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Die Generationen-Ungerechtigkeit der AHV

Um wie viel pro Lebensjahr die späteren Generationen im Vergleich zum Neurentner von 2014 (Jahrgang 1949) in der AHV schlechter fahren
Status quo bei Erhöhung der Mehrwertsteuer ab dem Jahr 2025 bei Erhöhung des Beitragssatzes ab dem Jahr 2025
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Lesebeispiel:
Wer im Jahr 2000 geboren wurde, fährt in der AHV netto (erwartete
AHV-Renten minus Einzahlungen) ab Geburt fast 1500 Fr. pro Lebensjahr
schlechter als der typische Vertreter des Jahrgangs 1949.
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Mittelwert = 5,77% / Vorjahr = 5,87%
Median = 5,85% / Vorjahr = 5,90%
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BVG – Umwandlungssätze sinken und sinken

Beschlossene Änderung per 31. 12. 2015; 88 Kassen mit einem Vermögen von 176 Mrd. Fr.

Umwandlungssatz für Männer bei Pensionierungen im Alter von 65 Jahren
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Zahnimplantate-Hersteller Straumann macht auf billig
und nimmt die Massen in China und Indien ins Visier SEITE 27

Und dann war die Altersvorsorge weg – ein Schlaglicht
auf die unabhängige Vermögensverwaltung SEITE 29

Magere Zinsen plagen die Schweizer Pensionskassen
Schwächere Anlageergebnisse und übersetzte Rentenleistungen führen zu einer schlechteren Risikofähigkeit

WERNER ENZ

Nach einer Reihe widersprüchlicher
Reformvorschläge von den Sozialkom-
missionen des Ständerats und jüngst des
Nationalrats zeichnet sich ein langes
Seilziehen um die Reformvorlage «Al-
tersvorsorge 2020» ab. Ein Kernstück
der Berset-Initiative, das immer noch
hält, ist das Senken des Rentenumwand-
lungssatzes von 6,8% auf 6% – gültig
wohl ab 2020. Eine von PPCmetrics
publizierte Studie lässt den Schluss zu,
dass die Politik der Realität mit einigen
Jahren Verspätung hinterherhinkt.

Prinzip Hoffnung spielt mit

Die Auswertung der Abschlüsse von 88
Vorsorgeeinrichtungen mit einem Ver-
mögen von 176 Mrd. Fr. zeigt, dass nur
mehr eine von fünf Kassen mit einem
Umwandlungssatz von 6% und mehr
rechnet; 6% bedeuten, dass ein Alters-
kapital von 500 000 Fr. in eine Jahres-
rente von 30 000 Fr. gewandelt wird.

Wie ist es überhaupt möglich, so tiefe
Sätze in ein Stiftungsreglement einer

Pensionskasse zu schreiben, wenn der
gesetzliche Mindest-Rentenumwand-
lungssatz doch 6,8% beträgt? Da die
meisten Kassen umhüllend auch Alters-
guthaben oberhalb des Obligatoriums
verwalten, wird auf diesen Teilen ein-
fach ein niedrigerer Satz appliziert, um
dem Gesetz Genüge zu tun und Aus-
gleich zu schaffen. Zum einen wird also
von hohen zu niedrigen Vermögen um-
verteilt, und zum anderen werden wie-
derholt zu hohe Renten ausbezahlt, also
wissentlich von Jung (Aktive) zu Alt
(Rentner) umverteilt. PPCmetrics hat
aus 310 revidierten Geschäftsberichten
von Kassen mit 601 Mrd. Fr. eben jene
88 Kassen herausgefiltert, die eine wei-
tere Herabsetzung des Umwandlungs-
satzes bereits beschlossen haben.

Die steigende Lebenserwartung und
die 2015 mager ausgefallenen Anlage-
renditen lassen keine andere Wahl, als
dasVisier nach unten zu richten. ImMit-
tel liegt der Umwandlungssatz nunmehr
bei 5,77% (vgl. Tabelle); auch der
Medianwert liegt ziemlich genau dort.
Weil die Finanzierung sicherer Renten
zunehmend schwierig wird, ist der Leis-

tungsprimat – fixe Leistung, unabhängig
vom gebildeten Vorsorgevermögen –
bei privatrechtlichen Kassen (3% An-
teil) fast verschwunden. Jede sechste
öffentlichrechtliche Kasse wird nochmit
Leistungsprimat geführt, wobei nicht
zuletzt wegen blanker Staatskassen auch

dort ein Umdenken stattfindet. Ein ähn-
lichesUmdenken betrifft ferner dasEin-
schätzen der Lebenserwartung, eine
Schlüsselgrösse bei der Fixierung von
Renten. Jede dritte Kasse verwendet
nun eine Generationen-Tafel, nach 25%
im Jahr zuvor; letztlich wird mit diesem

Ansatz die Sterblichkeit bzw. Langlebig-
keit wirklichkeitsnäher geschätzt.

