ZWEITE SAULE

Pensionskassen: Potenzial fir

Umverteilungen ist gross

Angesichts des zu hohen Umwandlungssatzes ist es fiir Pensionskassen verlockend, die ob-
ligatorische Altersvorsorge mit den Beitragen aus den uiberobligatorischen Geldern zu finan-
zieren. Bisher konnen jedoch noch keine Umverteilungseffekte beobachtet werden, wie eine
Studie zeigt. Yvonne Seiler Zimmermann, Heinz Zimmermann

Abstract Die sozialdemografischen Perspektiven sowie die Zinssituation an den Ka-
pitalmarkten erschweren es den Vorsorgeeinrichtungen seit Jahren, ihre Leistun-
gen im obligatorischen Teil zu finanzieren. Dieser Teil, der durch das Bundesgesetz
tiber die Berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG) definiert ist,
enthdlt verschiedene regulatorische Auflagen, die mit der Realitat nicht mehr iiber-
einstimmen. Mit der Ablehnung der Altersreform 2020 konnte das Problem nicht
entscharft werden. Daher besteht ein mogliches Umverteilungsrisiko vom nicht re-
gulierten Teil der Vorsorge zugunsten der BVG-Renten. Eine Datenauswertung des
Schweizer Haushalt-Panels (SHP) zeigt erstmals, dass in der Vergangenheit keine Um-
verteilungseffekte stattgefunden haben. Das Potenzial dazu ist allerdings hoch. Die
Ergebnisse zeigen ferner, dass das sozialpolitisch angestrebte Renteneinkommen
(AHV plus berufliche Vorsorge) von 60 Prozent des letzten Lohns in der Vergangen-
heit ziemlich gut erfiillt war.

D ie berufliche Vorsorge soll zusammen
mit der AHV die Fortflihrung des ge-
wohnten Lebensstandards in angemessener
Weise ermdglichen. Dies verlangt das 1985 in
Kraft getretene Bundesgesetz (iber die Beruf-

Lebensstandards mit einem Renteneinkom-
men (AHV plus berufliche Vorsorge) von 60
Prozent des letzten Lohns mdglich ist.

Das BVG enthalt Vorschriften, welche zu
Rentenversprechungen fiihren, die die Vor-

liche Alters-, Hinterlassenen- und Invaliden-
vorsorge (BVG). Generell wird davon ausge-

4 . Damit der Lebensstandard gewahrt werden
gangen, dass die Fortfiihrung des gewohnten

kann, sind laut dem Bundesamt fiir Sozialver-
sicherungen 60 Prozent des letzten Lohns nétig.
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sorgeeinrichtungen aufgrund der derzeitigen
Zinssituation und des demografischen Um-
felds nicht Iangerfristig gewahren konnen. Die
am 24. September 2017 von den Stimmbiir-
gern abgelehnte Altersreform 2020 wollte die-
sem Umstand entgegenwirken: Was sind die
Konsequenzen fiir die zukiinftigen Renten?

Es kann vermutet werden, dass die Aus-
wirkungen nicht fir alle Versicherten gleich
gross sind. Ein Grund dafiir liegt darin, dass
das BVG nur einen Teilbereich der Erwerbs-
einkommen der Arbeitnehmenden abdeckt.
Viele Unternehmen bieten freiwillige Vorsor-
geldsungen an, die lber das BVG-Minimum
hinausgehen. In diesem Bereich sind sie an
keine gesetzlichen Vorschriften gebunden.
Daher liegt die Vermutung nahe, dass Leis-
tungen im freiwilligen Bereich —also im Uber-
obligatorium — abgebaut werden, um den
Verpflichtungen im BVG nachhaltig nach-
kommen zu kénnen.

Einkommensobergrenze im BVG

Das BVG verlangt, dass samtliche Unterneh-
mungen fiir ihre Arbeitnehmenden eine Vor-
sorgeldsung bereitstellen. Es regelt unter
anderem, wer beitragspflichtig ist, welcher
Lohn versichert werden muss und welche
prozentualen Beitrdge von Arbeitgebenden
und -nehmenden zusammen zu leisten sind.
Beitragspflichtig sind volljahrige Arbeitneh-
mende, die mindestens einen Jahreslohn von
21500 Franken verdienen.' Arbeitgebende
sind dabei verpflichtet, jenen Teil des Jahres-
lohnes ihrer Arbeitnehmenden zu versichern,
der zwischen 24675 und 84600 Franken
liegt.? Der gemdss BVG maximal zu versi-
chernde Lohn betragt somit 59 925.3

1 Dieser Mindestlohn gilt seit 2015.

2 Vom maximalen Lohn, der ins BVG-Obligatorium féllt,
wird der sogenannte Koordinationsabzug von 24 675
Franken abgezogen. Dieser entspricht sieben Achteln
der einfachen Maximalrente der AHV.

