
Alles Wichtige zur Pensionskassen-Abstimmung vom 22. September

Es geht um  
Ihre Rente!

Diese Abstimmung 
betrifft alle

Die Pensionskassen ver
walten rund 40 Prozent des 
Finanzvermögens der Haus
halte. 260 Milliarden Fran
ken des Altersguthabens 
stecken im gesetzlich gere
gelten Teil der Pensions
kasse, dem Obligatorium. 

Um diesen Teil geht es bei 
der Abstimmung. Heute 
müssen die Kassen eine 
Rente mit dem Umwand
lungssatz von 6,8 Prozent 
zahlen. Wird die Ände
rung angenommen, hätten 
künftige Rentner nur noch 
Anspruch auf eine Rente 
auf der Basis von 6 Prozent. 
Das sind knapp 12 Prozent 
weniger (S. 2). 

Diese Kürzung betrifft alle 
Angestellten, weil alle min
destens einen Teil ihres 
Alterskapitals im obligato
rischen Teil der Pensions
kasse versichert haben.

Alle Erwerbstätigen müss
ten zudem nicht nur mit 
tieferen Renten rechnen, 
sondern auch mit höhe
ren Lohnabzügen. Für Teil
zeiter würden die Abzüge 
steigen, ohne dass sie unter 
dem Strich mehr Rente 
bekämen  (S. 5). Für diese 
Verschlechterung gibt es 
keinen Grund: Den Kassen 
geht es finan ziell blendend  
(S. 4). Sie horten 160 Mil
liarden  Franken, die eigent
lich den Versicherten 
gehören würden. 
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Mehr Lohnabzüge, 
tiefere Renten
■ Versicherte könnten bis zu 30 Milliarden Franken verlieren
■ Viele Frauen und Teilzeiter profitieren nicht von einem Ja
■ Die Kassen horten die riesige Summe von 160 Milliarden Franken
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Pensionskassen-Abstimmung vom 22. September

Am 22. September steht viel auf dem Spiel:  
Ein Ja zur Änderung des Pensionskassen
gesetzes würde vielen Versicherten höhere  
Prämien,  tiefere Renten oder beides  bescheren. 
Profitieren würden die Kassen. Doch diese  
haben das zusätzliche Geld gar nicht nötig.

Gebetsmühlenartig 
behaupteten Pen-
sionskassen, Ver-

sicherungen, Banken, Po-
litiker und Medien in den 
letzten Jahren, die zweite 
Säule der Altersvorsorge 
stehe auf höchst unsiche-
rem Boden. Die Versicher-
ten würden immer älter, 
die Anlagerenditen sänken. 
Darum reiche das bis zur 
Pensionierung angesparte 
Kapital nicht mehr aus, um 
die Renten bis ans Lebens-
ende zu finanzieren. 

Unter dem Druck der Fi-
nanzlobby beschloss das 
Parlament, das Pensions-
kassengesetz zu ändern. Es 
setzte Rentenkürzungen 
und höhere Beiträge fest – 
was zu grösseren Lohnab-
zügen führen würde. 

Das letzte Wort haben 
aber die Stimmberechtig-
ten, da Gewerkschaften 
und SP das Referendum 
ergriffen und auch mit Un-
terstützung des K-Tipp in 
nur zwei Monaten über 
130 000 Unterschriften 
sammelten. 

Ein Ja zur Gesetzesän-
derung hätte gravierende 
Folgen für die Versicher-
ten: Das Hauptziel ist die 

Senkung des Mindestum-
wandlungssatzes von heu-
te 6,8 auf 6 Prozent. Das 
hätte knapp 12 Prozent tie-
fere Renten zur Folge. 

200 Franken weniger 
Rente pro Monat
Der Umwandlungssatz be-
stimmt, wie das Altersgut-
haben der Versicherten in 
eine lebenslange Rente 
umgerechnet wird. Bei-
spiel: Wer bis zur Pensio-
nierung im Obligatorium 
in der zweiten Säule 
300000 Franken gespart 
hat, hat heute Anspruch 
auf eine Monatsrente von 
1700 Franken. Nach einem 
Ja am 22. September wä-
ren es noch 1500 Franken. 

Von der  Senkung wären 
alle Ver si cherten betroffen, 
nicht nur diejenigen, de-
ren Alterskapital im Rah-
men des Obligatoriums 
liegt. Die zweite Säule ist 
aktuell nur bis zu einem 
Jahreslohn von 88 200 
Franken obligatorisch und 
nur ab einem Mindestlohn 
von 22050 Franken. Der 
gesetzliche Umwandlungs-
satz gilt nur für dieses ob-
ligatorische Kapi tal. Viele 
Angestellte zahlen aber 

Altersrente: Versicherte könnten 
bis zu 30 Milliarden Franken verlieren

Pensionskassen-Abstimmung: Ein Ja brächte happige Einbussen für künftige Rentner
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Pensionskassen-Abstimmung

Altersrente: Versicherte könnten 
bis zu 30 Milliarden Franken verlieren

Pensionskassen-Abstimmung: Ein Ja brächte happige Einbussen für künftige Rentner
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mehr in die zweite Säule 
ein, als vorgeschrieben ist, 
etwa weil sie mehr verdie-
nen. Dann sparen sie auch 
überobligatorisches Alters-
kapital an. Für dieses Geld 
gibt es keine Vorschriften. 
Die Kassen dürfen für die-
sen Teil des Gesparten den 
Umwandlungssatz unter 
das gesetzliche Minimum 
senken. Viele Kassen ha-
ben das bereits getan:  
Der durchschnittliche Um-
wandlungssatz beträgt zur-
zeit nur noch 5,31 Prozent. 

Weniger Rente für  
Gutverdiener 
Die Kassen müssen den 
Versicherten aber eine Ren-
te garantieren, die mindes-
tens so hoch ist wie die 
 Rente, die für den obliga to-
 rischen Teil des angespar-
ten Alters kapitals vorge-
schrieben ist. Darum hätte 
die Senkung des Mindest-
umwandlungs satzes auf  
6  Prozent auch negative 
Folgen für Versicherte  
mit überobligatorischem 
Kapital. 

