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Am 7. Mirz 2010 haben die Stimmberechtigten die Senkung des Umwand-
lungssatzes in der 2. Sdule deutlich abgelehnt. Der Schock dieses Verdikts sitzt
offenbar so tief, dass die Diskussion iiber die Alterssicherung einzuschlafen
droht, obwohl vor allem in der 2.Saule gravierende Strukturprobleme bestehen.
Wegen des grossen Handlungsbedarfs (Demografie), des schwierigen Anlage-

Umfeldes (niedrige Zinsen, volatile Mirkte, finanzielle Engpasse in den 6ffent-

Generationen wire es unverantwortlich, unvermeidbare Reformen auf die lange
Bank zu schieben. Damit wiirde ein von der Struktur her intelligentes und aus-
gewogenes Vorsorgesystem leichtfertig aufs Spiel gesetzt. Wie sehr eine unsolide
Alterssicherung den Staatshaushalt belasten kann, zeigt ein Blick auf die Schul-

denkrise einiger Industrielander. Der vorliegende Policy Brief will Denkanstosse
liefern, wie der Reformstau iiberwunden und wie die 2. Saule auf eine langfris-

tig tragfihige Grundlage gestellt werden konnte.
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Vorwort

Dieser Policy Brief soll dazu beitragen, dass die Dis-
kussion tber die Alterssicherung nach der negativ
verlaufenen Abstimmung vom 7. Marz 2010 iber
den Umwandlungssatz in der 2. Siule nicht ein-
schlift. In Zeiten des permanenten Wahlkampfs
besteht namlich leicht die Gefahr, Reformen in der
Sozialpolitik im Allgemeinen und in der Altersvor-
sorge im Besonderen wegen ihrer Unpopularitit
entweder auf die lange Bank zu schieben oder nur
aus wabhltaktischer Sicht anzugehen. Opportunis-
mus und Kurzsichtigkeit sind wegen des grossen
Handlungsbedarfs (Demografie), des schwierigen
Anlage-Umfelds (niedrige Zinsen, volatile Markte,
finanzielle Engpisse in den 6ffentlichen Haushalten,
Inflationsrisiken) und der Fairness gegentiber kom-
menden Generationen jedoch unverantwortlich. Es
muss deshalb alles unternommen werden, um in der
Alterssicherung unverzichtbare Reformen, die sich
an bewahrten liberalen Grundsitzen orientieren,

einzuleiten und durchzusetzen. Wir wollen zeigen,

— weshalb Reformen in der Altersvorsorge generell
schwieriger geworden sind, was leicht zu einem

Reformstau fiihren kann (Kapitel 2)

— warum ein solcher Reformstau die Grundlagen
unseres Vorsorgesystems unterminieren und die
langfristige finanzielle Tragfihigkeit gefihrden
wiirde (Kapitel 3)

— wie die Altersvorsorge «demografieresistent»
und nachhaltig finanzierbar gemacht und wie
deren ursprungliche, im Laufe der Zeit durch
Fehlanreize sowie Umverteilungseffekte in der 2.
Sdule verwisserte Grundausrichtung wieder her-

gestellt werden konnte (Kapitel 4).

Das Schwergewicht unserer Analyse liegt bei der be-
ruflichen Vorsorge. Die Herausforderungen der 1.
Saule hat Avenir Suisse im Buch «Die AHV - eine

Vorsorge mit Altersblindheit» (ZENKER/GENTINETTA
2009) namlich bereits ausfithrlich behandelt. Dabei
konnen wir natiirlich nicht ein pfannenfertiges Re-
formpaket anbieten. Aber wir mochten Denkanstos-
se fiir mogliche Handlungsoptionen liefern und auf-
zeigen, unter welchen Voraussetzungen die Chancen
fiir einen gesellschaftlichen Grundkonsens im Sinne
einer generationenubergreifenden Koalition verbes-
sert und Mehrheiten fur nachhaltige Reformen ge-

funden werden konnen (Kapitel 5).

Gerhard Schwarz
Januar 2011



EINLEITUNG

ot Einleitung

Am 7. Mirz 2010 kam es in der schweizerischen So-
zialpolitik zu einem jahen Erwachen. Mit einem von
niemandem erwarteten Nein-Anteil von knapp 73%
lehnte der Souverin die Senkung des Umwandlungs-
satzes in der 2.Saule der Altersvorsorge von 6,8%
auf 6,4% ab. Alle Stinde bestitigten das Verdikt des
Volkes.

Diese Abstimmung reiht sich in eine Kette sozial-
politischer Vorlagen ein, die es schon im Gesetzge-
bungsverfahren oder spatestens beim Stimmvolk
schwer hatten. Oft war die Inkubationszeit einer
sozialpolitischen Verfassungs- oder Gesetzesvorlage
sehr lang. Zudem fanden die Vorschlige selbst nach
langer Vorbereitungszeit haufig nicht die Gnade der
Stimmenden, vor allem bei Leistungskiirzungen oder
Beitragserhohungen. So geht der Verfassungsgrund-
satz beziiglich der AHV auf das Jahr 1925 zuriick.
Das AHV-Gesetz wurde jedoch erst 1948 in Kraft
gesetzt. Seit 1972 ist das Dreisaulen-Modell der Al-
tersvorsorge in der Bundesverfassung verankert. Bis
zur Inkraftsetzung des BVG-Gesetzes verstrichen

von da an aber noch 13 Jahre.

Sozialpolitische Abstimmungsvorlagen sind also
hiufig besonders heftig umstritten. Bei der Abstim-
mung vom 7. Mirz kam hinzu, dass sie in einem
ausgesprochen unglinstigen politischen und wirt-
schaftlichen Umfeld stattfand. Obwohl die Schweiz
die Finanz- und Wirtschaftskrise besser als die meis-
ten andern Industriestaaten bewiltigt hat, sass der
Schock noch tief. Die Irrungen und Wirrungen um
das Bankgeheimnis und den Staatsvertrag mit den
USA, die Libyen-Affire und die Bewiltigung der
UBS-Krise liessen den Bundesrat als entscheidungs-
schwach und in einem Formtief steckend erscheinen.
Zugleich empfand die Bevolkerung in einer Phase
steigender Arbeitslosigkeit, stagnierender Lohne und
staatlicher Rettungsaktionen fiir Banken die hohen

Managersalire und tippigen Bonusausschiittungen

als stossend. Dass die Gegner der Senkung des Um-
wandlungssatzes die aufgebrachte Stimmung nutzten
und in schlagkraftige Parolen ummiinzten, darf nicht
erstaunen. Leider realisierten aber viele Stimmburger
nicht, dass sie mit der Beibehaltung des unhaltbaren
Umwandlungssatzes nicht die «Abzocker» und «Bo-
ni-Stinder» bestraften, sondern sich selbst. Je frither
unvermeidliche Reformschritte eingeleitet werden,
desto geringer fallen namlich die Belastungen fir
die Versicherten und die Sozialwerke aus. Dies ist
umso wichtiger, als zukiinftige Abstimmungen tiber
sozialpolitische Reformmassnahmen wegen der Al-
terung der Gesellschaft nicht leichter werden durf-
ten. Geht man davon aus, dass die Menschen in Ab-
stimmungen ihren Nutzen zu maximieren versuchen
(Theorie des eigennuitzigen Wahlers), werden altere
Biirger Rentenkiirzungen kaum zustimmen (ZENKER/

GENTINETTA 2009, CREDIT Suisst 2009).

Das Abstimmungsergebnis zeigt ganz offensichtlich,
dass in den Augen grosser Teile der Bevolkerung
das Gebot der Fairness wahrend und nach der Krise
auf das Grobste verletzt worden ist. Fairness bzw.
Gerechtigkeit ist in einer direkten Demokratie all-
gemein und bei sozialpolitischen Themen besonders
wichtig. Wer sich ungerecht behandelt fiihlt, ist nicht
bereit, im Interesse kiinftiger Generationen und zu-
kunftstauglicher Losungen Abstriche am vermuteten
Besitzstand zu machen. Wie gefahrdet dieser Besitz-
stand allerdings gerade dann ist, wenn Sanierungs-
massnahmen auf die lange Bank geschoben werden,
wurde im aufgeheizten Klima wenig diskutiert. Wer
den Eindruck gewinnt, die Einkommensunterschiede
wiirden standig grosser und wer dies als ungerecht
empfindet, hat in einer plebiszitiren Demokratie
immer wieder Gelegenheit, sein Missbehagen auszu-
driicken. Ohne Wiederherstellung eines Zustandes,
der von einer grossen Mehrheit als legitim angesehen
wird, diirfte sich die Abwehrhaltung gegentiber sozi-

alpolitischen Reformen aber wohl verstarken.



