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 Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser 

Gemäss der Evolutionstheorie existiert der 
Mensch dank seines Willens und seines Instinkts, 
für das Überleben zu kämpfen. Die gesellschaft-
lichen Veränderungen seit dem Zweiten Welt-
krieg mit all den behaglichen Institutionen, 
die Lebensrisiken absichern, haben das Leben 
bequemer gemacht. So ist der Mensch in der 
entwickelten Welt zunehmend zu einem Genies-
ser geworden, der sich gern zurücklehnt und 
Entscheidungen und  Verantwortung abgibt.

Auch das Schweizer Vorsorgesystem ist eine 
 solche Institution, dank der viele Nachkriegs-
generationen mit Zuversicht dem Ruhestand 
entgegensehen konnten, ohne ihre Überlebens-
instinkte zu mobilisieren. Doch das System 
steht heute vor gewaltigen Herausforderungen, 
bedingt durch die rasant ändernde Demografie 
und das Niedrigzinsumfeld. Deshalb wird es 
Zeit, dass wir uns wieder auf unsere Urinstinkte 
besinnen und mit etwas mehr gesundem 

 Argwohn in die Zukunft blicken. Die 1. und 
2. Säule des Schweizer Vorsorgesystems stehen 
vor Finanzierungslücken, die nur durch schmerz-
hafte Reformen geschlossen werden können. 
Die  Vergangenheit hat gezeigt, dass solche 
Reformen nicht immer einfach umzusetzen sind. 
So sind wir gezwungen, unsere Vorsorge selbst 
in die Hand zu nehmen. 

In diesem Bericht erfahren Sie, warum Eigen-
verantwortung in der Altersvorsorge immer 
wichtiger wird. Wir zeigen auf, welche Chancen 
sich den Versicherten bieten und wie diese am 
besten umgesetzt werden. Diese Publikation 
beleuchtet ausserdem die 1e-Vorsorgepläne und 
ihre Bedeutung für Versicherte, Arbeitgeber und 
Vorsorgewerke. 

Wir wünschen Ihnen eine anregende Lektüre.

Veronica WeisserJackie Bauer

Jackie Bauer
Ökonomin, UBS Chief Investment Office GWM

Dr. Veronica Weisser
Ökonomin, UBS Chief Investment Office GWM

3Meine Vorsorge – meine Entscheidung   Juni 2018



 In Kürze

Der demografische Wandel und das Tiefzins
umfeld haben das Schweizer Drei-Säulen-System 
in die Bredouille gebracht und Reformen not-
wendig gemacht. Ob, wann und welche 
Reformmassnahmen letztlich umgesetzt wer-
den, bleibt abzuwarten. In der Zwischenzeit liegt 
es an den Versicherten, den Unternehmen und 
den Vorsorgewerken, die bestehenden Möglich-
keiten bestmöglich auszuschöpfen. Sicher ist, 
dass die Altersvorsorge immer mehr – gewollt 
oder ungewollt – in die Verantwortung des Ein-
zelnen fallen wird. 

Eine Chance für mehr Eigenverantwortung 
Für Privatpersonen heisst Vorsorge, die eigene 
finanzielle Zukunft und Sicherheit aktiv zu 
gestalten. Hierzu dienen die freiwillige Vorsorge 
in der Säule 3a, zusätzliche Einzahlungen in die 
2. Säule sowie die freie Wahl der Anlagestrate-
gie im 1e-Vorsorgeplan. Alle drei Möglichkeiten 
erlauben es, freiwillig mehr Vorsorgekapital 
anzusparen und dabei von Steuervorteilen zu 
profitieren. Während die Säule 3a und der Ein-
kauf in die 2. Säule jedem Erwerbstätigen offen 
stehen (bei Anschluss an eine Pensionskasse und 
vorhandener Einkaufslücke), ist die Nutzung von 
1e-Plänen durch eine Mindestlohngrenze ein-
geschränkt. Bei der individuellen Vorsorge sollte 
als erstes von den steuerbegünstigen 3a-Konten 
Gebrauch gemacht werden. Sie sind attraktiv, da 
der Kontoinhaber die alleinige Kontrolle darüber 
hat, die Anlagestrategie individuell wählen kann 
und zudem beim Bezug etwas flexibler ist. Als 
nächstes gilt es, das obligatorische Pensionskas-
senkapital auszuschöpfen, damit die Rente nicht 
durch Lücken geschmälert wird.1* Auch kann 
der überobligatorische Beitrag in die 2. Säule, 

wenn möglich in die 1e-Pläne, in Betracht 
 gezogen werden. Schliesslich dienen auch 
 private Ersparnisse ohne Steuerbegünstigung 
im Rahmen der Säule 3b dazu, das Vorsorge
kapital  aufzubessern.  

Vorsorge wichtiger Aspekt für  
Arbeitsplatzattraktivität
Für Unternehmen stellt die 1e-Lösung einen 
zusätzlichen Attraktivitätsbonus dar, vor allem 
für Mitarbeitende mit höheren Löhnen. Je nach 
Rechnungslegungsstandard wird durch 1e-Pläne 
auch die Bilanz des Unternehmens entlastet. 
Unternehmen, die noch vor der Gesetzes-
änderung 1e-Vorsorgepläne einführten und 
demensprechend Rückstellungen für potenzielle 
Wertverluste dieser Anlagen bilden mussten, 
profitieren nun davon, dass sie die dafür blo-
ckierten Mittel freigeben können. 

Nachhaltigkeit der Vorsorgewerke  
verlangt Reformen
Für die Vorsorgewerke der 2. Säule bringen die 
1e-Pläne Vor- und Nachteile. Einerseits vergrös-
sert die 1e-Option das Angebot und die Attrak-
tivität insbesondere von Sammelstiftungen, die 
mehreren Arbeitgebern dienen. Andererseits 
steigt der Aufwand, da das Gesetz eine recht-
liche Trennung des 1eKapitals vom übrigen 
 Pensionskassenvermögen und einen erhöhten 
Informationsfluss an die Versicherten verlangt. 
Ob sich die Einführung von 1e-Vorsorgeplänen 
aus Sicht des Vorsorgewerks lohnt, lässt sich 
nicht pauschal beantworten. Durch die Abtren-
nung der 1e-Altersguthaben verringert sich das 
Pensionsionskassenvermögen, was den Spiel-
raum zur Quersubventionierung reduziert. Die 

* Sämtliche Fussnoten in diesem Bericht finden Sie  
auf Seite 26.
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Schwäche der 2. Säule – die systemfremde 
Umverteilung – wird bei Vorsorgewerken mit 
1ePlänen auf den Teil des Pensions kassen
kapitals ohne Wahlfreiheit in der Anlagestrategie 
begrenzt, was die Transparenz insgesamt 
erhöht. Noch sind die in 1e-Plänen verwalteten 
Vermögen verhältnismässig klein, sodass die 

Auswirkungen auf die Stabilität der Vorsorge-
werke gering ausfallen. Die Gesetzesänderung 
von 2017 hat einen positiven Nebeneffekt: Sie 
könnte die Notwendigkeit erhöhter Flexibilität in 
der Vorsorge verdeutlichen und den Anstoss zu 
weiteren Reformen liefern.

In Kürze
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Die Altersvorsorge verfolgt das Ziel, den Ein-
kommensausfall im dritten Lebensabschnitt 
abzufedern. Die Schweiz hat dafür ein welt-   
weit einzigartiges Sozialversicherungssystem 
geschaffen – das Schweizer DreiSäulenSystem. 
Die 1. Säule (AHV) soll im Wesentlichen das 
Existenzminimum sichern. Die 2. Säule zielt 
 darauf ab, den gewohnten Lebensstandard im 
Alter beizubehalten. Die 3. Säule erlaubt den 
Erwerbstätigen, ihr Alterskapital aufzuwerten 
und dabei teilweise von einer Steuerbegünsti-
gung zu profitieren. 

Vorsorgesystem vor grossen Heraus
forderungen
Das aktuelle Vorsorgesystem hat seinen 
Ursprung in den 1940er Jahren und nahm in 
den 1980er Jahren seine heutige Gestalt an. 

Es beruht auf den Grundprinzipien Angemes-
senheit, Kollektivität und Gleichberechtigung.2 
Das bedeutet, dass jede Generation in gleichem 
Masse während des Erwerbslebens zur Alters-
vorsorge beitragen und im Rentenalter Bezüge 
tätigen sollte. Nach heutigem Wissensstand 
wird jedoch die erwerbstätige Bevölkerung in 
Zukunft kaum noch wachsen, während sich 
die Zahl der Rentner mehr als verdoppeln wird 
(Abbildung 1). Diese Entwicklung entzieht dem 
Vorsorgesystem langfristig das Fundament. 
Schon heute bezieht jede Rentnergeneration 
mehr vom obligatorischen Vorsorgesystem, als 
sie jemals eingezahlt hat.

