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Die Preisunterschiede von Pensi-
onskassen-Sammelstiftungen sind 
f•r das kommende Jahr 2009 rie-
sig. Die versicherte Lohnsumme 
etwa eines Handwerkerbetriebs 
kostet bei der teuersten Sammel-
stiftung fast 3,5-mal so viel wie bei 
der billigsten. Auch bei typischen 
B•robetrieben betr€gt der Preis-
unterschied zwischen g•nstigs-
tem und teuerstem Anbieter 
210 Prozent. Das zeigt eine Unter-
suchung, die die Beratungsunter-
nehmung Weibel Hess & Partner 
im Auftrag der SonntagsZeitung, 
gest•tzt auf Offerten der Sammel-
stiftungen, durchgef•hrt hat.

Die SonntagsZeitung f•hrte 
den Pensionskassenvergleich zum 
dritten Mal durch. Dabei wurde 
die Untersuchung ausgedehnt 
und verfeinert. So wurden 2008 
erstmals Offerten von Sammel-
stiftungen f•r Betriebe aus unter-
schiedlichen Branchen und Risiko-
einstufungen ausgewertet.
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Der Vergleich stellt die Risiko- 
und Verwaltungskosten im Ver-
h€ltnis zur versicherten Lohn-
summe dar. Die Offerten bezie-
hen sich auf versicherte Leistun-
gen, die leicht •ber den gesetz-
lichen Vorgaben liegen. Das ent-
spricht der Realit€t der meisten 
Betriebe.

Einige Pensionskassen haben 
sich dem Offertvergleich in die-
sem Jahr nicht mehr gestellt: Na-

tional, OEKK, Pax und Secunda 
haben auf eine Teilnahme verzich-
tet ± allesamt Kassen, die in den 
letzten zwei Jahren in unserem 
Pensionskassenvergleich eher 
schlecht abgeschnitten haben. 
Neu dazu gekommen sind einige 
kleinere unabh€ngige Kassen wie 
Copr!, Spida, UWP, Prosperita, 
PK Profaro und die Inter-Pensi-
onskasse.
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Die Sammelstiftungen haben ih-
re Risiko- und Verwaltungskosten 
gegen•ber dem Vorjahr nochmals 
um durchschnittlich 11 Prozent 
gesenkt. Besonders beeindrucken 
die grossen Lebensversicherer  
mit durchschnittlich 20 Prozent 
tieferen Gesamtkosten. Negativ 
f€llt hier Allianz Suisse auf, die 
Award-Gewinnerin aus dem Vor-
jahr f•r die tiefsten Kosten bei 
den Lebensversicherern. Sie er-
h"ht f•r das Jahr 2009 als einzige 
Kasse die Kosten um 9 Prozent 
und rangiert damit neu auf dem 
letzten Platz in der Kategorie Le-
bensversicherungen.

Dagegen hat Helvetia seit 2006 
kontinuierlich die Risiko- und 
Verwaltungskosten um insge-
samt 26 Prozent gesenkt und 
steht nun an der Spitze bei den 
Lebensversicherern. Helvetia 
muss den Vergleich mit den un-
abh€ngigen Sammel- und Ge-
meinschaftsstiftungen denn auch 
nicht scheuen. Allianz Suisse 
 verlangt heute bei gleichen Leis-
tungen 30 Prozent mehr als Hel-
vetia. Im letzten Jahr offerierte 
Allianz Suisse dagegen noch 
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Der Vergleich der Angebote von 
Sammelstiftungen macht den Un-
terschied zwischen Einheitstarif 
und Branchentarif deutlich. 

Alle Lebensversicherer wenden 
den Branchentarif an, der f•r das 
Treuhandb•ro und andere Be-
triebe mit tiefer Risikoeinstufung 
zu tieferen Risiko- und Verwal-
tungskosten f•hrt. Gleichzeitig 
f•hrt der Branchentarif bei Hand-
werkerbetrieben zu massiv h"-
heren Kosten. 
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Die Lebensversicherer ± mit Aus-
nahme der Helvetia und der Bas-
ler ± stellen beim Malerbetrieb 
nicht nur h"here Risikokosten, 
sondern auch h"here Verwal-
tungskosten in Rechnung. Grund 
daf•r: Betriebe mit mehr Schadens-
f€llen verursachen h"here Admi-
nistrationskosten. So verlangen 
Allianz Suisse und Swiss Life f•r 
den Malerbetrieb rund 20 Prozent 
h"here Verwaltungskosten als f•r 
den Architekturbetrieb. F•r die 
Verwaltung des Malerbetriebs 
verlangt die Allianz Suisse sogar 
rund 40 Prozent mehr als f•r den 
Treuhandbetrieb.

Der Einheitstarif ist immer noch 
sehr verbreitet. So bezahlen alle 
Branchen den gleichen Tarif bei 
Prosperita, Gemini, Revor, Grano, 
Spida, Inter Pensionskasse, Nest, 
Profond, Abendrot und CoOpera. 
Ein Einheitstarif ist f•r mittlere bis 
schlechtere Risiken interessant, 
wobei beste Risiken meistens bes-
sere L"sungen finden.

