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Stiftungsrate

Auf dem Weg zum Strafrichter

Streitpunkt Retrozessionen: Investoren und Banken sind sich Gber die H6he der Ruck-
forderungen nicht einig. Klar ist: Stiftungsrate durfen auf eine Rickerstattung nicht
verzichten. Sonst wirden sie sich strafbar machen, sagt Monika Roth.*

Darf eine Pensions-
kasse auf die Rucker-
stattung von Retro-
zessionen verzichten?
Nein, dies ist klar zu
verneinen. So macht
sich ein Stiftungsrat
zum moglichen Tater
nach Artikel 158
StGB. Mit dem Ver-
zicht begeht er eine
ungetreue Geschaftsbesorgung, zumal er die
Aufsicht Giber die Vermogensverwaltung hat.

Dies auch dann, wenn die operativen
Aufgaben delegiert werden. Ein Verzicht
kann von der Handlung her eine Vermo-
gensschadigung darstellen. Dies gilt fur
den Verzicht auf die Geltendmachung be-
ziehungsweise die Durchsetzung von An-
sprichen (Forderungen).

Banken auf dem Holzweg

Nun bleibt noch die Frage nach dem Guiltig-
keitsbereich — wofur lassen sich Retrozessi-
onen zuriickfordern - und der Verjahrung.
Nach dem jlingsten Bundesgerichtsent-
scheid kamen aus der Finanzbranche Reak-
tionen, die man nur als solche auf dem
Holzweg bezeichnen kann: Die Banken ver-
neinten umgehend und praktisch unisono,
dass die grundsatzlichen Erwagungen auch
fur die Anlageberatung galten, und sie such-
ten zudem fir die Vermogensverwaltung
Zuflucht bei einer 5-jahrigen Verjahrungs-
frist (vergleiche Seite 4).

Das ist die Front, der sich die Kunden
nun gegendber sehen. Diese Front gilt es
zu brechen. Der Rechtsanspruch ist klar:
Fur die Anlageberatung gilt das Auftrags-
recht. Auch wenn der Kunde Uber die An-
lage selbst entscheidet, besteht bei der
Empfehlung beziehungsweise Beratung

die Gefahr eines Interessenkonflikts.
Auch die Argumente der Branche zur Ver-
jahrungsfrist sind dusserst zweifelhaft, um
nicht zu sagen falsch. Die Ubliche Verjah-
rungsfrist betragt 10 Jahre, so steht es im
Obligationenrecht (OR). Gewisse Forderun-
gen, die in Artikel 128 OR genannt sind,
verjahren nach 5 Jahren. Die Banken berufen
sich darauf, dass Vertriebsentschadigungen
periodische Leistungen seien. Ob es sich um
solche im Sinne des OR handelt, ist fraglich,
da gerade Artikel 128 OR eng auszulegen ist.

Wer nichts tut, macht sich strafbar

Das bedeutet: Jeder Stiftungsrat einer PK,
der sich mit der rechtlich mehr als zweifel-
haften Argumentationen betreffend Bera-
tung und Verjahrung abspeisen lasst, ver-
letzt seine Treuepflicht gegentiber der PK
beziehungsweise deren Versicherten.

Das alles trifft auch auf die PK von Ban-
ken zu. Deren Exponenten machen sich
ebenfalls der Pflichtwidrigkeit schuldig,
wenn sie es unterlassen, die Anspriiche
geltend zu machen. Damit dirften Stif-
tungsrate, die als Arbeitnehmervertreter
Organfunktion haben, in einer heiklen
Situation sein. Um die Haftung zu vermei-
den, steht die getreue Geschaftsbesor-
gung fur die PK im Vordergrund.

Bei Anlageberatung, von der wir gemass
dem Uber 100-jdhrigen Auftragsrecht wis-
sen, dass auch sie eine Herausgabepflicht
auslost, sind somit Transparenz und Ricker-
stattung einzufordern. Hinsichtlich der Ver-
jahrung gilt, dass das Einholen von Verjah-
rungsverzichtserklarungen unumganglich ist.

Anleger kénnen nur unter bestimmten
Umstanden auf die Erstattung der Retro-
zessionen verzichten. Voraussetzung dazu
ist, dass der Auftraggeber/Anleger Gber
die zu erwartenden Retrozessionen hinrei-

chend informiert ist. Das heisst, er muss
den Umfang sowie die Berechnungsgrund-
lagen der Retrozessionen kennen. Damit
er Ruckschlisse auf mogliche Interessen-
konflikte ziehen kann.

Es ist an der Zeit, dass sich PKs ihr Geld
nun in einem weiteren Prozess erstreiten. Im
Jahre 2006 entschied das Bundesgericht,
dass die unabhangigen Vermogensverwalter
Retrozessionen an ihre Kunden abliefern
mussen. Damals stellten sich Banken auf den
Standpunkt, dies gelte nur fur externe Ver-
mogensverwalter und Vertriebsentschadi-
gungen seien keine Retrozessionen und
damit nicht erstattungspflichtig. Es dauerte
6 Jahre, bis im Oktober 2012 in einem neu-
en Bundesgerichtsentscheid klargestellt
wurde, dass Vertriebsentschadigungen Ret-
rozessionen sind und dem Rechenschafts-
und Herausgabeanspruch unterliegen. Of-
fenbar ist ein weiterer Prozess von noten. &

*Monika Roth ist
Advokatin und Leiterin DAS Compliance
Management der Hochschule Luzern
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POLITIK

Obligatorische Krankenversicherung

Generationensolidaritat: Die
Verhaltnisse sind angespannt

Die Umverteilung in der Krankengrundversicherung nimmt in den kommenden Jah-
ren markant zu. Gesucht sind neue Finanzierungs-Modelle. Klar ist: Es braucht neue
Pramienstufen. Wie diese ausgestaltet werden sollen, beschaftigt derzeit die Politik.

Die alternde Gesellschaft ist nicht nur flr
die Altersvorsorge eine Knacknuss, sondern
auch fur die Krankenversicherungen. Sie
fihrt zunehmend zu einer Umverteilung
von Alt zu Jung. Laut einer Studie des Insti-
tuts fur Versicherungswirtschaft der Univer-
sitat St. Gallen bezahlte die junge Genera-

«Der EinfUhrung neuer
Pramienstufen stehe ich positiv
gegenuber, allerdings durfen sie
nicht altersbezogen sein.»

Yvonne Gilli,
Nationalratin (Griine)

tion im Jahr 2010 6 Mrd CHF an die
Gesundheitskosten der Alten, bis 2030
konnte die Summe auf 20 Mrd CHF steigen.

Zunehmende Pramiensteigerung

Dies wirkt sich auch auf die Pramien aus.
Studienautor Martin Eling erwartet des-
halb «deutliche Pramiensteigerungen in
den kommenden Jahren». Damit sei die
politische Diskussion Uber die Quersub-
ventionierung der Prdmien zu Gunsten der
alteren Generationen und zu Lasten der
jingeren Generation eroffnet.