ALTERSVORSORGE AUF DEM PRUFSTAND

o2 Reformbarrieren in der Sozialpolitik

Esistin den letzten Jahren in demokratisch verfassten
Lindern allgemein schwieriger geworden, marktwirt-
schaftliche Reformen auf den Weg zu bringen bzw.
durchzufiihren. Dies zeigt u.a. das unter Beteiligung
von Avenir Suisse erstellte Reformbarometer, das die
Reformpolitik Deutschlands, Oesterreichs und der
Schweiz analysiert und bewertet. Dabei fallt auf, dass
es die Sozialpolitik besonders schwer hat, sie hinkt
anderen Politikbereichen wie etwa der Finanz- und
Steuerpolitik hinsichtlich Reformfihigkeit regelmas-
sig hinterher. Woran mag dies liegen? Es gibt mindes-
tens sieben eng miteinander verkniipfte Erklarungen

fiir diesen Reformwiderstand.

Erstens sind einige sozialpolitische Entwicklungen,
die fur die Alterssicherungssysteme relevant sind,
langfristiger Natur. Das gilt besonders fir demogra-

fische Faktoren wie die niedrige Geburtenrate oder

die gleichzeitig dank ungebrochenem medizinischen
Fortschritt stark gestiegene Lebenserwartung. Diese
Entwicklung lasst sich seit 100 Jahren beobachten (s.
Abb.1), und sie wird sich in Zukunft noch weiter zu-
spitzen. So wird der Altersquotient — das ist die Zahl
der Menschen im Rentenalter in Relation zu den Per-
sonen im erwerbsfahigen Alter — gemass Bundesamt
fiir Sozialversicherungen von derzeit 28% bis 2050
auf 52% steigen. In der kurzen Frist erscheinen diese
Verdnderungen entweder als relativ harmlos, oder
sie sind so klein, dass sie gar nicht wahrgenommen
werden, was dem Problembewusstsein der Biirge-

rinnen und Burger nicht eben forderlich ist.

Zweitens sind die gesellschaftlichen und finanziellen
Folgen des Nicht-Handelns oder des zu spaten Han-
delns in der Sozialpolitik im Allgemeinen und in

der Altersvorsorge im Besonderen erst nach langer
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Zeit spiirbar. Die politisch dafir Verantwortlichen
konnen deshalb auch nicht mehr zur Verantwortung
gezogen werden. Das fithrt zu einer hohen Gegen-
wartspriferenz: Lieber den Spatz in der Hand als
die Taube auf dem Dach. Symptomatisch dafur ist,
dass sich die Generationenbilanzierung, welche die
langfristige Tragfihigkeit der offentlichen Haus-
halte unter Bertcksichtigung der demografischen
Entwicklung ermittelt, in der wirtschaftspolitischen

Diskussion bisher nicht durchgesetzt hat.

Drittens fehlt das Gefiihl der Dringlichkeit. Anders als
beispielsweise bei der Verkehrsinfrastruktur, wo tiber-
fiilllte Ziige und verstopfte Strassen tagtiglich Hand-
lungsbedarf signalisieren, ist in der Altersvorsorge die
individuelle Betroffenheit wegen des langen Zeithori-
zonts unterentwickelt. Bei den Entscheidungstragern
erwichst daraus die Versuchung, den Handlungsbe-
darf zu negieren beziehungsweise die Legislaturpe-
riode mit Palliativmassnahmen iiber die Runden zu
bringen. Erst eine Notlage motiviert zum Handeln.
Es ist in diesem Zusammenhang interessant, dass die
Mehrwertsteuererhohung zu Gunsten der IV erst ak-
zeptiert wurde, als die dramatische Zunahme der De-
fizite den Handlungsbedarf klar vor Augen fiihrte und

nicht mehr ignoriert werden konnte.

Viertens spricht einiges dafiir, dass heute die intra-
und intergenerationelle Solidaritit weniger hoch
gewichtet wird als in der Vergangenheit. Verschie-
dene Griinde lassen sich hierfir anfithren. So ist der
Sozialstaat mittlerweile gut ausgebaut, zudem wird
der Mittelstand durch hohe und steigende Kranken-
kassenpramien stark belastet. Auch sind der Arbeits-
markt harter und die Unsicherheit iiber kiinftige Ein-
kommen und Beschiftigung grosser geworden. Dazu
kommen Missbrauchsvorwiirfe etwa im Zusammen-
hang mit IV-Leistungen, die den Solidaritdtsgedan-
ken um so mehr strapazieren, als sie zum Teil sogar

systembedingt sind (BUTLER/GENTINETTA 2007).

Funftens nehmen die Zweifel an den Leistungsver-
sprechen der Sozialwerke und damit an der Soliditit
der Altersvorsorge zu. Die Bevolkerung wird durch
sich widersprechende Meinungen und unterschied-
liche Signale aus den verschiedensten Lagern verun-
sichert. Die jiingeren Generationen zweifeln an ihrer
eigenen Altersrente. Und sie beftirchten, zweimal zur
Kasse gebeten zu werden: heute durch die Finanzie-
rung tberhohter Leistungen an die jetzigen Renten-
beziiger und spiter durch Abstriche bei den eigenen
Renten. Daraus entsteht ein Risiko fiir den soge-
nannten Generationenvertrag, auf dem die 1. Saule

der Altersvorsorge aufgebaut ist.

Sechstens sind in der 2. Siule zum Teil ungewollte,
vor allem aber vollig intransparente Umverteilungs-
mechanismen am Werk. Sie sind eine Folge des zu
hohen Umwandlungssatzes und des zu hohen tech-
nischen Zinssatzes und fithren zu Umverteilungen
namentlich zwischen Ledigen und Verheirateten,
zwischen Erwerbstatigen und Rentnern sowie zwi-
schen jungeren und ilteren Erwerbstitigen. Die In-
transparenz und Komplexitdt der Umverteilungsme-
chanismen nihrt das Gefiihl, fiir die eigene Leistung

keine addquate Gegenleistung zu erhalten.

Siebtens erhidlt das Besitzstanddenken vor dem
Hintergrund gesellschaftlicher Frustrationen, etwa
wegen des Auseinanderklaffens von Managergehal-
tern und Durchschnittslohnen, Auftrieb. Niemand
mochte in einem von Unsicherheit und Misstrauen
gepragten Umfeld zu kurz kommen und etwas ver-
lieren, das andern (unberechtigterweise) zu Gute

kommt.

Das Zusammenwirken all dieser Faktoren erschwert
Reformen in der Sozialpolitik. Man flieht lieber in
billige Ausreden und hofft auf vermeintlich schmerz-
lose Wundermittel. Eines ist die Steigerung des Wirt-
schaftswachstums als Rezept gegen das finanzielle
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Austrocknen der Altersvorsorge. Tatsdchlich bestiin-
de der «Konigsweg» darin, die Folgen des demogra-
fischen Umbruchs zumindest teilweise durch eine ho-
here Arbeitsproduktivitit aufzufangen. Allerdings
tiberschatzt man wohl leicht das Wachstumspoten-
zial einer reifen und alternden Volkswirtschaft, weil
die Auswirkungen der Alterung auf die Wachstums-
rate der Produktivitit nicht eindeutig sind. Auch die
Immigration kann kein wirklicher Rettungsanker
sein. Nicht nur werden deren gesellschaftliche und
politische Implikationen unterschitzt, sondern es
wird vor allem vernachlassigt, dass jiingere Immi-
granten in einigen Jahrzehnten selbst zur Rentnerge-
neration zdhlen werden. Schliesslich wird noch ins
Feld gefiihrt, dass die Kapitalertrage in der 2.Sau-
le durch Investitionen in aufstrebenden Volkswirt-
schaften massiv gesteigert werden konnten. Dabei
wird ausgeblendet, dass hohere Ertrage immer mit
hoheren Risiken verbunden sind und dass die Vor-
aussetzung freier Kapitalmirkte und eines soliden
rechtlichen Rahmens fiir solche Investitionen vie-
lerorts nicht erfillt ist. Hinzu kommen die gravie-
renden Ungleichgewichte im Weltwirtschaftssystem,

welche die Perspektiven zusitzlich verdistern.

Wer sich ernsthaft um die Sicherung der Altersvor-
sorge und eine nachhaltig tragbare Sozialpolitik
bemiiht, darf solchen Sirenenkldngen nicht folgen.
Es steht zu viel auf dem Spiel. Gemiss der letzten
Einkommens- und Verbrauchserhebung des Bundes-
amtes fiir Statistik fiir die Jahre 2003-05 stammt
das Einkommen in Haushalten mit einer Referenz-
person ab 65 Jahren im Durchschnitt zu 43% aus
AHV-Renten und zu 29% aus Beziigen von Pen-
sionskassen. Im Vergleich zur letzten Erhebung
(2000-02) ist der AHV-Anteil unveriandert, der aus

Pensionskassen um zwei Prozentpunkte hoher.
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03 Die neuralgischen Probleme in der Alterssicherung

.................................................

.................................................

Das schweizerische Vorsorgesystem gilt grundsitz-
lich als «intelligent und ausgewogen» (JANSSEN
2010). Dank der breiten Fundierung der Altersvor-
sorge bietet es eine erhohte Sicherheit und Verlass-
lichkeit, und es tragt damit zu einer intergenerativ
ausgeglicheneren Lastenverteilung als in anderen
Liandern bei. In internationalen Vergleichen schnei-
det es denn auch durchwegs gut ab (MERCER 2010).

Dem gesellschaftlichen und 6konomischen Wandel
ist die Alterssicherung aber auch in der Schweiz in
vierfacher Hinsicht nicht gefolgt.