Diese Tarifierung schafft f•r die 
Kassen das Risiko, dass der Ein-
heitstarif tendenziell die schlech-
teren Risiken anzieht. Das ist 
wohl auch der Grund daf•r, dass 
die PKG als einzige Anbieterin f•r 
den Malerbetrieb keine Offerte 
erstellt hat, obwohl der betreffen-
de Betrieb keine Rentner mit-
bringt und •ber f•nf Jahre scha-
denfrei war.
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11 Prozent g•nstiger als Helvetia. 
Bei den unabh€ngigen Sammel- 
und Gemeinschaftsstiftungen hat 
Grano als teuerste Kasse des Vor-
jahres die Risiko- und Verwal-
tungskosten um 31 Prozent ge-
senkt und figuriert damit neu im 
Mittelfeld. Mit den aktuellen 
Konditionen kann die Grano auch 
mit den Lebensversicherern mit-
halten. 

Die Kostendifferenz zwischen 
den Lebensversicherungen und 
den unabh€ngigen Gemeinschafts- 
und Sammelstiftungen ist in den 
letzten drei Jahren markant ge-
sunken. Trotzdem bestehen im-
mer noch grosse Unterschiede bei 
den Risiko- und Verwaltungskos-
ten insgesamt. Abendrot und Pro-
fond verlangen f•r den Treuhand-
betrieb in der besten Risikoklasse 
mehr als doppelt so viel wie die 
Meta-Sammelstiftung. 
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Bei Malerbetrieben stellen wir 
 einen noch gr"sseren Unter-
schied fest. So verlangt die Swiss 
Life rund 340 Prozent mehr als 
die Prosperita-Sammelstiftung. 
F•r Handwerker lohnt sich ein 
Marktvergleich daher ganz be-
sonders. 

Bei Swiss Life bezahlt der Ma-
lerbetrieb mit 17 Mitarbeitern und 
einem tadellosen Schadensverlauf 
rund 66 000 Franken j€hrlich an 
Risiko- und Verwaltungskosten. 
Die Basler verlangt nur knapp 
41 000 Franken. Bei der Prosperi-
ta als g•nstigstem Anbieter muss  
der Malermeister nur knapp 
20 000 Franken bezahlen.
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Die Pensionskassen-Sammelstif-
tungen reduzieren Ihre Verwal-
tungskosten weiter. «Swiss Life 
hat sie im BVG-Gesch•ft seit 2002 
um rund ein Viertel gesenkt», sagt 
Mediensprecher Frank Keidel. 
Axa-Winterthur gibt die Kosten-
senkungen der letzten Jahre mit 
insgesamt rund 20 Prozent an. 

Der aktuelle Offertvergleich 
der SonntagsZeitung zeigt, dass 
die Sammelstiftungen den ange-
schlossenen Betrieben und Versi-
cherten auch n•chstes Jahr im 
Schnitt rund 6 Prozent tiefere 
Verwaltungskosten in Rechnung 
stellen werden als dieses Jahr. In-
nert zweier Jahre betr•gt die 
durchschnittliche Kostensenkung 
sogar 17 Prozent. Davon profitie-
ren die Versicherten praktisch bei 
allen Anbietern. Nur die Al lianz 
verlangt in ihren Offerten 45 Pro-
zent h€here Verwaltungskosten 
als im Vorjahr. 
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Die Untersuchung zeigt allerdings 
weiterhin sehr grosse Unter-
schiede bei den Verwaltungskos-
ten. Der teuerste Anbieter ver-
rechnet im Vergleich zum g!ns-
tigsten immer noch mehr als das 
Dreifache. Vor einem Jahr ergab 
dieselbe Untersuchung noch kras-
sere Unterschiede: Damals ver-
langte der teuerste Anbieter im 
Vergleich zum g!nstigsten das 
Vierfache an Verwaltungskosten.

Die h€chsten Verwaltungskos-
ten verlangten in ihren Offerten 
im Mai 2008 die Sammelstif-
tungen von Allianz und Basler mit 
549 respektive 619 Franken pro 
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Person und Jahr. Ihre Administra-
tion kostet nach wie vor fast das 
Doppelte eines durchschnittlichen 
Anbieters.

Die durchschnittlichen Verwal-
tungskosten aller Anbieter sind 
seit 2006 um 18 Prozent von 420 
Franken auf 344 Franken gesun-
ken. Im gleichen Zeitraum haben 

die Lebensversicherer die Kosten 
im Schnitt sogar um 27 Prozent 
gesenkt. Aber auch bei den relativ 
g!nstigen unabh•ngigen Sammel-
stiftungen sind die Verwaltungs-
kosten um 13 Prozent reduziert 
worden. Die kosteneffizientesten 
Kassen Asga, Noventus, PKG und 
Profond kommen weiterhin mit 

knapp der H•lfte der Durch-
schnittskosten aus.

Selbst wenn man nur die Sam-
melstiftungen der Lebensversi-
cherer untereinander vergleicht, 
sind die Unterschiede gross. Alli-
anz und Basler weisen Verwal-
tungskosten aus, die gegen 40 bis 
60 Prozent h€her liegen als jene 

bei Helvetia. Gegen!ber der Vita, 
die der Z!rich-Versicherung nahe 
steht, betr•gt der Mehrpreis sogar 
rund 90 Prozent.