 Stabilität des Schweizer 
 Vorsorgesystems 
 ist gefährdet
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Die Veränderung der Bevölkerungsstruktur und 
damit des Arbeitsmarkts ist auf zwei Entwicklun-
gen zurückzuführen. Erstens ist die Geburtenrate 
seit den 1970er Jahren drastisch gesunken, von 
2,4 auf zeitweise nur 1,4 Kinder pro Frau. Heute 
liegt sie immer noch bei nur etwa 1,6 Kindern 
pro Frau. Zweitens hat sich die durchschnittliche 
Lebens erwartung in der Schweiz in den letzten 
60 Jahren um zehn Jahre erhöht und dürfte über 
die kommenden 60 Jahre um weitere zehn Jahre 
ansteigen (Abbildung 2). Das führt dazu, dass 
die Bevölkerung altert und verhältnismässig 
immer weniger Junge und Erwerbstätige immer 
mehr Rentner finanzieren müssen. All dies trifft 
nicht nur auf die Altersvorsorge zu, sondern 
auch auf das Gesundheitswesen, das Sozial-
wesen (zum Beispiel Ergänzungsleistungen, 
Pflege) und die Finanzierung der übrigen Staats-
ausgaben (zum Beispiel Verteidigung, Infrastruk-
tur). Zudem sind die Vorsorgewerke im Tiefzins-
umfeld nicht mehr in der Lage, die gewohnten 
Renditen zu erzielen.

Die Zeit drängt – auch in der 2. Säule
Die AHV wird im Umlageverfahren finanziert, 
das heisst die Erwerbstätigen finanzieren durch 
ihre Einzahlungen die Renten. Seit 2014 sind die 
Einnahmen der AHV geringer als die Ausgaben. 
Der AHVAusgleichsfonds finanziert im Moment 
das Defizit, wird jedoch nach heutigem Stand 
ungefähr im Jahr 2030 aufgebraucht sein3. Um 
die gemäss aktueller Gesetzgebung geltenden 
AHV-Renten aufrechtzuerhalten, braucht es 
somit entweder zusätzliche Staatssubventionen, 
Steuererhöhungen, Beitragserhöhungen, Ren-
tenkürzungen, eine Erhöhung des Rentenalters 
oder eine Kombination dieser Massnahmen. Je 
schneller diese Anpassungen stattfinden, desto 
weniger drastisch müssen sie ausfallen. 

In der 2. Säule ist das Problem bisher weniger 
transparent, weshalb es weniger dringlich 
erscheint. Doch der Schein trügt. Das ange-
sparte Alters kapital reicht heute im Durchschnitt 
nicht mehr aus, um die Rentenleistungen über 
die im Laufe der Jahre gestiegene Renten-
bezugsdauer zu finanzieren (Abbildung 3). Die-
ses Problem ist entstanden, da der Umwand-
lungssatz – der Prozentsatz, mit dem das Kapital 
in Rentenzahlungen umgewandelt wird – nicht 
im Gleichschritt mit der steigenden Lebenser-
wartung herabgesetzt wurde. Das bedeutet, 
dass die Vorsorgewerke der 2. Säule (Pensions-

Alterung der Gesellscha nimmt über die nächsten 
Jahre zu  
Tiefe Geburtenrate und längere Lebenserwartung steigern den 
Altersquotienten, Prognosen ab 2016

Quelle: UN World Population Prospects, UBS, 2017
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kassen und Sammelstiftungen) zu einer Quer-
subventionierung gezwungen sind, um ihren 
Deckungsgrad stabil zu halten. Die Renditen auf 
das Kapital der Erwerbstätigen werden derzeit 
genutzt, um die heutigen Renten mitzufinanzie-
ren. Dies ist systemfremd und problematisch, 
weil die berufliche Vorsorge nach dem Kapital-
deckungsverfahren organisiert ist, sodass jede 
Person ihr eigenes Alterskapital ansparen sollte. 
Zudem haben sich die Renditen der Vorsorge-
werke deutlich geschmälert. Diese waren vor 
nicht allzu langer Zeit noch für rund ein  Drittel 
des Altersguthabens verantwortlich, womit 
künftig nicht mehr zu rechnen ist. 

Noch wird jedes Jahr insgesamt mehr Kapital in 
die Vorsorgewerke der 2. Säule eingezahlt, als 
diese auszahlen, doch das Verhältnis verschlech-
tert sich zusehends. Die Demografie entwickelt 
sich weiterhin zu Ungunsten der Altersvorsorge 
und die Zinsen sind historisch gesehen auf ein 
tiefes Niveau gesunken, was sich künftig nur 
langsam ändern dürfte. Somit ist von externen 
Einflüssen keine Erleichterung zu erwarten. 

Die unbemerkte Vermögensumverteilung von 
den Erwerbstätigen zu den Rentnern ist schon 
seit etwa 15 Jahren im Gang. Ein Zeichen dafür 
ist, dass die Rentenvermögen in dieser Zeit in 
der Regel höher verzinst wurden als die 
Altersguthaben4. Um das Gleichgewicht wieder 
herzustellen, müsste der aktuelle gesetzliche 
Umwandlungssatz von 6,8 Prozent auf obligato-
rische Pensionskassenguthaben deutlich gesenkt 
werden, sodass das angesparte Altersguthaben 
im Durchschnitt für jeden Jahrgang die erwarte-
ten Rentenleistungen gerade deckt. Der faire 
Umwandlungssatz wäre je nach Lebenserwar-
tung für jeden Jahrgang unterschiedlich. Für die 
kommenden Rentenjahrgänge würde er höchs-
tens 5 Prozent betragen. 

Bedeutung für den einzelnen 
Erstens findet auch in der 2. Säule eine Quer
subventionierung statt. In der 1. Säule entspricht 
die Umverteilung zwischen den Generationen 
dem vorgesehen Mechanismus, wenngleich die 
Belastung pro Kopf für jüngere Jahrgänge deut-
lich ansteigt, da die Geburtenrate ab den 1970er 
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Stabilität des Schweizer Vorsorgesystems ist gefährdet

Jahren rapide abgenommen hat. In der 2. Säule 
kommt die systemfremde Umverteilung einer 
Enteignung gleich. Sie ist eine «Mogelei», mit 
der, vor allem dank des überobligatorischen 
Kapitals, die Fehler im System noch überdeckt 
werden können. Doch in beiden Säulen kann 
dieser Zustand nicht ewig aufrechterhalten wer-
den. Die Bilanzen aller Vorsorgewerke (inklusive 
AHV) werden sich zunehmend verschlechtern. 

Zweitens ist eine Reform der Altersvorsorge, 
auch nach dem «Nein» des Schweizer Stimm-
volks zur Altersvorsorge 2020, dringender denn 
je – auch in der 2. Säule. Es muss ein fairer 
und möglicherweise dynamisch an die Lebens
erwartung anzupassender Umwandlungssatz 
fest gelegt werden. Dieser könnte je nach Vor-
sorgewerk und dessen Altersstruktur variieren. 
Auch könnte den Versicherten mehr Eigen-
verantwortung und Kontrolle übertragen wer-
den, zum Beispiel in Form der freien Anlage-
wahl.

Drittens, mit oder ohne Reform, ist die Selbst-
vorsorge der sicherste Weg zum finanziellen 
Altersglück. Eine Möglichkeit ist die freiwillige 
Vorsorge in der 3. Säule. Aber auch dieser Teil 
liesse sich aufwerten. Man könnte beispiels-
weise erlauben, die in jungen Jahren oft verpass-
ten Einzahlungen in die Säule 3a später nachzu-
holen. Eine weitere Möglichkeit besteht in der 
2. Säule mit der noch wenig bekannten Option 
der 1e-Vorsorgepläne.  Zurzeit ist deren Anwen-
dung beschränkt, doch auch hier ist ein Ausbau 
vorstellbar. Klar ist,  dass Erwerbstätige, die ihr 
Einkommen nach der  Pensionierung sichern wol-
len, ihre Vorsorge aktiv mitgestalten müssen. 

Lösungsansätze im Ausland
In einigen OECD-Ländern steht die private Vor-
sorge schon viel stärker im Mittelpunkt als in der 
Schweiz5. Eine viel genutzte, aber nicht obliga-
torische Option in den USA ist das 401k-Konto. 
Arbeitnehmende können in dieses individuelle 
Vorsorgesparkonto bis maximal USD 18 500 pro 
Jahr (2018) steuerfrei einbezahlen. Bis zu einem 
gewissen Prozentsatz des Lohnes steuert der 
Arbeitgeber den gleichen Betrag bei. Der Versi-
cherte wählt die Anlagestrategie und versteuert 
bei Liquidation das angesparte Kapital plus 
Erträge. Damit ist in den USA im Vergleich zur 
Schweiz ein viel grösserer Anteil des Vor-
sorgekapitals mit erhöhten Ertragschancen 

investierbar, da Schweizer Vorsorgewerke an 
Anlagerichtlinien gebunden sind. 