Erstens ist die stark alternde und da und dort bald
schrumpfende Bevolkerung in den Industriestaaten
und zunehmend auch in den aufstrebenden Volks-

wirtschaften eine Entwicklung, fiir welche die Ge-

100%

schichte keine Lehren bereit hilt. Das heute exis-
tierende System der Altersvorsorge wurde in einer
demografisch glinstigeren Zeit entwickelt und hat
bisher den Verdnderungen nicht nennenswert Rech-

nung getragen.

Zweitens verstirken die Globalisierung der Finanz-
markte und in jungster Zeit die Tiefzinspolitik der
wichtigsten Notenbanken die Unsicherheit tiber die
kiinftigen Kapitalertrage. Entsprechend nimmt auch
die Unsicherheit tiber die Hohe des Alterskapitals
zu. Noch sind die Erwartungen hinsichtlich des Al-
terskapitals und der Renten von Renditen gepragt,
wie sie in einem inflationdren Umfeld erzielt werden
konnten. In einem solchen Umfeld bildeten die Ka-
pitalertrdge einen zentralen Teil des Alterskapitals,
weshalb sie durchaus treffend als «dritter» Beitrags-
zahler bezeichnet wurden.
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Drittens haben sich Familienbild und Arbeitswelt in
den vergangenen zwei Jahrzehnten markant veran-
dert. Die Vielfalt der Lebensformen hat zugenom-
men. Der Anstieg der Scheidungen, der Patchwork-
Familien und der Lebensabschnittspartnerschaften
ist ein Ausdruck dafiir. Die Altersvorsorge basiert
jedoch immer noch stark auf der traditionellen Fa-
milie (mannliche Erndhrerrolle) sowie — in der Ar-
beitswelt — auf der traditionellen Erwerbsbiografie.
Heute werden jedoch «gebrochene» Erwerbsbiogra-
fien mit Auszeiten, Weiterbildungsjahren, Berufs-
und Arbeitsplatzwechseln, kurz: hoherer Mobilitit
immer mehr zur Regel. Dazu gesellen sich vielfal-
tigere Kompensationsmodelle. Durch all dies erhalt
die Eigenverantwortung eine grossere Rolle als in

den Anfingen der Altersvorsorge.

Viertens hat ein bedeutender Wandel in den Ein-
kommens- und Vermogensverhaltnissen stattgefun-
den. Altersarmut ist lingst nicht mehr das grosste
Problem. Heute wird im Alter weniger entspart
bzw. konsumiert als frither. Mehr und mehr erfolgt
sogar Kapitalbildung — nicht nur, aber auch dank
Erbschaften, die frither in einem viel jingeren Alter
anfielen. Damit wird der Grundidee traditioneller
Altersvorsorge teilweise der Boden entzogen. Ver-
hinderung von Altersarmut war ein leitendes Motiv,
Sparen in der Berufsphase und Entsparen im Alter
das zu Grunde liegende Modell.

Es versteht sich vor diesem Hintergrund von selbst,
dass die Sozialpolitik in den letzten Jahrzehnten
zu einem besonders umkadmpften Feld der Gesell-
schafts- und Wirtschaftspolitik geworden ist. Das
zeigte sich 1995, als in dem von prominenten Un-
ternehmerpersonlichkeiten, Wissenschaftern und
Publizisten veroffentlichten Weissbuch «Mut zum
Aufbruch» weitreichende Vorschlige fiir eine Neu-
gestaltung der Altersvorsorge gemacht wurden (DE

Pury et al. 1995). Gemass diesen sollte die Alters-

10

vorsorge auf eine existenzsichernde Grundversor-
gung im Umlageverfahren und eine freie Wahl der
zusdtzlichen Altersvorsorge im Kapitaldeckungs-
verfahren mit einem Verzicht auf ein Pensionskas-
senobligatorium umgestellt werden. Kaum je zuvor
hat ein politisches Buch eine so emotionale Debat-
te ausgelost, in der praktisch von allen Seiten auf
die sogenannten «Sozialabbau-Millionire» einge-
droschen wurde. Insofern kniipfte die aufgeheizte
BVG-Diskussion im Vorfeld der Abstimmung vom
7. Mirz 2010 mit einem zeitlichen Unterbruch an
die seinerzeitige Weissbuch-Debatte an, die gleich-
sam ein Vorbote fiir die kiinftigen Schwierigkeiten

sozialpolitischer Reformen sein sollte.

Bei den grossen Sozialwerken herrscht entweder
Reformstillstand (AHV) oder die Revisionen zie-
hen sich schleppend in die Lange (IV). Der Gesund-
heitssektor ist seit Jahren eine Grossbaustelle, ohne
dass der Trend zu stetig wachsenden Kosten hitte
gebrochen werden konnen. All diese Entwicklungen
schlagen sich letztlich in den offentlichen Haushal-
ten nieder. So geht der Bericht der Eidgenossischen
Finanzverwaltung vom April 2008 zu den Langfrist-
perspektiven davon aus, dass der Anteil der Staats-
ausgaben am BIP in den Bereichen Alterssicherung,
IV, Gesundheit und Langzeitpflege bis 2050 um
funf Prozentpunkte steigen wird. Ohne Gegenmass-
nahmen wiirde die explizite Verschuldung, also die
Schuldenquote von Bund, Kantonen und Gemein-
den unter Beriicksichtigung der Vermogensposition
der Sozialwerke, von knapp 50% des BIP 2005 auf
rund 130% des BIP 2050 steigen. Dieses Szenario
deckt sich mit demjenigen von Economiesuisse, wo-
nach die staatsquotenrelevanten Ausgaben fur die
soziale Wohlfahrt und Gesundheit gemiss Trend-
wachstum 1990-2005 ceteris paribus von 42%
1990 bis 2025 auf 65% des BIP steigen (s. Abb. 3).
Vor allem die 1.Saule geriete bei einer Zuspitzung

der Haushaltsdefizite stark unter Druck, weil sie



DIE NEURALGISCHEN PROBLEME IN DER ALTERSSICHERUNG

gemiss Prognosen des Bundesamtes fiir Sozialversi-
cherungen schon in funf bis zehn Jahren ins Defizit
kippen wird. Die Folgen einer solchen Schulden-
wirtschaft wiren gravierend: geringeres Wachstum;
hohere Zinsen; steigender Druck auf die National-
bank, Inflation zuzulassen oder gar anzuheizen;
Verteilungskampfe; letztlich die Gefahr eines Aus-
einanderbrechens der freiheitlichen Gesellschafts-
ordnung. Deshalb hat der Internationale Wihrungs-
fonds (IMF) die Schweiz im letzten Linderexamen
mit Nachdruck ermahnt, den Reformbedarf bei den
Sozialversicherungen nicht auf die leichte Schulter
zu nehmen (1MF 2010).

Es mag ein gewisser Trost sein, dass sich die
Schweiz im Vergleich mit anderen Industrielindern

in einer besseren Situation befindet. Dies sollte aber

nicht zur Selbstzufriedenheit fithren, sondern An-
sporn sein, um im Nachgang zur Finanz- und Wirt-
schaftskrise wichtige und unaufschiebbare Struk-
turreformen anzupacken. Dazu gehoren vor allem
Massnahmen, welche die Soliditiat der Sozialwerke
als Voraussetzung fiir ein gesundes Fiskalklima und
damit ein nachhaltiges Wachstum mit einer hohen
Beschiftigung sicherstellen. Nur so kann sich die
Schweiz fir die kommenden demografischen und

weltwirtschaftlichen Herausforderungen riisten.

Abb. 3: Entwicklung der konsolidierten staatsquotenrelevanten Ausgaben 1990 — 2025

(inklusive Sozialversicherungen)

1990

Ubrige Aufgabenbereiche

2005

2025*

Soziale Wohlfahrt
und Gesundheit

Quellen: EFV, BSV, economiesuisse
* Schitzungen economiesuisse gemiss Trend 1990-2005
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o4 Wege aus dem Dilemma

.................................................

4.1. Pragmatische Reformen statt
Totalumbau

Nach dem Scheitern der Abstimmung tuiber die An-
passung des Umwandlungssatzes vom 7. Marz 2010
gilt es zu verhindern, dass die Politik in Lethargie
und Immobilismus verfillt. Es bringt weder etwas,
mit dem Souverdn gross zu hadern, noch, ihm Re-
alititsverweigerung vorzuwerfen. Es miissen Mittel
und Wege gesucht werden, um mit kleinen, aber
richtigen Schritten eine auf Nachhaltigkeit ange-
legte Reform der Altersvorsorge aufzugleisen. Dabei
sollte das Drei-Sdulenkonzept nicht in Frage gestellt
werden. Vielmehr sollte fiir Reformen innerhalb
des Systems geworben werden. Das Stimmvolk
hatte 1972 Gelegenheit, tber die Einfihrung einer
Volkspension abzustimmen und entschied sich mit
74 Prozent Nein-Stimmen klar dagegen. Damals
und auch in der Debatte tiber das «Weissbuch» wur-
de von burgerlicher Seite gegen das an sich liberale
und 6konomisch einleuchtende Konzept vor allem
—und wohl zu Recht — vorgebracht, dass es eine aus-
ufernde Begehrlichkeit wecken konnte und deshalb
abzulehnen sei. Dazu kommt, dass sich die histo-
risch gewachsene Grundstruktur wegen der hohen
Komplexitit und der enormen Anpassungskosten

heute vermutlich kaum mehr abschaffen liesse.