Allianz, Axa-Winterthur und 
Swiss Life verlangen je nach Bran-
chenzugeh€rigkeit des Betriebs 
unterschiedliche Verwaltungskos-
ten. So sind die Verwaltungskos-

ten f!r den Malerbetrieb bei Al-
lianz und Swiss Life 19 Prozent 
und bei Axa-Winterthur 8 Prozent 
h€her als jene f!r den Treuhand-
betrieb. Die Anbieter begr!nden 
die Kostenunterschiede damit, 
dass Betriebe mit mehr Schadens-
f•llen h€here Administrationskos-
ten verursachen.
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Nach Jahren mit tiefen Zinsen 
steht der Kapitalmarkt vor einer 
Wende. Die Inflation zieht an und 
dr•ckt die nominellen Zinsen 
nach oben. Dadurch gewinnt ei-
ne in Vergessenheit geratene Re-
gel an Bedeutung f•r Betriebe, die 
bei Sammelstiftungen der Lebens-
versicherer angeschlossen sind: 

Artikel 53e des Gesetzes f•r die 
berufliche Vorsorge (BVG) regelt 
den Zinsrisikoabzug. Dieser Ab-
zug kann einen Betrieb im Ex-
tremfall Zehntausende von Fran-
ken kosten, wenn dieser die Sam-
melstiftungen wechseln will. 

In den n€chsten zw•lf Monaten 
k•nnten die Zinsen steigen. Die-
ses h•here Zinsniveau h€tte zur 
Folge, dass der Wert bestehender 
Obligationen f€llt. Die Sammel-
stiftungen der Lebensversicherer 
halten rund 70 Prozent ihrer 

 Vorsorgegelder in Obligationen. 
Steigt das Zinsniveau, erleiden sie 
bedeutende Verluste. 

Das kann f•r einen Betrieb zum 
Problem werden, wenn er die 
Pensionskasse verlassen will. Der 
Gesetzgeber hat den Sammelstif-
tungen der Lebensversicherer das 
Recht einger€umt, die Verluste 
durch gestiegene Zinsen auf einen 
Betrieb zu •berw€lzen, wenn 
dieser in den ersten f•nf Jah-

ren nach Vertragsabschluss wech-
selt. Im Fachjargon spricht man 
von einem Zinsrisikoabzug. Die-
sen darf die Sammelstiftung des 
Lebensversicherers vornehmen, 
obwohl der angeschlossene Be-
trieb einen Vollversicherungsver-
trag mit Zins- und Kapitalgaran-
tie abgeschlossen hat. 

Steigen die Zinsen in 
den kommenden 

zw•lf Monaten  
zum Beispiel um 
1,5 Prozent, d•rf-

ten die Zinsen f•r 
Neuanlagen um einen 

halben Prozentpunkt •ber 
dem Durchschnittssatz aller 
bestehenden Obligationen 
zu liegen kommen. Unserem 

Musterbetrieb mit 17 Mitar-
beitenden und einem Alters-

guthaben von 2 039 000 Franken 
k•nnte die Sammelstiftung 10 000 
Franken als Zinsrisiko abbuchen. 
Maximal darf sie laut Gesetz 

8 Prozent des Vorsorgekapitals ab-
ziehen. Bei unserem Musterbe-
trieb w€ren das 163 000 Franken. 

Zudem hat der Bundesrat An-
fang 2007 vorgeschlagen, dass die 
Sammelstiftungen zus€tzlich bei 
«ausserordentlichen Zinssituatio-
nen» Abz•ge vornehmen d•rfen. 
Damit sind besonders rasche und 
grosse Zins€nderungen gemeint. 
Der Bundesrat will mit dieser Re-
gel verhindern, dass allein die in 
der Sammelstiftung verbleibenden 
Betriebe die Verluste tragen.
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Den Zinsrisikoabzug sollten Be-
triebe auch deshalb vermehrt be-
achten, weil die durchschnittliche 
Vertragsdauer in den letzten Jah-
ren abgenommen hat. Dreijahres-
vertr€ge sind keine Seltenheit. 
 Diese sind nach Ablauf vom Zins-
risikoabzug betroffen. Die Versi-
cherer handhaben den Zinsrisiko-

abzug sehr unterschiedlich. Es 
lohnt sich deshalb, vor Vertrags-
abschluss dieses Thema mit dem 
Versicherer zu kl€ren: 
q Die Allianz offeriert Dreijah-
resvertr€ge mit fixer Risikopr€mie 
und ist auf Wunsch bereit, auch 
bei Laufzeiten unter f•nf Jahren 
auf den Zinsrisikoabzug zu ver-
zichten. Bei der Swisscanto ist der 
Abzug k•rzlich gestrichen wor-
den, wie es auf Anfrage heisst. 
q Die Basler Versicherung nimmt 
je nach Marktsituation einen Ab-
zug vor. Bei der Aufl•sung des 
Vertrags w€hrend der ersten f•nf 
Jahre k•nne ein vertraglicher 
Zinsrisikoabzug vorgenommen 
werden. Die F€lligkeit und H•he 
des Zinsrisikoabzugs hingen da-
bei von den aktuellen Zinsen ab. 
Wenn ein Abzug f€llig werde, sei 
dieser nicht verhandelbar.  
q Bei der Swiss Life werden bei 
Aufl•sung eines Vertrags grund-
s€tzlich keine zus€tzlichen Kos-

ten verlangt. Allerdings nimmt die 
Swiss Life in den ersten f•nf Jah-
re unter bestimmten Bedingungen 
Abz•ge vor. Dazu z€hlt auch der 
Zinsrisikoabzug.  
q Die Axa-Winterthur kennt eben-
falls einen Abzug. Sie decke Finan-
zierungsl•cken, die durch den 
Abzug des Zinsriskos entstehen, 
grunds€tzlich nicht, heisst es. Bei 
Bedarf biete man den Kunden 
aber Hilfe zur Finanzierung an. 
q Die Helvetia wendet den Zins-
risikoabzug an, wenn ein Vertrag 
vor einer Mindestdauer von 5 Jah-
ren aufgel•st wird. 
q Bei unabh€ngigen Sammel- 
und Gemeinschaftsstiftungen 
stellt sich die Frage nach dem 
Zinsrisikoabzug nicht. Bei diesen 
Kassen besteht keine Zins- und 
Kapitalgarantie. Der Betrieb 
tr€gt das Anlagerisiko und das 
Risiko einer Unterdeckung selbst 
und ist sich dessen bei Vertrags-
abschluss bewusst. 