Es stellen sich 3 Fragen: Soll am Grund-
satz der solidarischen Finanzierung festge-
halten werden? Wie hoch darf die Prami-
enlast maximal sein fir wenig verdienende
Haushalte und den Mittelstand? Wie sol-
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len chronisch zu erbringende Pflegeleis-
tungen finanziert werden?

Solidarfinanzierung beibehalten

Nationalratin Yvonne Gilli (Grune) halt klar
an der solidarischen Finanzierung fest. Da-
bei soll ein Teil der Solidarfinanzierung

«lch bin gegen eine obligatori-
schen Pflegeversicherung.»

Sebastian Frehner,
Nationalrat (SVP)

auch aus der transgenerationellen Solidar-
gemeinschaft kommen. Der Grund: Schlis-
selt man die Kosten nach den letzten Mo-
naten/Wochen im Leben eines Menschen
auf, sei auch die Behandlung von jungen
Menschen sehr teuer. «Statt aus einer rein
individuellen, fragmentierten Sicht zu ar-
gumentieren, sollte dem Beitrag an die
Gesellschaft/Mitmenschen wieder mehr
Sinn geben werden», sagt Gilli.

Der Einfihrung neuer Pramienstufen
steht die Nationalratin positiv gegeniber.
Ein Giesskannenprinzip sollte aber verhin-
dert werden. Die rein altersbezogene Neu-
abstufung sei nicht sachgerecht: «Wie bei
der Besteuerung ist es sinnvoll, diese nach
der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit zu
verfeinerny, sagt Gilli. Davon wirden vie-

le junge Menschen in Ausbildung und
auch Familien profitieren, da ihre Pramien-
last hoch und ihre wirtschaftliche Leis-
tungsfahigkeit tief ist. Gilli ist auch fur die
Einfihrung einer obligatorischen Pflege-
versicherung. Dies jedoch unabhangig
vom Alter. «Eine Pflegebedurftigkeit als

«Es ist unumganglich, fur die
Bevolkerungsgeneration der
26-35jahrigen eine zusatzliche
Pramienkategorie zu schaffen.»

Alex Kuprecht,
Standerat (SVP)

Folge eines Unfalles, einer Geburtsbehin-
derung oder einer chronischen Krankheit
muss auch im jungen Alter finanzierbar
seiny, sagt die Facharztin fur Innere Medi-
zin und Nationalratin.

Diametrale Ansichten

Fast diametral anders sind hier die Ansich-
ten des SVP-Nationalrates Sebastian Freh-
ner: «Ich bin gegen die Einflhrung einer
obligatorischen Pflegeversicherung. Hier
soll weiterhin eigenverantwortlich ent-
schieden werden kénnen». Zudem ist er
fr die Abschaffung der Generationenso-
lidaritat durch die Einfihrung einer risiko-
gerechten Préamie. «Fir 19-25jdhrige und
26-35jahrige wirde ich neue Pramienstu-
fen einfuhren.

Ebenso differenzieren :

Bilder: Keystone
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mochte ich bei Mann und Frauy, prazisiert
Frehner.

Obligatorium hat kaum Chancen

Etwas solidarischer dussert sich Frehners
Parteikollege Standerat Alex Kuprecht
(SVP): «Die Erhebung einer risikogerechten
Pramie nach versicherungs-mathematischen
Grundsatzen wadre im Prinzip das einzig
Richtige. Das wirde die &ltere Generation
allerdings in einem Ausmass belasten, dass

der Einfihrung neuer Pramienstufen.

Im Gegensatz zu Nationalratin Gilli wr-
de der Versicherungsexperte aber die Pra-
mienstufen altersabhdngig gestalten, das
heisst fur 19- bis 25jahrige und 26- bis
35jahrige. Die neuen Pramienstufen soll-
ten junge Familien entlasten. Heute gelten
die Pramien fur Erwachsene ab 26 Uber
alle Alterstufen.

Entgegen der von Nationalrat Frehner
vertretenen Meinung hélt Eling eine obli-

Auswirkung der demografischen Entwicklung auf die Gesundheitskosten

Bruttokosten flr Erwachsene zulasten der obligatorischen Krankenversicherung im Jahr 2010, gegliedert

nach Altersklassen. Ein Versicherungsnehmer verursacht demnach durchschnittlich Bruttokosten

von 3636 CHF p.a., wobei deutliche Unterschiede je nach Altersklasse festzustellen sind. Ein junger Versiche-

rungsnehmer zwischen 19 und 25 Jahren verursacht Bruttokosten von 1288 CHF, wahrend altere Versiche-

rungsnehmer tber 80 Jahre Bruttokosten von mehr als 10000 CHF im Jahr verursachen.
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Quelle: Universitat St. Gallen, Institut fir Versicherungswirtschaft / Bearbeitung: AWP Soziale Sicherheit

eine Mehrheitsfahigkeit im Falle eines Refe-
rendums ausgeschlossen scheint».

Deshalb sei es unumganglich, in Bezug
auf die Tragbarkeit der Préamie fir die Be-
volkerungsgeneration der 26-35jahrigen
eine zusatzliche Pramienkategorie zu schaf-
fen. Kuprecht mochte dabei die Solidari-
tats-Komponente im Gegensatz zu Frehner
auf jeden Fall beibehalten. Der Einflhrung
einer obligatorischen Pflegeversicherung
raumt Kuprecht kaum Chancen ein.

Risikogerechte Pramien unerwiinscht

Der Akademiker Martin Eling widerspricht
den Politikern zum Teil. Die risikogerechten
Pramien halt Studienautor Eling fir «poli-
tisch nicht durchsetzbar, aber auch uner-
wiinscht». Potenzial hingegen sieht er bei

gatorische Pflegeversicherung ab 50 Jahren
als «Baustein zur Beeinflussung der Gene-
rationensolidaritat» flr winschenswert.

Suche hat erst begonnen
Die Suche nach neuen Finanzierungsmo-
dellen bei der obligatorischen Krankenver-
sicherung hat erst begonnen. Klar ist: Die
Generationensolidaritat muss neu gere-
gelt werden und die Lésung muss fur alle
tragbar sein. Dies sind die ersten Stimmen,
die Wege aufzeigen, wie man zum Ziel
kommen kann.Bis dahin steigen die Pra-
mien der Krankenkassen aber noch fur
eine Weile. Der Versicherer CSS rechnete
bis vor kurzem mit einem langfristigen
Kostenanstieg von 4 bis 5% pro Jahr. ¢
Susanne Kapfinger

Jetzt
vormerken

AWP
[EL[V]]e)
Iin Bern
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Bleiben Sie informiert:
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Retrozessionen

Gestzeskonforme Reaktionen

Retrozessionen gehéren gemass Bundesgerichtsentscheid dem Anleger. Manche Ban-
ken leiten Retrozessionen automatisch weiter, andere werden erst aktiv, wenn sie dazu
aufgefordert werden. Dann liegt es am Stiftungsrat seiner Treuepflicht nachzukommen.