In Grossbritannien sind Vorsorgewerke in ihrer 
Anlagestrategie regulatorisch weniger einge-
schränkt als in der Schweiz. Dies ist ein gutes 
Beispiel dafür, dass sich Investitionen in 
 illiquidere Anlagen vorteilhaft auf das Renten
vermögen auswirken können. So zeigt eine 
OECD-Studie, dass das Pensionskassenkapital 
in Grossbritannien über die letzten Jahre einen 
weit höheren Ertrag generierte als in der 
Schweiz. Ausserdem gibt es in Grossbritannien 
das sogenannte SIPP (Self Invested Personal 
 Pension). Bei SIPP kann bis zu GBP 40 000 jähr-
lich (2018) ausserhalb der konventionellen Vor-
sorgewerke mit weniger Restriktionen angelegt 
werden, wodurch sich die Ertragschancen erhö-
hen. Auch hier dienen Steuervorteile als Anreiz, 
denn der eingezahlte Betrag ist von der Ein-
kommenssteuer und die erzielte Rendite von 
der Kapitalgewinnsteuer befreit. Bei Bezug müs-
sen nur 75 Prozent dieses Vermögens versteuert 
werden. 

In Schweden wird ein Teil der 1. Säule, die 
 Prämienrente, auf individuelle, kapitalgedeckte 
Konten mit freier Anlagewahl investiert. Wie in 
der Schweiz stellt die Prämienrente nur einen 
kleinen Anteil des gesamten Vorsorgevermögens 
dar, ist aber ein erfolgreiches Beispiel, wie die 
Versicherten zunehmend mehr Verantwortung 
übernehmen können. 
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Eigenverantwortung 
rückt in den Fokus

Aufgrund der zu erwartenden wirtschaftlichen 
und demografischen Entwicklung stellt sich 
die Frage, wie das Renteneinkommen gesichert 
 werden kann. Eigeninitiative und Verantwortung 
sind ein Teil der Antwort. Das bedeutet auch, 
die Kapitalanlage bewusst zu gestalten und 
nach Möglichkeit eine risikoreichere oder weni-
ger liquide Anlagestrategie zu verfolgen.

3a – Selbstvorsorge über  
freiwilliges 3a-Sparen
Ein Säule 3a-Konto6 soll die Leistungen aus der 
1. und 2. Säule ergänzen und den individuellen 
Bedürfnissen und Ansprüchen Rechnung tragen. 
Ursprünglich sollten die 1. und 2. Säule das 
 bisherige Einkommen zu etwa 60 Prozent sicher-
stellen. Angesichts der ansteigenden Bezugs-
dauer und der tieferen Renditen schrumpfen 
jedoch die aus dem angesparten Alterskapital 
resultierenden Renten. Auch das Risiko, dass die 

AHVRenten künftig sinken, ist gross. Für 
 Rentner heisst das, dass sie zunehmend private 
Ersparnisse zur Sicherung des Lebensunterhalts 
benötigen. 

Bei einem Säule 3a-Konto kann der Vorsorge-
nehmer frühestens fünf Jahre vor Erreichen 
des ordentlichen  Rentenalters (mit wenigen 
Ausnahmen) über die Mittel verfügen. Als 
Gegenleistung für die Kapitalbindung ist der 
jährlich maximal einzahlbare Betrag7 von der 
Einkommens- und Vermögenssteuer bis zum 
Bezug befreit. 

Fast 60 Prozent der Schweizer nutzen die attrak-
tiven Steuersparvorteile der Säule 3a. Jedoch 
 zahlen viele von ihnen nicht den vollen Betrag 
ein. Gemäss einer landesweiten, repräsentativen 
Umfrage (Abbildung 4) zahlen über ein Drittel der 
Befragten nicht in die Säule 3a ein, weil sie nicht 
über die nötigen finanziellen Mittel verfügen. 
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Eigenverantwortung rückt in den Fokus
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Quelle: UBS Vorsorgemonitor 2017
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UBS Vorsorgemonitor 2017
Gründe, um nicht in der Säule 3a zu sparen, Anzahl Antworten in Prozent von insgesamt 588 Befragten

Abbildung 4

Junge Personen können oft aufgrund familiärer 
Verpflichtungen nicht in die 3. Säule einzahlen. 
Auch sind Nichterwerbstätige (beispielsweise 
Mütter während der Erziehungspause) nicht 
berechtigt, in die Säule-3a einzuzahlen, da 
gemäss aktueller Gesetzgebung die Erwerbs-
tätigkeit eine Bedingung für die Einzahlung ist. 
Gerade diese Personen haben häufig tiefe 
Altersrenten und müssen im Rentenalter Ergän-
zungsleistungen oder Sozialhilfe in Anspruch 
nehmen. Der Verein Vorsorge Schweiz (VVS)8 ist 
deshalb bestrebt, den 3a-Einkauf im Nachhinein 
gesetzlich zuzulassen. So könnten verpasste 
 Einzahlungen nachgeholt und individuelle 
 Vorsorgelücken geschlossen werden.

Einzahlungen in die 3. Säule haben einen 
grossen Einfluss auf das Renteneinkommen im 
Alter (Abbildung 5). Bei vollständiger Einzah-
lung in die 3. Säule sowie allen obligatorischen 
Einzahlungen in die 1. und 2. Säule beträgt die 
erzielbare Rente9 94 Prozent des letzten Lohnes 
eines durchschnittlichen Angestellten. Un-
selbstständig Erwerbstätige, die während des 
Erwerbs lebens nur die Hälfte der erlaubten 
 Maximalbeträge in die Säule 3a einzahlen, 
 kommen im selben Szenario immer noch auf 
eine Renten summe von 78 Prozent ihres letzten 
 Lohnes.

1e – Selbstvorsorge in der 2. Säule

Am 01.01.2006 sind in der Schweiz die 
 1eVorsorgepläne als Teil der 2. Säule einge-
führt  worden. Diese sind gesetzlich in Art. 1e 
der  Ver ordnung über die berufliche Alters, 
 Hinterlassenen und Invalidenvorsorge (BVV 2) 
geregelt – daher der Name. 1e-Pläne funktio-
nieren nach dem  reinen Beitragsprimat. Das ein-
gezahlte Kapital bringt Steuerersparnisse10 und 
wird auf einem individuellen Konto angelegt. 
Bei Renteneintritt steht es dem Begünstigten 
vollumfänglich inklusive Kapitalgewinnen und 
Zinserträgen zur Verfügung und wird bei Bezug 
milder besteuert11. Danach zählt das Kapital 
zum übrigen Ver mögen und unterliegt der Ver-
mögenssteuer. Attraktiv sind 1e-Pläne vor allem 
für  Versicherte, weil das 1e-Kapital getrennt 
vom übrigen Alterskapital geführt wird und 
somit nicht für die Umverteilung innerhalb des 
Vorsorgewerks oder dessen Sanierung genutzt 
werden kann. Ausserdem erhält der Versicherte 
durch die eigenständige Wahl einer angebote-
nen Anlagestrategie mehr Kontrolle über die 
eigene Altersvorsorge.
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Die 1e-Pläne fristen aus zwei Gründen ein 
Schattendasein: Erstens stehen sie erst ab einem 
versicherten Einkommen von CHF 126 90012 
und damit nicht allen Versicherten zur Verfü-
gung. Zweitens waren 1e-Pläne für Unterneh-
men und Vorsorgeeinrichtungen bisher wenig 
attraktiv, da das eingezahlte Kapital bei Austritt 
des Versicherten garantiert werden musste.13 
Das Vorsorgewerk trug somit das gesamte Ver-
lustrisiko und musste allfällige Lücken finanzie-
ren. Im  Extremfall war sogar der Arbeitgeber 
(Sponsor)14 zu Sanierungsleistungen gezwun-
gen. Diese Garantie wurde mit der Gesetzes-
änderung vom 01.10.2017 revidiert15, was 
1e-Pläne für Arbeitgeber attraktiv machte. Die 
Entscheidung, 1e-Lösungen anzubieten, liegt 
bei den Unternehmen. Entscheidet sich ein 
Unternehmen für 1e, so müssen nach dem Kol-
lektiv und Gerechtigkeitsprinzip der beruflichen 
 Vorsorge alle qualifizierten Mitarbeitenden 
daran teilnehmen.16 Auch müssen die 1e-Pläne 
in einer vom Vorsorgewerk getrennten Stiftung 
verwaltet werden. 

Eigenverantwortliche Lösungen nach Art der 
1e-Pläne sind nicht ganz neu. Einige Länder 
kennen sie in ähnlicher Form: entweder wenn 
Arbeitnehmende zusätzlich zum regulären Vor-
sorgesparen freiwillig Kapital ansparen können 
(zum Beispiel in Grossbritannien) oder für einen 
Teil ihres obligatorischen Vorsorgevermögens 
Verantwortung übernehmen können (zum Bei-
spiel in Schweden) oder die freie Anlagewahl 
gar die Norm für den Basisteil der Vorsorge dar-
stellt (zum Beispiel in den USA und Australien). 
Es bleibt abzuwarten, wie sich die 1e-Option in 
der Schweiz  weiterentwickelt und etabliert. Sie 
bietet den Versicherten im momentanen Umfeld 
eine interessante Möglichkeit, mehr Verantwor-
tung für die eigene Vorsorge zu übernehmen. 