Beispiel: Ein Versicher-
ter hat mit 65 im Obli ga -
torium 300000 Franken 
und im Überobligatorium 
50000 Franken angespart. 
Sein Alterskapital beträgt 
also total 350000 Franken. 
Die Pensionskasse will sei-
ne Rente nun mit dem tie-
fen Satz von 5,3 Prozent 
umrechnen. 

Das darf die Kasse aber 
heute nicht. Denn das er-

gäbe nur 1545 Franken mo-
natlich. Der obligatorische 
Teil des Alterskapitals von 
300 000 Franken muss 
 gemäss geltendem Gesetz 
mit einem Umwandlungs-
satz von 6,8 Prozent um-
gerechnet werden. Das er-
gibt eine Mindestrente von 
1700 Franken. Auf diese 
hat der Versicherte einen 
garantierten Anspruch, 
darunter darf die Pensions-
kasse nicht gehen. 

Das Beispiel zeigt auch: 
Das überobligatorisch ge-
sparte Alterskapital von 
50 000 Franken bringt 
 keinen Franken zusätzli-
che Rente. 

Sinkt der Mindestum-
wandlungssatz wie mit der 
Gesetzesänderung geplant 
auf 6 Prozent, dürfte die 
Pensionskasse künftig 
eine Monatsrente von nur 
1545 Franken bezahlen. 
Denn gesetzlich geschützt 
wäre nur noch eine Rente 
auf der Basis von 6 Prozent 
der 300000 Franken im 
Obligatorium. Das sind 

1500 Franken pro Monat. 
Dieser Betrag läge tiefer als 
die 1545 Franken, welche 
die Pensionskasse dem 
Versicherten inklusive 
Überobliga torium gestützt 
auf den Umwandlungssatz 
von 5,3 Prozent zahlen will. 

Ja zur Revision macht 
Kassen noch reicher  
Die vom Parlament geplan-
te Rentenkürzung hätte im 
Total happige Konsequen-
zen: Ende 2023 betrug das 
 Altersguthaben aller Er-
werbs tätigen 646 Milliar-
den Franken. 260 Milliar-
den davon betreffen das 
Obligatorium. Für dieses 
Altersguthaben müssen 
die Kassen nach heutigem 
Recht eine Rente auf der 
Basis von 6,8 Prozent pro 
Jahr zahlen, bei  einem Ja 
am 22. September nur 
noch 6 Prozent. Das sind 
knapp 12 Prozent weniger. 

Die Rentenansprüche sän-
ken um gut 30 Mil liar den 
Franken. So viel könnten 
die Kassen weniger aus-

zahlen, wenn alle Pensio-
nierten die Rente wählen. 
 Gery Schwager, 
 René Schuhmacher 

Kein Rentenzuschlag für viele Versicherte

Das neue Gesetz sieht 
vor, dass Rentenkür
zungen für einige Ver
sicherte teilweise ge
mildert würden. Eine 
Übergangsgeneration 
von 15 Jahrgängen 
würde einen Zuschlag 
von bis zu 200 Franken 
pro Monat erhalten. Die 
Voraussetzungen dafür 
sind aber so streng, 
dass rund die Hälfte der 

Übergangsgeneration 
keinen Zuschlag erhiel
te. Wer etwa bei der 
Pensio nierung ein Al
tersguthaben von mehr 
als 441 000 Franken hat 
oder mehr als die Hälf
te seines Guthabens als 
Kapital bezieht, ginge 
leer aus. Dasselbe gilt 
für Versicherte, die bei 
Inkrafttreten der Ge
setzesänderung noch 

nicht 50jährig (Frauen) 
oder 51jährig (Männer) 
wären. 
Die Kosten des vor
übergehenden Renten
zuschlags schätzt  
das Bundesamt für 
 Sozialversicherungen 
auf rund 800 Millionen 
Franken pro Jahr. Sie 
würden auch über zu
sätzliche Lohnabzüge 
finanziert.

11,7 % 
Um so viel würden 
die gesetzlich  
garantierten  
Renten bei einem 
Ja zur Revision 
sinken. 

Rente  
heute

Fr. 1545.–

Fr. 1700.–

Bei den Monatsrenten  
drohen markante Einbussen  

Rente nach  
Gesetzesänderung

1400

1600

1700

1800

1500

Beispiel: Alterskapital 350 000 Franken 
300 000 Franken im Obligatorium, 50 000 Franken 
im Überobligatorium, Umwandlungssatz 5,3 Prozent
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Bis Ende 2023 häuften die Pensionskassen in 
der zweiten Säule 156 Milliarden Franken an 
Reserven an – 28,5 Milliarden mehr als ein Jahr 
zuvor. Das zeigen Berechnungen des KTipp. 
Das Geld stammt von den Erwerbstätigen und 
Rentnern – und fehlt in ihrem Alterskapital.

Jeder Angestellte spart 
für sich selbst. So lau-
tet das Prinzip der 

zweiten Säule. Bei der Pen-
sionierung setzt sich das 
Altersguthaben aus den 
Lohnabzügen, den Arbeit-
geberbeiträgen und dem 
Zinsertrag zusammen. Das 
angesparte Geld wird in 
eine Monatsrente umge-
wandelt oder auf Wunsch 
als Kapital ausbezahlt.

Allerdings: Ein grosser 
Teil des Gelds fliesst nicht 
ins Alterskapital der Versi-
cherten. Pensionskassen 
und Lebensversicherer, die 
in diesem Geschäft eben-
falls kräftig mitmischen, 
leiten Milliarden von Fran-
ken in ihre Reserven.