.................................................

.................................................

Im neuen Finanzausgleich und der Aufgabenteilung
zwischen Bund und Kantonen, die seit Anfang 2008
in Kraft sind, bleiben die Sozialausgaben weitge-
hend ausgespart. Eine weitere Entflechtung ist drin-
gend notig. Es betrifft dies vor allem die Pramien-
verbilligungen in der Krankenversicherung und die
Erganzungsleistungen zur AHV und zur IV. Zudem
dringt sich die Einfithrung der Schuldenbremse

auch in den Sozialwerken auf, um die langfristige
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Finanzierung auf eine solidere Basis zu stellen. Der
von Economiesuisse in Zusammenarbeit mit dem
Schweizerischen Arbeitgeberverband entwickelte
Mechanismus wiirde Ausgaben und Einnahmen in
einem strukturellen Gleichgewicht halten und ver-
miede damit den schleichenden Anstieg der implizi-
ten Staatsschuld (EcoNOMIESUISSE 2008).

.................................................

.................................................

Im Hinblick auf eine gesicherte Finanzierung der
Altersvorsorge fiihrt wohl selbst nach einer Flexibi-
lisierung des Pensionierungsalters und einer Anglei-
chung des Rentenalters von Frauen und Minnern
kein Weg an einer Erhohung des offiziellen Renten-
alters vorbei. Sie konnte in kleinen Schritten erfol-
gen, indem das Rentenalter fiir jeden Jahrgang um
einen bis zwei Monate erhoht wiirde (ZENKER/GEN-
TINETTA 2009). Das Rentenalter ldge, selbst wenn
man diesen Vorschlag sofort, also noch 2011, rea-
lisierte, 2018 bei 66 und 2027 bei rund 67 Jahren.
Dieses «Referenz-Alter» konnte weiter steigen, es
konnte aber auch sinken, wenn die Lebenserwar-

tung wider Erwarten zuriickginge.

Die Flexibilisierung des Rentenalters dient wohl
dem Ziel einer hoheren Erwerbsbeteiligung, tragt
aber nicht zur nachhaltig wirksamen Finanzierung
bei. Das gilt selbst bei einem markant ausgewei-
teten Zeitraum der Wahlfreiheit (z.B. von 55 bis 75
Jahren) und wenn die Zu- und Abschlige auf dem
Rentenanspruch versicherungsmathematisch kor-
rekt berechnet werden (ARBEITSKREIS KAPITAL UND
WiIRTSCHAFT 2005).

Das schwedische Modell, dessen Einfihrung in der
Schweiz die OECD seit langem propagiert, beriick-
sichtigt zwar den Faktor Demografie so gut wie mog-

lich, ob es aber das finanzielle Gleichgewicht lang-
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fristig wirklich sichert, ist fraglich. Das Modell sieht
vor, dass die Altersrente jedes Austrittsjahrgangs (bei
65 Jahren) auf Grund der voraussichtlichen Lebens-
erwartung des entsprechenden Jahrgangs berechnet
und dass dabei die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung berticksichtigt wird. Wer die daraus sich erge-
benden allfilligen Rentenkiirzungen kompensieren
mochte, muss und kann tiber die Altersgrenze von

65 Jahren hinaus arbeiten.

.................................................

.................................................

Die 2.S4ule der Altersvorsorge hat sich tber die
Jahrzehnte von einem klaren Verfassungsauftrag
(Art. 113 BV) ausgehend zu einem komplizierten,
mit einer stets wachsenden Zahl von Gesetzen und
Verordnungen gesteuerten und nur noch von Ex-
perten durchschaubaren Gebilde entwickelt. Nichts
zeigt dies deutlicher als die Tatsache, dass fast
gleichzeitig mit der im Marz 2010 beschlossenen
Strukturreform in der beruflichen Vorsorge vom
Stianderat eine Motion angenommen wurde, welche
die komplizierte Regelung der 2.Sdule wieder ver-
einfachen soll (Motion Graber «Uberregulierte Pen-
sionskassen», 3. Dezember 2010). Die rechte Hand

weiss offenbar nicht, was die linke tut.

Im Laufe der Jahre haben sich viele systemfremde
Umverteilungen in das Sozialwerk eingeschlichen.
Gemiss Swisscanto finanzieren die Erwerbstitigen
schon heute zehn Prozent der laufenden Renten
(Swisscanto 2010). So haben die Pensionskas-
sen 2010 die Guthaben der Aktiven im Schnitt mit
2,07% verzinst, die Restsaldi der Rentenbezieher
aber mit 3,51% alimentieren miissen. Zudem steht
die berufliche Vorsorge im Spannungsfeld divergie-
render Interessen der verschiedenen Anspruchsgrup-
pen und gleichzeitig im Zentrum wirtschaftlicher

und gesellschaftlicher Herausforderungen. Zu die-

sen zihlen — neben der Uberregulierung — nicht zu-
letzt die Unwigbarkeiten der Finanzmarkte und die
demografischen Trends. Aus diesen Grinden sind
Reformen ein dringliches, aber zugleich schwie-
riges Unterfangen. Mit folgenden Schwerpunkten
konnten sie auf den Weg gebracht werden:

Erstens: Kein Riickschritt bei laufenden Reformpro-
jekten. Der Regulierungswelle in der Altersvorsorge
und besonders bei der 2. Sdule sollte Einhalt geboten
werden. Besonders gilt es zu vermeiden, dass die Be-
stimmungen in neuen Gesetzen und Verordnungen
in die falsche Richtung gehen, also die Komplexi-
tat und Intransparenz erhohen und damit die Frei-
heitsgrade noch mehr einschrianken. Die zu Recht
beklagten hohen Kosten bei der Verwaltung der 2.
Saule sind nicht zuletzt eine Folge des dichten regu-
latorischen Korsetts. Inwiefern das niederldndische
Modell des «Fiduciary Management», das eine
ganzheitliche Betreuung von Vorsorgeeinrichtungen
aus einer Hand anbietet, kostensparend wirken
konnte, ist nach wie vor umstritten. Einerseits wir-
de damit zwar die heutige Zersplitterung zwischen
Aktuaren, Beratern und Vermogensverwaltern be-
seitigt. Anderseits entstinden neue Risiken, weil
sich die Pensionskassen in eine einseitige Abhingig-
keit begaben. Es ist zu deshalb zu hoffen, dass das
vom Bundesamt fiir Sozialversicherungen und vom
Seco gestartete Forschungsprojekt tiber die Effizienz
bei der Verwaltung der Vorsorgegelder der 2.S4ule

neue Frkenntnisse liefert.

Vor diesem Hintergrund sind einige der Neuerungen
im Rahmen der BVG-Strukturreform, fiir die bis
Ende Februar 2011 die Vernehmlassung lauft, kri-
tisch zu beurteilen. Die Branche ist zwar zur Re-
form grundsitzlich positiv eingestellt und begrusst
vor allem die angestrebte Kostentransparenz sowie
Massnahmen zur effizienten Verwaltung der Vorsor-

gevermogen. Sie befuirchtet aber, dass die geplante
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Oberaufsichtskommission, die iiber der Direktauf-
sicht der Kantone steht, versuchen wird, ihre Exis-
tenz mit der Produktion neuer Regulierungen zu
rechtfertigen. Sie moniert ferner die Beschneidung
der Kompetenz der parititisch zusammengesetzten
Stiftungsrite und postuliert stattdessen deren Star-
kung mit dem Argument, dass diese die finanziellen
und strukturellen Rahmenbedingungen ihrer Vor-
sorgeeinrichtung am besten kennen und deshalb ge-
schiftspolitische Entscheidungen in eigener Kompe-
tenz fallen miissen. Schliesslich warnt sie vor einem

neuen Kostenschub.

Man kann sich grundsitzlich fragen, ob die Aufsicht
tiber die Vorsorgeeinrichtungen mit ihren Aktiven
im Gesamtbetrag von rund 600 Milliarden Franken
nicht von der FINMA ausgeiibt werden sollte. Sie
iberwacht ja bereits die im Vorsorgegeschift tatigen
Lebensversicherungen und baut ihre analytischen

und technischen Kompetenzen massiv aus.

