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vorgenommen werden. Diese Reform
zielt deshalb auf die automatische An-
passung der beiden zentralen Parameter
Mindestumwandlungssatz (UWS) sowie
Mindestzinssatz an die Verdnderungen
der Lebenserwartung und der Kapital-
marktsituation ab. Gleichzeitig sollen
mit einer gewissen Flexibilisierung der
Rentenanspriiche fiir die Versicherten
minimale Wahlmoglichkeiten bei der
Anlagestrategie geschaffen werden.

Im Vordergrund der Reform steht
die Flexibilisierung des UWS. Fiir den
obligatorischen Teil der 2. Sdule ist
dieser heute gesetzlich festgelegt und
hauptverantwortlich fiir die massive
Vermogensumverteilung von Jung zu
Alt. Diese Umverteilung steht ganz
grundsitzlich im Widerspruch zu einem
kapitalgedeckten Vorsorgesystem und
konnte durch eine korrekte Berech-
nung des UWS vermieden werden.
Dieser hédngt von zwei Faktoren ab:
der Lebenserwartung und dem techni-
schen Zinssatz, der fiir die Diskontie-
rung der zukiinftig versprochenen Leis-
tungen herangezogen wird. Fiir beide
Bestimmungsfaktoren gibt es bewihrte
Bemessungsgrundlagen, welche keine
diskretiondren Entscheidungen erfor-
dern, sobald der Grad an Sicherheit
iber die Hohe der auszuschiittenden
Renten einmal bestimmt ist.

Des Weiteren ldsst die heutige Pra-
xis den Vorsorgeeinrichtungen einen zu
grossen Spielraum, die angenommene
Lebenserwartung und den technischen
Zinssatz den aktuellen Gegebenheiten
anzupassen, was fiir zusitzliche Um-
verteilungseffekte verantwortlich ist.
In Bezug auf die Lebenserwartung ver-
fiigt man mit den Generationentafeln
iiber aktuariell abgestiitzte Projektio-
nen zur zukiinftigen Lebenserwartung.
Die finanzokonomisch addquate Hohe
des technischen Zinssatzes wiederum
widerspiegelt die erwartete Rendite
auf dem Altersvermogen.

Wird, wie im heutigen System, eine
fixe Altersrente versprochen, miisste
der technische Zinssatz der Verzinsung
risikofreier Anlagen mit einer Laufzeit,
welche der projizierten Rentendauer

gleichkommt, entsprechen. Dieses Vor-
gehen ist jedoch unrealistisch: Wie das
letzte Jahrzehnt zeigt, sind auch lang-
fristige, risikofreie Zinssitze erheb-
lichen zeitlichen Schwankungen ausge-
setzt und konnen dariiber hinaus auf
ein Niveau sinken, welche keine hinrei-
chend hohen, sicheren Rentenverspre-
chen erlauben.

Die geltende Praxis, als Obergrenze
des technischen Zinssatzes nicht den
aktuellen risikolosen Zinssatz zu ver-
wenden, sondern eine nach nachvoll-
ziehbaren Kriterien ermittelte Ren-
diteerwartung auf einem typischen
Pensionskassenvermégen, kann vom
Grundsatz her beibehalten werden.
Voraussetzung ist aber, dass sowohl
die Rentenversprechen wie auch die
laufenden Renten gleichmaissig an den
aktualisierten Wert angepasst werden.

Das heutige Problem besteht darin,
dass der technische Zinssatz, der eine
Renditeerwartung ausweist, als Ren-
ditegarantie betrachtet respektive ver-
wendet wird. Renditeerwartungen
reflektieren Risikopramien (abgesehen
vom risikolosen Zinssatz) und konnen
nur durch Anlagerisiken verdient wer-
den. Diese lassen sich iiber gewisse
Jahre hinweg gldtten, aber nicht ver-
meiden. Deshalb sind Renten gegen-
tiber den sich dndernden Rendite-
erwartungen zu flexibilisieren. Einen
letzten Bestimmungsfaktor des UWS
stellt der Zeitpunkt des Rentenein-
tritts dar. Um der Hauptreform Rech-
nung zu tragen, muss der UWS dem
Rentenalter angepasst werden.

