffer 1dge man noch weit unterhalb der Kosten bei der

zweiten Vorsorgesaule.

Verzicht auf Urteil

Dass die Verwaltungskosten in der zweiten Saule hoher sind,
ist systembedingt durch die individuellen Alterssparkonti.
Viele Mutationen fiihren zu Kapitaltransfers — wie
Stellenwechsel, Auszeiten, Vorbeziige und freiwillige Einkaufe.
Und vor allem: Die verwalteten Vermogen sind viel hoher als
in der AHV. Wahrend der AHV-Fonds per Ende 2021 ein
Vermogen von knapp 50 Milliarden Franken auswies, beliefen
sich die verwalteten Vermogen in der zweiten Sdule auf etwa

1100 Milliarden Franken.

Die gesamten Verwaltungskosten in der beruflichen Vorsorge
machten 2020 etwa 0,6 Prozent der verwalteten
Vorsorgevermogen aus; davon entfielen 0,46 Prozent auf die
Vermogensverwaltung. Ist das zu viel? Fiir einen
durchschnittlichen Privatanleger ware es wenig; ohne
Pensionskassen kame die Vermdgensverwaltung teurer. Misst
man die Kosten am Standard fiir grosse Profi-Investoren, kann
das Bild anders aussehen. Die Eidgendssische Finanzkontrolle
nimmt in ihrem Bericht keine Wertung zur Kostenhohe vor,

und auch auf mehrmaliges Nachfragen hielten sich ihre
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Exponenten zuriick. Die EFK will vor allem die Transparenz

und die Sensibilisierung fiir das Kostenthema erh6hen.

Die Kostentransparenz ist laut dem Bericht «insgesamt
zufriedenstellend». Die Vorsorgeeinrichtungen miissen die
Vermogensverwaltungskosten zeigen, die Bundesstatistiken
liefern einen Gesamtiiberblick tiber die Pensionskassen, und
die Finanzmarktaufsicht (Finma) weist die Verwaltungskosten
fiir das Vorsorgegeschdft der Lebensversicherer aus. Die EFK
empfiehlt aber dem Bund die regelmassige Publikation einer
leicht zuganglichen Kostenzahl zum Gesamtsystem der

beruflichen Vorsorge — auch pro versicherte Person.

Das Bundesamt fiir Sozialversicherungen (BSV) lehnt diese
Empfehlung ab: Die bestehenden Statistiken seien gut
zuganglich, und weitere Auswertungen «wiirden keinen
Mehrwert bringen». Eine Durchschnittszahl der Kosten pro
Versicherten im Gesamtsystem ware laut BSV angesichts der
stark unterschiedlichen Bestande und Leistungen der
einzelnen Vorsorgeeinrichtungen nicht sinnvoll. Die
Vermogensverwaltungskosten seien zudem sinnvollerweise
nicht «pro Kopf», sondern in Prozent der verwalteten
Vermogen zu beziffern. Die EFK bezifferte die mittleren
Kosten pro Versicherten (Median) fiir 2020 auf 1500 Franken
(Vermogensverwaltungskosten) und 430 Franken ({ibrige

Verwaltungskosten).

Anfangerfehler?

Laut Pensionskassenstatistik gab es 2021 total 1400
Vorsorgeeinrichtungen. Der einzelne Versicherte hat auf die

Wahl seiner Vorsorgeeinrichtung direkt keinen wesentlichen
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Einfluss, sondern nur indirekt durch die Wahl seines
Arbeitgebers. Arbeitgeber ohne eigene Pensionskasse konnen
sich bei der Wahl einer Vorsorgel6sung etwa via
Sammelstiftung iiber die Bedingungen informieren. Die EFK
vermutet, dass fiir die Arbeitgeber die Verwaltungskosten
nicht gentigend wichtig sind. Kritik fiir mangelndes
Kostenbewusstsein dussert die Finanzkontrolle auch
gegeniiber den Pensionskassen: «Bei der
Vermogensverwaltung fliesst das Kostenkriterium erst sehr
spat in den Entscheidungsprozess ein. Die Anlagestrategien
werden ausschliesslich auf der Basis von Renditeerwartungen
und Risiken festlegt.» Klar scheint: Es ware ein
Anfangerfehler, wenn fiir eine Pensionskasse die
Bruttorenditen anstelle der Nettorenditen (abziiglich Kosten)
im Vordergrund stiinden. Laut dem Branchenverband sind die

Nettorenditen im Fokus.

Bei den Vermogensverwaltungskosten konnte es trotzdem
noch Sparpotenzial geben. Passive Anlagen (Indexprodukte)
sind laut Beobachtern zu Kosten von etwa 0,2 bis 0,3 Prozent
moglich. Die internationale Forschungsliteratur ist nicht
einheitlich, lasst aber die Mutmassung zu, dass sich passive
Anlagen oft lohnen, wahrend aktiv verwaltete Fonds haufig
eher die Fondsmanager als die Investoren reich machen. 2019
zeigte in der Schweiz eine Studie im Auftrag der Oberaufsicht
der beruflichen Vorsorge fiir 2014 bis 2017, dass hohere
Vermogensverwaltungskosten der Pensionskassen im Mittel
nicht mit entsprechend hoheren Bruttorenditen
einhergingen. Laut den jiingsten Branchenumfragen von
Swisscanto halten Pensionskassen im Mittel etwa 30 Prozent
ihrer Anlagen in Indexprodukten. Bei den Aktienanlagen
schatzte die Ziircher Beratungsfirma PPCmetrics den Anteil

der Passivanlagen immerhin bereits auf etwa 60 Prozent.
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Passend zum Artikel

Sind die Vermogensverwalter schuld am
angeblichen «Rentendebakel» der Schweizer
Pensionskassen?

07.11.2022 N

Bei der Pensionskasse spart man vor allem fiir
sich selbst — aber dies ist der Halfte der
Bevolkerung gar nicht bewusst

18.05.2022 N

Standerat beschliesst Pensionskassen-Reform -
doch diese stosst von links und rechts auf
Widerstand

13.12.2022 N

Mehr von Hansueli Schochli (hus) >

Schweizer Jungfirmen erhielten 2022 total 4
Milliarden Franken Risikokapital — braucht es
trotzdem einen Staatsfonds?

vor 3 Minuten Q
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