Der K-Tipp rechnete aus, 
wie viel Geld Ende 2023 
in der zweiten Säule ange-
spart war und wie viel  
davon bei den Versicher-
ten landete. Er stützte sich 
auf den jährlichen «Be-
richt zur finanziellen Lage 
der Vorsorge ein richtun-
gen» der Oberauf sichts -
kommis sion Berufliche 
Vorsorge. Und er wertete 
die Betriebsrechnungen 
«berufliche Vorsorge» je-
ner Lebensversicherun-
gen aus, die im Bereich der 
zweiten Säule tätig sind.

Kassen zahlen immer 
tiefere Renten aus
Resultat: Ende 2023 betrug 
das gesamte gesparte Ka-
pital in der zweiten Säule 
1324 Milliarden Franken. 
Davon waren nur 1168 Mil-
liarden Franken dem Al-
tersguthaben gutgeschrie-
ben. Die Differenz von  
156 Milliarden Franken 
verbuchten die Kassen als 
Reserven, Rückstellungen, 
freie Mittel und Über-
schüsse. Mit anderen Wor-
ten: 11,8 Prozent des Ge-
samtkapitals kamen nicht 
direkt den Versicherten 
zugute.

Zum Vergleich: Mit 156 
Milliarden Franken waren 
die Reserven in der zwei-
ten Säule Ende letzten Jah-
res mehr als dreimal so 
hoch wie das Vermögen 
der AHV (K-Tipp 12/2024). 
Sie betrugen 28,5 Milliar-
den mehr als Ende 2022 – 
und 52 Milliarden oder 50 
Prozent mehr als Ende 
2015. Das gesamte ange-
sparte Kapital in der zwei-
ten Säule wuchs im glei-
chen Zeitraum aber «nur» 

um knapp 21 Prozent auf 
1324 Milliarden. Für das 
starke Wachstum der Re-
serven gibt es im Wesent-
lichen drei Gründe:

 ■ Pensionskassen und Le-
bensversicherer erwirt-
schaften mit den Alters-
guthaben seit Jahren fast 
immer mehr Ertrag, als 
sie in Form von Zinsen 
weitergeben. Laut Studien 
von Swisscanto, einer 
Tochtergesellschaft der 
Zürcher Kantonalbank, 

erzielten die Kassen von 
2012 bis 2021 mit dem 
Geld der Versicherten im 
Durchschnitt eine Netto-
rendite von 5,4 Prozent. 
Deren Altersguthaben 
verzinsten sie aber nur 
mit 2,4 Prozent.

 ■ Die Kassen zahlten in 
den letzten Jahren immer 
tiefere Renten aus. Das Ge-
setz schreibt zwar vor, die 
Guthaben mit  einem Um-
wandlungssatz von min-
destens 6,8 Prozent in eine 

Pensionskassen hort en fast 
160 Milliarden Franken Reserven

Pensionskassen-Abstimmung vom 22. September

5,4 %
Rendite erzielen 
die Pensions
kassen mit den 
Altersgut haben. 
Den Versicherten 
schreiben sie  
jedoch nur  
2,4  Prozent gut. 

1324 Milliarden Franken: So viel Geld steckt  
in der zweiten Säule
Stand Ende 2023

1167,9 Milliarden 
Franken Altersgut
haben für Erwerbstätige 
und Rentner

156,1 Milliarden 
Franken Reserven  
für Pensionskassen 
und Lebensversiche 
rungen

QUELLEN: BERICHT OAK 2023; BETRIEBSRECHNUNGEN «BERUFLICHE VORSORGE» DER LEBENSVERSICHERUNGEN
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Pensionskassen hort en fast 
160 Milliarden Franken Reserven

Rente umzuwandeln. 
Das gilt aber nur für ob-
ligatorisch versicherte 
Löhne zwischen 25 725 
und 88 200 Franken (sie-
he Artikel rechts). Bei 
Versicherten, die freiwil-
lig mehr einzahlen, weil 
sie mehr verdienen oder 
ihre Arbeitgeber mehr 
als das Obligatorium 
 versichern, dürfen die 
 Pensionskassen den Um-
wandlungssatz kürzen. 
Laut Swiss canto sank 
der durchschnittliche 
Umwandlungssatz für 
Männer imAlter 65 von 
6,25 Prozent im Jahr 
2015 auf 5,31 Prozent.

 ■ Die Kassen stellen für 
jeden Rentner bei der 
Pensionierung einen be-
stimmten Betrag zurück. 
Diesen berechnen sie in 
der Regel sehr grosszü-
gig, das heisst unter An-
nahme einer zu hohen 
Lebenserwartung und 
einer tiefen Rendite der 
Altersguthaben. 

Auch mit dem Geld der 
Rentner erwirtschaften 
die Kassen eine Rendite 
von 5,4 Prozent. Sie be-
rechnen die Rückstel-
lung aber mit einem fik-
tiven Zinssatz von unter 
2 Prozent. Die Rückstel-
lungen sind deshalb oft 
zu hoch. Folge: Beim Tod 
eines Rentners bleibt 
Geld übrig: der soge-
nannte  Pensionierungs-
gewinn, der den Reser-
ven zufliesst.

Für die Versicherten 
haben die hohen Reser-
ven in der zweiten Säule 
Nachteile: Sie werden 
 ihrem Altersguthaben 
vorenthalten und schmä-
lern so das Alterskapital 
respektive die Rente. Zu-
dem können Angestellte, 
welche die Stelle wech-
seln, nur ihr – meist tief 
verzinstes – Altersgutha-
ben als Freizügigkeits-
kapital mitnehmen. Aus 
den Reserven erhalten 
sie keinen Rappen.