Ebenso kann der Mindestzinssatz
(MZ) automatisiert und damit entpoli-
tisiert werden. Dieser stellt fiir die Ak-
tivversicherten eine zum Voraus jdhr-
lich festgelegte und damit risikolose
Verzinsung dar und ist grundsitzlich
auf den am Kapitalmarkt geltenden
risikolosen Zinssatz auszurichten. Da-
mit ein Spielraum besteht, durch risiko-
behaftete Anlagen eine hohere durch-
schnittliche Rendite zu erreichen, muss
der MZ langfristig und in einem zu
definierten Umfang unter dem risiko-
losen Zins angesetzt werden. Gleich-

zeitig muss den Versicherten ein An-
spruch auf eine Partizipation an einer
guten Anlageperformance garantiert
werden, sobald die Pensionskasse freie
Mittel verfiigbar hat. Dafiir miissen die
erzielten Renditen, im Unterschied zur
heutigen Praxis, in einem definierten
Umfang zwingend und gleichmaéssig an
samtliche Versicherten weitergegeben
werden.

Wenn Anlagerisiken unvermeid-
lich sind, miissen fiir die Versicherten
zumindest wihrend der aktiven Bei-
tragsdauer minimale Wahlmoglichkei-
ten hinsichtlich des Anlagerisikos der
Vermogensanlage bestehen — und zwar
im BVG wie auch im {iberobligatori-
schen Teil der 2. Séule. Deshalb sollen
die Vorsorgeeinrichtungen, wie es sich
bereits bei den le-Plinen bewihrt hat,
eine Mindestanzahl von Anlagegefis-
sen zur Wahl anbieten, welche sich hin-
sichtlich Risikoprofil der Vermogens-
anlagen unterscheiden.

Fehlende
Arbeitspliitze?

An einer Erhohung des Rentenalters
wird in der Schweiz letztlich kein Weg
vorbeifiithren und es ist zentral, diesen
Schritt moglichst rasch umzusetzen. Nun
gibt es aber das in der politischen Dis-
kussion potenziell matchentscheidende
Gegenargument, dass die Arbeitsplétze
fehlen wiirden, um Personen iiber 65 be-
schiftigen zu konnen. So plausibel dies
klingen mag, so klar muss gesagt wer-
den: Diese Befiirchtung ist vollig unbe-
griindet.

Letztlich beruht die Befiirchtung
auf der Okonomischen Fehliiber-
legung, dass die Menge an Arbeit
irgendwie vorgegeben sei und dass da-
mit die Uber-65-Jihrigen keine Jobs
finden oder sie Jiingeren wegnehmen
konnten. Die bisherigen Erfahrun-
gen verdeutlichen, warum diese Uber-
legung vollig unbegriindet ist. Dass die
Menge an Arbeit nicht fixiert ist, sieht
man daran, dass seit Anfang der 1990er
Jahre die Zahl der Erwerbstétigen in
der Schweiz von knapp vier Millionen

auf mehr als fiinf Millionen angestie-
gen ist. Dies widerspiegelt die Tatsache,
dass in den letzten Jahrzehnten sehr
viele zusétzliche Arbeitskrifte auf den
Schweizer Arbeitsmarkt kamen, insbe-
sondere wegen der steigenden Frauen-
erwerbsquote und der substanziellen
Nettoimmigration.

Gibe es tatsdchlich eine fixe Menge
an Arbeit, die auf die Arbeitswilligen
verteilt werden miisste, dann hitten
beide Entwicklungen bei den Schwei-
zer Ménnern zu einem starken Riick-
gang der Erwerbstatigkeit fithren mis-
sen. Davon kann keine Rede sein. Die
zusitzlichen Arbeitskrifte wurden im
Schweizer Arbeitsmarkt einfach da-
durch integriert, dass die Anzahl Jobs
gewachsen ist. Warum sollte es anders
sein, wenn mit einer Erhohung des
Rentenalters zusétzliche Uber-65-Jih-
rige auf dem Schweizer Arbeitsmarkt
verbleiben werden?