Eigenverantwortung rückt in den Fokus
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2. Säule Säule 3a
Alter

Säule 3a kann bedeutend zum Vorsorgeguthaben beitragen
Kumuliertes Vorsorgeguthaben in der 2. Säule und Säule 3a bei maximaler Einzahlung während des Erwerbslebens und durchschnittlich 
CHF 84 600 Jahreseinkommen, in CHF

Abbildung 5
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1e-Vorsorgepläne aus verschiedenen Blickwinkeln

SICHT DER VERSICHERTEN

Laut Gesetz sind Arbeitnehmende ab einem 
Einkommen von CHF 21 150 verpflichtet, sich 
einer Vorsorgeeinrichtung anzuschliessen.17 
Diese wiederum ist nur verpflichtet, Löhne bis 
CHF 84 600 (Obligatorium) zu versichern.18 Die 
Stiftung hat allerdings die Freiheit, einen höhe-
ren Versicherungsschutz zu gewähren, also 
überobligatorische Leistungen (Überobligato-
rium) anzubieten.19 Sollte sich der Arbeitgeber 
entscheiden, in diesem Rahmen zusätzlich 
1e-Vorsorgepläne anzubieten, stehen diese 
den Arbeitnehmenden mit einem Gehalt ab 
CHF 126 900 (Ausserobligatorium) zur Ver
fügung. Nach dem Kollektivprinzip müssen in 
diesem Fall alle Mitarbeitenden mit einem Lohn 
über CHF 126 900 diese Lohnanteile in der 
1e-Vorsorgelösung versichern. 

Für im Obligatorium der 2. Säule versicherte 
Altersguthaben sind Vorsorgewerke verpflichtet, 
das Risiko über alle Versicherten zu verteilen 
und eine gewisse Ertragssicherheit zu gewähr-
leisten.20 Dies bedeutet, dass die Vorsorgewerke 
im Durchschnitt rund je ein Drittel ihres Kapitals 
in niedrig rentierende Anleihen sowie in Aktien 
und den Rest in Immobilen, alternative und 
liquide Anlagen investieren.21 Bei den 1e-Lösun-
gen haben Unternehmen und Vorsorgewerke 
die Pflicht, den Versicherten maximal zehn 
Anlagestrategien22 mit unterschiedlichen Risiko-
profilen anzubieten sowie die Versicherten 
angemessen zu informieren. Es muss mindes-
tens eine risikoarme Strategie23 – definiert als 
Investitionen in Bargeld und Anleihen mit einer 
durchschnittlichen Laufzeit von maximal fünf 
Jahren24 – angeboten werden. 

 1e-Vorsorgepläne 
unter der Lupe
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Für den Versicherten hat die 1e-Vorsorgelösung 
den Vorteil, dass er je nach Risikoappetit und 
Marktsituation eine von verschiedenen Anlage-
strategien wählen kann, und dass seine Er-
sparnisse von der finanziellen Gesundheit der 
 Vorsorgewerke nicht tangiert werden. Der Ver-
sicherte muss die Kosten und andere Einfluss-
faktoren bei der Wahl der Anlagestrategie 
 berücksichtigen. Das Kollektivprinzip verlangt, 
dass der Versicherte sein gesamtes Kapital in 
eine einzige Strategie investiert.25 Bei einer 
1e-Lösung liegt das gesamte Anlagerisiko beim 
Versicherten, weshalb er mehr Eigenverantwor-
tung für seine Vorsorge trägt. Da dies in einem 
Bärenmarkt, also bei fallenden Anlagewerten, 
zu Wertverlusten führen kann, gewährt der 
 Gesetzgeber diese Möglichkeit nur ab einem 
 relativ hohen Einkommen. 

Das ist allerdings kein Nachteil, denn Eigen-
verantwortung bietet Freiheiten und befreit 
ausserdem von Nachteilen, die in einem Kollek-
tiv zwangsweise mitgetragen werden müssen. 
Um Anlagefehler zu vermeiden, ist eine entspre-
chende Kompetenz bei der Geldanlage und Ver-
mögensbildung und/oder eine Beratung seitens 
des Vorsorgewerks zu empfehlen. Auch wenn 

viele Versicherte den individuellen Gestaltungs-
spielraum in der beruflichen Vorsorge begrüs-
sen, dürften manche mit der neu gewonnenen 
Freiheit und der damit einhergehenden Eigen-
verantwortung überfordert sein. Dann lohnt es 
sich, qualifizierte Unterstützung zu suchen. 

Wechselt der Versicherte den Arbeitgeber oder 
geht er in Rente, so wird das gesamte zu diesem 
Zeitpunkt vorhandene 1e-Kapital in die neue 
Vorsorgeeinrichtung übertragen respektive aus-
bezahlt.26 Im Falle von Arbeitslosigkeit, wenn der 
Versicherte aus der Vorsorgeeinrichtung austritt, 
werden die Austrittleistungen an die Auffang-
einrichtung oder eine Freizügigkeitsstiftung 
überwiesen.27 Der Nachteil einer Verwahrung in 
einer Auffangeinrichtung ist, dass das Kapital bis 
zur Einzahlung in eine neue Vorsorgeeinrichtung 
in Bargeld gehalten wird. Eine Verwahrung in 
einer Freizügigkeitsstiftung hingegen hat den 
Vorteil, dass das Kapital investiert werden kann, 
wenn auch nicht zwingend in eine 1e-Lösung. 

Bei Scheidung gelten für die 1e-Pläne die glei-
chen Bestimmungen wie für das übrige Pensi-
onskassenkapital.28 Das in die Scheidungsmasse 
einfliessende 1eKapital wird als Differenz des 

Gut zu wissen

– 1e-Vorsorgepläne können ab einem versicher-
tem Lohn von CHF 126 900 genutzt werden.

– Der Versicherte kann aus verschiedenen 
Anlagestrategien wählen, das gesamte 
Kapital muss in eine einzige Strategie inves-
tiert werden. Mindestens eine risikoarme und 
maximal zehn Anlagestrategien müssen zur 
Auswahl stehen. 

– Ein Wechsel der Anlagestrategie kann 
jederzeit erfolgen (je nach Pensionskasse auch 
kostenlos). 

– Bei einem Arbeitgeberwechsel gilt für die 
1e-Vorsorgelösung das Freizügigkeitsgesetz. 

– Bei Arbeitslosigkeit ist man keiner Vorsorge-
einrichtung angeschlossen; das Kapital wird in 
der Auffangeinrichtung oder einer Freizügig-
keitsstiftung verwahrt. 

– Bei Rentenantritt wird das angesparte 
 Kapital im Normalfall komplett ausgezahlt 
und nicht verrentet.

– Bei Scheidung (und Auflösung einer eingetra-
genen Partnerschaft) geht das zum Zeitpunkt 
der Einleitung des Scheidungsverfahrens ange-
sparte Vermögen in die Scheidungsmasse ein 
und wird wie das restliche Altersvermögen 
geteilt. Somit trägt der Versicherte mit dem 
höheren 1e-Vermögen das Anlagerisiko, sollte 
sich der Marktwert des Portfolios bis zum 
effektiven Scheidungszeitpunkt negativ 
 verändern. 

– Bei Invalidität erhält der Begünstigte eine 
Invalidenrente, deren Höhe vom 1e-Vermögen 
sowie vom Reglement des Vorsorgewerks 
abhängt.

– Bei Tod des Versicherten erhalten die 
Hinter lassenen ein Todeskapital, dessen Höhe 
im Reglement der Vorsorgewerke geregelt 
ist. 

 

1e-Vorsorgepläne unter der Lupe

14 Meine Vorsorge – meine Entscheidung   Juni 2018



angesparten Guthabens zwischen dem Zeit-
punkt der Eheschliessung und der Einleitung des 
Scheidungsverfahrens festgelegt. Dies birgt ein 
Investitionsrisiko, denn das 1e-Portfolio könnte 
zwischen der Einleitung und der Vollendung der 
Scheidung, wenn das 1eKapital effektiv aufge-
teilt wird, einen Wertverlust erleiden. Es lohnt 
sich deshalb, bei Einleitung des Scheidungsver-
fahrens über den Wechsel zu einer risikoarmen 
Strategie nachzudenken. Ein zusätzliches Risiko 
ist, dass ein Scheidungsfall den Anlagehorizont 
ungeplant verkürzt. 

Bei Invalidität oder Tod des Versicherten sind 
Vorsorgewerke durch das Versicherungsprinzip29 
gezwungen, das 1e-Vermögen gleich wie das 
restliche Vorsorgekapital zu behandeln. Die 
Höhe des für die Bestimmung der Rente zum 
Gesamtkapital angerechneten 1e-Betrags hängt 
von der jeweiligen Vorsorgeeinrichtung ab.

Nur noch die eigene Rente subventionieren 
Die Versicherung von überobligatorischem 
 Pensionskassenkapital und entsprechend die 
Einzahlung von Zusatzkapital ins Überobligato-
rium lohnt sich aus verschiedenen Gründen. 
Unter anderem bringt der Pensionskassen-
einkauf direkte Steuerersparnisse, das ein-
bezahlte Kapital kann dennoch für eine spätere 
Eigenheimfinanzierung genutzt werden und 
es  bessert die Altersrente auf. Der wichtigste 
 Faktor für Versicherte ist häufig die maximale 
Einkommenssicherheit im Ruhestand. Doch 
diese ersehnte Sicherheit ist heute ohne 
 1e-Lösung gefährdet, denn die Vorsorgewerke 
sehen sich gezwungen, zu Gunsten der Rentner 
umzuverteilen. Heute werden vor allem die 
 Renditen auf das überobligatorische Kapital 
zur Quersubventionierung der Altersrenten 
genutzt. In Zukunft könnten, sollten keine 
Reformen umgesetzt werden können, noch 
 gravierendere Massnahmen, wie eine Umvertei-
lung von Alterskapital ergriffen werden. 