Betreffend Retrozessionen reagierte die Migros proaktiv auf den Bundesgerichtsent-
scheid. Kunden erhielten Retrozessionen der letzten 10 Jahre riickerstattet. Bild:Keystone

Pensionskassen haben Anrecht auf Retro-
zessionen. Das ist nach zwei Entscheiden
des Bundesgerichts in Lausanne klar. Dem-
nach mussen Finanzhduser eingenommene
Retrozessionen an Kunden mit Vermégens-
verwaltungsvertragen zurlickzahlen. Dies
gilt auch auf mehrere Jahre rickwirkend.

Einige Banken haben darauf prompt re-

Retrozessionen

Retrozessionen sind Vertriebsprovi-
sionen, die beim Verkauf von Anla-
geprodukten wie Fonds oder struk-
turierten Produkten oft fliessen. Sie
sind in der Branche auch als «Kick-
backs» bekannt. Banken und Ver-
maogensverwalter erhalten die Zah-
lungen dafir, dass sie bestimmte
Anlageprodukte an Kunden verkau-
fen. Fliessen Retrozessionen, kann
das dazu fuhren, dass die Anleger
nicht die fur sie am besten geeig-
neten Finanzprodukte erhalten.

agiert. «Die Migros Bank hat allen Kunden
in der Vermogensverwaltung die Retrozes-
sionen Uber die letzten 10 Jahre zuriicker-
stattet. Der entsprechende Betrag betragt
rund 4 Mio Franken», sagt Albert Steck,
Mediensprecher Migros Bank. Der Betrag
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ist klein. Dies deshalb, weil die Migros Bank
im Geschaft mit institutionellen Anlegern
nicht aktiv ist. «Auch Raiffeisen hat den
anspruchsberechtigten Vermégensverwal-
tungskunden die Retrozessionen zurticker-
stattet», sagt Franz Wirth, Mediensprecher
Raiffeisen Schweiz. Institutionelle Kunden
hat auch Raiffeisen praktisch keine.

Wer das Geschaft mit institutionellen
Kunden betreibt, agiert weniger proaktiv.
In der Regel werden Retrozessionen nicht
automatisch ruckerstattet. Der Kunde
muss auf die Bank zugehen.

Nicht alle Banken agieren proaktiv
Die Aargauer Kantonalbank schafft zwar
ab 2014 Retrozessionen automatisch ab.
Die Ruckerstattung bezieht sich hier aber
klar ab 2014. Rickwirkend zahlt die AKB
keine Retrozessionen der letzten 5 Jahre
automatisch aus. «Aufgrund der vertragli-
chen Situation mit unseren Kunden gehen
wir von einem rechtsgultigen Verzicht aus.
Mit Retrozessionen wurde die Bank fir
die ihr Gbertragenen Aufgaben entscha-
digt», sagt Ursula Diebold, Leiterin Kommu-
nikation Aargauer Kantonalbank. Dazu ge-
hore unter anderem die Beratung sowie alle
notwendigen fondsspezifischen Prozesse bis
hin zu geldwaschereirechtlichen oder regu-
latorisch bedingten Abklarungspflichten. Im

Gegenzug profitierten die Kunden von giins-
tigen Depotkonditionen sowie kostenlosen
Abklarungen und Beratungen. «Sollten sich
trotzdem Forderungen einstellen, wirden
wir mit Kunden eine individuelle Lésung su-
chen. Die AKB hat jedoch diesbezlglich kei-
ne offenen Rechtsfalle», sagt Diebold.

Individuelle L6sungen bevorzugt
Auch bei der Bank Pictet wird das Thema
Retrozessionen individuell angegangen.
«Im Falle, dass Kunden Bestandespflege-
kommissionen geltend machen, werden
die AnsprUche Fall fur Fall Gberprifty, sagt
Simon Roth, Leiter Kommunikation der
Pictet Group. Zur Hohe von bereits rick-
erstatteten Retrozessionen werden keine
Angaben gemacht. «Wir gehen aber da-
von aus, dass berechtige Anspriche be-
reits gestellt wurden und wir nicht mit
vielen weiteren Gesuchen zu rechnen ha-
ben», so Roth.

Zudem investiere das Bankhaus in Wert-
schriften ohne Retrozessionen. Seitdem die
Finma die Banken aufgefordert hat, dem
Entscheid des Bundesgerichts Rechnung zu
tragen, wurden die Geschaftsbedingun-
gen bei Pictet angepasst. Die Kunden seien
entsprechend informiert.

Verletzung der Treuepflicht

durch Stillschweigen

Pensionskassen sollten laut Advokatin Mo-
nika Roth, Partnerin der Kanzlei Roth
Schwarz Roth, ein Interesse an der Riicker-
stattung haben. «Verzichtet die Pensions-
kasse auf die Ruckerstattung, macht sich
der Stiftungsrat strafbar», sagt Roth. Eben-
so sei die Haltung einiger Banken falsch:
Die Verjahrungsfrist betragt 10 Jahre und
gilt auch fur die Anlageberatung.

Die Front der Banken ist klar: «Zum so
genannten Beratungsgeschaft hat das
Bundesgericht keine Stellung genommen,
weshalb die Migros Bank in diesem Be-
reich keine Anderung zur bisherigen Praxis
vornimmty», sagt Migros-Sprecher Steck.
Strebt ein Investor erneut einen Prozess
an, koénnte dies die Banken bald hohe
Summen kosten. ¢ Susanne Kapfinger



Obligationen

In der Zwickmduhle
tiefer Zinsen

Anhaltendend tiefe Zinsen und eine lange Duration sind
schlecht furs Obligationen-Portfolio. Der Zinsfalle ent-
kommt man mit inflationsgeschiitzten Anleihen, rat die CS.

Das anhaltende Tiefzinsumfeld ist fur die
Pensionskassen in der Schweiz ein Problem.
Die Aktienbestande haben sich in diesem
Jahr zwar gut entwickelt, die Performance
der Obligationen fallt bislang allerdings
leicht negativ aus. Zudem nehmen im Zuge
langerer Bondlaufzeiten die Zinsanderungs-
risiken zu. Vor diesem Hintergrund rat die
Credit Suisse (CS) den Pensionskassen zu
einer aktiven Anlagestrategie.

Trend hin zu ldngeren Laufzeiten

Die Portfolios der Schweizer Pensionskas-
sen sind zu einem grossen Teil zinssensitiv:
Franken- und Fremdwahrungs-Obligatio-
nen machen zusammen rund 40% aus. Bei
den Benchmarks dieser Anlageklasse zeigt
sich der Trend zu langeren Laufzeiten, da
sich Schuldner in dem anhaltenden Tiefzin-
sumfeld Uber einen moglichst langen Zeit-
raum verschulden, erklarte Beat Zeller, Lei-
ter Institutionelle Kunden bei der CS, an
einem Medienanlass in Zurich.

Mit der zunehmenden durchschnittli-
chen Laufzeit der Anleihen (Duration) stei-
gen die Zinsanderungsrisiken in den Obli-
gationenportfolios der Pensionskassen.
«Wir raten zu einer Verkirzung der Dura-
tion», so Maurizio Pedrini, Co-Leiter des
Geschafts mit festverzinslichen Wertpa-
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Institut fur Finanzdienstleistungen Zug
1IFZ

FH Zentralschweiz

pieren im Asset Management der CS.