3 Dieim BVG vorgeschriebenen Beitrdge von Arbeitge-
benden und -nehmenden beziehen sich auf diesen
«koordinierten Lohn».



Abb. 1: Anteil versicherte Erwerbseinkommen nach Versicherungsart (2002—2015;
aggregiert)
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Abb. 2: Anteil Arbeitnehmende nach Versicherungsart (2002—2015; aggregiert)
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Verhdltnis der Rente zum letzten Lohn vor der Pensionierung (2002—2015)

SHP 2002-2015, BERECHNUNGEN DER AUTOREN / DIE VOLKSWIRTSCHAFT

AHV und berufliche Vorsorge Berufliche Vorsorge

BVG-Obligatorium  Uberobligatorium BVG-Obligatorium Uberobligatorium

Mittelwert 80% 77% 70% 56%
Median 56% 37% 26% 29%
Anzahl 135 222 135 222

Lesebeispiel: Die Halfte der Personen (Median), die ihr Einkommen ausschliesslich im BVG-Obligatorium
versichert haben, erhilt eine Rente (AHV und berufliche Vorsorge), welche 56 Prozent des letzten Lohnes
entspricht.

Die Stichprobe besteht aus 135 Personen, deren Einkommen ausschliesslich im BVG-Obligatorium, sowie
aus 222 Personen, deren Einkommen sowohl im BVG-Obligatorium als auch im Uberobligatorium versichert
sind.

SHP 2002-2015, BERECHNUNGEN DER

AUTOREN
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Es ist den Unternehmen freigestellt, {iber
die Vorschriften des BVG hinaus Vorsorgelo-
sungen anzubieten. So kdnnen beispielswei-
se auch hohere Lohne versichert werden oder
hohere Beitrdage geleistet werden. Das BVG
schreibt somit die obligatorische Untergren-
ze der Vorsorge vor.

Leistungsabbau im Uber-
obligatorium

Nebst den oben beschriebenen Vorschriften
regelt das BVG insbesondere auch den Min-
destzins- und den Umwandlungssatz. In der
obligatorischen beruflichen Vorsorge betragt
der Mindestzinssatz derzeit 1 Prozent; der
Mindestumwandlungssatz belduft sich auf
6,8 Prozent. Beide Grdssen beeinflussen die
Hohe der Rente und damit die zukiinftigen
Verpflichtungen einer Vorsorgeeinrichtung.
Der Mindestzinssatz legt fest, zu welchem
Zinssatz das Vorsorgekapital jahrlich zu ver-
zinsen ist. Je hoher er ausfdllt, desto hoher
wird das angesparte Vorsorgekapital bei Ren-
teneintritt sein. Liegt dieser Zinssatz (iber
demjenigen, welcher am Kapitalmarkt ver-
dient werden kann, kdnnen die Leistungsver-
pflichtungen nur noch durch zusatzliche Risi-
ken oder auf Kosten des Deckungsgrades er-
fiillt werden.

Der Umwandlungssatz ist der Prozent-
satz, mit welchem das Vorsorgekapital bei
Renteneintritt multipliziert werden muss,
um die lebenslange Rente zu berechnen.
Liegt dieser unter Berlicksichtigung des
Zinssatzes am Kapitalmarkt und der Lang-
lebigkeit zu hoch, kdnnen die Renten nicht
durch das angesparte Vorsorgekapital finan-
ziert werden.

Sowohl der Mindestzinssatz wie auch der
Umwandlungssatz sind im BVG seit Jahren
zu hoch angesetzt. Vorsorgeeinrichtungen,
welche ausser dem BVG auch Leistungen im
Uberobligatorium versichern, kénnten daher
versucht sein, eine Umverteilung ins BVG vor-
zunehmen. Beispielsweise kdnnten die Vor-
sorgeeinrichtungen die Beitrdge konstant
tief halten und den Umwandlungssatz oder
die Verzinsung heruntersetzen. Dies hatte
zur Folge, dass jemand mit einem Lohn iiber
84600 Franken eine Rente erhalten wiirde,
welche in Relation zu seinem letzten Einkom-
men tiefer liegt als die Rente von jemandem
unter dieser Einkommensschwelle.

Eine Umverteilung vom Uberobligato-
rium zum BVG ist jedoch nur fiir jene Kas-
sen mdoglich, deren iberobligatorischer An-
teil gentigend gross ist und die daher (iber
genligend Spielraum verfligen, um die Finan-
zierung der Rentenverpflichtungen im BVG
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sicherzustellen.* Die Auswirkungen einer sol-
chen Umverteilung wiirden sich darin dus-
sern, dass BVG-Versicherte eine hohere Rente
im Verhdltnis zu ihrem letzten Lohn aufwei-
sen als solche im Uberobligatorium.