Unrealistisch tiefe 
Zinserwartungen
Die Pensionskassen da-
gegen schwimmen im 
Geld. Ihre gute Verfas-
sung zeigt sich auch im 
Wachstum der Deckungs-
grade. Ein Deckungsgrad 
von 100 Prozent würde 
genügen, um alle Ansprü-
che der Versicherten aus-
zuzahlen. Doch er betrug 
bei den privatrechtlichen 
Kassen schon Ende 2022 
im Durchschnitt 110,1 
Prozent und kletterte bis 
Ende 2023 auf 113,5 Pro-
zent, wie aus der jüngs-
ten Swisscanto-Studie 
hervorgeht. Tatsächlich 
ist der Deckungsgrad 
noch viel höher: Denn  
die Kassen rechnen mit 
 einem unrealistisch tie-
fen künftigen Zinsertrag 
auf dem Alterskapital – 
die meisten mit weniger 
als 2 Prozent.  
 Gery Schwager

Pensionskassen-Abstimmung

Bei einem Ja zahlen viele 
höhere Lohnabzüge

Mit der Revision des Pensionskassengesetzes 
soll ein grösserer Teil des Lohns unter das 
 Versicherungsobligatorium fallen. Das brächte 
mehr Abzüge, ohne dass die Renten stiegen.

Aktuell ist der Teil 
des Lohns zwi-
schen 25 725 und 

88 200 Franken in der 
zweiten Säule obliga-
torisch versichert. Neu 
 wären es bis 88 200 Fran-
ken 80 Prozent des Brut-
tolohns. Das führt zu hö-
heren Lohnabzügen, aber 
wegen des um 12 Prozent 
tieferen Umwandlungs-
satzes nicht generell zu 
höheren Renten. 

Zudem wird die soge-
nannte Eintrittsschwelle 
gesenkt: Künftig wären in 
der zweiten Säule alle An-
gestellten versichert, die 
mindestens 19 845 Fran-
ken pro Jahr verdienen. 
Heute liegt die Eintritts-
schwelle bei 22 050 Fran-
ken.  Diese Neuerungen 
würden dazu führen, dass 
Teilzeitbeschäftigte und 
Erwerbstätige mit tiefen 
Einkommen höhere Lohn-

abzüge hinnehmen müss-
ten. Denn ihr versicherter 
Lohn stiege deutlich. 

Und wegen der tieferen 
Eintrittsschwelle müssten 
rund 70 000 Erwerbstäti-
ge mit geringem Einkom-
men neu Beiträge in die 
Pensionskasse einzahlen. 
In ihren Portemonnaies 
bliebe also weniger Lohn 
für den täglichen Bedarf.

Weniger Geld für  
Wenigverdiener 
Zwar gäbe es dafür neu 
eine kleine Rente aus der 
zweiten Säule. Doch für 
Angestellte mit tiefen 
Löhnen bliebe im Alter 
unter dem Strich trotz-
dem oft nicht mehr, son-
dern weniger Geld übrig: 
Wenigverdiener haben im 
Alter neben der AHV An-
spruch auf Ergänzungs-
leistungen. Mit jedem 
Franken Rente aus der 

Pensionskasse bekämen 
sie einen Franken weni-
ger aus den Ergänzungs-
leistungen. Dazu kommt: 
Die kleine Rente der zwei-
ten Säule müssten sie 
 versteuern, Ergänzungs-
leistungen dagegen sind 
steuerbefreit. 

Die Pensionskassenbei-
träge würden mit dem 
neuen Gesetz zudem ge-
nerell für alle Erwerbstä-
tigen bis 34 Jahre steigen. 
Heute werden die Prämien 
für die zweite Säule nach 
vier Alterskategorien ab-
gestuft. Neu wären es  
nur noch zwei Kategorien:  
9 Prozent Abzug vom ver-
sicherten Lohn für 25- bis 
44-Jährige und 14 Prozent 
für 45- bis 65-Jährige. 

Für Erwerbstätige über 
34 Jahre würde der Pro-
zentsatz leicht sinken. Das 
hätte aber nicht zwingend 
tiefere Lohnabzüge zur 
Folge. Denn wegen des 
neu berechneten versi-
cherten Lohnanteils wür-
den die Prämien auf ei-
nem höheren Lohnbetrag 
anfallen.   gs, res.

Tieflohnjobs: Gesetzesrevision bringt nicht mehr Geld im Alter
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Medien verbreiten oft 
falsche Behauptungen

Umverteilung von 
Jung zu Alt, mehr 
Rente für Frauen und 
Teilzeiter, mehr Aus
gaben wegen höherer 
Lebenserwartung: 
Das sind die grössten 
Irrtümer rund um  
die Pensionskassen 
Revision.

 ■ Pensionskassen, Politi-
ker und Medien verbrei-
ten seit Jahren, bei den 
Kassen finde eine Umver-
teilung von Erwerbstäti-
gen zu den Rentnern statt. 
Fakt aber ist: In der zwei-
ten Säule spart jeder für 
sich. Das Alters kapital 
setzt sich aus den eigenen 
Beiträgen, den Einlagen 
der Arbeitgeber und den 
Zinsen zusammen. Kein 
Rappen geht an  andere 
Rentner. Aber: Die Kassen 
knausern bei Zinsgut-
schriften. Laut Swiss canto 
erwirtschafteten die Kas-
sen mit dem Geld der Ver-

sicherten in den zehn Jah-
ren von 2012 bis 2021 eine 
Rendite von 5,4 Prozent, 
schrieben den Erwerbstä-
tigen aber nur 2,4 Prozent 
Zins gut (Seite 4). Die Dif-
ferenz landete in den Re-
serven der Kassen.  

Dasselbe Bild bei den 
Rentnern: Die Rendite auf 
ihrem Altersguthaben ist 
viel höher als bei der Be-
rechnung der Rente ange-
nommen. So resultiert 
beim Tod durch Auflösung 
der nicht benötigten Rück-

stellungen ein «Pensio-
nierungsgewinn» für die 
Kasse. So kommt es zu 
 einer Umverteilung von 
den Versicherten zu den 
Kassen.