Risiko und Duration im Fokus

Hohere Risiken ergdben sich auch aus dem
Umstand, dass im Zuge der Finanzkrise
diverse Emittenten qualitativ herunterge-

ASSET MANAGEMENT

stuft wurden. Ferner gehen Anleger auf
der Suche nach Rendite auch gréssere Ri-
siken ein. Vor diesem Hintergrund mussten
sich Pensionskassen fragen, welche Risiken
eingegangen werden sollen und was die
richtige Duration ist, sagte Pedrini.

Klumpenrisiken im Bondindex

Bei den Staatsanleihen sei zudem in vielen
Indizes die Gewichtung von Landern wie
den USA, Japan, Italien und Spanien ein
Klumpenrisiko. Aktive Anleger kénnten
dagegen kleineren Landern mehr Ge-
wicht geben.

Eine Massnahme gegen einen eventu-
ellen Zinsanstieg seien «inflationsge-
schutzte» Anleihen. In der Regel hatten
zudem Unternehmensanleihen eine tiefe-
re Laufzeit und langfristig sei ein Risiko-
pramienzuschlag zu erwarten. @ sk

Renditen und Duration SBI Domestic Government

Zu den Herausforderungen der Obligationdre gehort das im Vergleich zur Duration (rote Linie, rechte Skala)

asymmetrische Entwicklungspotenzial der Bondrenditen (blaue Linie, linke Skala). (Stand: 28.11.2013)
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Nachhaltige Anlagen

Im Zeichen der Risikooptimierung

Oko-Ratings stehen im Zentrum nachhaltigen Anlegens. Sie werden von Ratingagentu-
ren nach 6kologischen Kriterien erstellt und sind Ausdruck der ékologische Bonitat ei-

nes Unternehmen. Flr Oliver Oehri, Griindungspartner des Center for Social and Sustai-
nable Products (CSSP), sind Oko-Ratings wesentliche Instrumente zur Risikooptimierung.

In der Finanzwelt gibt es viele Méglich-
keiten, Kapital zu vermehren. Die Ent-
scheidung, ausschliesslich auf Sicherheit
und Rendite einer Geldanlage abzustit-
zen, bringt aber nicht mehr den ge-
winschten Erfolg. So ist gerade in der
heutigen Zeit Nachhaltigkeit mehr als nur
ein reines Schlagwort.

«Der Einsatz nachhaltiger
Anlagen hat viele 6konomische
Motive. Vor allem wird der
Shareholder Value maximiert.»

Oliver Oehri,
Partner CSSP und YourSRl.com

Die Erkenntnis, dass der Klimawandel,
die Ubernutzung von Ressourcen oder
der steigende Energiebedarf uns kiinftig
vor grosse Herausforderungen stellen,
hat langst ihren Weg in die Kapitalmark-
te gefunden. Dies er6ffnet neue Méglich-
keiten, Risiken frihzeitig zu erkennen,
neue Potenziale und Chancen zu identi-
fizieren, oder gar Diversifikationseffekte
zu erhohen.

So beziehen nachhaltige Geldanlagen
neben Ertrag, Handelbarkeit und Sicher-
heit zusatzliche Kriterien aus den Berei-
chen Umwelt, Gesellschaft und Gover-
nance ein, um so ein umfassenderes
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Rendite-Risiko-Profil abbilden zu kédnnen.

Auch in der Schweiz findet dieses Wis-
sen vermehrt Anwendung. Der Schwei-
zerische Pensionskassenverband Asip hat
dieses Thema in einer jéhrlichen Veran-
staltung vertieft.

Wichtigste Investmentstrategien
Dem Anleger bietet sich heute eine Viel-
zahl an unterschiedlichsten Investitions-
formen, die je nach Zielvorstellungen
einzeln oder in Kombination eingesetzt
werden kénnen.

1. Negativ Screening: Darunter vesteht
man allgemein den Ausschluss von Un-
ternehmen, Branchen aber auch ganzer
Lander aus dem mdglichen Anlageuni-
versum, deren Geschaftsfelder bezie-
hungsweise Geschaftspraktiken gegen
okologische, soziale oder ethische Krite-
rien verstossen.

2. ESG (Environmental, Social und
Governance ) Investing: Das Ziel ist, Un-
ternehmen zu eruieren, die einen positi-
ven Beitrag zu einer nachhaltigen Ent-
wicklung leisten, respektive Losungs-
ansatze zur Vermeidung zukinftiger
Umwelt- und Sozialrisiken aufzeigen. Zur
Identifikation werden hierfiir sogenannte
ESG-Ratings eingesetzt.

3. Focus Investing: Bei dieser Invest-
mentstrategie werden spezifische Unter-
nehmen und Sektoren identifiziert, die
mittels innovativer Produkte und Dienst-
leistungen Ldsungen zu bedeutenden
okologischen und sozialen Herausforde-
rungen unserer Zeit, wie etwa dem Kli-
mawandel oder der steigenden Wasser-
knappheit, anbieten.

Erste Schritte leicht gemacht
Fur Stiftungsrate und Anlagekommissio-
nen stellen sich primar drei Fragen:

1. Standortbestimmung: Wo steht
heute das eigene Anlageportfolio/Anla-
gemandat unter dem Aspekt der ESG-
Bewertung — «ESG Foot Print».

2. Anlagefokus: Zielvorstellungen hin-
sichtlich der Risikovermeidung und der

Ertragsmaximierung — ESG Investing ver-
sus Focus Investing.

3. Implementierung: Welche Asset
Manager/Investmentprodukte stehen zur
Auswahl — SRI Peer Group Check & Kon-
sultation geeigneter Datenbanken.

Der Einsatz nachhaltiger Geldanlagen
hat viele 6konomische Motive. Nachhalti-

Eisberg Bilanz

Bei nachhaltigen Anlagestrategien stellt sich die Fra-
ge, welche Risiken wirklich erfasst werden.

The big Picture
‘ -:,: 5 - mp Credit Rating
g v d

Quelle: Center for Social and Sustainable Products

ge Unternehmen schaffen vor allem Share-
holder Value. Allerdings wird dieser nicht
kurzfristig maximiert, sondern langfristig
kontinuierlich gesteigert.

Letztendlich tragen sie dazu bei, die
Wirtschaft 6konomisch, ékologisch und
sozial auszurichten. Damit verandert man
die heutige Finanzwelt fur die Generati-
onen von morgen. ¢

ESG-Ratingagenturen

www.INrate.ch
www.Imug.de
www.Oekom-Research.com
www.RepRisk.com
www.Sustainalytics.com



Berufliche Vorsorge

Faire Risikopramien

Versicherer sollen ihre Risikopramien fairer gestalten
mussen. Der Standerat hat gegen den Willen des Bun-
desrates Uberraschend die Motion von Christine
Egerszegi-Obrist (FDP/AG) gutgeheissen.