Analyse mit Haushalt-Panel

Um schdtzen zu konnen, wie hoch das Risiko
einer Umverteilung vom Uberobligatorium ins
BVG ausfallt, muss der Anteil der Erwerbsein-
kommen im BVG respektive im Uberobligato-
rium bekannt sein. Zudem muss man den An-
teil der Arbeitnehmenden kennen, die ihre
Lohne ausschliesslich im BVG bzw. zusatzlich
im {iberobligatorischen Bereich verdienen. Da-
raus kann man ableiten, welcher Anteil an Er-
werbseinkommen direkt von politischen Ent-
scheidungen abhangig ist. Leider liefern die
Pensionskassenstatistik und andere o6ffentlich
verfligbare Quellen dazu keine Informationen.

Ebenfalls unbekannt ist, wie hoch das
Renteneinkommen im Verhdltnis zum letzten
Erwerbslohn ausfallt und wie gross die Unter-
schiede zwischen jenen Personen sind, deren
Léhne im Uberobligatorium respektive im
BVG liegen. Eine Datenanalyse des Schweizer
Haushalt-Panels (SHP) liefert erstmals Ant-
worten auf diese Fragen.> Das Panel beruht
auf einer zufallsgezogenen Stichprobe von
Haushalten in der Schweiz, welche jahrlich
tber ihre Einkommenssituation und andere
soziale Faktoren befragt werden. Die Unter-
suchung beschrankt sich auf die Jahre 2002
bis 2015, wobei nur Arbeitnehmende beriick-
sichtigt wurden. Pro Jahr liegen durchschnitt-
lich rund 3000 Beobachtungen vor.

4 Beieiner Unterdeckung ist gemdss BVG eine Sanierung
unausweichlich.

5 Die Daten werden vom Schweizer Kompetenzzentrum
Sozialwissenschaften (Fors) veroffentlicht.
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Noch keine Umverteilungs-
effekte sichtbar

Wie die Analyse zeigt, finden sich rund
70 Prozent aller Gelder im Uberobligatorium
und 30 Prozent im BVG (siehe Abbildung 1).
Im Durchschnitt der Jahre 2002 bis 2015 blieb
dieses Verhdltnis ziemlich konstant. Das
Potenzial fiir mdgliche Umverteilungen ist
somit enorm. Da die Zahl der Arbeitnehmen-
den im BVG und im Uberobligatorium etwa
gleich gross ist, wdre etwa die Hilfte aller
Versicherten von moglichen Umverteilungs-
effekten negativ tangiert (siehe Abbildung 2).

Wie hoch ist die Rente im Vergleich zum
Lohn vor der Pensionierung? Die Verteilung
der Rentenhohe zum letzten Lohn vor der
Pensionierung haben wir fiir die Jahre 2002
bis 2015 zundchst unter Einbezug der AHV-
Rente berechnet.5 Dabei zeigt sich: Im Me-
dian betrdgt das Verhdltnis 56 Prozent, so-
mit konnten die sozialpolitisch angestrebten
60 Prozent des BVG beinahe erreicht werden
(siehe Tabelle). Hingegen kommen Personen,
die mit ihren Léhnen im Uberobligatorium
liegen, generell weniger gut weg als die BVG-
Versicherten. Dies bestdtigt sich auch sta-
tistisch anhand des sogenannten Wilcoxon-
Mann-Whitney-Tests.

Betrachtet man nur das Verhaltnis zwi-
schen Renten aus der beruflichen Vorsor-
ge mit dem letzten Lohn — also ohne AHV —,
so findet sich kein signifikanter Unterschied
zwischen den Verteilungen. Somit ist das
Renten-Lohn-Verhiltnis jener Personen, die
einen Lohn im Uberobligatorium verdienen,
etwa gleich hoch wie bei denjenigen Perso-
nen, deren Lohn tiefer oder beim BVG-Maxi-
mum liegt.

6 Hier sind nur diejenigen Arbeitnehmenden einbezogen,
welche in einem Folgejahr in Rente gingen (357 Perso-
nen).

Die Analyse fiihrt zur Schlussfolgerung,
dass die Vorsorgeeinrichtungen bisher noch
keine Umverteilung vom Uberobligatorium
ins BVG vorgenommen haben. Ein mdglicher
Grund konnten das Abwarten der Abstim-
mung zur Altersreform 2020 sein oder die pa-
ritdtische Vertretung von Arbeitnehmenden
und -gebenden im verantwortlichen Gre-
mium der Vorsorgeeinrichtung.

Da aus politischer Sicht in ndherer Zu-
kunft eine drastische Senkung von Umwand-
lungs- und Mindestzinssatz wohl kein Thema
mehr sein wird, kdnnten die Vorsorgeeinrich-
tungen versucht sein, solche Umverteilun-
gen in Betracht zu ziehen. Wie gezeigt, ist das
Potenzial daftir hoch.

Yvonne Seiler Zimmermann
Professorin fiir Banking und Finance,
Institut fiir Finanzdienstleistungen IFZ,
Hochschule Luzern

Heinz Zimmermann

Professor fiir Finanzmarkttheorie,
Wirtschaftswissenschaftliche Fakultat
(WW2Z), Universitat Basel