Was ist aber an dem ebenso oft ge-
horten Argument, dass dltere Arbeits-
lose auf dem Arbeitsmarkt ohne-
hin kaum eine Chance hitten? Das
ist heute schon falsch und wird ange-
sichts der demographischen Entwick-
lung in Zukunft immer hinfélliger. Be-
trachtet man die Statistiken, so sieht
man, dass die Erwerbstétigenquote der
Uber-55-J4hrigen in der Schweiz in den
letzten Jahren deutlich angestiegen ist
und heute eine der hochsten weltweit
ist. Ihre Arbeitslosenquote ist signi-
fikant tiefer als im Schweizer Durch-
schnitt — das gilt auch bei Betrachtung
der Erwerbslosenquote, die ausge-
steuerte Langzeitarbeitslose miteinbe-
zieht. Generell ldsst sich heute feststel-
len, dass Altere etwas linger arbeitslos
sind, dass aber prozentual gleich viele
iiber-55-jahrige wie jiingere Arbeits-
lose schliesslich wieder einen Job fin-
den. Angesichts derartiger Fakten kann
schon heute keine Rede davon sein,
dass idltere Arbeitnehmende auf dem
Arbeitsmarkt wenig Chancen hitten.

Zudem ist eines sicher: Die Chan-
cen der Erwerbslosen jeden Alters wer-
den sich bald noch markant verbessern.
In naher Zukunft werden die beson-
ders bevolkerungsstarken Jahrgidnge
der Babyboomer pensioniert und die
nachriickenden Jahrginge sind deut-
lich kleiner. Die Unternehmen werden
deshalb zunehmend mit einem Arbeits-
kréaftemangel konfrontiert sein. Dazu
kommt ein weiterer Vorteil der Er-
hohung des Rentenalters fiir Erwerbs-
tatige: Wiedereinstiegsprobleme ein-
zelner élterer Arbeitsloser haben oft
damit zu tun, dass sie als relativ knapp
vor der Pensionierung stehend wahr-
genommen werden und damit ge-
wisse Unternehmen die Investition
einer Einstellung und Einarbeitung
scheuen. Fillt aber mit einer Erhohung
und Flexibilisierung des Rentenalters
die starre Grenze 65 und wird es da-
mit normal, auch danach noch arbeits-
tatig zu sein, dann entkréftet das dieses
Argument deutlich.

Funktioniert der Arbeitsmarkt — wie
esin der Schweiz mitihren rekordhohen
Erwerbsquoten ohne Zweifel der Fall
ist — wird die Beschiftigung auch einer
grossen Anzahl Uber-65-Jihriger also
kein Problem sein.

Erginzende Reform wegen
Altersarbeit

Trotz dieser tiberzeugenden Argumente
diirfte die Befiirchtung der Benachteili-
gung élterer Arbeitnehmenden auf dem
Arbeitsmarkt das politische Haupt-
hindernis fiir eine Verlangerung der
Lebensarbeitszeit sein. Um dies noch
etwas weiter aufzufangen, postulieren
wir hier ergénzende, relativ rasch rea-
lisierbare Reformansitze. Die Grund-
idee ist dabei, Anreize zu setzen, um
allféllige Vorbehalte gegen die Anstel-
lung von Menschen iiber 65 Jahren zu
mildern. Aus verschiedenen denkbaren
Reformen moéchten wir dabei die beiden
Ansitze besonders hervorheben, die in
unserer Einschédtzung am ehesten eine
Realisierungschance haben:

B Steuerreduktion fiir Personen, die
iber das Rentenalter hinaus arbeiten:
Weil fiir Einkommen iiber einem relativ
tiefen Freibetrag hinaus die AHV-Bei-
tragspflicht auch nach der Pensionierung
gilt, entstehen heute zusétzliche Einnah-
men fiir die Altersvorsorge ohne zusitz-
liche Ausgaben. Der Effekt einer sol-
chen Steuerreduktion auf die Arbeits-