Aus Sicht des Versicherten ist die Einzahlung in 
den 1e-Vorsorgeplan aus drei Gründen interes-
sant. Erstens kann das 1e-Kapital von den Vor-
sorgewerken nicht für die Finanzierung heutiger 
Renten verwendet werden, da dieses getrennt 
vom «grossen Topf» verwaltet wird. Damit wird 
die Quersubventionierung teilweise verhindert 
und somit das System zu mehr «Ehrlichkeit» 
gezwungen. Zweitens steht dem Versicherten 
bei Rentenantritt sein gesamtes angespartes 
1e-Kapital zur Verfügung, während das Stif-
tungsreglement den Bezug des restlichen 
 Kapitals limitieren und eine Rentenauszahlung 
 vorschreiben kann. Drittens bietet sich den Ver-
sicherten die Chance, eigenverantwortlich zu 
investieren und sie sind eventuell auch gewillt, 
zusätzliche Geldmittel für das Alter zu sparen. 
Nachteile sind mögliche grössere Wertschwan-
kungen im Portfolio sowie die Tatsache, dass 
die Marktsituation bei Rentenbeginn entschei-
denden Einfluss auf die Höhe des zur Verfü-
gung stehenden Kapitals hat. In jedem Fall 
könnte eine Investition in 1e-Vorsorgepläne 
für den Versicherten die Sicherheit des Renten-
einkommens erhöhen.

 

1e-Vorsorgepläne unter der Lupe
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1e-Vorsorgepläne unter der Lupe – Exkurs

Bei steigender Anlagedauer fällt das Verlustrisiko exponentiell
Je nach Aktienanteil sinkt das Verlustrisiko nach sechs bis acht Jahren unter 10 Prozent

45
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Quelle: UBS House View Vorsorge Mai 2017
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Anlegen mit Strategie 
Am meisten profitiert man von der Säule 3a 
oder 1e-Vorsorgelösung, wenn das Kapital mit 
einer langfristigen Strategie angelegt wird. Die 
Anlagestrategie hängt vom Risikoprofil – dem 
Risikoappetit und der Risikofähigkeit – des 
Anlegers ab. Der Risikoappetit ist individuell 
verschieden und eine persönliche Entschei-
dung. Die Risikofähigkeit ist zwar messbar, aber 
nicht exakt berechenbar. Sie hängt von den 
Einnahmen und Ausgaben einer Person ab, der 
Verlusttoleranz sowie Liquiditätsbedürfnissen 
und deren Dringlichkeit. Dabei ist eine regel-
mässige Überprüfung des Risikoprofils und der 
daraus abgeleiteten Strategie wichtig. Entschei-
dend ist zudem der Anlagehorizont. Als Faust-
regel gilt: Je länger der Anlagehorizont, desto 
tiefer ist die Wahrscheinlichkeit, am Ende des 
Anlagehorizonts einen Verlust zu erleiden, und 
desto höher kann das Anlagerisiko gewählt 
werden (Abbildung 6). Dies wiederum erhöht 
die Ertragschancen. 

Was ist Risiko?

Risiko bedeutet, dass ein Ereignis negative Folgen haben 
könnte. Im Kontext der Finanzmärkte geht es oft um das 
 Anlagerisiko, also dem potenziellen Wertverlust der Anlagen. 
Für einzelne Anlagen wird das Risiko häufig anhand der 
 Vola tilität (ein Mass für die Preisschwankung einer Anlage) 
gemessen und angegeben. Die Volatilität lässt sich aus histo-
risch  realisierten Daten berechnen oder mit Optionspreis-
modellen implizieren. 

Im Portfoliokontext – der Sichtweise, die auch für die 3a- 
  Vorsorge und für 1e-Pläne gilt – steht jedoch der nominelle 
 Werterhalt im Vordergrund. Deshalb ist die Wahrscheinlichkeit 
eines Verlusts am Ende des Anlagehorizonts (englisch shortfall 
risk) ein wichtigeres Risikomass als die Schwankungen im 
 Verlauf der Anlagedauer. Oftmals geht man davon aus, dass 
der Wert zu 90 oder 95 Prozent erhalten werden soll, um 
 ausreichend Planungssicherheit zu gewährleisten. Dabei spielt 
der Anlagehorizont eine entscheidende Rolle. Basierend auf 
UBS CIO Rendite-Risiko-Kennzahlen für verschiedene Anlage-
klassen30 können zukünftige Portfolioerträge modelliert wer-
den – für verschiedene Risikoprofile und über verschiedene 
Anlagehorizonte –, um die nach heutigem Wissenstand best-
mögliche Strategie zum Werterhalt zu definieren31. 
 

EXKURS: 
Investieren für  
die Altersvorsorge
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1e-Vorsorgepläne unter der Lupe – Exkurs

Optimal investieren für die Altersvorsorge
Unter der Annahme, dass ein Versicherter vor 
Alter 45 mit der privaten Vorsorge beginnt, diese 
bis zum Renteneintritt mit regelmässigen Einzah-
lungen weiterführt und ein Verlustrisiko von 
maximal 10 Prozent eingeht, kann etwa drei 
Viertel des Kapitals in ertragsversprechende, aber 
schwankungsanfällige Aktien angelegt werden 
(unter Berücksichtigung des Risikoprofils). Wird 
mit dem Vorsorgesparen erst später begonnen, 
sollte eine weniger risikoreiche Anlagestrategie 
gewählt werden, um das Verlustrisiko bei 10 Pro-
zent zu begrenzen. Wer erst zwischen Alter 45 
und 56 mit der eigenverantwortlichen Vorsorge 
beginnt, kann immer noch fast die Hälfte des 
Kapitals in Aktien investieren. Erst ab Alter 57 
sollten Aktien nur noch ein Viertel des Portfolios 
ausmachen (Abbildung 7). Wer mit 65 Jahren 
noch nicht in Rente gehen oder das Vorsorge-
kapital erst später nutzen möchte, kann die 
Reduktion des ertragsreichen Aktienanteils im 
Portfolio um einige Jahre hinauszögern, ohne 
dass die Verlustwahrscheinlichkeit 10 Prozent 
übersteigt32. 

Disziplin auf der Probe 
Ausgehend vom Anlagehorizont lässt sich je 
nach Lebensalter eine optimale Anlagestrategie 
definieren. Die richtig gewählte Strategie ist 
 diejenige, die im guten und schlechten Börsen-
umfeld beibehalten und nicht komplett neu 
 definiert wird. Gerade bei starken und/oder 
 häufigen Marktbewegungen ist schliesslich viel 
 Disziplin notwendig, um die gewählte Strategie 
systematisch beizubehalten und umzusetzen.

Die Emotionen der Investoren schwanken fast 
noch mehr, als es die Finanzmärkte tun. Vor 

allem im Umgang mit Geld und finanzieller 
Sicherheit sind wir anfällig für emotional gefällte 
Entscheidungen. Hierbei ist es wichtig, sich 
sogenannter Verhaltenstendenzen bewusst 
zu sein, den diese können die Fähigkeit, rational 
zu entscheiden, beeinträchtigen. Menschen 
 neigen zum Herdenverhalten, das heisst, ande-
ren zu folgen ohne kritisch zu hinterfragen, ob 
ein gewisses Verhalten Sinn macht. Das passiert 
beim Investieren vor allem, wenn die Märkte 
steigen. Wer eine «Glückssträhne» hat, tendiert 
zur Selbstüberschätzung, nimmt zu viele Risiken 
in Kauf und verliert dabei die fundamentalen 
Tatsachen aus den Augen. Auch schmerzt durch 
das mensch liche Phänomen der Verlustaversion 
ein Verlust mehr, als ein gleich grosser Gewinn 
Freude bereitet. Alle diese Gründe machen eine 
präzise Analyse, eine fundierte Strategie und die 
disziplinierte Umsetzung umso wichtiger. 

Verhaltenstendenzen

Verhaltenstendenzen (englisch behavioral bias) entstehen 
durch menschliche Neigungen und Emotionen, die das 
 Denken, Handeln und Empfinden beeinflussen. Das Leben 
ist geprägt von Erfahrungen. Bei Entscheidungen oder bei 
der Meinungsbildung wirken diese Erfahrungen wie ein 
 Filter – teils bewusst, teils unbewusst. Sie sind vorteilhaft, 
wenn sie uns instinktiv schützen, oft macht man das Bauch-
gefühl dafür verantwortlich. Wenn sie uns daran hindern, 
neue Erkenntnisse objektiv in den Entscheidungsprozess 
zu integrieren, können sie aber auch zum Nachteil werden. 
So zum Beispiel, wenn die Angst vor der Zukunft einen 
daran hindert, lang fristig zu planen. Durch die Anwendung 
von Regeln können Verhaltenstendenzen entdeckt und 
überprüft werden. 