Niedrigzinsen tun weh

Galt inBVG-Gründerzeiten die goldene
Regel mit je 4%Zins und Lohnzuwachs,
werden jetzt von denKassen Zinsen von
2,5% und weniger als realistisch erach-
tet. Gemäss PPCmetrics sank der tech-
nische Zins – eine Annahme zur lang-
fristig erzielbaren Anlagerendite – im
vergangenen Jahr bei den beobachteten
Kassen um 1⁄4 Punkt auf gerundet 2,5%.
Die Verpflichtungen wiegen umso
schwerer, je weniger Rendite die Kapi-
talanlagen abwerfen.

In der Praxis wird vom Kapital der
Aktiven genommen, um hinaufgesetzte
Renten finanzieren zu können. Oder
anders formuliert: Die aktiv Versicher-
tenmüssenmit Leistungseinbussen oder
Sanierungen rechnen, denn ein ihnen
eigentlich zustehender Teil wird bereits
als Rente an andere ausbezahlt. Wenn
Schweizer Sozialpolitiker nicht bald
Nägel mit Köpfen machen, wird es ein
böses Erwachen geben.

Volksinitiative «AHV plus»
Eidgenössische Abstimmung
vom 25. September 2016

Privilegien für Rentner zulasten der Jungen
In der schweizerischen Altersvorsorge herrscht grosse Ungerechtigkeit

AHV und Pensionskassen
bringen den Älteren hohe
Subventionen auf Kosten der
Jüngeren. Die AHV-Initiative
würde diese Ungerechtigkeit
noch deutlich verstärken.

HANSUELI SCHÖCHLI

Angriff ist die beste Verteidigung. Das
sagen sich die Gewerkschaften mit ihrer
Initiative «AHV plus». Die AHV muss
angesichts der Alterung der Bevölke-
rung mit massiven Finanzlöchern rech-
nen. Doch die Initianten fordern dreist
einen weiteren Ausbau (Erhöhung aller
Renten um 10%), wohl in der Hoffnung,
so die derzeit diskutierte Anpassung an
die demografische Realität zu bremsen.

1994 gab es etwa 4,4 Erwerbstätige
(20- bis 64-Jährige) pro Rentner (über
64-Jährige). 2035 werden es laut dem
Hauptszenario der Bundesstatistiker
noch 2,3 Erwerbstätige pro Rentner
sein. 1981 lag die durchschnittliche Rest-
lebenserwartung der 65-Jährigen bei gut
14 Jahren (Männer) bzw. 18 Jahren
(Frauen). 2015 lag diese Lebenserwar-
tung bereits um 4 bzw. 5 Jahre höher –
was bei gleichbleibender Jahresrente
eine Erhöhung der gesamten Renten-
leistung um etwa einenViertel bedeutet.
Die Lebenserwartung dürfte noch wei-
ter steigen. Jedes Jahr ohne Erhöhung
des Normrentenalters oder Senkung der
Jahresrente bedeutet somit einen weite-
ren Rentenausbau zulasten der Jünge-
ren und Ungeborenen.

Ein Loch von 1000 Milliarden

Die Lasten sind hoch. Die AHV ist ein
Pyramidensystem: Die Späteren zahlen
für die Früheren. Dies funktionierte so
lange gut, wie sich das zahlenmässige
Verhältnis zwischenErwerbstätigen und
Rentnern nicht stark verschlechterte.
Das Forschungszentrum Generationen-
verträge der Universität Freiburg i. Br.
und die UBS haben Berechnungen vor-
gelegt. Demnach beläuft sich mit den
geltenden Leistungsversprechen der
AHV das Ausmass der ungedeckten
Checks zulasten der kommenden Gene-
rationen auf etwa 1000 Mrd. Fr.

Die im Parlament diskutierten Re-
formvorschläge würden dieses Finanz-
loch zwar auf etwa die Hälfte bis zwei
Drittel verkleinern, doch auch die
Reformvorschläge gehen grossenteils
zulasten der Jüngeren. Mit der Reform-
variante des Bundesrats müsste laut den
Berechnungen jeder Ungeborene im-
mer noch eine Hypothek von kaufkraft-
bereinigt etwa 80 000 Fr. schultern. Mit
derVariante des Ständerats wären es gar
etwa 100 000 Fr. Aus Sicht der Politiker
ist dies allerdings rational, denn die
Hälfte der Wähler ist 54-jährig oder
älter, die Jüngeren machen sich noch
relativ wenig Gedanken zur Altersvor-
sorge, und die Kinder undUngeborenen
haben an der Urne noch keine Stimme.

Eine Annahme der AHV-Initiative
würde die Generationenungerechtigkeit
noch deutlich verschärfen. Die Aus-
gaben der AHV würden laut Botschaft
des Bundesrats ab 2018 um jährlich 4 bis
5 Mrd. Fr. wachsen – was etwa 1000 Fr.
pro Erwerbstätigen und Jahr ausmacht.
Netto wäre die Zusatzbelastung für die
AHV bzw. den Staat wegen der Reduk-
tion der Ergänzungsleistungen um 300
bis 400 Mio. Fr. pro Jahr tiefer.