Standeratin - Christine Egerszegi-Obrist
(FDP/AG) sind Versicherer, welche trotz we-
niger IV-Renten Uberhdhte Risikopramien
verlangen, ein Dorn im Auge. Die Betriebs-
rechnung 2012 der privaten Lebensversi-
cherungen zeigt «<umwerfend deutlich» ein
Missverhaltnis auf, das es zu beseitigen gilt.
Gemass dem Bericht der Finanzmarktauf-
sicht (Finma) betrug der Aufwand im Risi-
koprozess 1,4 Mrd CHF wahrend sich der
Ertrag auf 2,7 Mrd CHF belief.

Egerszegi-Obrist erinnerte daran, dass
dank der verschiedenen Revisionen der
Invalidenversicherung in den letzten 10
Jahren die Zahl der Neurentner um 45%
gesunken sei.

«Der Ruckgang der IV-Renten kommt
nicht nur mangelhaft, nein, er kommt
praktisch nicht zur Geltung», sagte Egers-
zegi. Den grossen administrativen Auf-
wand bei der Anpassung an den Risikover-
lauf 18sst sie nicht gelten: Wenn in einem
KMU ein IV-Fall auftrete, stiegen die Pra-
mien schon im nachsten Jahr markant an.

Sie fordert daher, dass die Finma bei
Uberhodhten Risikopramien kunftig ein-
schreiten darf: Die Tarife der Versicherer
sollen kinftig auf einem ausgewogenen
Verhéltnis zwischen Risikobeitrdgen und
Versicherungsleistungen beruhen. Die
Aufsichtsverordnung soll entsprechend
erganzt werden.

POLITIK

Standeréatin Christine Egerszegi-Obrist verzeichnet

einen Teilsieg: Ihre Motion findet Zustimmung.

Der Bundesrat anerkennt zwar die Proble-
matik, empfahl jedoch die Motion mit Hin-
weis auf die Grossreform «Altersvorsorge
2020» zur Ablehnung. Obwohl der Bundes-
rat ihre Meinung teile, «nimmt er in Kauf,
dass in den nachsten 10, 15 Jahren Uber-
haupt nichts passiert», konterte Egerszegi.

Auch Ratskollege Claude Janiak (SP/BL)
kritisierte den Bundesrat, «der uns jetzt
vertrosten will». Wenn das Risiko far die
Versicherer zurlickgehe, «muss sich dies
fir die Arbeitgeber und die Arbeitnehmer
auszahlen». e sk

Beginn April 2014 in Olten

Ausbildung eidg. dipl. Pensionskassenleiter/in

Weiterbildung 2013

Die Fachschule fiir Personalvorsorge — lhr unabhangiges
und fachlich kompetentes Ausbildungsinstitut.

Die Ausbildung bereitet Sie in den prifungs-
relevanten Gebieten Geschaftsfliihrung und
Vermogensanlage optimal auf den eidgenossisch
anerkannten Abschluss mit eidg. Diplom vor.

Die Ausbildung findet in Olten statt. Detaillierte
Angaben finden Sie auf unserer Homepage.

Detaillierte Angaben und Anmeldung unter: www.fs-personalvorsorge.ch

Ausbildung Stiftungsrate
— Grundausbildung 17 und 24. Januar 2014
in Olten (Stufe 1)

Fachschule
fr Personalvorsorge

www.fs-personalvorsorge.ch
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2. SAULE

Zusammenarbeit mit IV

Kontrollierte Entscheide fallen

Die |V féallt einen Entscheid, die Pensionskasse Ubernimmt diesen. Ganz so einfach ist es
trotz Bindungswirkung aber nicht. Fir Vorsorgeeinrichtungen lohnt es sich, bereits die
Abklarungen, aber auf jeden Fall die Entscheide der IV genau unter die Lupe zu neh-

men. Damit kdnnen sie langfristig viel Geld sparen.

Wer mit der Invalidenversicherung (IV) zu-
sammenarbeitet, kennt die Herausforde-
rungen: Die IV-Stellen arbeiten je nach
Kanton sehr unterschiedlich, was sich auch
auf die Qualitat der Abkldrungen und die
Entscheide auswirkt. Teilweise bestehen
selbst innerhalb derselben IV-Stelle grosse
Unterschiede. Zudem ist bei der IV eine
latente Personalknappheit zu beobachten.
Die Folgen spiren nicht nur die Versicher-
ten, sondern vor allem die Pensionskassen,
die oftmals fragwdrdige Entscheide ohne
weitere Prifung Ubernehmen und dabei
viel Sparpotenzial vergeben.

Bindungswirkung mit Einschréankun-
gen

Grundsatzlich sind die Pensionskassen
Uber die Bindungswirkung an die IV-Ver-
figungen gebunden. Wie Hans-Ulrich
Stauffer, Lehrbeauftragter der Universitat
Basel, in einem Artikel in der «Schweizer
Vorsorge» (01/2013) erklarte, besteht in
drei Fallen jedoch keine Bindung: Erstens,
wenn der IV-Entscheid offensichtlich un-
haltbar ist. Zweitens, wenn die IV-Verfi-
gung der Vorsorgeeinrichtung nicht eroff-
net wurde und drittens, wenn die IV
aufgrund einer seit langerem bestehenden
Arbeitsunfahigkeit den exakten Eintritt
derselben gar nicht feststellen musste.
Hier mussten die Pensionskassen ein-
schreiten.
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«Grundsatzlich sind
Vorsorgeeinrichtungen an die
Entscheide der IV gebunden -
es gibt aber Ausnahmen.»

Andreas Heimer
Mitglied der Geschaftsleitung, PKRuck

Mehr Aufmerksamkeit, bessere Per-
formance

Uber die genaue Anzahl der zu wenig
sorgféltig erfolgten Verfahrensabklarun-
gen (Prifung des Leistungsanspruches)
durch die IV gibt es keine genauen Zahlen,
wobei in der Branche von 7-8% gespro-
chen wird. Alleine diese relativ hohe Quo-
te zeigt, dass Vorsorgeeinrichtungen dank
besserer Kontrolle der IV massgeblich Geld
sparen und damit ihre Performance ver-
bessern kénnten — was wiederum auch
den Versicherten, zum Beispiel mit tieferen
Prémien, zu Gute kommt.

Mehr Engagement lohnt sich fur die
Vorsorgeeinrichtungen aber nicht nur bei
der IV, sondern auch in der Zusammenar-
beit mit den jeweiligen Arbeitgebern. Pen-
sionskassen kennen diese in der Regel
besser als die IV und geniessen im Normal-
fall auch deren Vertrauen. Aus diesem
Grund kénnen sie etwa die Eingliederung
am Arbeitsplatz besser beurteilen und mit-
gestalten — ahnlich wie die SUVA im Be-
reich Unfall. Viel Potenzial ergibt sich zu-
dem bei der Schadensverhitung und
Prévention. Hier kdnnen die Vorsorgeein-
richtungen dank ihrer Néhe zu den Arbeit-
gebern konkret Einfluss nehmen.