Mögliche Portfoliostruktur mit verschiedenen Aktienanteilen  
Gewähltes Risiko abhängig vom Alter, in dem mit Vorsorgesparen begonnen wird, 
bei gleicher Verlustwahrscheinlichkeit

Quelle: UBS House View Vorsorge Mai 2017
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1e-Vorsorgepläne unter der Lupe – Interview Diese Seiten enthalten Ansichten, die von Einheiten ausserhalb von UBS CIO WM erstellt 
wurden. Diese Einheiten unterliegen nicht allen gesetzlichen Bestimmungen bezüglich der 
Unabhängigkeit der Finanzanalyse. 

Interview mit Prof. Dr. Lukas Müller

Was macht eine 1eLösung aus Sicht des 
 Arbeit gebers interessant? 

Das Bedürfnis der Versicherten nach Mitsprache bei 
der Anlagestrategie ist Ausdruck der steigenden Indivi-
dualisierung, die in den letzten Jahren auch zunehmend 
in die berufliche Vorsorge Einzug gehalten hat. Insofern 
dürfte ein Arbeitgeber, der diese Option bietet, durch-
aus an Attraktivität gewinnen. Hinzu kommen sicherlich 
die positiven Auswirkungen der 1e-Pläne auf die Unter-
nehmensbilanzen, insbesondere nach internationalen 
Rechnungslegungsstandards, da 1e-Vorsorgepläne 
die Haftung der Unternehmen für die Vorsorgewerke 
reduzieren. 

Inwiefern können 1eLösungen auch das Problem 
der Quersubventionierung innerhalb der 2. Säule 
reduzieren oder gar lösen? 

Hier sind drei Aspekte relevant: Zum einen erhöhen 
1eLösungen die Transparenz. Versicherte mit einer 
bewusst gewählten Anlagestrategie würden deutlicher 
erkennen, wenn ihnen ein Teil der Anlagerendite vor
enthalten und für andere Zwecke verwendet würde. 
Zum anderen übertragen derartige Lösungen einen Teil 
der Risiken auf die Versicherten. Durch die wählbare 
Anlagestrategie haben diese nicht nur die Chance auf 
eine hohe Performance, sondern tragen auch das Risiko 
von Markteinbrüchen. Die Umverteilung aufgrund von 
zu tiefen Renditen entfällt. Auch schliessen viele 
1ePläne demografische Risiken aus den Leistungen aus, 

beispielsweise indem keine Altersrenten, sondern ein-
malige Kapitalabfindungen bezahlt werden. Damit gibt 
es innerhalb der 1e-Pläne prinzipiell keine Umverteilung 
mehr.

Vorsorgewerke sind aber Solidaritäts
gemeinschaften, ist das bei 1e nicht der Fall? 

Doch, natürlich, aber vorab müssen wir zwischen 
 Soli darität und Umverteilung unterscheiden. Solidarität 
bedeutet, dass alle Versicherten eines Vorsorgewerks 
eine Gemeinschaft bilden und sich gegenseitig im 
 Schadenfall unterstützen. Für einzelne Versicherte 
 entscheidet also der Zufall – oder das Schicksal, wenn 
man so will – ob sie Leistungserbringer oder Leistungs-
empfänger sind. Umverteilung ist hingegen ein syste-
matischer Transfer innerhalb der Gemeinschaft, die 
 Vorzeichen sind somit schon im Vorhinein bekannt. 
Aufgrund des Versicherungsprinzips im BVG, wonach 
alle Vorsorgepläne ein Minimum an Risikoversicherung 
zum Beispiel für Tod und Invalidität anbieten müssen, 
ist das Prinzip der Solidarität auch bei 1eLösungen 
gewährleistet. Doch die systemfremde Umverteilung 
gibt es prinzipiell nicht.

Die Bilanzierungsaspekte sind vor allem für 
 Unter nehmen, die nach International Financial 
Reporting Standards (IFRS) rapportieren, wichtig. 
Was ist IAS 19 und warum ist dieser Standard 
in der 1e-Diskussion so wichtig? 

Prof. Dr. Lukas Müller
Universität St. Gallen

Prof. Dr. Lukas Müller (1982) ist Assistenzprofessor für Manage-
ment & Regulierung an der Universität St. Gallen und Vizedirektor 
am  Institut für Accounting, Controlling und Auditing (ACA-HSG). 
Er studierteanderUniversitätSt.GallenBetriebswirtschaftslehre
und promoviertezurRechnungslegungvonVorsorgeverpflichtun-
gen.ImAnschlusswarermehrereJahrebeieinemführenden
AnbietervonBeratungsdienstleistungenimBereichderberuf
lichenVorsorgetätig.HeuteisterunteranderemMitglieddes
StiftungsratsderSt. GallerPensionskasse(sgpk).

SICHT DER UNTERNEHMEN

In Zeiten, in denen die Sicherheit der Alters-
vorsorge schwindet, ist es für Arbeitnehmende 
wichtig, die Leistungen ihrer Pensionskasse 

genau unter die Lupe zu nehmen. Dementspre-
chend ist die Gestaltung der beruflichen Vorsorge 
für ein Unternehmen ein entscheidendes Krite-
rium, will es einen attraktiven Arbeitsplatz anbie-
ten. Eine Option  bietet der 1e-Vorsorgeplan. 
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Diese Seiten enthalten Ansichten, die von Einheiten ausserhalb von UBS CIO WM erstellt 
wurden. Diese Einheiten unterliegen nicht allen gesetzlichen Bestimmungen bezüglich der 
Unabhängigkeit der Finanzanalyse. 

1e-Vorsorgepläne unter der Lupe – Interview

IAS 19 ist der Rechnungslegungsstandard, der innerhalb 
der IFRS die Abbildung von Vorsorgeverpflichtungen 
in den Bilanzen der Arbeitgeber regelt. Diese internatio-
nalen Vorschriften sind jedoch nur bedingt für Schwei-
zer Vorsorgepläne geeignet und bewirken zusammen 
mit dem aktuellen Tiefzinsumfeld, dass die entsprechen-
den Verpflichtungen in den Büchern der Arbeitgeber 
 regelrecht explodieren. Da innerhalb der 1e-Lösungen 
 weniger Risiken durch die Vorsorgeeinrichtung getragen 
 werden, können diese nach IAS 19 als sogenannt 
 beitragsorientiert eingestuft werden. Das bedeutet, 
 vereinfacht gesagt, dass der Arbeitgeber keine 
Vorsorge verpflichtungen für diesen Plan mehr bilanzie-
ren muss und die Bücher damit entlastet werden. 

Welche Tendenzen erkennen Sie bei der 
 Anwendung von IAS 19 in der Schweiz und 
 welche Zukunft sehen Sie für 1e-Pläne? 

In der Praxis hört man immer wieder die Befürchtung, 
dass Arbeitgeber die Leistungen in den Vorsorgeplänen 
aufgrund der Auswirkungen unter IAS 19 reduzieren 
könnten. Ich halte das für übertrieben. Aus meiner Sicht 
kann IAS 19 durchaus gewisse Entwicklungen – positiv 
wie negativ – beeinflussen, die Rechnungslegung 
dürfte aber selten alleine den Anstoss geben. Nüchtern 
betrachtet, gibt es dagegen auch gar nichts einzuwen-
den: Für den Arbeitgeber ist es durchaus legitim, eine 
vorsorgepolitische Änderung zu unterstützen, die sich 
positiv auf seine Bilanz auswirkt. Wichtig ist einfach, 
dass die Arbeitnehmervertreter im Stiftungsrat diese 
Mechanismen kennen und dagegen halten, wenn eine 
Entwicklung ihren Interessen widerspricht. Im Fall der 
1e-Pläne besteht dieser Widerspruch aus meiner Sicht 
nicht, weshalb ich durchaus Potenzial sehe. 

Wenn wir die Zahlen anschauen, sehen wir  
aber, dass erst wenige Unternehmen eine  
1eVorsorgelösung  eingeführt haben. Warum  
ist das so? 

Zum einen machen derartige Pläne erst seit der Ände-
rung des Freizügigkeitsgesetzes per Anfang Oktober 
2017 wirklich Sinn. Vereinzelt wurden sie zwar vorher 
bereits eingesetzt, im Rahmen der bestehenden Rege-
lungen waren sie aber eigentlich systemfremd. Ich gehe 
daher davon aus, dass es einfach noch etwas Zeit 
braucht, bis weitere Firmen nachziehen. Zum anderen 
darf man die Komplexität dieser Vorsorgelösung nicht 
unterschätzen. Eine eigene 1eStiftung auf die Beine zu 
stellen, ist relativ aufwändig – hingegen ist die Anzahl 
der Versicherten begrenzt. Derartige Pläne können ja 

aufgrund der verlangten Eintrittslöhne immer nur für 
einen ausgewählten Personenkreis angeboten werden, 
bedeuten aber nicht weniger Aufwand.

Was ist bei der Ausgestaltung der 1ePläne aus 
Unternehmenssicht zu beachten? 