Im gleichen Zusammenhang ist die unter dem Ein-
druck der Finanzkrise erhobene Forderung, die
2009 gelockerten und vereinfachten Anlagevor-
schriften sollten wieder eingeschrankt werden, ab-
zulehnen. In langfristiger Perspektive — und eine
solche konnen die Vorsorgeeinrichtungen grund-
satzlich einnehmen - spielt die Diversifikation der
Anlagen eine zentrale Rolle. Zum Anlageuniversum
miissen auch alternative Anlagen zahlen konnen, so-
fern ihre Konstruktion transparent und verstandlich
ist. Beispielsweise wire im heutigen Umfeld hoch
verschuldeter und finanziell angeschlagener Staaten
eine zu starke Gewichtung von Staatsobligationen
zu Lasten von Unternehmensanleihen oder Aktien
kaum empfehlenswert, wenn selbst der neueste Fi-
nanzmarktstabilititsbericht der EZB vom Dezem-
ber 2010 Staatsanleihen an der zweitobersten Stel-
le der Unsicherheitsskala einstuft. Fiir einen guten

Portfolio-Mix sind die Pensionskassenverwalter zu-
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sammen mit den tibrigen Organen verantwortlich.
Ein breites Anlageuniversum ist auch deshalb wich-
tig, weil die Risikotragfihigkeit von Pensionskassen

je nach Altersstruktur sehr unterschiedlich ist.

So miissten Pensionskassen in der Regel Wert-
schwankungsreserven von 15% bis 20% des Vermo-
gens aufweisen, um finanziell fiir eine ausgewogene
Anlagestrategie mit einem Aktienanteil von 25% bis
30% risikofihig zu sein (FINANZ UND WIRTSCHAFT
2011).

In Bezug auf die Beteiligung der Versicherten an
den Uberschiissen der Lebensversicherer im BVG-
Geschift sollte anstelle der 2004 etwas iiberhastet
geschaffenen Legal-Quote ein transparenter Mecha-
nismus zur Aufteilung der Anlageergebnisse imple-
mentiert werden. Dieser wire aber so zu gestalten,
dass er die Sammelstiftungen der Lebensversiche-
rungen nicht aus dem Markt dringt beziehungswei-
se deren Solvenz gefihrdet. Gerade die KMU sind
namlich darauf angewiesen, dass es Einrichtungen
wie Sammelstiftungen gibt, die fiir die 2. Saule Kapi-
tal- und Zinsgarantien anbieten, die sie selbst nicht

tragen wollen oder konnen.

Zweitens: Vermeidung prozyklischen Anlagever-
haltens. Die 2.Sdule weist einen von Einrichtung
zu Einrichtung unterschiedlichen, von der Struktur
ihrer Verpflichtungen abhingigen, insgesamt aber
langfristigen Horizont auf. Kurzfristige Markt-
schwankungen fallen deshalb weniger ins Gewicht
und konnen mittelfristig ausgeglichen werden. Die
Chance, mittels einer langfristig ausgerichteten An-
lagepolitik hohere Renditen zu erzielen, wird durch
die Forderung nach einem jederzeit zu erfiillenden
Deckungsgrad von hundert Prozent eingeschrankt.
Dazu kommt der gesetzliche Zwang zur Sanierung
einer Pensionskasse, wenn die Verpflichtungen nicht

zu mindestens 90% durch Aktiva gedeckt sind.
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Solche Vorgaben konnen bewirken, dass im Wert
gesunkene Aktiva zu einem ungtinstigen Zeitpunkt
verdussert werden mussen, was bei gleichgerichte-
tem Verhalten der Akteure den Preisdruck und da-
mit das Verlustrisiko verstirkt. Die jiingste Finanz-
marktkrise, aber auch frithere Marktzyklen zeigen,
dass Anlageverluste meist wieder schnell aufgefan-
gen werden und dass sich die Deckungsgrade rasch
wieder erholen konnen. Ursache dafiir sind — und
waren auch diesmal wieder — nicht in erster Linie
Sanierungsmassnahmen, sondern Trendwenden auf

den Finanzmarkten.

Es steht hier nicht die Abschaffung eines gewissen
Deckungserfordernisses zur Debatte. Das kiame
namlich bei stindiger Unterdeckung einer laufenden
systemwidrigen Umverteilung gleich, weil die ak-
tiven Versicherten zu Rentenzahlungen beigezogen
wiirden. Anlagestrategische Uberlegungen sprechen
im Ubrigen sogar dafiir, iiber die lingere Frist einen
Deckungsgrad von deutlich iiber hundert Prozent
anzustreben, weil dadurch die Risikofihigkeit einer
Vorsorgeeinrichtung steigt. Zielfithrend wire hinge-
gen vermutlich eine Streckung des Deckungserfor-
dernisses in dem Sinne, dass der Begriff «jederzeit»
durch eine Formulierung wie «im Durchschnitt von
4 bis 8 Jahren» ersetzt wiirde. Mit der Festlegung
einer Zeitspanne statt eines Zeitpunktes konnte der
individuellen Risikofdhigkeit einer Vorsorgeeinrich-

tung besser Rechnung getragen werden.

Drittens: Entpolitisierung der massgebenden Pa-
rameter: Die beiden fiir die langfristige und sys-
temkonforme Funktionsfihigkeit einer kapitalge-
deckten Altersvorsorge wesentlichen Parameter sind
der Mindestzinssatz und der Umwandlungssatz. Bei-
de Grossen sind im Grunde genommen technische,
durch 6konomische und demografische Faktoren
bestimmte Variablen. Sie unterliegen aber poli-

tischen Entscheidungen und sind damit ausseroko-

nomischen Priorititen unterworfen. Das zeigt sich
am regelmassigen Schlagabtausch vor und nach der
Festsetzung des Mindestzinssatzes durch den Bun-
desrat und besonders am Schicksal der Volksabstim-

mung tiber die Senkung des Umwandlungssatzes.

Gemaiss Artikel 15 des Gesetzes tiber die berufliche
Vorsorge (BVG) ist es Aufgabe des Bundesrates, den
Mindestzinssatz auf den obligatorischen Altersgut-
schriften festzulegen und ihn mindestens alle zwei
Jahren zu tiberprifen. Er hat dabei die Entwicklung
der Renditen marktgingiger Anlagen zu beriick-
sichtigen, besonders der Bundesobligationen sowie
zusitzlich der Aktien, Anleihen und Liegenschaften,
er soll aber auch die Eidgenossische Kommission
fiir berufliche Vorsorge konsultieren und den Sozi-
alpartnern sein Ohr leihen. Diese vagen Vorgaben
offnen der Willkiir und Geiselnahme durch Interes-
senvertreter Tur und Tor. Es erstaunt nicht, dass der
ominose Begriff «Rentenklau» im Jahr 2002 Ein-
gang ins politische Vokabular fand, als der Mindest-
zins zum ersten Mal seit der Einfithrung des BVG
von 4% auf 3,25% gesenkt wurde. Dabei war dieser
Schritt in 6konomischer Betrachtungsweise unum-
ganglich, und er kam viel zu spat, weil 20 Jahre Dis-
inflation das nominelle Zinsniveau bereits halbiert
hatten. Auch ein Blick in die jiingste Vergangenheit
zeigt, wie problematisch die behordliche Fixierung
von Variablen ist, die von den Marktkriften be-
stimmt sein sollten. So wurde 2008, also am Vor-
abend der Finanzkrise, der Mindestzins von schon
damals nicht leicht zu erzielenden 2,5% auf 2,75%
angehoben (s. Box S. 17/18).

In Kenntnis dieser Nachteile sind in den vergangenen
Jahren verschiedene Verbesserungsvorschlige einge-
bracht worden, um jegliche Willkiir bei der Festle-
gung des Mindestsatzes auszuschliessen. Erwihnt
seien die Formeln des Schweizerischen Versiche-
rungsverbandes aus dem Jahr 2004 (60% des rol-
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Die Abbildung zeigt die verbleibende Lebenserwartung von Frauen und Mannern im Alter von 65 Jahren
seit Einflihrung der AHV. Bis ins Jahr 2007 stieg die Lebenserwartung der Manner um 6 Jahre, diejeni-
ge der Frauen gar um 8 Jahre. Fiir die Zukunft berechnete das Bundesamt fiir Statistik im Jahr 2005
verschiedene Szenarien. Sie alle sagen einen weiteren Anstieg der Lebenserwartung mit einer leichten
Tendenz zur Konvergenz zwischen Frauen und Ménnern voraus. Im Jahr 2007 lag die tatsachliche
Lebenserwartung der 65-jdhrigen Frauen bei weiteren 21,9 Jahren, jene der Manner bei 18,5 Jahren.
Momentan scheint sich also eher das hohe Szenario zu bewahrheiten.

Quelle: ZENKER/GENTINETTA 2009
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Markt-und Systemrisiken in einem Niedrigzinsumfeld

Ein Umfeld linger anhaltender Niedrigzinsen hitte
fiir Versicherungen im Allgemeinen und die 2. Saule
im Besonderen erhebliche Konsequenzen, spielt
doch der Langfristzins bei der Anlage von Pramien-
einnahmen und Mittelzufliissen eine Schlisselrolle.
Ein solches Szenario wird angesichts der gegenwar-
tigen haushalts- und wirtschaftspolitischen Perspek-
tiven vieler Industrielinder viel wahrscheinlicher
als frither und lasst sich nicht einfach zur Seite
schieben.