Investieren — oder nicht?
Sowohl! die engere Begleitung der IV als
auch die starkere Einflussnahme bei den

Arbeitgebern kann einige Pensionskassen
im ersten Moment vor Probleme stellen:
Viele Vorsorgeeinrichtungen sind fir diese
Aufgaben weder personell noch beziglich
Know-how vorbereitet. Um dies zu an-
dern, waren zuerst Investitionen nétig,
von denen die meisten Pensionskassen
allerdings zurlckschrecken. Bei einer um-
fassenden Analyse wirde sich jedoch zei-
gen, dass sich genau diese Investitionen
langfristig lohnen.

Dabei gibt es auch Alternativen: Wenn
Pensionskassen genau diese Aufgaben an
Drittunternehmen delegieren, erhéhen sie
die Wahrscheinlichkeit, Fehler der IV zu
erkennen und behalten die Kosten im
Griff. Die Dienstleister kénnen hier dank
ihrem Know-how und tiefen Kosten fir die
optimale Balance zwischen Aufwand und
Ertrag sorgen. Und dies sowohl bei der Be-
gleitung und Kontrolle der IV als auch bei
der gezielten Pravention respektive Einglie-
derung beim Arbeitgeber. ¢

Prozess: Zivilklage der SAV

Uber 14 Jahre soll ein 50-jahriger St.
Galler starke Schmerzen simuliert
und eine IV-Rente von Uber 450000
CHF erschlichen haben. Wegen ge-
werbsmassigen Betrugs forderte die
Staatsanwaltin eine vierjahrige Frei-
heitsstrafe. Das Urteil steht noch
aus.

Die Zivilklage der Sozialversiche-
rungsanstalt des Kantons Zdirich
SVA, welche die gesamte Renten-
zahlung von 453229 CHF vom
Angeklagten zurtickfordert, solle
das Gericht schitzen. Der Ange-
klagte sei ein Schmerzpatient, der
seit 17 Jahren schwer leide, sagte
der Verteidiger und verlangte ei-
nen Freispruch. Die SVA hat die
Rentenzahlung bis auf weiteres
eingestellt.



Aktuelle Bundesgerichtsentscheide

BVG-Versicherungsschutz
fiir Arbeitslose

Der BVG-Versicherungsschutz fur Ar-
beitslose beginnt mit dem Zeitpunkt, in
dem die Bedingungen flr den Bezug
von Taggeldern erfullt sind und nicht
mit ihrer allenfalls erst spateren Ausrich-
tung.

Das Arbeitsverhaltnis einer Angestellten
war per Ende April 2006 beendet worden.
Gemass der Vereinbarung mit ihrem Ar-
beitgeber erhielt sie im folgenden Mai eine
Sonderpramie in der Hohe von sechs Mo-
natsgehaltern. Mitte August meldete sie
sich bei der Arbeitslosenkasse zum Bezug
von Taggeldern an, die ihr wegen der er-
haltenen Pramie erst ab November ausge-
richtet werden sollten. Im September erlitt
sie eine Gehirnblutung und wurde teilin-
valid. Die Stiftung Auffangeinrichtung
BVG verwehrte ihr eine Invalidenrente, da
sie im Zeitpunkt der Gehirnblutung noch
nicht arbeitslos und damit auch noch nicht
versichert gewesen sei. Das Bundesgericht
hat nun den Leistungsanspruch der Frau
bejaht. Gemass seinem Urteil gilt fur den
Beginn des Versicherungsschutzes Unfall/
Tod der beruflichen Vorsorge fiir Arbeits-
lose nicht der Zeitpunkt der tatsachlichen
Ausrichtung von Taggeldern. Auszugehen
sei vielmehr davon, dass die Betroffene
nach ihrer Anmeldung bei der Arbeitslo-
senkasse im August bereits ab September
Anspruch auf Taggelder gehabt hatte. Die
erhaltene Pramie als freiwillige Zahlung

Bild: Keystone

des Arbeitgebers ware namlich nach An-
sicht des Gerichts gar nicht anrechenbar
gewesen und hatte damit auch keinen
Leistungsaufschub bewirken kénnen. Der
Vorsorgeschutz habe deshalb ebenfalls
bereits ab September 2006 bestanden.e
(Urteil 9C_337/2013 vom 12. November 2013)

Biss auf Kirschenstein
als Unfall

Der Biss auf einen Kirschenstein in der
hausgemachten Konfitlre gilt rechtlich
als Unfall. Ein Zahnschaden muss des-
halb von der Versicherung Gbernom-
men werden.

Eine Waadtlanderin hatte sich beim Ver-
zehr der hausgemachten Kirschenkonfitt-
re ihrer Schwiegermutter an einem Kern
einen Zahn ausgebissen. lhre Unfallversi-
cherung, die Supra, hatte sich auf den
Standpunkt gestellt, dass bei selber ge-
machter Kirschenkonfittre, bei deren Her-
stellung die Entkernung manuell oder me-
chanisch vorgenommen worden sei,
Rest-Steine nichts Ungewdhnliches seien.
Das Bundesgericht teilt diese Sicht der Din-
ge nicht. Es erinnert in seinem Entscheid
daran, dass fur die Bejahung eines Unfalls
im Sinne von Artikel 4 ATSG «ein unge-
wohnlicher &usserer Faktor» vorliegen
muss. Im konkreten Fall habe die Gescha-
digte aufgrund ihrer bisherigen Erfahrung
beim Verzehr der Konfitire ihrer Schwie-

RECHTSPRECHUNG

germutter nicht mit einem Kern rechnen
missen. Ob die Kirschen nun industriell
oder manuell entsteint worden seien, ma-
che keinen Unterschied. Es sei nicht er-
sichtlich, das ersteres zuverlassiger ware.
Immerhin erfordere die manuelle bezie-
hungsweise mechanische Entsteinung die
standige Anwesenheit und Aufmerksam-
keit einer Person.e

(Urteil 9C_249/2013 vom 21. Oktober 2013)

Rente zu Unrecht
gestrichen

Nachdem eine Frau eine Neubegutach-
tung vortbergehend verweigert hat,
wurde ihr von ihrer Unfallversicherung
die IV-Rente zu Unrecht definitiv gestri-
chen.

Die Frau hatte 1997 und 2002 Verkehrsun-
falle erlitten und deshalb eine ganze Rente
der IV bezogen. Die Visana als ihre Unfall-
versicherung gewahrte ihr eine IV-Komple-
mentarrente. Im Rahmen eines Revisions-
verfahrens bot die Versicherung die
Betroffene 2011 zu einer interdisziplinaren
Begutachtung auf. Der dagegen erhobe-
nen Beschwerde der Frau verwehrte das
Bundesgericht Anfang April 2012 die auf-
schiebende Wirkung. Die Betroffene wei-
gerte sich dennoch, an der auf Mitte April
angesetzten Begutachtung teilzunehmen.
Die Visana stellte die Komplementarrente
in der Folge ein. Nachdem das Bundesge-
richt dann im folgenden Oktober die Be-
schwerde der Frau gegen die Begutachtung
abgewiesen hatte, teilte sie der Visana mit,
nunmehr fir die Untersuchungen zur Ver-
flgung zu stehen. Die Versicherung be-
schied ihr, sie habe betreffend Einstellung
der Rente bereits einen Endentscheid ge-
fallt und sehe keinen Anlass, die Begutach-
tung noch in Auftrag zu geben. Das Bun-
desgericht hat der Frau nun teilweise Recht
gegeben. Laut Gericht war die Versiche-
rung zwar berechtigt, die Rente nach der
Verweigerung der Teilnahme an der Unter-
suchung Mitte April 2012 einzustellen. Mit
Erhalt der Bereitschaftserklarung im Okto-
ber sei sie aber verpflichtet gewesen, das
Revisionsverfahren fortzusetzen. Ab die-
sem Zeitpunkt misse sie deshalb zumindest
bis zum Abschluss des Revisionsverfahrens
die Komplementarrente weiter zahlen.e
(Urteil 8C_481/2013 vom 7.9.2013)

Peter Josi
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ANLAGE AKTUELL I

Oooohhhbligationen!