In erster Linie sollte sich ein Unternehmen an den 
Bedürfnissen seiner Versicherten orientieren. Wenn das 
nicht gelingt, dürfte die eingangs erwähnte Arbeits-
platzattraktivität kaum gewährleistet sein. Betrachtet 
man die reglementarischen Bestimmungen aus der Per-
spektive der Rechnungslegung, sind gemäss einhelliger 
Lehrmeinung drei Voraussetzungen zu beachten: Die 
Anlagerisiken werden vollständig von den Versicherten 
getragen, die Altersleistungen erfolgen nicht als Rente, 
sondern in Kapitalform und die Risikoleistungen im Falle 
von Tod und Invalidität sind vollständig rückversichert. 
Nur wenn diese Bedingungen kumulativ erfüllt sind, 
kommt die zuvor erwähnte beitragsorientierte Behand-
lung nach IAS 19 mit den gewünschten Auswirkungen 
auf die Bilanz in Frage. 

Zum Schluss noch ein Blick in die Zukunft:  
Welche Anreize haben Unternehmen, eine freiere 
Wahl der Anlagestrategie oder gar der Pensions
kasse zu fördern? 

Wie einleitend erwähnt, entspricht die Individualisie-
rung der beruflichen Vorsorge einem Bedürfnis der Ver-
sicherten. Dem kann ein Unternehmen  beispielsweise 
mit einem 1e-Plan oder auch nur schon mit wählbaren 
Sparbeiträgen entgegenkommen. Allerdings sehe ich 
darin auch Risiken: Zum einen erhöht sich mit steigen-
der Individualisierung auch die Divergenz und damit 
 oftmals die Komplexität – und dies in einem Bereich, 
der schon heute nicht besonders intuitiv verständlich 
ist. Zum anderen stehen wir in der beruflichen Vorsorge 
vor ganz grundlegenden und bisher nicht gelösten 
 Herausforderungen wie dem zu hohen Umwandlungs-
satz im BVG-Minimum. Aus meiner Sicht wären wir 
gut beraten, zuerst unsere obligaten Hausaufgaben zu 
erledigen, bevor wir weiter über die Kür diskutieren.
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SICHT DER VORSORGEWERKE

Will ein Vorsorgewerk 1e-Vorsorgepläne anbie-
ten, gelten bei der Umsetzung die grundlegen-
den Prinzipien der beruflichen Vorsorge. Dabei 
sind die Prinzipien der Kollektivität und der 
Gleichbehandlung von besonderer Bedeutung. 
Kollektive sind Gruppen von Versicherten, die 
nach objektiven Kriterien gebildet werden. Im 
Falle der 1e-Vorsorgepläne lautet das grund-
legende Kriterium für die Bildung eines 1e - 
Kollektivs, dass nur Lohnanteile über dem 
anderthalbfachen oberen BVG-Grenzbetrag, 
aktuell über CHF 126 900, versichert werden. 
Das Prinzip der Gleichbehandlung impliziert, 
dass die Teilnahme für alle Mitglieder des 
 Kollektivs obligatorisch ist und die Wahl der 
Anlagestrategie im 1e-Bereich freisteht. Mit 
dem Angebot zur Wahl der Anlagestrategie 
sind die Vorsorgewerke dazu verpflichtet, die 
Versicherten bei ihrer Anlage entscheidung 
angemessen und umfassend zu unterstützen, 
was den Beratungsaufwand für Vorsorgewerke 

erheblich erhöht. Auch ist das Aufsetzen einer 
1eStiftung ein administrativer Zusatzaufwand, 
denn es müssen eine separate Einheit gegrün-
det und die Reglemente angepasst werden.

Für ein herkömmliches Vorsorgewerk bestehen 
grundsätzliche Risiken. Dazu zählen das Anlage-
risiko, das Langlebigkeitsrisiko, die Risiken von 
Tod und Invalidität des Versicherten sowie ope-
rative Risiken des Vorsorgewerkes. Die Einfüh-
rung von 1e-Plänen verändert einige dieser 
 Risiken. Zunächst ist das Anlagerisiko betroffen: 
In einem umhüllenden Vorsorgewerk liegt 
 dieses Risiko im Wesentlichen bei der Versiche-
rung. Führen getätigte Anlageentscheidungen 
der Versicherung nicht zu den erhofften hohen 
Renditen, trägt die Versicherung diese Verluste. 
Bei zu hohen Verlusten hat dies möglichweise 
aber auch negative Rückwirkungen auf die 
 Versicherten: Sie erleiden beispielsweise eine 
niedrigere Verzinsung ihrer Altersguthaben, 
müssen Zwangssanierungsbeiträge an die Vor-
sorgewerke leisten oder im Extremfall Renten-

1e-Vorsorgepläne unter der Lupe
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kürzungen in Kauf nehmen. Bei einem 1e-Vor-
sorgeplan tragen hingegen die Versicherten 
das Anlagerisiko. Dies ist sinnvoll, denn die 
 Versicherten wählen mit der Anlagestrategie 
im Wesentlichen auch das Anlagerisiko, weshalb 
sie selbst die Verantwortung für ihre Anlage-
entscheidung tragen sollten. 

Ein weiteres erhebliches Risiko für das Vorsorge-
werk ist die Langlebigkeit seiner Versicherten. 
Mit der Festlegung des Umwandlungssatzes33 
versucht die Versicherung, die Lebenserwartung 
ihrer Versicherten einzukalkulieren, was gleich-
bedeutend damit ist, über wie viele Jahre das 
Vorsorgewerk eine Rente im Durchschnitt aus-
zahlen muss. Vereinfacht gesagt, kann man 
sich das Altersguthaben jedes Versicherten als 
Kuchen vorstellen. Der Umwandlungssatz legt 
die Grösse der Kuchenstücke (jährliche Renten-
zahlungen) fest. Lebt der Versicherte länger als 
statistisch erwartet, das heisst, ist sein Kuchen 
bereits vertilgt, so erhält er dennoch weiterhin 
Rentenzahlungen in derselben Höhe. Im Normal-
fall gleichen sich das Überschreiten und Unter-
schreiten der statistischen Lebenserwartung von 
Versicherten aus, sodass die Versicherung die 
jeweils verbleibenden Kuchenreste an andere 
Versicherte umverteilen kann. Da jedoch die 
Lebenserwartung steigt und immer mehr Ver-
sicherte langlebig sind, kann die Versicherung 
in eine finanzielle Schieflage geraten. Diesem 
Langlebigkeitsrisiko kann auch mit 1e-Plänen 
begegnet werden, da das Altersguthaben nicht 
in Form einer Rente, sondern in Form einer 
 einmaligen Kapitalabfindung ausgezahlt wird.

Die Risiken des Vorsorgewerks von Tod und 
Invalidität der noch berufstätigen Versicherten 
können durch 1e-Pläne nicht beseitigt werden, 
da die Vorsorgewerke von Gesetzes wegen 
durch das Versicherungsprinzip34 zur Abde-
ckung dieser Risiken auch im ausserobligatori-
schen Bereich verpflichtet sind. Vorsorgewerke 
können dieses Risiko jedoch durch eine Rück-
versicherung eliminieren. Die operativen Risiken, 
wie Verluste durch betriebswirtschaftliche 
 Fehl entscheidungen, bestehen mit und ohne 
1e-Plänen gleichermassen.

Führt ein Vorsorgewerk 1e-Vorsorgepläne ein, so 
müssen die entsprechenden Lohnanteile in einer 
separaten und rechtlich unabhängigen Organisa-
tion versichert werden. Dies erfordert zwei 
getrennte Vorsorgeeinheiten: eine für die Löhne 
des Obligatoriums und des Überobligatoriums bis 
zur 1e-Lohngrenze von aktuell CHF 126 900 
sowie eine für das Ausserobligatorium, das heisst 
Lohnanteile oberhalb der 1e-Lohngrenze. Diese 
Trennung birgt, unabhängig von der konkreten 
Ausgestaltung der 1ePläne, Risiken für die finan-
zielle Stabilität des Vorsorgewerks.

Die meisten Vorsorgewerke sehen sich auf zwei 
Ebenen zur internen Umverteilung gezwungen, 
um der Regulierung in Bezug auf das Obligato-
rium in der 2. Säule zu genügen. Die eine ist 
die intergenerative Umverteilung, die auch als 
Quersubventionierung bezeichnet wird und 
Gelder zwischen den Generationen verschiebt. 
Dabei werden die Renditen auf das Kapital der 
Erwerbstätigen zur Finanzierung der laufenden 
Renten genutzt; hierbei spricht man von einer 
verdeckten Umlagefinanzierung. Die andere 
Ebene ist die intragenerative Umverteilung, 
 üblicherweise von Versicherten mit hohem 
 Einkommen zu solchen mit tiefem Einkommen. 
Um  beispielsweise der gesetzlichen Anforderung 
im obligatorischen Bereich mit der Mindest-
verzinsung von aktuell 1,0 Prozent gerecht zu 
werden, wird die Verzinsung des Vorsorge-
vermögens und in Extremfällen das Vorsorge
vermögen selbst herangezogen. Durch die 
 Einführung von 1e-Plänen und die Aufspaltung 
der Versicherung in einen obligatorischen/über-
obligatorischen Bereich sowie einen ausser-
obligatorischen  1e-Bereich verliert das Vorsorge-
werk einen – möglicherweise erheblichen 
Teil – an Kapital zur intra und intergenerativen 
Umverteilung.