Auch in der zweiten Säulemüssen die
Jüngeren Privilegien vonÄlteren bezah-
len. Auch dort sind die Renten derzeit
(und schon seit längerem) gemessen an
der Lebens- und Renditeerwartung viel
zu hoch. Laut einer Analyse der Bera-
tungsfirma Towers Watson im Auftrag
des Bundes bei 27 Vorsorgeeinrichtun-
gen für 2009 bis 2013 waren Leistungen
für Neurentner gemessen an deren
Alterskapital typischerweise (Median-
wert) um etwa 12% zu hoch. In der lau-
fenden Reform will der Bundesrat zwar
den minimalen Umwandlungssatz auf

dem obligatorischen Kapital von derzeit
6,8% (mit welchem pro 100 000 Fr.
Alterskapital 6800 Fr. Jahresrente flies-
sen) schrittweise auf 6% senken, doch
ist das gemessen an Rendite- und
Lebenserwartung immer noch zu hoch.
Die vom Bund selbst bestellte Analyse
deutet darauf, dass der Bundesrat zu
optimistische Kapitalrenditen unter-

stellt. Umverteilung passiert auch durch
jährliche Verzinsung: Die Verzinsung
des Alterskapitals der Erwerbstätigen
lag jüngst deutlich unter der Verzinsung
des Alterskapitals der Rentner. 2015 be-
trug die geschätzte Differenz rund 0,8
Prozentpunkte.

Was zu tun wäre

Es gäbe verschiedene Wege, die De-
ckungslücken zu stopfen. Doch je «bes-
ser» ein Weg aus Sicht der Generatio-
nengerechtigkeit ist, desto schwieriger
ist er politisch zu gehen: Am «gerechtes-
ten», aber politisch am heikelsten wäre
ein nominales Einfrieren der laufenden
Renten, weil damit auch die Rentner
einen Beitrag leisten müssten. Politisch
fast so heikel, aber ein grosser Schritt in
Richtung Generationengerechtigkeit
wäre die Erhöhung des Normrentenal-
ters; dies würde zwar die jetzigen Rent-
ner verschonen, aber immerhin die
Babyboomer erfassen und damit die
Altersvorsorge deutlich entlasten. So-
zial- und wirtschaftspolitisch wäre dies
mit Abstand der beste Lösungsbeitrag.
Weit weniger «gerecht» wäre eine Zu-

satzfinanzierung via Steuern, denn den
Grossteil der Rechnung würden dann
die Jüngeren und Ungeborenen zahlen;
je älter eine Person ist, desto weniger
lang zahlt sie noch Steuern. Speziell «un-
gerecht» wäre die Erhöhung der Lohn-
abzüge: Dann zahlt nur die Erwerbs-
bevölkerung, die Jüngeren zahlen be-
sonders lange, und die Rentner zahlen
gar nichts.Auchwirtschaftspolitisch sind
höhere Lohnabzüge und Steuern die
schlechtesten Varianten, weil sieWachs-
tum und Beschäftigung drosseln.

Worum es wirklich geht

Es erstaunt, dass sich ausgerechnet die
Linke, die in der Umweltpolitik doch so
gerne von Nachhaltigkeit redet, gegen
eine nachhaltige Altersvorsorge
stemmt. In der Tat ist es kein speziell lin-
kes Anliegen, die Jüngeren mit massi-
ven Hypotheken zu belasten. Doch die
Linke nimmt dies bewusst in Kauf, um
ihr Kernziel zu verfolgen: die Umvertei-
lung von oben nach unten. Denn Aus-
bau der AHV heisst nicht nur Ausbau
der Umverteilung von Jung zu Alt, son-
dern auch von oben nach unten.

Die AHV ist zu rund einem Viertel
durch Steuern finanziert. Hinzu kom-
men die AHV-Beiträge der Gutverdie-
nenden, die ab einem Jahreseinkommen
von derzeit 84 600 Fr. keine Erhöhung
der Rente mehr bringen. Laut Berech-
nung des Bundesamts für Sozialver-
sicherungen sind 92% der AHV-Bei-
tragszahler subventioniert. Im Durch-
schnitt sind die Renten dieser Gruppe
nur zu zwei Dritteln selbstfinanziert.

Auch bei den Pensionskassen gibt es
Umverteilung von oben nach unten, da
die meisten Kassen den künstlich über-
höhten Umwandlungssatz auf dem obli-
gatorischen Alterskapital durch massiv
tiefere Sätze im überobligatorischenTeil
kompensieren müssen (vgl. Text unten).

Das Volk hat bisher die massiven
Umverteilungen in der Altersvorsorge
gedeckt – nicht weil es mehrheitlich
«links» denkt, sondern weil es «hinten
rechts» denkt (via Portemonnaie). Viele
Stimmbürger waren bisher schlicht
nicht bereit, auf eigene Privilegien zu
verzichten, um die Hypotheken der jün-
geren Generationen zu verkleinern. So
ist das Leben.