«Ooohhh wehy ist aktuell oftmals der ers-
te Gedanke, wenn Anlageverantwortliche
an Obligationenanlagen denken. Heraus-
forderungen stellen sich in diesem Seg-
ment zuhauf: Das historisch tiefe Zinsni-
veau liegt weit unter der Zielrendite der
meisten Vorsorgeeinrichtungen. Die stei-
gende Staatsverschuldung hat das Ausfall-
risiko von Staatsanleihen deutlich erhéht.
Von «risikolosen» Staatsanleihen kann
entsprechend nicht die Rede sein.

Was die Massnahmen sind ...
Bezuglich obiger Herausforderungen sind
sich die meisten Anlageverantwortlichen
einig. Uneinigkeit herrscht hinsichtlich der
zu treffenden Massnahmen:

Soll die Obligationenquote generell ge-
senkt werden? Soll die Duration («durch-
schnittliche Restlaufzeit») verkirzt wer-
den? Mussen die Lander-Gewichtungen
innerhalb von Obligationenbenchmarks
angepasst werden? Drangt sich die Be-
rlcksichtigung zusatzlicher Segmente auf
(Emerging Markets- oder High Yield-
Bonds, Insurance Linked Securities, Senior
Secured Loans)?

... und was die Losung sein kénnte
Aus Sicht eines professionellen Risikoma-
nagements gibt es diesbezlglich nur eine
allgemeingultige Empfehlung, namlich
die, dass es keine Patentrezepte gibt!

Eine Senkung der Obligationenquote
setzt die notige Risikofdhigkeit voraus.
Eine Duration-Verkirzung muss unter Be-
rtcksichtigung der Struktur der Verpflich-
tungen erfolgen. Bei einer Anpassung von
Benchmarks dndert sich meist die erwar-
tete Rendite, was zu einer Diskrepanz mit
der Soll-Rendite fuhren kann. Last but not
least bedingt die Auswahl neuer Markt-
segmente, dass auch entsprechend Zeit
und Know-how fir die Evaluation dersel-
ben zur Verfliigung steht.

Systematik am Anschlag

Eine «Abkurzung» auf dem Weg der sys-
tematischen Prufung aller Méglichkeiten
ist leider nicht méglich, wenn eine auf die
Risikofahigkeit abgestimmte, optimale
Antwort auf die aktuellen Herausforde-
rungen bei Obligationenanlagen gefun-
den werden soll. ¢

Stephan Skaanes, Partner, PPCmetrics

Oliver Kunkel, Senior Consultant PPCmetrics
www.ppp-metrics.ch
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OECD-Studie «Renten auf einen Blick 2013»
Spaterer Renteneintritt, mehr private Vorsorge

In der jingsten OECD-Studie zu den Alters-
vorsorgesystemen in den Industrienationen
werden zwei grosse Trends ausgemacht:
Erstens wurden die 6ffentlichen umla-
gefinanzierten Rentensysteme mit dem
Ziel reformiert, einen spateren Rentenein-
tritt zu erwirken, und zwar durch Anhe-
bungen des Rentenalters, die Einfihrung

fahrt wurden, wurden entsprechende Sys-
teme in Polen und Ungarn verkleinert bzw.
Ganz geschlossen.

Mit den Rentenreformen, die im Verlauf
der letzten zwanzig Jahre durchgefihrt
wurden, hat sich die Héhe der Renten ver-
ringert, mit denen Personen, die heute in
den Arbeitsmarkt eintreten, spater einmal

Effektives Alter beim Austritt aus dem Erwerbsleben, 2012

Schweizer Manner gehen im Durchschnitt geméass OECD bereits vor Erreichen des Pensionsalters in Rente,
wahrend Frauen bis zum ordentlichen Rentenalter im Arbeitsprozess bleiben.

.
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Quelle: OECD Pension at a Glance 2013 / Bearbeitung: AWP Soziale Sicherheit

automatischer Anpassungsmechanismen
sowie auch geanderte Indexierungsregeln.
Durch diese Massnahmen durfte sich die
finanzielle Tragfahigkeit der Rentensyste-
me erhohen. In den meisten OECD-Léan-
dern wird das Rentenalter 2050 bei min-
destens 67 Jahren liegen. In einigen
anderen Landern wurde das Rentenalter
direkt an die Entwicklung der Lebenser-
wartung geknipft.

Zweitens haben die Lander Méglichkei-
ten einer privaten kapitalgedeckten Alters-
vorsorge untersucht. Wahrend in Tsche-
chien, in Israel und in Grossbritannien
Rentensysteme mit Beitragsprimat einge-

rechnen kénnen. Durch einen ldngeren Ver-
bleib im Erwerbsleben kann ein Teil dieser
Verluste aufgewogen werden, allerdings
bringen samtliche Beitragsjahre heute im
Allgemeinen weniger Rentenanspriche als
vor den Reformen.

Die Renten werden zwar entlang des
gesamten Verdienstspektrums abnehmen,
die meisten Lander haben jedoch Vorkeh-
rungen getroffen, um die untersten Ein-
kommensgruppen vor den Effekten der
Leistungskirzungen zu schitzen; Uberall
ausser in Schweden werden die Spitzenver-
diener am starksten von den Reformen
betroffen sein. ¢

Mindestlohn-Initiative

Keine Chance im Nationalrat

Eine Entscheidung liegt zwar noch nicht vor,
doch es steht bereits fest, dass der National-
rat die Initiative ablehnen wird. Die birger-
lichen Parteien stellen sich geschlossen ge-
gen das Volksbegehren.

Mit der Initiative «Fur den Schutz fairer
Lohne» verlangt der Schweizerische Ge-
werkschaftsbund (SGB) einen nationalen

gesetzlichen Mindestlohn. Dieser soll bei
22 CHF pro Stunde liegen, was rund 4000
CHF im Monat entspricht.

Das Stimmvolk wird sich frihestens im
Mai dazu dussern kénnen. Anders als im
Parlament scheint ein Ja an der Urne nicht
ausgeschlossen: Gemass ersten Umfragen
stosst die Initiative auf Sympathie. ¢



Deuschland: Koalitionsvertrag

Kritik am Rentenpaket der grossen Koalition

Mit den Planen fur Arbeitsmarkt und Ren-
te schlagt die grosse Koalition von
Schwarz-Rot nach Ansicht der Wirtschafts-
verbande eine gefahrliche Richtung ein.