Angesichts der hohen Kosten, die 
Arbeitgeber und Arbeitnehmer 
f•r die berufliche Vorsorge auf-
wenden, lohnt sich eine perio-
dische !berpr•fung der beste-
henden L•sung auch f•r kleine 
und mittlere Betriebe. 

Der Musterbetrieb dieses Ver-
gleichs mit 17 Mitarbeitenden 
wendet j€hrlich je nach Branchen-
zugeh•rigkeit 20 000 bis 67 000 
Franken f•r Risiko- und Verwal-
tungskosten auf. Dabei lassen 
sich im Extremfall j€hrlich bis zu 
47 000 Franken sparen.

Ein geeigneter Zeitpunkt f•r 
die !berpr•fung der Pensions-
kassenl•sung ist das Ablaufen des 
Vertrags. Anschlussvertr€ge m•s-
sen jeweils per 30. Juni auf Ende 
des Kalenderjahres gek•ndigt 
werden. Wer bis jetzt noch keine 
Evaluation vorgenommen hat, f•r 

den kommt 2008 ein Wechsel 
nicht mehr in Frage. Unterzeich-
nen Sie jedoch keinen neuen An-
schlussvertrag, wahren Sie sich 
das K•ndigungsrecht im kom-
menden Jahr. Auslaufende Vertr€-
ge verl€ngern sich n€mlich still-
schweigend nur um ein Jahr. 

Bei der Erwerbsunf€higkeit ist 
zu beurteilen, ob die IV-Renten 
f•r Mitarbeitende, Kader und Ge-

sch€ftsleitung unter Ber•cksichti-
gung der Leistungen aus der ers-
ten S€ule ausreichen. Bei Geh€l-
tern •ber 130 000 Franken ist es 
sinnvoll, die Erwerbunf€higkeit 
bei Unfall in Erg€nzung zur ge-
setzlichen Unfallversicherung ein-
zuschliessen. F•r den Todesfall 
kann der Einschluss eines eigen-
st€ndigen Todesfallkapitals ver-
schiedene Risiken wie eine hohe 

Hypothekarverpflichtung kosten-
g•nstig abdecken. Der Einschluss 
einer Partnerrente sichert im To-
desfall des Versicherten auch den 
Konkubinatspartner ab. Einige 
Anbieter schliessen diese Partner-
rente bereits ohne Zusatzkosten 
ein. Bei den Altersleistungen ist 
die M•glichkeit eines flexiblen Al-
tersr•cktritts zu beachten. Nun 
sollte bei mehreren Anbietern in-

klusive der bisherigen Kasse eine 
Offerte eingeholt werden. Wichtig 
sind neben klar definierten Leis-
tungen konkrete Angaben zu be-
stehenden IV- und Altersrenten. 
Nicht jede Pensions kasse beurteilt 
das Risiko einer Branche und 
eines Betriebs gleich. Die Offerten 
werden sehr unterschiedlich aus-
fallen. Schneidet die heutige Kas-
se im Vergleich schlecht ab, ist sie 
eventuell bereit, die Pr€mie neu zu 
verhandeln. Eine Pr€mienreduk-
tion ist also auch m•glich, ohne 
die Pensionskasse zu wechseln.

3!'(1!0#&!*+#)/'(#45*!1617#8!*&#
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Die Kosten sind ein wichtiger 
Faktor bei der Wahl der Pensions-
kasse, aber nicht der einzige. Zu 
ber•cksichtigen ist auch die Bo-
nit€t der Kasse. Aber auch die 

Verzinsung der Alterskapitalien 
und der Rentenumwandlungssatz 
sind von Bedeutung. Alle wich-
tigen Angaben zu den an diesem 
Vergleich teilnehmenden Kassen 
finden sich auf der Homepage 
Pensionskassenvergleich.ch.

Der Zins als «dritter Beitrags-
zahler» tr€gt •ber ein Arbeits-
leben rund ein Drittel zum Alters-
kapital und damit zur Pen-
sionskassenrente bei. Wegen des 
Zinseszinseffektes wirken sich 
auch kleine Zinsdifferenzen •ber 
die Jahre massiv aus. Aber auch 
der Umwandlungssatz f•r die Al-
tersrenten ist zu beachten. Wenn 
ein Umwandlungssatz von 5,8 
statt 7,2 Prozent f•r die Renten-
berechnung angewendet wird, re-
duziert sich die Rente lebensl€ng-
lich um 20 Prozent.
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 ! " Was w•re, wenn
Sie das Potenzial Ihrer

    Personalvorsorge voll
aussch€pfen?

Nutzen Sie die einzigartigen Vorsorge-Vorteile 
der Sammelstiftung Vita, der gr•ssten 

teilautonomen Sammelstiftung der Schweiz 
f€r kleine und mittlere Unternehmen:

 transparente Kosten
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Im B•rsenjahr 2007 lagen die An-
lageresultate der Sammelstif-
tungen etwas n€her beisammen 
als in den Jahren 2005 und 2006. 
So musste die Meta-Sammelstif-
tung einen Verlust von 0,61 Pro-
zent einstecken, w€hrend die PK 
Profaro mit 5,9 Prozent die beste 
Rendite erzielt hat. Damit resul-
tiert ein Renditeunterschied, der 
mit 6,51 Prozent geringer ausge-
fallen ist als im Vorjahr. Damals 
belief sich die Renditedifferenz 
auf 8,2 Prozent.

