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Pensionskassen: Kein Grund für eine  Senkung der Renten 
Es gibt keine Umverteilung 
von Geldern der aktiven 
Generation an die Rentner.  
Das zeigt die aktuelle  
Analyse eines unabhängigen 
Versicherungsexperten. 

Seit 2014 veröffentlicht die 
Oberaufsichtskommission 
Berufli che Vorsorge des 
Bundes jedes Jahr beun
ruhigende Schätzungen 

zur Umverteilung in der 2. Säule. Die 
Renten seien zu hoch und liessen sich 
ohne Zuschüsse von Jung zu Alt nicht 
mehr voll finanzieren, behauptet sie. 
Denn die Menschen würden immer 
älter. Das an gesparte Alterskapital in
klusive Zins erträge reiche nicht für 
die Renten.

Die Kommission schätzte die an
gebliche Umverteilung seit 2014 auf 
4,4 bis 8,4 Milliarden Franken pro Jahr 
– und schreckte damit den Bundes rat 
auf. Dieser will jetzt mit einer  Revision 
des Gesetzes über die berufliche Vor
sorge den Umwandlungssatz im Obli
gatorium deutlich senken. Das hätte 
auf einen Schlag fast 12 Prozent  tiefere 
Renten zur Folge.

Doch jetzt kommt eine Experten
analyse zum Schluss: Die Oberauf
sicht malt schwarz, von einer Umver
teilung in der 2. Säule kann keine Rede 
sein. Damit fällt das Argument für 
eine Senkung der Renten in sich zu
sammen. Der unabhängige Pensions
kassen experte Jürg Jost verfolgt die 
Schätzungen der Kommission schon 
länger und rechnete nach. Dabei be
rücksichtigte er im Unterschied zur 
 Oberaufsicht, wie gross die Erträge 
der Pensionskassen auf den Altersgut
haben waren.

Für die Jahre 2017 bis 2020 zeigt 
Jost auf, dass die Pensionskassen aus
ser 2018 jedes Jahr auch auf dem Vor
sorgekapital der Rentner dank hohen 
Erträgen Überschüsse erwirtschafte
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«Eine Um-
verteilung 
von Jung zu 
Alt findet 
nicht statt.» 
Jürg Jost, 
unabhängiger 
Pensions-
kassenexperte

ten. Die Erträge waren 2017, 2019 und 
2020 viel höher als die  Aufwendungen, 
die es brauchte, um die Renten zu si
chern (siehe Grafik). 

Die Kassen konnten gar einen be
achtlichen Teil der  Erträge auf dem 
Kapital der Rentner in ihre Reserven 
fliessen lassen. Sie machten mit den 
Rentnern also Gewinne. Nur im schwa
chen Börsenjahr 2018 gab es auf dem 
Alterskapital rechnerisch keinen Er
trag. Viele Kassen mussten zur Ver
zinsung auf ihre Reser ven zurückgrei
fen. Josts Fazit für 2017 bis 2020: «Es 
gab keine Umverteilung zugunsten 
der  Rentenbezüger.»

Warum bezieht die Oberaufsichts
kommission bei ihren Schätzungen 
die realen Vermögenserträge auf den 
Vorsorgekapitalien nicht mit ein und 
nimmt so laut Jost «stark verzerrende 
Ergebnisse» in Kauf? Die  Kommission 
sagt, sie gehe jeweils der Frage nach, 

«ob die Ausgaben an die Versicherten 
in einem fairen  V erhältnis zwischen 
aktiven Versicherten und Rentenbe
zügern stehen». Deshalb beschränke 
sie sich auf die Aufwendungen. 