Schon vor Ausbruch der Finanzkrise haben die
Staaten wegen der Uberalterung der Bevélkerung
zu viele Zahlungsversprechen fiir die Zukunft
tibernommen. Hinzu gekommen sind nun ab
2008 noch milliardenschwere staatliche Stiit-
zungsmassnahmen und Ausgabenprogramme,

um Banken und Konjunktur vor dem Kollaps zu
retten, so dass sich die Lage der Staatsfinanzen in
vielen Industrielindern zugespitzt hat. Die War-
nungen von IMF und der Bank fiir Internationa-
len Zahlungsausgleich (BIZ) vor einer globalen
Staatsschuldenkrise sind deshalb ernst zu nehmen.
Bei unveranderter Politik wiirde die Schuldenquote
gemaiss Projektionen der BIZ bis 2040 in Japan
300%, in Grossbritannien 200% und in Belgien,
Frankreich, Irland, Italien und den Vereinigten
Staaten 150% des BIP iibersteigen. Die Ausgaben
fiir den Schuldendienst stiegen entsprechend eben-
falls dramatisch an: in Deutschland auf 15% (heu-
te 5%), in den USA auf gut 25% (6%), in Japan
und Grossbritannien auf gegen 30 % (8% bzw.
6%) des BIP. Die Schitzungen zeigen den grossen
Handlungsbedarf, wenn das offene internationa-
le Wirtschafts-und Finanzsystem nicht schweren
Schaden nehmen soll. «Nur schmerzhafte Ein-
schnitte bei den Pensionsanspriichen konnen eine

Explosion der Staatsverschuldung und eine Ver-

trauenskrise auf Dauer verhindern», meint dazu
der Chefokonom der BIZ, Stephen Cecchetti.

Der Zusammenhang zwischen volkswirtschaft-
licher Leistungskraft und Vorsorge ist insofern
wichtig, als Renten, ob im Umlage- oder Kapital-
deckungsverfahren finanziert, immer nur aus dem
laufenden BIP bezahlt werden konnen. Dies zeigt
die zentrale Bedeutung, die einem stabilen Wachs-
tum und einem gesunden Staatshaushalt fir eine
sichere Altersvorsorge zukommt (GERBER 2010).
Wohin es fithren kann, wenn Staaten in finanzielle
Not geraten, zeigen die Beispiele von Irland und
Ungarn. In Irland soll das Kapital der staatlichen
Pensionskasse die Banken sanieren helfen, und in
Ungarn kommt es zu einer Riickiibertragung des
angesparten privaten Alterskapitals in ein staatli-

ches, umlagefinanziertes System.

Man tut deshalb sicher gut daran, eine langere
Tiefzinsperiode als eine Moglichkeit ins Kalkl

einzubeziehen.

Der derzeit der Planung von Pensionskassen
zugrunde gelegte technische Zinssatz von 3,5%,
um den Mindestzins von aktuell 2% plus die zu-
satzlichen Aufwendungen fur Verwaltung, Riick-
stellungen und Reservebildung zu erwirtschaften,
stellt diese vor grosse Herausforderungen. Denn
eine solche jenseits der Kapitalmarktverhaltnisse
fixierte Zinsgarantie — und noch dazu bei einem
vollig unrealistischen Umwandlungssatz — ldsst
sich langerfristig kaum oder gar nicht mehr erwirt-
schaften. Niedrige Zinsen stiitzen zwar einerseits
den bilanziellen Wert von Anlagen, die zu Markt-
werten anzusetzen sind. Anderseits erschweren sie
es aber, Ausschiittungen an die Versicherten in der
Hohe des garantieren Mindestsatzes zu gewéhren.

Muss eine Pensionskasse Garantieleistungen von
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durchschnittlich 2,8% erfullen, erhilt aber fiir
sichere Anlagen wie zehnjihrige Bundesanleihen
nur 1,6%, tut sich eine «Zinsliicke» von 1,2% auf
(RascH 2010). Eine lang anhaltende Niedrigzins-
phase wiirde deshalb die Risikotragfahigkeit von
Pensionskassen stark beeintrachtigen. Der Zusam-
menhang zwischen Marktzinsen und Umwand-
lungssitzen geht aus der untenstehenden Tabelle

hervor:

Als Konsequenz von Umwandlungssitzen, die nicht
den Marktbedingungen entsprechen, erleiden die
Pensionskassen sogenannte Pensionierungsverluste.
Deshalb hilt der Jahresbericht 2009 der grossten
Pensionskasse der Schweiz, der Publica, unmissver-
standlich fest: Damit der Zunahme der Lebenser-
wartung Rechnung getragen werden kann, mussten

der Umwandlungssatz bei den Aktiven periodisch

gesenkt und Riickstellungen bei den Rentnern ge-
bildet werden. Am 24. Januar 2011 hat die Publica
beschlossen, den Umwandlungssatz infolge der
steigenden Lebenserwartung per 1. Juli 2012 von
6,53% auf 6,15% zu senken.

Neben den vordergriindigen Risiken lauern in einer
lange anhaltenden Niedrigzinsphase aber noch viel
umfassendere volkswirtschaftliche Risiken. Zu ih-
nen zihlen eine verstirkte Suche nach Rendite, die
Inkaufnahme hoherer Risiken, Vermogenspreisbla-
sen sowie der Trend zu kurzfristiger Finanzierung
und vermehrter Fristentransformation. Insgesamt
fithrt dies zu schwerwiegenden Fehlallokationen
von Ressourcen, worunter natiirlich auch die Pensi-
onskassen mit ihren enormen volkswirtschaftlichen
Aktiven leiden (B1Z 2010).

Versicherungstechnisch richtige Umwandlungssitze in Abhangigkeit von Lebenserwartung und Zins

(ohne Hinterlassenenrente)

Lebenserwartung nach 65

Geburtsjahr: 1920, Pensionierung 1985,

Geburtsjahr: 1945, Pensionierung: 2010,
Lebenserwartung nach 65

Zins in % p.a. Manner 16,3 Jahre Frauen 20,8 Jahre Manner 20,3 Jahre Frauen 23,7 Jahre UWS in
UWS in % p.a. UWS in % p.a. UWS in % p.a. % p.a.
0,0 6,1 4,8 5,0 4,2
i 6,9 5,6 5,8 5,0
2,0 7,2 5,9 6,0 B8
4,0 BR3 7,0 Vo2 5,5

sowie 0 Prozent als Extremfall. (Quelle: Janssen 2010)

Die Tabelle zeigt die Umwandlungssatze fiir die Pensionierungsjahrgange 1985 und 2010 fiir Frauen und Manner in Abhangigkeit
verschiedener Zinsniveaus. Fiir den relevanten Zins werden verschiedene Grdssenordnungen unterstellt: 4 Prozent pro Jahr, wie
dies 1985 der Fall war, 2 Prozent pro Jahr, dann 1.5 Prozent pro Jahr, was dem kapitalgewichteten, fristenkongruenten und nach
Abzug der Administrations- und Vermdgensverwaltungskosten geschatzten Nettozins fiir risikolose Anlagen heute entspricht,
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Die Abbildung zeigt die Entwicklung der Inflation sowie der risikolosen Zinsen auf Bundesobligationen resp.

der risikoarmen Zinsen auf Kassaobligationen der Kantonalbanken. Diese sind Ende der 1980er Jahre zwar an-

gestiegen, danach aber kontinuierlich gesunken. Die Inflation, gemessen am Konsumentenpreisindex (KPI), hat

nach 1995 - bis auf 2008 - nie mehr als 2 Prozent pro Jahr betragen (Quelle: SNB, eigene Berechnungen)

lenden Durchschnitts der Rendite zehnjahriger
Bundesobligationen) und der asip (70% des 7 Jahre
gleitenden Durchschnitts der Bundesobligationen).
Solche Vorschlige objektivieren zwar das Prozedere,
aber auch sie sind in Zeiten struktureller Verschie-
bungen auf den Kapitalmirkten nicht die optimale
Losung. Hitte man sich in den Jahren starker Zins-
ruckginge dieser Formeln bedient, wire die Min-
destverzinsung trotzdem zu hoch ausgefallen. Diese
Losung wire zudem gegen Forderungen von Interes-
sengruppen nach «Anpassung» der Formeln nicht
gefeit. Als mogliche Losung wire zu prifen, ob man
nicht allenfalls auf eine gesetzliche Festlegung eines
Mindestzinses verzichten und das verzinste geduf-

nete Guthaben garantieren konnte.

Mit dem Phianomen politischer Einflussnahme ist
auch der Umwandlungssatz als zweiter wesentlicher
der

Seine Hohe miisste von der Lebenserwartung der

Parameter Rentenberechnung konfrontiert.

Versicherten und den auf den Altersguthaben erziel-

Quelle: Zitiert aus Janssen 2010

baren Renditen bestimmt sein. Beide Grossen lassen
sich nicht durch politische Entscheide manipulie-
ren. Prof. Martin Janssen driickte dies im Vorfeld
der Abstimmung tiber die Reduktion des Umwand-
lungssatzes plastisch aus, als er fragte: «Wollen wir
iiber die Fallgeschwindigkeit abstimmen, damit es
nicht mehr so schmerzt, wenn man aus dem dritten
Stock fallt?» (SONNTAGSZEITUNG 14.2.2010). Beide
Grossen haben sich in den 25 Jahren des Obligato-
riums der beruflichen Vorsorge markant verandert.
So stieg erstens die Lebenserwartung in den ver-
gangenen Jahrzehnten kontinuierlich an (s. Abb. 4
S. 16), zweitens sank die durchschnittliche Rendite
der Bundesobligationen im Zuge der rickldufigen
Inflationsraten per Saldo von rund 6% auf heute
weniger als 2% (s. Abb. 5).