 ■ Oft wird auch behaup-
tet, wegen der höheren Le-
benserwartung würden 
Renten künftig länger 
fliessen. Doch die Lebens-
erwartung der Rentner 
steigt nicht stetig. Sie be-
trägt mit 65 laut dem Bund 
bei den Männern 19,8 und 
bei den Frauen 22,5 Jahre 
und ist somit etwa gleich 
hoch wie 2016. Die Zahlen 
der AHV zur Lebensdauer 
der Rentner waren 1991 bis 
2017 um 1 bis 2 Jahre tie-
fer als die Prognosen des 
Bundes (K-Tipp 15/2018).

 ■ Viele Medien behaup-
ten, die Revision betreffe 
nur wenige Erwerbstäti-
ge, da der Umwandlungs-
satz für die meisten schon 
unter 6,8 Prozent liege. 
Fakt ist: Jeder ist betrof-
fen. Denn Jahreslöhne bis 
88 200 Franken sind obli-
gatorisch versichert. Und 
die bis zu dem Betrag 
 getätigten Spareinlagen 
müssen mit einem Satz 
von 6,8 Prozent in eine 
Rente umgewandelt wer-
den. Bei  einer Annahme 
der Revision wären es nur 
noch 6 Prozent. Wer auf 
seinem Pensionskassen-
ausweis aufgrund überob-
ligatorischer Einlagen ei-
nen tieferen Satz von etwa 
5,6 Prozent hat, müsste 
mit einem noch tieferen 
Umwandlungssatz rech-
nen (siehe auch Seite 2).

 ■ Die Befürworter der  
Revision behaupten, sie 
bringe Vorteile für Frau-
en und Teilzeiter. Fakt ist: 
Deren versicherte Lohn-
anteile stiegen – und da-
mit auch die Lohnabzüge. 
Ihr Alterskapital würde 
höher. Aber wegen der 
Senkung des Umwand-
lungssatzes ergibt sich 
meist eine tiefere Rente. 

Wenigverdiener, die neu 
ver sichert würden, hätten 
erstmals Lohnabzüge und 
Anspruch auf eine Rente. 
Für Empfänger von Ergän-
zungsleistungen ergäbe 
dies unter dem Strich aber 
einen Verlust siehe (siehe 
auch Seite 5).  gs, res.

2010: Wuchtiges Nein zu geplanter Rentenkürzung

Die Pensionskassen 
wollten schon 2010 die 
Renten senken – und 
zwar um 6 Prozent. Am 
22. September geht es 
nun sogar um 12 Pro
zent weniger Rente. 
Die Stimmbevölkerung 
lehnte den «Renten
klau» vor 14 Jahren 
klar mit 72,7 Prozent 

NeinStimmen ab. 
 Begründet hatten die 
Kassen die Notwendig
keit der Kürzung damit, 
bei einem Umwand
lungssatz von 6,8 Pro
zent entstünde ihnen 
künftig pro Jahr ein 
 Defizit von 600 Millio
nen Franken. Das war  
reine Schwarzmalerei. 

2010 verfügten die 
Kassen über Reserven 
von 61 Milliarden Fran
ken (KTipp 20/2023). 
Seither stieg das Ver
mögen der Kassen 
trotz Ablehnung der 
Kürzung praktisch je
des Jahr und beträgt 
nun 156 Milliarden 
Franken (Seite 10). 

Pensionskassen-Abstimmung vom 22. September

Irreführende Aussagen: «Neue Zürcher Zeitung» (14.8.2024) 
«TagesAnzeiger» (21.5.2024)
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Viel Geld versickert in der  
Vermögensverwaltung

Die Pensionskassen achten zu wenig auf  
die Kosten, wenn sie das Alterskapital der 
 Versicherten anlegen. Gegen 8 Milliarden 
 Franken pro Jahr landen bei Beratern,   
Banken und Versicherungen. 

N icht weniger als 
1353 Pensionskas-
sen verwalten in 

der Schweiz das Alterska-
pital der Erwerbstätigen 
und Rentner. Das während 
der Erwerbstätigkeit ge-
sparte Altersguthaben soll 
im Alter einen guten Le-
bensstandard sichern. 

Doch längst nicht jeder 
einbezahlte Franken geht 
aufs Konto Altersgutha-
ben. Die Pensionskassen 
zweigen von den Einlagen 
der Arbeitgeber und Ange-
stellten über 20 Prozent 
für Versicherungsprämien 
und Verwaltungskosten 
sowie externe Vermögens-
verwalter ab. Jeder Fran-
ken, der an die Finanzin-
dustrie fliesst, hat tiefere 
Renten zur Folge. 

Das Geschäft mit den 
Pensionskassen lohnt sich 
für Banken und Versiche-
rungen: 2022  lagen die 
Vermögensverwaltungs-
kosten aller Kassen bei 
rund 6135 Millionen Fran-
ken. Dazu kommen rund 
752 Mil lio nen Franken, die 
an Versicherungen bezahlt 
werden. Laut Bund zahlen 
die Zwangsversicherten 
Vermögensverwaltungs-
kosten von 6800 Millionen 
Franken. Hochgerechnet 
auf 40 Beitrags jahre flies-
sen so pro Versicherten gut 

46 000 Franken in die Fi-
nanzindustrie statt aufs 
 Alterssparkonto. Zum Ver-
gleich: Der norwegische 
Staatsfonds verwaltet ähn-
lich viel Vermögen wie die 
Schweizer Pensions kas-
sen: Die Vermögensver-
waltungskosten betragen 
aber weniger als  einen 
Zehntel: 2022 waren es 
439 Millionen Franken. 

Verwaltungskosten 
massiv gestiegen
Laut dem Bundesamt für 
Statistik haben sich die 
Kosten für die Vermögens-
verwaltung aller Pensions-
kassen im Zehnjahres-
vergleich bis 2022 mehr 
als verdoppelt, während 
das Vorsorgevermögen im 
gleichen Zeitraum nur um 
rund 48 Prozent stieg. Die 
von den Pensionskassen 
ausgewiesenen Kosten 
um fassen unter anderem 
 Management- und Perfor-
mancegebühren, Depot-, 
Administrations-, Trans-
aktionskosten wie Broker-
kommissionen, Courtagen, 
Börsenabgaben sowie Be-
raterhonorare. 