Ein hoher Aktienanteil hat sich 
im vergangenen B•rsenjahr nur 
teilweise ausbezahlt. Bereits im 
Herbst 2007 hat sich die Kredit-
krise in tieferen Renditen f•r 
 Aktienanlagen niedergeschlagen. 
Gem€ss der aktuellen Swisscan-
to-Studie betrug 2007 die Durch-
schnittsrendite der Schweizer 
Pensionskassen 2,1 Prozent. Den 
vom Bundesrat festgelegten Min-
destzins auf Altersguthaben der 
Aktiven von 2,5 Prozent haben 
die meisten Pensionskassen nicht 
verdient. Zudem m•ssen die meis-
ten Kassen 4,5 Prozent oder mehr 
auf den Vorsorgegeldern der 
Rentner verdienen, damit die 
Rechnung aufgeht. Wegen der 
schwachen Rendite mussten die 
meisten Kassen die Schwankungs-
reserven anzapfen. Die Folge wa-
ren sinkende Deckungsgrade.
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Die Aussagekraft von Ergebnis-
sen eines einzelnen Anlagejahres 
ist allerdings beschr€nkt. Kassen 
mit einem hohen Aktienanteil 
konnten in guten B•rsenjahren 
wie 2005 und 2006 zweistellige 
Anlagerenditen realisieren. Kom-
men die Aktienm€rkte jedoch un-
ter Druck oder kommt es gar zu 
einem B•rsencrash, m•ssen mas-
sive Verluste hingenommen wer-
den. Dies hat sich im ersten Quar-
tal 2008 gezeigt. Gem€ss dem 
Pensionskassenindex der Credit 
Suisse resultiert f•r die Schweizer 
Kassen im ersten Quartal 2008 
ein durchschnittlicher Verlust von 
5,6 Prozent. 

Das schlechteste Quartals-
ergebnis seit 2000 reduzierte den 
Buchwert der von den Pensions-
kassen gehaltenen Anlagen ge-
samthaft um 35 Milliarden Fran-

ken. Es ist gut m•glich, dass der 
vom Bundesrat f•r dieses Jahr 
festgelegte Mindestzins von 2,75 
Prozent auch nicht erreicht wer-
den kann.

Was f•r die Pensionskassen 
z€hlt, sind nachhaltig gute Anla-
geergebnisse •ber einen langen 
Zeitraum. Dies zeigt sich am Bei-
spiel von Swiss Life. !ber die 
letzten acht Jahre erreichte Swiss 
Life mit einer risiko armen Anla-
gepolitik eine durchschnittliche 
j€hrliche Rendite von 3,92 Pro-
zent ± die beste Performance al-
ler Lebensversicherer. 

736$#083&4$6%$693&$#3"&#!(12#:$3#
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!ber die letzten acht Jahre er-
zielte die Profond, eine der per-
formancest€rksten Pensionskas-
sen, 4,56 Prozent Rendite pro 
Jahr. Die performanceschw€chs-
te, die Meta-Sammelstiftung, 
weist •ber den selben Vergleichs-
zeitraum Verluste in H•he von 
0,06 Prozent pro Jahr aus.

Die Nest-Sammelstiftung be-
weist, dass eine Spitzenrendite 
auch mit tieferem Risiko ± einem 
Aktien anteil von knapp •ber 20 
Prozent ± erzielt werden kann. So 
erreichte die Nest zwischen 2000 
und 2007 eine Rendite von 4,59 
Prozent pro Jahr. Damit hat sie 
die Profond mit ihrem Aktienan-
teil von 49 Prozent knapp ge-
schlagen.
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Das h•here Risiko von Aktien-
anlagen wurde seit 2000 •ber 
Baisse- und Haussejahre hinweg 
nicht angemessen entsch€digt. 
Dies zeigen die Vergleichsindizes 
der Bank Pictet, die mit Aktien-
anteilen von 40 oder 25 Prozent 
in den letzten acht Jahren nahezu 
die gleiche Durchschnittsrendite 
erzielt haben. 

Bei den kapitalgarantierten 
Sammelstiftungen der Lebens-
versiche rer wird das Kapital-
marktrisiko von den Lebensversi-
cherungen ge tragen. Diese Sam-
melstiftungen d•rfen nie in Un-
terdeckung geraten und m•ssen 
entsprechend vor sichtig agieren. 
Sie unterliegen dabei ± anders als 
die autonomen Kassen ± strengs-
ten Anforderun gen der Aufsichts-
beh•rden, damit ihre Solvenz je-
derzeit garantiert ist.

Bei den unabh€ngigen Sammel-
stiftungen dagegen tragen die 
Versicherten die B•rsenrisiken 
selbst. Diese Kassen d•rfen gr•s-
sere Risiken eingehen. Das birgt 
jedoch die Gefahr, dass Arbeit-
geber und Arbeitnehmer nach ho-
hen Anlageverlusten Sanierungs-
massnahmen tragen m•ssen. 