Seit 1985 ist die Lebenserwartung der Manner im
Pensionierungszeitpunkt von 16 Jahren auf rund
20 Jahre, jene der Frauen von knapp 21 Jahren auf
rund 24 Jahre gestiegen. Der Zins auf den Altersgut-
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haben, mit dem eine sichere Rendite finanziert wer-
den kann, ist im gleichen Zeitraum von gut 4% auf

unter 2% gesunken (ZIMMERMANN/BuBs 2002).

Die heute neu gesprochenen Renten miissten daher
etwa 30% tiefer festgelegt werden, als es tatsachlich
geschieht. Die Ausrichtung zu hoher Renten fiihrt
zu einer Aushohlung von Pensionskassen und Sam-
melstiftungen zu Lasten der aktiven Generation.
Diese systemwidrige Umverteilung wird umso aus-
gepragter, je linger an einem zu hohen Umwand-

lungssatz festgehalten wird.

Uberhohte Rentenzusagen auf Grund eines zu hohen
Umwandlungssatzes weisen einen weiteren Nachteil
auf: Sie bieten Anreize zum aus gesamtwirtschaft-
licher Sicht unerwiinschten frithzeitigen Ausstieg
aus dem Erwerbsleben. Diese werden noch durch
die gestaffelten Altersgutschriften zwischen 7 und 8
Prozent des koordinierten Lohns und die versiche-
rungstechnisch nicht korrekten Leistungskiirzungen

bei Frithpensionierungen in der 2.S4ule verstirkt.

All diese Defizite des heutigen Regimes bediirfen
dringend der Korrektur. Der Umwandlungssatz wiir-
de wenigstens teilweise entpolitisiert, wenn er nicht
mehr in der Gesetzgebung festgeschrieben, sondern
mittels transparenter Kriterien, die demografische
Modelle und konservativ geschitzte Zinserwartun-
gen einschliessen, vom Bundesrat oder der Aufsichts-

behorde festgelegt wiirde.

Eine neue zusatzliche Politisierung der Pensionskassen
ergibe sich, wenn diese zur Teilnahme an Generalver-
sammlungen von Unternehmen gezwungen wiren,
wie es der vom Standerat in der Wintersession verab-
schiedete indirekte Gegenvorschlag zur «Abzocker-In-
itiative» vorsieht, ganz abgesehen davon, dass es nicht
zur Starkung der Aktionadrsrechte beitriige, sondern

diese im Gegenteil de facto schwichen wiirde.
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Viertens: Schaffung von Transparenz und Klarbeit.
Die Abstimmung tiber die Hohe des Umwandlungs-
satzes offenbarte ein grosses Unbehagen in Bezug
auf die mit der Fithrung der Vorsorgeeinrichtungen
und der Verwaltung der Anlagegelder verbundenen
Kosten. Die fehlende Transparenz schafft Misstrau-
en. Selbst seriose Medien sprechen daher in diesem
Zusammenhang von «institutionalisierter Selbstbe-
dienung» (NZZ am Sonntag). Die Diskussionen um
die «Sickerlocher» wegen der hohen Verwaltungs-
kosten der 2.S4ule haben zweifellos auch zum ne-
gativen Volksentscheid beigetragen. Es ist deshalb
zu hoffen, dass die BVG-Strukturreform Massnah-
men zur Verbesserung der Transparenz vorschlagt.
Sie sollten im parlamentarischen Prozess nicht ver-

waissert werden.

Ebenfalls mehr Transparenz braucht es hinsicht-
lich der adidquaten Bewertung der Aktiven und
Passiven der Vorsorgeeinrichtungen. Wenn der
zur Diskontierung der Verpflichtungen verwende-
te technische Zinssatz zu hoch angesetzt ist, sich
also nicht nach den langfristig erzielbaren Finanz-
marktrenditen richtet — was seit geraumer Zeit
zutrifft — werden die kiinftigen Renten- und Kapi-
talzahlungen zu hoch ausgewiesen. Die Verpflich-
tungen der Pensionskassen erscheinen kleiner und
die Deckungsgrade (Verhiltnis von Vermogen zu
Verpflichtungen) hoher, als sie tatsachlich sind. Die
daraus resultierende Vermogensillusion erschwert
die Einsicht in die Dringlichkeit von Reformen. All-
gemein gilt: Je hoher der Diskontierungssatz, desto
geringer die Verbindlichkeit und um so hoher der
Deckungsgrad der Pensionskasse. Heute geniessen
die Einrichtungen der 2. Saule bei der Wahl des Dis-
kontierungssatzes eine gewisse Freiheit, so dass die
Rechnungslegung von Pensionskassen nicht einfach
zu vergleichen ist. Die Bestrebungen, im Rahmen
von Pensionskassen-Ratings die Vergleichbarkeit

mittels eines ©konomischen Deckungsgrades auf



WEGE AUS DEM DILEMMA

der Basis eines vorgegebenen risikofreien Zinssatzes

zu verbessern, sind deshalb zu begriissen.

Fiinftens: Stirkung der Wettbewerbskrdifte. Die heu-
tige Konstruktion der 2. S4ule lasst wenig Spielraum
fur individuelle Entscheide. Deshalb erschallt seit
lingerem der Ruf nach mehr Freiheit fur die Ver-
sicherten. Die Forderung betrifft einerseits einen
grosseren individuellen Spielraum bei der Wahl von
Vorsorgeprodukten innerhalb einer Vorsorgeein-
richtung und anderseits die freie Wahl von Vorsor-
geeinrichtungen durch die Versicherten. Vor allem
letzteres fuhrt zwingend zu mehr Wettbewerb zwi-

schen den Anbietern von Vorsorgeleistungen.

Beide Forderungen lassen sich mit der Eigenver-
antwortung in einer offenen und aufgeklirten Ge-
sellschaft begriinden sowie mit der Tatsache, dass
die Versicherten angesichts der Verschiebung vom
Leistungs- zum Beitragsprimat einen wachsenden
Teil der Vorsorgerisiken selber tragen. Deshalb
sollten sie entsprechend ihrem Risikoprofil selber
tber die Investition ihrer Vorsorgegelder entschei-
den konnen. Es wird erwartet, dass Wahlfreiheiten
nicht nur Effizienzgewinne bringen, sondern auch
intransparente Umverteilungseffekte beseitigen und

damit die Akzeptanz der 2.Saule verbessern.

Um beide Forderungen ist es im Zuge der Finanz-
marktkrise und der damit verbundenen Vermogens-
einbussen aber leiser geworden. Die Fahigkeit der
Individuen, Risiken addquat einzuschitzen, wird ge-
nauso in Zweifel gezogen wie die Qualitat der Bera-
tung. Wie soll ein Laie den Durchblick haben, wenn
schon die Spezialisten tiberfordert scheinen? Die Be-
denken sind ernst zu nehmen, man sollte sie aber
nicht Gbertreiben. Schliesslich weist die 3.S4ule der
Altersvorsorge, die freiwillige Ersparnisbildung, ein
breites und differenziertes Sortiment an Anlagepro-

dukten diverser Anbieter auf, die auf individueller

Basis rege benutzt werden. Die Bedenken konnten
zudem entschirft werden, wenn die Versicherten
nur zwischen Produkten wihlen konnten, die ein-
fach zu verstehen sind, sich nach Risikograd, Anla-
gestil und Alter der Versicherten unterscheiden und
einen hohen Diversifikationsgrad aufweisen. Wich-
tig wire ferner eine Uberwachung durch eine starke
Aufsichtsbehorde. Unter diesen Vorbedingungen
stiinde einer individuellen Wahl der Vorsorgepro-

dukte grundsitzlich nichts im Wege.

Noch kontroverser ist die Forderung nach der freien
Wahl der Vorsorgeeinrichtung. Es ist unbestritten,
dass verstirkter Wettbewerb zwischen den Vor-
sorgeeinrichtungen, der sich aus der freien Wahl
ergibt, Leistungsanreize schafft, die Transparenz
fiir die Versicherten erhoht und das fundamentale
Problem der zunehmenden Umverteilung innerhalb
der 2.Siule entscharft. Dagegen wird bestritten,
dass die freie Wahl zur Kostensenkung beitragt. Es
wird auf internationale Erfahrungen verwiesen, die
das Gegenteil nahe legen. Nicht zuletzt werden die
kostentreibenden Marketingausgaben ins Feld ge-
fithrt, die im Urteil der Kritiker einer freien Wahl
nicht nur voriibergehend, sondern langerfristig hoch
ausfallen und das Potenzial fiir Rentenauszahlungen
schmailern. Argumentiert wird auch, dass sich nur
ein kleiner Teil der Versicherten fiir die freie Wahl
interessiert — was natiirlich nicht heissen sollte, dass
man die Minderheit tibergeht. Schliesslich wird be-
fiirchtet, Anbieter konnten die Gebiithrenstrukturen
komplizierter und intransparenter gestalten, um so
dem durch die freie Wahl entstehenden Wettbewerb
auszuweichen (BINSWANGER 2005).