Ins Geld gehen aber 
nicht nur die Vermögens-
verwaltungskosten, son-
dern auch die eigenen ad-
ministrativen Kosten der  
Kassen. Sie beliefen sich  

2022 laut dem Bundesamt 
für Statistik auf 1005 Mil-
lionen Franken. 

Jährlich 1450 Franken 
pro Versicherten
Der ehemalige Preisüber-
wacher Rudolf Strahm be-
ziffert die gesamten Ver-
waltungskosten im Jahr 
2022 auf 8,6 Milliarden 

Franken. Das sind pro Er-
werbstätigen und Jahr 
1450 Franken.

Die Bandbreite der Ver-
mögensverwaltungskos-
ten ist bei den Pensions-
kassen sehr gross, wie 
verschiedene Vergleiche 
zeigen. Bei gut geführten 
Pensionskassen sind die 
Ausgaben gerade mal halb 

so hoch wie beim Durch-
schnitt  aller Kassen. Des-
halb kommt  Gabriela Me-
dici vom Schweize rischen 
Gewerkschaftsbund zum 
Schluss: «Die Vermögens-
verwaltungskosten könn-
ten um mindestens zwei 
Milliarden Franken pro 
Jahr tiefer ausfallen.»   
 Patricia Faller

Zweite Säule: Riesengeschäft für Banken und Versicherungen
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K-Tipp: Klartext auch 
zu Versicherungen

Der KTipp steht für unabhängi
gen Konsumentenjournalismus. 
Dazu gehören nicht nur Waren
tests und Preisvergleiche, son
dern auch Informationen über 
obligatorische Versicherungen 
wie die Pen sionskasse. Über 
die Kosten und Leistungen  
dieser Sozialversicherung 
 können die Versicherten am  
22. September an der Urne 
abstimmen.  Deshalb hat 
die Redaktion die Entschei
dungsgrundlagen für die vom 
Parlament geplante Geset
zesänderung in dieser Beilage 
zusammengestellt.

Ratgeberbücher  
zur Altersvorsorge

Gut vorsorgen: Pensionskasse, 
AHV und 3. Säule. Saldo 
Ratgeber, 34 Franken
Pensionierung richtig planen. 
KTippRatgeber, 34 Franken
Geld anlegen – gut und sicher. 
KTippRatgeber, 39 Franken
Erben und Vererben. Saldo 
Ratgeber, 34 Franken

Alle Ratgeber können über 
Telefon 044 253 90 70, 
ratgeber@ktipp.ch, die Adresse 
KTipp, Postfach, 8024 Zürich 
oder www.ktipp.ch bestellt 
werden. KTippAbonnenten 
erhalten 5 Franken Rabatt auf 
alle Bücher.

Impressum

KTipp, Kreuzplatz 5, Postfach, 
8024  Zürich, Tel. 044 266 17 17, 
redaktion@ktipp.ch,  
www.ktipp.ch
Redaktion: Patricia Faller,  
Remo Leupin, René Schuh
macher, Gery Schwager
Herausgeberin: Konsumenten
info AG, 8032 Zürich

Ein grosser Teil der zweiten Säule ist 
 gesetzlich nicht geregelt. Hier können die 
Pensionskassen nach Belieben schalten 
und walten. Der KTipp sagt, welche  Mängel 
am dringendsten zu beheben wären.

1Problem Überobliga-
torium: Ende 2023 

betrug das angesparte 
Altersguthaben aller Er-
werbstätigen 646 Milli-
arden Franken. 260 Mil-
liarden davon betreffen 
das Obligatorium. 

Der Rentenumwand-
lungssatz ist gesetzlich 
geregelt. Und der Min-
destzins wird jedes Jahr 
vom Bundesrat fest-
gelegt. Das gilt nur für 
das Obligatorium. Für 
den grösseren Teil des 
Alterskapitals (386 Mil-
liarden Franken) gibt es 
keine Vorschriften: Die 
Kassen können so viel 
Rente zahlen, wie sie 
wollen. Deshalb ist der 
Umwandlungssatz für 
die Gelder im Überobli-
gatorium fast bei allen 
Kassen tiefer als im Ge-
setz. Teilweise gibt es 
für diese Gelder sogar 
nicht mehr Rente. Die 
Kassen können auch die 
Zinsen im Überobliga-
torium frei festlegen. 

Die Lösung: Wie bei 
den Krankenkassen die 
obligatorische Grund-
versicherung von der 
freiwilligen Zusatzver-
sicherung trennen. 

Dann können die Kas-
sen keine überobligato-
rischen Versicherungen 
mehr verkaufen, die we-
niger Rente und weni-
ger Zins bringen als die 
obligatorische Grund-
versicherung. 

2Problem vorzeiti-
ger Tod: Stirbt ein 

le diger Versicherter 
ohne Kinder vor Errei-
chen des Pensionsalters, 
kann die Pensionskasse 
heute sein gesamtes Al-
tersguthaben behalten. 

Die Lösung: Das ge-
sparte Altersguthaben 
des Versicherten geht 
an seine Erben.

3Problem Zinsgut-
schriften: Der Zins 

und Zinseszins für die 
Einzahlungen über gut 
40 Jahre macht einen 
grossen Teil des Alters-
guthabens aus. Doch 
heute wird den Versi-
cherten oft weniger als 
die Hälfte der Rendite 
gutgeschrieben. Der 
Rest bleibt bei den Kas-
sen. Diese werden rei-
cher und reicher.

Die Lösung:  Die mit 
dem Geld der Versicher-

ten erzielte langjäh- 
rige Rendite muss ganz 
 ihrem Alterskapi tal gut-
geschrieben werden. 