Der Prasident des Deutschen Industrie-
und Handelskammertages (DIHK), Eric
Schweitzer, kritisierte, dass die hohen Zu-
satzausgaben in der Alterssicherung durch
Mdtterrente und Lebensleistungsrente so-
wohl Rentenkassen wie auch Steuerzahler
belasteten. Die abschlagsfreie Rente mit 63
far langjahrig Versicherte signalisiere zu-
dem, «wir kdnnten uns einen frihzeitigen
Ausstieg aus der Erwerbstatigkeit leisten».

Dabei sei der demografische Wandel
eindeutig, so Schweitzer: «Wir missen alle
langer arbeiten, deshalb fuhrt kein Weg an
der Rente mit 67 vorbei.» Der DIHK-Prasi-
dent sagte weiter: «Die Koalitionspartner
spekulieren bei ihren Vorhaben darauf,
dass ein hohes Wirtschaftswachstum zu
neuen Rekorden bei den Steuereinnahmen
fahrt. Das ist aber kein Selbstlaufer.»

Der amtierende Bundesfinanzminister
Wolfgang Schauble (CDU) verteidigte indes
die schwarz-roten Rentenplane. Er sagte
dazu: «Wir machen doch keine Geschenke.
Alles hat seinen Preis, seine Kehrseite.» Die
Erwerbsminderungsrente sei eine sehr be-

«Wir haben das wirklich alles solide gerechnet», be-

schwichtigt Finanzminister Wolfgang Schauble.
Bild: Keystone

grenzte Belastung. Bei der abschlagsfreien
Rente nach 45 Versicherungsjahren habe die
Union erreicht, dass die Altersgrenze parallel
zur Rente mit 67 mitsteigt. Steuererhohun-
gen schloss er aus.

Das Rentenpaket sieht héhere Mutter- und
Erwerbsminderungsrenten vor sowie eine
Rente mit 63 Jahren nach 45 Beitragsjahren.
Die geplanten Neuregelungen werden vor
allem Uber die Rentenkasse finanziert.

Unternehmenssteuern

Schweiz verfiigt liber scharfere Regeln als EU

Unternehmen in der EU sollen kiinftig die
Unterschiede zwischen nationalen Steuer-
systemen nicht mehr steuerlich ausnutzen
kénnen: EU-Steuerkommissar Semeta hat
angeklndigt, eine Anti-Missbrauchs-Re-
gelung einzufihren und bestimmte Steu-
erarrangements zu verbieten.

«In der Schweiz besteht eine solche Re-
gelung, wie sie die EU-Kommission vor-
schlagt, bereits», heisst es seitens des
Staatssekretariats fur internationale Fi-
nanzfragen (SIF) auf Anfrage der sda.

Das Schweizer Recht sehe vor, dass der
Beteiligungsabzug — die Steuerbefreiung fur
erhaltene Dividenden — nicht geltend ge-
macht werden dirfe, wenn die Dividenden-
zahlung bei der ausschittenden Gesellschaft
steuerlich abzugsfahig sei, so das SIF weiter.

Eine Schweizer Tochtergesellschaft kann
somit nur von einer Steuerbefreiung profi-
tieren, wenn ihr Mutterkonzern in einem
EU-Staat die Beteiligungsabzlge nicht be-
reits gemacht hat. Ist der Mutterkonzern
hingegen in der Schweiz ansassig, ist eine
doppelte Nichtbesteuerung méglich.

Aus Sicht der EU-Kommission kénnte die-
ses Steuerschlupfloch im Rahmen des Ver-
haltenskodex Uber die Unternehmensbe-
steuerung gestopft werden, tUber den die
Schweiz mit der EU wegen der fiinf von der
EU in die Kritik geratenen Regime der Un-
ternehmensbesteuerung zurzeit diskutiert.

Eine Revision des Zinsbesteuerungsab-
kommens — im Abkommen wird auch die
Vermeidung der Doppelbesteuerung gere-
gelt —ist nach Ansicht der EU-Kommission
daher nicht nétig.

In der Schweiz hingegen dirfte man
dies anders sehen. Denn laut Abkommen
profitieren von der Steuerbefreiung Kon-
zerne erst dann, wenn sie 25% der Antei-
le an einer Tochtergesellschaft halten — inner-
halb der EU liegt der Beteiligungs-
schwellenwert bei 10%.

Diese Ungleichbehandlung kénnte die
Schweiz bei den geplanten Verhandlun-
gen Uber die Erweiterung der Zinsbesteu-
erung mit der EU in die Waagschale wer-
fen. Die EU-Kommission wollte sich dazu
nicht aussern. &

Erbschaftsteuer-Initiative

KMU gehts ans Leben

Schweizer KMU furchten bei einer Annah-
me der Initiative «Millionenerbschaften
besteuern fir unsere AHV» um ihre Exis-
tenz. Die Initiative will Erbschaften ab 2
Mio CHF besteuern. Rund die Halfte der in
einer Umfrage befragten KMU schétzen,
dass ihr Unternehmenswert darUber liegt.

Rund 80% der Befragten kénnten eine
zwanzigprozentige Erbschaftssteuer aus
betrieblichen Mitteln nicht selbst finanzie-
ren, schreibt die Stiftung KMU Next, die
1064 Unternehmen in der ganzen Schweiz
befragt hatte. 78% der Schweizer KMU
sind gemass der Stiftung in Familienbesitz.
Rund 70% der Familienbetriebe firchte-
ten, dass durch die Initiative die Nachfolge
innerhalb der Familie gefahrdet werde.

Von den Familienbetrieben strebe Gber
die Halfte eine familieninterne Nachfolge
an. Und unter allen befragten KMU mss-
ten innerhalb der nachsten funf Jahre 40%
ihre Nachfolge regeln.

Wird die von linken und christlichen Krei-
sen eingereichte Initiative zur Erbschafts-
steuerreform angenommen, seien in den
kommenden finf Jahren 90000 Arbeitsplat-
ze in Gefahr, folgert KMU Next. In der Um-
frage héatten sich in der Deutschschweiz rund
85% der KMU gegen die Initiative ausge-
sprochen, in der Romandie gar 92%. ¢ pet
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istfunds.ch

Unabhangigkeit bedeutet fur uns,
dass wir ausschliesslich Thren Interessen
verpflichtet sind.

Wie in der Natur gilt es auch in der Personalvorsorge, gilt Ihren Interessen. So kdnnen wir beim Aufbau von
maoglichst selbstbestimmt zu agieren. Als unabhangiges Alterskapitalien das alleinige Ziel verfolgen, Ihre Gelder
Schweizer Kompetenzzentrum fir die 2. Sdule sind auf Dauer optimal zu bewirtschaften.

wir nicht profitorientiert und somit frei von jeglichen

Aktionarsanspriichen. Unsere einzige Verpflichtung IST — unabhdngig und kompetent