Vor diesem Hintergrund durfte die politische Un-
terstutzung fur eine vollig freie Wahl der Pensions-
kassen kaum enthusiastisch ausfallen. Prof. Manuel
Ammann von der Universitat St. Gallen hat daher

im Oktober 2004 in einem Papier mit dem Titel
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«Schweizer Altersvorsorgesystem: Kartenhaus oder
solide Konstruktion?» einen Mittelweg vorgeschla-
gen. In seinem Konzept wird die 2.S4ule in eine
Sdule 2a und eine Siule 2b aufgespalten. Die Siu-
le 2a beschrinkt sich auf das BVG-Obligatorium
(zwischen 23940 und 82080 Franken versicherter
Jahreslohn). Die Siule 2b deckt das Uberobligato-
rium ab. Sie funktioniert konsequent nach dem Ka-
pitaldeckungsverfahren und wird wie bisher durch
Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbeitrage alimentiert.
Die Beitrage werden aber in ein individuelles, ge-
bundenes Konto oder ein Freizugigkeitskonto ein-
bezahlt. Die Anlagerisiken werden von den Versi-
cherten getragen, dafir kann die Anlagestrategie die
individuellen Risikopriferenzen spiegeln. Diese in-
novative Losung wire insofern attraktiv, als sie Fle-
xibilitdt in einen wichtigen Teil der beruflichen Vor-
sorge brichte und systemwidrige Umverteilungen
vermeiden wiirde, gleichzeitig aber die Einwinde
gegen eine umfassende freie Wahl der Vorsorgeein-
richtung berticksichtigt. Sie verdiente es, als Schritt
in die richtige Richtung weiter verfolgt zu werden.

.................................................

.................................................

Wegen des Anstiegs der Lebenserwartung, dem
guten Gesundheitszustand der meisten «Rentner»
und Verschiebungen in der Altersstruktur der Ge-
sellschaft als Ganzes drangen sich Schritte zur Ein-
richtung einer «4.Sdule» auf (WipMER/Sousa-Poza
2002). Gemeint sind damit Erwerbseinkommen aus
(Teilzeit-) Arbeit im Alter, die die Leistungen aus den
anderen Saulen erginzen, die in Zukunft nicht mehr

im bisherigen Umfang ausgebaut werden kénnen.

Die Entflechtung der Aufgaben von Bund und Kan-
tonen in den verschiedenen Bereichen der Sozialpo-
litik, einschliesslich Pflegeversicherung und Ergan-

zungsleistungen, wiirde grossere Transparenz iiber
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die Kosten schaffen, die Effizienz und Effektivitat

erhohen und Fehlanreize beseitigen.

In den gleichen Zusammenhang gehort die Idee, An-
reize fur Familien- und Nachbarschaftshilfe und Vo-
lunteering zu schaffen. Es kime einer realen Umver-
teilung von Alt zu Jung gleich, wenn sich Senioren
z.B. in der Kinderbetreuung, in der Aufgabenhilfe
oder der Haushaltsunterstiitzung betitigen wiirden.
Bundesrat Couchepin hat 2007 eine Zeitborse als
nationales Tauschsystem fiir Freiwilligenarbeit vor-
geschlagen. Die freiwillig geleisteten Arbeitsstunden
wirden dabei auf ein individuelles Zeitkonto ge-
bucht und koénnten zu einem spiteren Zeitpunkt bei
Bedarf, etwa in Form von Pflegeleistungen, wieder
bezogen werden. Die Idee stiess auf wenig Echo. Die
Furcht vor zusitzlicher Biirokratie dirfte dabei eine
Rolle gespielt haben, sie sollte aber nicht davon ab-

halten, weiter dariiber nachzudenken.

Gepruft werden sollte auch die in letzter Zeit auf-
gekommene Idee von Rentnerkassen, d.h. von Vor-
sorgeeinrichtungen, die ausschliesslich von Pensi-
onierten getragen werden. Sie boten — neben einer
grosseren Gestaltungsfreiheit — einige Vorteile. Weil
das Rentnerrisiko wegen der heutigen Umvertei-
lungen vor allem bei Pensionskassen mit einem ho-
hen Anteil von Inaktiven reduziert wiirde oder so-
gar wegfiele, gewdnnen die Vorsorgeeinrichtungen
fiir die aktiv Versicherten und den Arbeitgeber an
Attraktivitat. Die Rentner, die heute praktisch kei-
nen Einfluss auf die Pensionskasse haben, konnten
in den Stiftungsrat gewahlt werden und die Anlage-
politik mitbestimmen. Allerdings bote die Regelung
der Ubertrittsbedingungen in die Rentnerkassen
einige Schwierigkeiten. Sie sollten aber wegen des
Beitragsprimats, wo jeder Renter sein Rentenkapital

mitnimmt, nicht unuberwindbar sein.
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o5 Voraussetzungen fiir nachhaltige Reformen

All das Gesagte zeigt, dass das Verdikt des Souve-
rdns gegen die Senkung des Umwandlungssatzes auf
eine okonomische Realitit prallt, die nicht einfach
aus der Welt zu schaffen ist. Je schneller dies aner-
kannt und je schneller entsprechend gehandelt wird,

um so sicherer bleibt die 2. Saule.

Doch welche Voraussetzungen miissen — zusammen-
fassend — erfiillt sein, damit die Gefihrlichkeit des
Reformstaus in der Sozialpolitik in breiten Kreisen
erkannt wird und Strategien verfolgt werden, um
die Altersvorsorge auf eine langfristig tragfihige
Grundlage zu stellen? Fiinf Postulate stehen hier im

Vordergrund.

Erstens: Die miindigen Biirger offen informieren.
Der Bevolkerung diirfen unangenehme Wahrheiten
zugemutet werden. Es geht um eine langfristig an-
gelegte Informationsstrategie und nicht um eine
Schnellbleiche kurz vor den Abstimmungen. Wissen-
schaftliche Erkenntnisse aus seriosen 6konomischen
Analysen missen aufgearbeitet und zur zweckdien-
lichen Information der Biirger heruntergebrochen
werden. Voraussetzung dafiir ist die Schaffung einer
moglichst grossen, Vertrauen schaffenden Transpa-

renz.

Zweitens: Dem Urteilsvermogen der Biirger ver-
trauen. Die Burgerinnen und Biirger mussen lau-
fend schwierige Entscheide fallen. Der Staat kann
sie ihnen nicht abnehmen. Warum sollen Eigenver-
antwortung und Entscheidungsfreiheit nicht auch in
der Altersvorsorge gelten? Der paternalistische Staat
steht im Widerspruch zu den Werten einer offenen
Gesellschaft. Einer solchen Gesellschaft angemessen
ist auch, dass die Bevolkerung in die Suche nach

tragfahigen Losungen eingebunden wird.

Drittens: Bewusstsein fiir Nachhaltigkeit wecken.
Nachhaltigkeit ist nicht nur ein Anliegen der Um-
weltpolitik. Sie ist ein wesentliches Postulat auch
in andern Politikbereichen, darunter an vorderster
Front der Sozialpolitik. Es geht darum, Verstindnis
fiir die generationeniibergreifende Verantwortung
zu schaffen. Keine Generation sollte auf Kosten der
anderen leben. Eine Generationenbilanz, die auf-
zeigt, wie hoch die Nachhaltigkeitsliicke zu Lasten
kommender Generationen ist, konnte die Diskussi-

on versachlichen.

Viertens: Anreize richtig setzen. Grundsitzlich gilt
es, das Aquivalenz- bzw. das Versicherungsprinzip
in der 2.Siule konsequent anzuwenden, so dass
Vermogensumverteilungen, wie sie heute noch
vorkommen, entweder beseitigt oder zumindest
reduziert werden. Die Forderung der Berufstitig-
keit iiber die Pensionierung hinaus und die bessere
Vereinbarkeit von Beruf und Familie entschirfen
nicht nur das Problem riicklaufiger Beschaftigten-
zahlen, sondern spulen auch finanzielle Mittel in die
Vorsorgeeinrichtungen. Pensionskassenreglemente
konnen so ausgestaltet sein, dass sie keine Anreize
fir Frithpensionierungen schaffen. Der Ubergang
vom Leistungs- zum Beitragsprimat mindert solche

Anreize ebenfalls.

Fiinftens: Mit andern Politikbereichen koordinie-
ren. Die Vorsorgepolitik hat zahlreiche Bezige zu
andern Politikfeldern. Eine departementale Sicht
fuhrt deshalb in die Irre. Es ist wichtig, dass ein
ganzheitlicher Ansatz zur Anwendung kommt, dass
also die verschiedenen Politikbereiche in die gleiche
Richtung gelenkt werden und die vorgeschlagenen
und getroffenen Massnahmen konsistent sind. Dazu
konnte ein verbindliches, mit einem Fahrplan ver-
sehenes Reformkonzept in einem Regierungspro-

gramm festgeschrieben werden
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