4Problem Geldab-
flüsse: Ein grosser 

Teil der Erwerbstätigen 
hat die zweite Säule bei 
Versicherungsgesell-
schaften. Diese dürfen 
bis zu 10 Prozent des 
jähr lichen Ertrags aus 
dem Pensionskassen-
geschäft abzweigen und 
als Gewinn an die Ak-
tionäre auszahlen.  

Die Lösung: Aus der 
zweiten Säule dürfen 
keine Gewinne mehr an 
private Versicherungen 
abfliessen. Alle Einzah-
lungen und Vermögens-
erträge müssen in der 
zweiten Säule bleiben 
und sind nur für die 
Versicherten bestimmt.

5Problem Vermö-
gensverwaltungs-

kosten: Heute verwalten 
über 1300 Pensions-
kassen die Gelder selbst 
und legen sie nach ei-
genen Kriterien an. Das 
kostet über 8 Milliarden 
Franken pro Jahr. Die-
ses Geld fehlt auf den 
Alterskonten der Ver-
sicherten.

Die Lösung: Das Geld 
der Pensionskassen 
wird von einem einzi-
gen Fonds verwaltet, 
wie dies bei der AHV der 

Fall ist. So lassen sich 
über 90 Prozent der Ver-
mögensverwaltungs-
kosten sparen, wie der 
Staatsfonds von Norwe-
gen zeigt.

6Problem Stiftungs-
rat: Das Vermögen 

in den Pensionskassen 
ist für die Erwerbstäti-
gen und die Rentner be-
stimmt. Über die Leis-
tungen der Kassen be-
stimmt der Stiftungsrat. 
Dieser ist heute aus 
gleich vielen Vertretern 
der Arbeitgeber und der 
Angestellten zusam-
mengesetzt. Die Rent-
ner sind nicht vertreten. 
Deshalb erhalten diese 
kaum je einen Teue-
rungsausgleich, obwohl 
bei weitem genügend 
Geld vorhanden wäre, 
wie die hohen Reserven 
zeigen.

Die Lösung: Die Stif-
tungsräte werden aus 
Vertretern der Versi-
cherten zusammen ge-
setzt – je hälftig aus den 
Erwerbstätigen und den 
Rentnern. Dann können 
die Rentner über die 
Verwendung der vor-
handenen Gelder mitre-
den, auch über den Teu-
erungsausgleich. Es ist 
nicht Sache der Arbeit-
geber, über Geld mitzu-
bestimmen, das nicht ih-
nen gehört und nicht für 
sie bestimmt ist. res.

Sechs Vorschläge  
für eine faire Reform 

der zweiten Säule 

Pensionskassen-Abstimmung vom 22. September



Der Bundesrat betreibt Propaganda, statt zu informieren
Die Stimmberechtigten  
erhalten in diesen Tagen  
die Unterlagen zur 
Pensionskassen-Abstimmung 
vom 22. September. Das 
Abstimmungsbüchlein  
enthält einige faktenwidrige 
Behauptungen.   

Bundesrat Albert Rösti (SVP) 
macht sich Sorgen um  
die Medienkompetenz des 
Nachwuchses. Letzte Wo-
che weihte er einen Schul-

zug der SBB ein. Dieser soll den Ju-
gendlichen auf spielerische Art helfen, 
«Fake News und Fakten zu unterschei-
den». Die Schülerinnen und Schüler 
sollen gemäss dem Medienminister 
sensibilisiert werden, die Social Me-
dia «kritisch zu verfolgen». 

Das Gelernte könnten sie gut am 
Beispiel des Abstimmungsbüchleins 
des Bundes anwenden. Es wird in die-
sen Tagen an 5,6 Millionen Stimmbe-
rechtigte verschickt und enthält «Er-
läuterungen des Bundesrates» zu den 
Abstimmungs vorlagen. Zur Änderung 
des Pensionskassengesetzes enthält 
es je zwei Seiten Argumente des Bun-
desrats und des Referendumskomi-
tees sowie sechs Seiten «Erläuterun-
gen» der Regierung. Was als neutraler 
Informationsteil daherkommt, enthält 
diverse faktenwidrige Behauptungen: 

«Pensionskassen stehen unter 
Druck», schreibt der Bundesrat. 
«Erstens erzielen die Pensions
kassen auf den angelegten 
Altersguthaben weniger Erträge, 
als für die Finanzierung der 
Renten nötig wäre. Zweitens 
steigt die Lebenserwartung, und 
die Renten müssen deshalb 
länger ausbezahlt werden.»
Richtig ist: Die Pensionskassen er-
zielten von 2012 bis 2021 mit dem Geld 
der Versicherten im Durchschnitt eine 

Nottwil LU: Bundesrätin Elisabeth  
Baume-Schneider wirbt für die Änderung 
des Pensionskassengesetzes

Nettorendite von 5,4 Prozent. Das zei-
gen Studien von Swisscanto, einer 
Tochtergesellschaft der Zürcher Kan-
tonalbank. Die Altersguthaben der Er-
werbstätigen verzinsten sie aber nur 
mit durchschnittlich 2,4 Prozent. Ent-
sprechend flossen riesige Summen in 
die Reserven der Kassen. Diese betru-
gen Ende letzten Jahres 156 Milliar-
den Franken – sie waren damit mehr 
als dreimal so hoch wie die Reserven 
der AHV. Urs Baumann, Chef der Zür-
cher Kantonalbank, hält im Editorial 
zur jüngsten Swisscanto-Studie fest: 
«Die Pensionskassen präsentieren sich 
kurz vor der Abstimmung zur BVG-Re-
form in Topform.»

Fakt ist auch: Die Pensionskassen 
kalkulieren die Renten mit Zinserträ-
gen von unter 2 Prozent, erwirtschaf-
ten aber mit dem Geld der Rentner 
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noch mehr zu senken, als sie es schon 
bisher taten. 