Kassen rechnen mit zu  
hoher Lebenserwartung
Die Schätzungen der Kommission ste
hen jedoch auf wackligem Grund. 
Denn sie stützt sich auf die Selbstdekla
ration der Pensionskassen ab. Und 
diese legen ihren Kalkulationen zur 
Finanzierung der Renten fast immer 
eine zu hohe Lebenserwartung der 
Pensionierten zugrunde. Auch rech
nen sie mit sehr tiefen Renditen auf 
den Altersguthaben der Versicherten 
nach der Pensionierung (saldo 2/2021). 
Für Jost ist klar: «Die Oberaufsichts
kommission sollte an ihrer Schätzme
thode dringend Korrekturen vorneh
men.» Gery Schwager

Pensionskassen: Überschüsse statt Umverteilung
  Vermögenserträge auf dem Vorsorgekapital der Rentner  
  Zuweisungen an die Rentner 
  Überschüsse (Beiträge in Rückstellungen und Reserven)

           Alle Zahlen in Milliarden Franken

Aktuell Altersvorsorge
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Gesundheitswesen Aktuell
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Medikamente werden 
immer teurer
Im Jahr 2014 zahlten Schweizer Patienten  
pro Packung Medikamente im Durchschnitt 
38 Franken. Im vergangenen Jahr waren es 
bereits 64 Franken. Grund: Die Hersteller 
bringen immer teurere neue Heilmittel auf 
den Markt, welche die günstigeren älteren 
Medikamente verdrängen. 

Besonders stark verteuerten sich Krebs
mittel. 2014 kostete eine Packung durch
schnittlich 33 Franken, letztes Jahr waren es 
bereits 355 Franken – mehr als das Zehn
fache. Das errechnete saldo auf der Basis 
neuer Zahlen des Tarifpools der Marktfor
schungsfirma Sasis AG und des Krankenkas
senverbands Curafutura. Gemäss Andreas 
Schiesser von Curafutura gibt es keine Hin
weise darauf, dass sich die Packungsgrössen 
seit 2014 geändert haben.

Die steigenden Preise der Arzneimittel be
lasten die Prämienzahler stark. Vor sieben 
Jahren gaben die Krankenkassen in der 
Grundversicherung noch 5,3 Milliarden Fran
ken für Medikamente aus, 2021 waren es be
reits 7,8 Milliarden – ein Anstieg um fast  
50 Prozent. Allein im vergangenen Jahr er
höhten sich die Ausgaben für Medikamente 
um 474 Millionen Franken gegenüber dem 
Vorjahr – ein Plus von 6,5 Prozent. eb

Schweiz
in Zahlen

QUELLE: SASIS AG, CURAFUTURA, SALDO-BERECHNUNGEN

Über 190 Milliarden Reserven
2021 erzielten die Pensionskassen 
auf dem Vorsorgevermögen ihrer 
Versicherten im Durchschnitt eine 
Rendite von über 8 Prozent. Viele 
verzinsten deshalb das Alterska-
pital der Versicherten höher als 
früher (saldo 3/2022). Einige Kas-
sen bedachten auch die Rentner 
mit Zuschüssen, so etwa Profond, 
VSAO, PKE, SVE und Medpension.

Auch im ersten Corona-Jahr, 
2020, hatten die Kassen mit  
3,3 Prozent eine ansprechende 
Nettorendite erreicht. Und von 
2009 bis 2019 betrug diese im 
Durchschnitt gar rund 5 Prozent 
pro Jahr, wie aus den Pensions-
kassenbarometern der Gross- 

banken UBS und CS hervorgeht. 
Das zeigt: Die Pensionskassen er-
wirtschafteten mit den Alters-
guthaben ihrer Versicherten weit 
mehr Geld, als sie ihnen weiter-
geben mussten. Wie viel das ist, 
legt der Bundesrat jedes Jahr mit 
dem Mindestzins fest. Dieser lag 
seit 2009 nie über 2 Prozent.  
Seit 2017 beträgt er konstant nur 
1 Prozent.

Ende 2020 verfügten die Pen-
sionskassen und Lebensversiche-
rer in der 2. Säule über Kapital-
reserven von 190,2 Milliarden 
Franken. Ihr Vermögen lag damit 
um 73,8 Milliarden Franken höher 
als fünf Jahre zuvor. 

Die Ausgaben für  
Medikamente steigen 
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