7364$)6$#5!""$6#=?66&$6#769$#
A!2%#B6&$%9$1=(6@#!(.-$3"$6

Die massiven Verluste im ersten 
Quartal 2008 machen diese Ri-
siken deutlich. So erlitt die Pro-
fond mit einem Aktienanteil von 
49 Prozent in nur drei Monaten 
einen Verlust von 10,5 Prozent. 
Aber auch die Meta verlor 10,19 
Prozent. Dagegen hat sich die 
Nest mit einem Minus von 2,8 
Prozent als relativ krisenresistent 
erwiesen. Bei all diesen Zahlen 
handelt es sich allerdings nur um 
Buchverluste.

Trotzdem sind bei einer l€nger 
anhaltenden Finanzkrise negati-
ve Folgen auf den Deckungsgrad 
und damit auf die Bonit€t der 
 unabh€ngigen Sammel- und Ge-
meinschaftsstiftungen nicht aus-
geschlossen. Ohne nachhaltige 
Erholung an den B•rsen k•nnten 
einige Pensionskassen Ende 
2008 eine Unterdeckung aufwei-
sen, da ihr  Deckungsgrad nur 
noch leicht •ber der Schwelle 
von 100 Prozent liegt. Die Kas-
sen m•ssen nicht nur die Kapi-
talverluste verkraften, sondern 
auch die Vorsorgekapitalien der 
noch berufst€tigen  mit 2,75 Pro-
zent verzinsen.
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Bei der Sammelstiftung mit der 
h•chsten Verzinsung sind auf den 
Altersguthaben in den letzten 
acht Jahren im Schnitt 4,18 Pro-
zent Zins pro Jahr gutgeschrieben 
worden. Die Sammelstiftung mit 
der bescheidensten Verzinsung 
schrieb seit dem Jahr 2000 im 
Schnitt nur 2,53 Prozent gut. 

Eine gute Verzinsung ist sehr 
wichtig. Man bezeichnet die Ver-
zinsung neben den Sparbeitr€gen 
von Arbeitgebern und Arbeitneh-
mern als «dritten Beitragszahler». 
Im Durchschnitt stammt rund ein 
Drittel des Alterskapitals zum 
Zeitpunkt der Pensionierung aus 
Zinsertr€gen. 

 !"#$%&'!'(%&')*++!,-#.%"/#
%00!"#.%!/!"#1&-!"'234-(-

Bereits ein Prozent mehr Zins 
!ber ein Arbeitsleben bringt bei 
einem versicherten Gehalt von 
80 000 Franken rund 150 000 
Franken mehr an Alterskapital 
und erh•ht die Rente um 10 000 
Franken pro Jahr ± lebensl€ng-
lich. Das heisst: Monat f!r Monat 
wird ein Rentner eine 833 Fran-
ken h•here Rente erhalten.

Die Profond hat trotz schwie-
rigem Anlageumfeld im vergan-
gen Jahr vier Prozent Zinsen an 
die Versicherten ausbezahlt. Bei 
den unabh€ngigen Sammel- und 
Gemeinschaftsstiftungen haben 

Profaro, Copr", PKG, ASGA, Nest 
und Prosperita drei Prozent Zins 
verg!tet. Alle anderen Anbieter 
zahlten den vom Bundesrat fest-
gesetzten Mindestzins von 2,5 
Prozent.

Die Lebensversicherungsgesell-
schaften wenden das so genannte 
Zinssplitting an. So wird auf dem 
BVG-Altersguthaben, das dem ge-
setzlichen Obligatorium ent-
spricht, mindestens der Mindest-
zins verg!tet. Das restliche ± so 
genannt !berobligatorische ± Al-
tersguthaben wird entsprechend 
dem Anlageergebnis verzinst. 

Als Faustregel setzt sich das 
 Altersguthaben im Durchschnitt 
aus rund 60 Prozent obligato-
rischem BVG-Altersguthaben und 
40 Prozent !berobligatorischem 
Sparkapital zusammen.

Alle Lebensversicherer haben 
mehr als den Mindestzins verg!-
tet. Die beste Verzinsung gew€hr-
te im vergangenen Jahr Allianz 
Suisse mit 3,22 Prozent. Dabei 
wurden der obligatorische Teil 
mit 3,1 Prozent und der !berobli-
gatorische mit 3,4 Prozent ver-
zinst. Daf!r wurde allerdings der 
#berschusspool angezapft. 
Allianz Suisse hat die Mehrver-
zinsung nicht zuletzt aus Risiko- 
und Verwaltungs!bersch!ssen 
 finanziert.

Was letztlich wirklich z€hlt, ist 
eine nachhaltig gute Verzinsung 
!ber einen langen Zeitraum. Die 
grossen Lebensversicherer Swiss 

Life und Axa-Winterthur verg!te-
ten !ber die letzten acht Jahre 
3,42 Prozent. Bei der Verzinsung 
liegen alle Lebensversicherer, die 
jederzeit eine hundertprozentige 
 Deckung der Guthaben garantie-
ren m!ssen, ganz eng beieinan-
der. Da sie mit ihrem Kapital voll-
umf€nglich f!r die eingegangenen 
Anlagerisiken haften, sind sie ge-
zwungen, eine vorsichtige Anla-
gestrategie zu verfolgen.

Interessant ist der Vergleich mit 
den unabh€ngigen Kassen, die bei 
der Anlagepolitik frei sind, weil 
sie eine zeitweilige Unterdeckung 
in Kauf nehmen d!rfen. Sie k•n-
nen entsprechend h•here Risiken 
mit besseren Ertragschancen ein-
gehen. In den letzten acht Jahren 
vermochten aber nur die besten 
der unabh€ngigen Kassen die Ver-
zinsung der Lebensversicherer zu 
!bertreffen. So haben lediglich 
Profond, PK Profaro, Copr" und 
PKG mit 3,44 bis 4,18 Prozent 
mehr verg!tet als die Lebensver-
sicherer.