 «Menschen, die wenig ver
dienen, sind im Alter besser 
abgesichert», schreibt der Bund.
Richtig ist: Mit der geplanten Geset-
zesänderung soll ein grösserer Teil 
des Lohns unter das Versicherungs-
obligatorium fallen. Das würde zu 
 höheren Lohnabzügen führen, aber 
nicht generell zu höheren Renten – 
wegen der Senkung um rund 12 Pro-
zent. Das Bundesamt für Sozialversi-
cherungen selbst stellte schon im 
Frühling 2023 dem Parlament meh-
rere standardisierte Modellberech-
nungen zur Verfügung, die teils der 
Behauptung im Abstimmungsbüch-
lein widersprechen. 

«In Pensionskassen, die nur  
das gesetzliche Minimum an  
bieten oder ein wenig mehr,  
gibt es eine Querfinanzierung 
von Renten auf Kosten von 
Erwerbstätigen», schreibt  
der Bund.
Richtig ist: Es gab nie eine Umvertei-
lung von Jung zu Alt, weil in der zwei-
ten Säule jeder für sich spart. Heute 
behauptet nicht einmal mehr die vom 
Bundesrat gewählte Oberaufsichts-
kommission Berufliche Vorsorge, dass 
es eine solche Umverteilung gebe. Es 
gab und gibt in der zweiten Säule 
durchaus eine Umverteilung – aller-
dings nicht von Jung zu Alt, sondern 
von den Versicherten zu den Reser-
ven der Pensionskassen. Grund: Die 
durchschnittliche Nettorendite auf 
dem Sparguthaben der Versicherten 
betrug in den zehn Jahren vor 2022, 
wie oben erwähnt, 5,4 Prozent. Das 
ist viel mehr, als die Kassen den Er-
werbstätigen gutschrieben oder für 
die Finanzierung der Renten einkal-
kulierten.  Gery Schwager,  
 René Schuhmacher

Der Bundesrat betreibt Propaganda, statt zu informieren
über 5 Prozent. Dazu kommt: Die Le-
benserwartung der Rentner steigt 
nicht stetig. Laut Bundesamt für Sta-
tistik beträgt sie im Alter von 65 Jah-
ren bei den Männern 19,8 und bei den 
Frauen 22,5 Jahre. Sie ist damit etwa 
gleich hoch wie 2016. Schon vor sechs 
Jahren zeigte der «K-Tipp» auf: Die 
Zahlen der AHV zur Lebensdauer der 
Rentner lagen seit 1991 stets um ein 
bis zwei Jahre tiefer als die Zahlen des 
Bundes («K-Tipp» 15/2018). 

«Die Reform betrifft in erster 
Linie Pensionskassen, die nur 
die gesetzlich vorgeschriebenen 
Mindestleistungen anbieten oder 
nur wenig mehr», schreibt der 
Bundesrat. Und: «Die meisten 
Arbeitnehmer haben eine beruf
liche Vorsorge, die so deutlich 
über die gesetzlichen Mindest
leistungen hinausgeht, dass die 
Reform auf ihre Renten keine 
direkten Auswirkungen hat.»
Richtig ist: Die Lohnanteile sämtli-
cher Erwerbstätiger bis 88 200 Fran-
ken sind – abzüglich eines Sockelbe-
trags – im Obligatorium versichert. 
Dieses Geld muss heute bei allen Ver-
sicherten mit einem Satz von 6,8 Pro-
zent in eine Jahresrente umgewandelt 
werden. Bei einem Ja am 22. Septem-
ber würde die Rente für dieses Kapi-
tal um knapp 12 Prozent sinken. Die 
Rentenansprüche aller Erwerbstäti-
gen sänken um rund 30 Mil liarden 
Franken («K-Tipp» 13/2024). 

Auch für Versicherte mit überob-
ligatorischem Alterskapital hätte die 
Änderung des Pensionskassengeset-
zes Folgen. Denn die Pensionskassen 
müssen mindestens eine Rente garan-
tieren, die für den obligatorischen 
Anteil des Alterskapitals vorgeschrie-
ben ist. Die Senkung des Umwand-
lungssatzes gibt den Pensionskassen 
darum mehr Spielraum, auch die Ren-
te auf dem überobligatorischen Teil KE
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Kaum Leerwohnungen, 
höhere Mieten

Das Bundesamt für Statistik erhebt jährlich 
die Anzahl Leerwohnungen, die zur Miete 
oder zum Kauf ange boten werden. 2023 gab 
es in der Schweiz nur 54 765 freie Wohnun-
gen. Das entspricht 1,15 Prozent aller Woh-
nungen. Am wenigsten waren frei in den 
 Kantonen Genf (0,42 %), Zug (0,42 %) und 
 Obwalden (0,43 %). Am meisten in den Kan-
tonen Jura (3,17 %),  Solothurn (2,39 %) und 
 Tessin (2,17 %).

Die gesamtschweizerische Leerwohnungs-
ziffer war aber auch schon tiefer: nämlich 
zwischen 1980 und 1993 sowie zwischen  
2002 und 2014. Am wenigsten freie Wohnun-
gen gab es 1989 mit 13 058 oder 0,43 Prozent. 
Zuletzt lag die Leerwohnungsziffer 2013 bei 
unter 1 Prozent (0,97 %). Bis 2020 stieg sie auf 
1,72 Prozent, danach begann sie zu sinken.

Die Mietzinse der freien Wohnungen 
 stiegen laut Berechnungen des Immobilien-
forschungsunternehmens Wüest Partner 2023 
um 6 Prozent. Das ist die höchste jährliche 
Steigerung in den letzten 30 Jahren. Der 
durchschnittliche Mietzins stieg laut Bundes-
amt für Statistik zwischen 1990 und 2022 von 
820 auf 1412 Franken oder um 72 Prozent. db

Schweiz
in Zahlen

QUELLE: BUNDESAMT FÜR STATISTIK 
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