QUINTESSENZ

Reformvorschlige
fiir eine genera-
tionengerechte
Altersvorsorge

B Finanzielle Stabilisierung der
Altersvorsorge durch einen
Automatismus, der das gesetzliche
Rentenalter an die steigende
Lebenserwartung anpasst (analog
zur eingereichten Renteninitia-
tive). Drei kombiniert oder
einzeln mogliche Anpassungen,
um die Erfolgschancen zu er-
hohen:

1. Eine Default-Option raumt
der Politik die Moglichkeit ein,
eine Stabilisierung mit alternati-
ven Reformen zu beschliessen.
Geschieht dies nicht innerhalb
einer bestimmten Frist, tritt der
Rentenalterautomatismus in
Kraft.

2. Ein einfaches Lebensarbeits-
zeitmodell ermoglicht bei korper-
lich schweren Berufen eine etwas
frithere Pensionierung.

3. Sollte die 11. AHV-Reform
scheitern, kann der Automatismus
auch unter Beibehaltung eines
tieferen Rentenalters fiir Frauen
mit parallelen Erhohungen fiir
beide Geschlechter eingefiihrt
werden.

B Reform der 2. Sdule durch
Einfiihrung von Automatismen
fiir die Anpassung des Mindest-
umwandlungssatzes und des
Mindestzinssatzes und einer
minimalen Flexibilisierung der
Rentenanspriiche durch wihl-
bare unterschiedliche Anlage-
strategien.

B Finanzielle Anreize fiir Arbeit
nach dem Rentenalter durch
steuerliche Erleichterungen und/
oder Befreiung von nicht mehr
rentenbildender AHV-Beitrags-
pflicht, um (unbegriindeten)
Befiirchtungen der Benachteili-
gung dlterer Arbeitnehmenden
entgegenzutreten. Umsetzung
wenn moglich ziigig, das heisst,
schon vor der Realisierung der
Hauptreform.

anreize konnte relativ hoch sein, weil
Renten- und Arbeitseinkommen fiir die
Steuerschuld addiert werden, was ange-
sichts der progressiven Einkommens-
steuern oft zu hohen Grenzsteuersit-
zen fiihrt. Eine Steuerreduktion erhoht
fiir die dlteren Arbeitnehmenden die
Anreize, langer zu arbeiten, und macht
diese gleichzeitig fiir die Arbeitgeber
attraktiver, weil deren Lohnanspriiche
wegen der Steuersenkungen tendenziell
tiefer sein sollten.

B Deutliche Reduktion der AHV-Bei-
tragspflicht im Rentenalter: Da die
Zahlungen in die AHV iiber das Pen-
sionsalter hinaus nicht rentenbildend
sind, sind sie eine reine Steuer. Eine
deutlich {iiber den heutigen Frei-
betrag hinausgehende Reduktion die-
ser letztlich schwer zu begriindenden
Beitragspflicht hétte die gleichen posi-
tiven Effekte wie die oben besprochene
Steuerreduktion. Im Unterschied dazu
brichte sie aber kaum eine direkte Ver-
besserung der finanziellen Situation
der Altersvorsorge.

Auf den Punkt
gebracht

Wir sollten uns mit einer grundsitz-
lichen Reform von der aktuellen, vol-
lig nicht-nachhaltigen Politik verab-
schieden, um den zukiinftigen Genera-
tionen ein funktionierendes Drei-Sédu-
len-System weitergeben zu konnen. Mit
den hier skizzierten Ansidtzen konnte
diese Vision realisiert und damit ver-
hindert werden, dass die politische
Pattsituation zum Schaden der jiinge-
ren Generationen weiterhin den Status
quo zementiert.

Ein ausflhrlicheres Policy Paper mit dem Titel
«Das Nachhaltigkeitsproblem der Schweizer
Altersvorsorge: Analyse und Ableitung eines
realisierbaren Reformpaketes» bildet den
Hintergrund flr diesen Artikel, abrufbar unter
https://de.aymobrunetti.ch/policy.