 %!#5%6/1&7#89&#:!'!"8!&#3;--!#
%&#/!&#6!-(-!&#<;3"!&#=9"";&7

Die Verzinsung kann auch an-
hand der Aussch!ttungsquote be-
urteilt werden. So sch!tten Swiss 
Life und Axa-Winterthur 87 Pro-
zent respektive 92 Prozent des 
Anlageergebnisses an die Versi-
cherten aus. Auf Grund einer Un-
terdeckungssituation in den Jah-
ren 2002 und 2003 hat die Nest 

!ber die letzten acht Jahre mit 65 
Prozent eine sehr zur!ckhalten-
de Aussch!ttungspolitik betrie-
ben. Die Priorit€t bei der Nest 
und den anderen unabh€ngigen 
Kassen lag in den letzten Jahren 
klar beim Aufbau von Schwan-
kungsreserven. Diese Reserven 
sind notwendig, wie die Auswir-
kungen der aktuellen Subprime- 
Krise auf die Anlageergebnisse 
deutlich zeigen.

Einige unabh€ngige Sammel- 
und Gemeinschaftsstiftungen 
 haben in den letzten Jahren un-
terdurchschnittliche Anlageergeb-
nisse erwirtschaftet, trotzdem 
mussten die Vorsorgegelder ver-
zinst werden. Das BVG-Obligato-
rium musste in den letzten acht 
Jahren durchschnittlich mit 3,13 
Prozent verzinst werden. 

Die Verzinsung von Spida, 
UWP, Prosperita und Meta be-
tr€gt f!r alle Vorsorgegelder nur 
zwischen 2,53 Prozent und 2,86 
Prozent. Trotzdem liegt diese Ver-
zinsung massiv !ber den erzielten 
Anlageergebnissen. Das geht zu 
Lasten der Schwankungsreserven 
und des Deckungsgrads. 

Kritisch sieht es bei Meta aus. 
Seit dem Jahr 2000 betr€gt die 
Anlagerendite durchschnittlich 
minus 0,06 Prozent pro Jahr. Meta 
wies per Ende 2007 einen De-
ckungsgrad von nur noch 101,3 
Prozent auf. Die Buchverluste im 
ersten Quartal 2008 betrugen 
10,19 Prozent.

Ihre Mitarbeiter sichern die Zukunft Ihres 
Unternehmens. Wir sichern die Zukunft Ihrer 
Mitarbeiter.
Seit 75 Jahren sind wir der Vertrauenspartner f•r massgeschneiderte L€sungen in der beru¯ichen Vorsorge. Mit unseren Vorsorgel€sungen bieten wir Ihnen 
optimale Sicherheit mit komfortablen Garantien und beteiligen Sie direkt am Gesch•ftserfolg.

www.baloise.ch oder 00800 24 800 800
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Folgende Kommentare haben die 
befragten Versicherungsbroker 
•ber ihre Erfahrungen mit Sam-
melstiftungen abgegeben: 

 !"#$%&'()%*+# ,(-.+(&/  «Beim 
Service und Support setzt Axa-
Winterthur klar die Bench-
mark.»

01#2#"#03)'4+%5)%%#2#")(3%+(#6 : 
«Support und Service sind bei 
den meisten Gesellschaften ab-
h!ngig vom zust!ndigen Makler-
betreuer und Sachbearbeiter.»

078# 9)%):+5+%3#  (';;+# 6 : 
«Der Gesamteindruck eines An-
bieters ist abh!ngig von der Be-
treuungsperson und ihrem Vor-
sorgeverst!ndnis, ihrem Wissen 
und ihrer Erfahrung. Ein Betreuer-
wechsel f•hrt h!ufig zu Qualit!ts-
verlusten im Service.»

!<(3=#>?%)%*?)@#0+(A?*+&#6 : «Bei 
Gemini bieten einige Sachbear-
beiter wirklich einen super Rund-
umservice. Andererseits hat die 
Swiss Life bez•glich Service den 
Marktanschluss verpasst.»

 !"#$!%&'(!%&)!*'!+)',-"'
./%&0-/"0-!)-"

 !""#$%&'(&)*+#*,
'",-.&#'$,/#.,0#.%'12#.)*+%3.45#.
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Im Rahmen des Pensionskassen-
vergleichs der SonntagsZeitung 
hat das Beratungsunternehmen 
Weibel Hess & Partner  die wich-
tigsten Broker im Pensionskas-
sengesch!ft befragt. Sie haben 
die Servicequalit!t der verschie-
denen Sammelstiftungen auf 
Grund ihrer t!glichen Erfahrung 
beurteilt.

Auch die diesj!hrigen Resul-
tate zeigen grosse Unterschiede 
zwischen den Anbietern in der 
Servicequalit!t. 

Aus der Umfrage bei den Bro-
kern ging ausserdem hervor, dass 
die Servicequalit!t entscheidend 
von den einzelnen Kundenbe-
treuern abh!ngt. Je nach An-
sprechperson fallen die Beurtei-
lungen derselben Sammelstif-
tung unterschiedlich aus.

Auf den ersten vier Pl!tzen sind 
die gleichen Sammelstiftungen zu 
finden wie letztes Jahr. So wurde 
Axa-Winterthur von den Brokern 
erneut zum Service-Leader erko-
ren. Auf den Pl!tzen zwei bis vier 
sind Swiss Life, PK Pro und Pro-
fond zu finden, jedoch in leicht 
anderer Reihenfolge als im letz-
ten Jahr. 

B?+#&*=@+*=3+&3+%#4(+?#C)&&+%#
D@+?D+%#)'E#?=(+%#"@F3G+%

Auch bei den Schlusslichtern hat 
sich nicht viel ver!ndert. Die 
Basler, Revor und Allianz erhal-
ten f•r ihren Service auch dieses 
Jahr die schlechtesten Noten.

Die befragten Broker vergaben 
zu verschiedenen Serviceberei-
chen Noten zwischen 1 (schlech-
teste Beurteilung) und 6 (Best-
note). Die folgenden Bereiche 
wurden benotet:
q  Offertwesen, Einhalten von 
Terminen, Erstellen fehlerfreier 
Offerten;
q Neuabschl•sse, Erstellen •ber-
sichtlicher und fehlerfreier Do-
kumente;
q Vertragsaufl"sung, schnelle 
Abwicklung und #bertragung 
des Kapitals;
q  Internetportal, Bediener-
freundlichkeit, Informationsge-
halt;
q  Rentnermanagement, effi-
ziente und kulante Abwicklung;
q  Fachsupport, Professionalit!t, 
Zuverl!ssigkeit und Schnellig-
keit.

Dass die Axa-Winterthur von 
den Brokern auch dieses Jahr an 
die erste Stelle gesetzt wurde, 
•berrascht nicht. Denn sie gilt in 
der Branche schon lange als f•h-
rende Sammelstiftung, was ihren 
Service betrifft. Mit einer Note 
von 5,07 hat sich Axa-Winterthur 
gegen•ber dem Vorjahr noch et-
was mehr von ihren direkten Ver-
folgern abgesetzt.

+,-#;/2-.<6#3<44;/.

Am letzten Donnerstag hat die 
SonntagsZeitung an einer Preis-
verleihung acht Awards an die 
besten Sammelstiftungen der 
Schweiz vergeben. Ausgezeichnet 
wurden jene Stiftungen, die es im 
Rah men des Pensionskassen ver-
gleichs in einer von sieben Teil-
wertungen an die Spitze geschafft 
haben. In  einer Wertung gab es 
zwei Sieger, die ex aequo die Spit-
ze •bernommen haben. An der 
Preisverleihung trafen sich Ver-
treter der Branche zum Gespr!ch 
im Presseclub von Tamedia.

7%3&*=+?4'%:&=?@E+#E<(#.@+?%+#
'%4#5?33@+(+#H%3+(%+=5+%

«#ber 99 Prozent aller Betriebe 
in der Schweiz z!hlen zu den 
KMU, den kleinen und mittleren 
Be trieben», sagte  Chefredaktor 
Andreas Durisch in  seiner An-
sprache zu Beginn der  Feier. 
«#ber zwei Drittel aller Arbeit-
nehmer in der Schweiz arbeiten 
bei KMU. Fast alle KMU sind zu 
klein, um eine eigene auto nome 
Firmenpensionskasse zu f•hren.» 
Zur Sicherstellung der beruf-
lichen Vorsorge seien diese Fir-
men gezwungen, sich einer der 
Sammelstiftungen anzuschlies-
sen. Die SonntagsZeitung wolle 
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mit dem Pensionskassenvergleich 
 einen Beitrag dazu leisten, dass 
Kosten und Leistungen auf dem 
Markt der beruflichen Vorsorge 
transparent seien. 

Dass die Transparenz von Kos-
ten und Leistungen und der Wett-
bewerb zwischen den Kassen 
 einen positiven Effekt h!tten, be-

wiesen die Kostensenkungen, 
welche die Bran che in den letz-
ten Jahren realisiert habe: Im 
Schnitt seien die Verwaltungs-
kosten seit dem ersten Pensions-
kassenvergleich im Jahr 2006 um 
17 Pro zent gesunken, bei einzel-
nen Anbietern sogar um bis zu 37 
Prozent. 

Ren$ Weibel von der Stanser Be-
ratungsunternehmung Weibel 
Hess & Partner, welche die Unter-
suchung im Auftrag der Sonntags-
Zeitung durchgef•hrt hat, sagt 
 dazu, dass trotz des anhaltenden 
Trends zu Kostensenkungen die 
Kostenunterschiede auch in den 
aktuellen Angeboten der Sammel-
stiftungen gross geblieben sind, 
wie der Pensionskassenvergleich 
2008 gezeigt hat. Zu beachten 
seien aber auch die Leistungen der 
Sammelstiftungen. «Die berufliche 
Vorsorge ist nicht nur eine Kosten-
frage», sagt Weibel.

0+*=&#0)55+@&3?E3'%:+%#
=-@3+%#)*=3#"(+?&+#)D

Im Rahmen der Feier vergaben 
Chefredaktor Andreas Durisch 
und Verlagsleiter Diego Quinta-
relli die Preise an die Sieger des 
Pensionskassenvergleichs 2008 
(siehe Kasten).

Auszeichnungen gab es f•r die 
beste Anlagerendite •ber einen 
Zeitraum von acht Jahren, die 
beste Verzinsung w!hrend der 
gleichen Zeitperiode, die tiefsten 
Risiko- und Verwaltungskosten 
gemessen an Angeboten f•r Fir-
men verschiedener Branchen, und 
f•r die beste Servicequalit!t 
 gest•tzt auf eine Umfrage bei den 
Versicherungsbrokern. 
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