Abbildung 8 zeigt exemplarisch die simulierte 
Vermögensentwicklung eines mittelgrossen 
 Vorsorgewerks mit und ohne 1e-Pläne. Diese 
Simulation soll beispielhaft aufzeigen, inwiefern 
Vorsorgewerke von 1e-Geldern abhängig sind, 
um durch Umverteilung anderweitige Sanie-
rungsmassnahmen hinauszuzögern oder 

1e-Vorsorgepläne unter der Lupe
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zu  verhindern. Das Ausmass des Umverteilungs-
bedarfs ist in der Realität sehr unterschiedlich. 
Die simulierte Vermögensentwicklung des Vor-
sorgewerks spiegelt den typischen Verlauf eines 
Unternehmens wider. Zunächst befindet sich das 
Vorsorgewerk gut 40 Jahre lang in der Aufbau-
phase, in welcher der Grossteil der Versicherten 
Beitragszahler sind und das Vermögen stark 
wächst. Während dieser Phase zahlt eine Gene-
ration von Versicherten während ihres gesamten 
Erwerbslebens Beiträge ein. 

Mit der Einführung des Bundesgesetzes über die 
Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge 
(BVG) im Jahr 1985 befindet sich die berufliche 
Vorsorge in der Schweiz in der Aufbauphase. In 
der Pensionskassenstatistik ist dies auch sichtbar. 
Im Jahr 2015 konnten insgesamt Einnahmen 
von CHF 68,2 Milliarden verbucht werden, 
denen bloss Ausgaben von CHF 53,47 Milliarden 
gegenüberstanden, was zu einem positiven 
Rechnungsergebnis führte35. Dieser Einnahmen-
überschuss während der Aufbauphase darf nicht 
von der genannten Quersubventionierung und 
dem Reformbedarf in der 2. Säule ablenken.

Die Simulation zeigt, dass sich mit dem Ab-
schluss der Aufbauphase nach 40 Jahren das 
Verhältnis von Beitragszahlern zu Leistungsemp-
fängern zu drehen beginnt und das Vermögen 
weniger stark wächst. Nach weiteren 22 Jahren 
ist zum ersten Mal eine Generation während 
 ihres gesamten Lebens, bestehend aus Erwerbs-
leben und Ruhestand, in der Vorsorgeeinrich-
tung versichert. Die finanzielle Belastung der 
Pensionskasse steigt weiter, da durch die stetig 
steigende Lebenserwartung die Phase der 
 Rentenauszahlungen verlängert wird. Schliess-
lich übersteigen die Ausgaben des Vorsorge-
werks dauerhaft seine Einnahmen und das 
 Vermögen wird aufgezehrt. In diesem Beispiel 
unterlässt es das Vorsorgewerk, mit einer 
Reglement anpassung oder Sanierungsmassnah-
men auf die schlechte Finanzierungslage zu 
 reagieren. 

Die Abbildung 8 zeigt für dasselbe Vorsorgewerk 
auch den zeitlichen Verlauf, falls das 1e-Kollektiv 
vom Bereich des Obligatoriums und Über-
obligatoriums getrennt ist. In diesem Szenario 
liegt das Vermögen stets unterhalb des Szenarios 
ohne 1e-Pläne. Da weniger Vermögen zur Quer-
subventionierung und insbesondere zur intra-

35 Schweizerische Sozialversicherungsstatistik 2017, 
 Seite 62

Vermögensentwicklung im Zeitablauf des 
exemplarischen Vorsorgewerks ohne 1e-Pläne, mit 
verändertem Umwandlungssatz und Rentenalter   
In Millionen CHF

Quelle: UBS, eigene Berechnungen auf Grundlage des BFS, 
Schweizer Lohnstrukturerhebung 2014
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generativen Umverteilung zur Verfügung steht, 
wird das Vermögen schneller aufgebraucht. Eine 
Abtrennung des 1e-Kapitals verstärkt also den 
Sanierungsbedarf eines Vorsorgewerks. 

In der Praxis passt ein Vorsorgewerk sein 
 Reglement an dauerhaft widrige Finanzierungs
bedingungen an oder der Gesetzgeber reagiert, 
wenn eine systemgefährdende Situation unab-
wendbar ist. Mögliche Massnahmen zur Stabi-
lisierung der Finanzlage sind die Anpassung 
des Umwandlungssatzes, der Renten oder 
des  Rentenalters. Eine weitere Simulation (Ab
bildung 9) zeigt, dass ein reduzierter Umwand-
lungssatz oder ein steigendes Rentenalter die 
 Situation der Vorsorgeeinrichtungen verbessern 
würde. Beide Faktoren verändern sich dyna-
misch; das Rentenalter steigt um die Hälfte 
der gewonnenen Lebens erwartung im gleichen 
Zeitraum. Der Umwandlungssatz sinkt alle 

paar Jahre um 0,1 Prozentpunkte von anfangs 
6,8 auf schliesslich 5,1 Prozent. Die beiden 
 Szenarien sind jeweils unabhängig voneinander 
gerechnet. 
 
Ob und wie stark sich die Einführung von 
1e-Plänen auf das Vermögen einer Pensions-
kasse auswirkt, hängt von zahlreichen Faktoren 
ab. Der zentrale Einflussfaktor ist die Einkom-
mensstruktur der Versicherten. Entscheidend 
für die Auswirkungen der 1e-Implementierung 
ist, welcher Vermögensanteil vom ursprüngli-
chen Pensionskassenvermögen abgetrennt wird. 
Je grösser dieser Anteil, desto negativer wirkt 
sich eine 1e-Lösung auf die Finanzierung des 
obligatorischen/überobligatorischen Bereiches 
aus. Weitere wichtige Faktoren sind die Alters-
struktur und die Lebenserwartung sowie die 
vom Vor sorgewerk erzielten Kapitalrenditen.

Einkommensverteilung der simulierten Pensionskasse  
Durchschnittliche Einkommensverteilung der Schweiz

Quelle: UBS, eigene Berechnungen auf Grundlage des BFS, 
Schweizer Lohnstrukturerhebung 2014 
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– Es handelt sich um ein umhüllendes Vorsorge-
werk. Die  Einkommen sind bis CHF 84 600 
versichert.

– Beschäftigte werden vom 25. bis zum  
65. Lebensjahr versichert.

– Pro Jahr treten 100 neue Versicherte bei. 

– Das Einkommen jedes Jahrgangs orientiert 
sich an der statistischen Einkommensstruktur 
der Schweiz (Abbildung 10).

– Das Lebenserwartung liegt bei Beginn der 
 Simulation für den ersten Jahrgang bei  
85 Jahren. Für jeden weiteren Jahrgang kann 
die Lebenserwartung zu Beginn höher liegen.

– Die Lebenserwartung steigt für alle Versicher-
ten innerhalb von zehn Jahren linear um ein 
Jahr an.

– Die Altersguthaben werden mit dem gesetz-
lich geltenden Mindestzinssatz von 1 Prozent 
verzinst.

– Der Umwandlungssatz für die Berechnung 
der jährlichen Rente beträgt 6,8 Prozent. 

– Die Kapitalrendite des Vorsorgewerks ent-
spricht 3,0 Prozent. 

– Die Kosten pro Versicherten belaufen sich auf 
CHF 1000 pro Jahr.36

– Die Löhne der Aktiven sowie die Kosten pro 
Versicherten wachsen jährlich um 1 Prozent. 
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Sicht der Sammelstiftungen
Interview mit Isabelle Amschwand (Trianon) und Alain Grand (Gemini)

Warum bieten Sie 1eVorsorgelösungen an?

Gemini: Mitbestimmung und Individualisierung in der 
beruflichen Vorsorge sind wachsende Bedürfnisse. Als 
unabhängige Sammelstiftung, haben wir Flexibilität 
im Anlagebereich, die es uns erlaubt, unseren Kunden 
1e-Lösungen anzubieten.

Trianon: Die FCT und FCT 1e zielen darauf ab, flexible 
Vorsorgelösungen anzubieten, die das gesamte Leis-
tungsspektrum für  Pensionskassen abdecken (abgese-
hen von der Voll versicherung) und den aktuellen und 
zukünftigen Heraus forderungen der beruflichen Vor-
sorge gerecht werden. Dabei sind sie so organisiert, 
dass die Versicherten und die angeschlossenen Arbeit-
geber innerhalb des gesetzlichen Rahmens die grösst-
mögliche Wahlfreiheit haben. 

Wie viele der Ihnen angeschlossenen Unterneh
men bieten ihren Mitarbeitenden 1eLösungen 
an?

Gemini: Da wir 1e-Lösungen erst seit kurzer Zeit im 
Angebot führen, ist die Zahl unserer Kunden im Bereich 
1e noch relativ klein. Ein Hauptgrund für die bislang 
eher geringe Verbreitung von 1ePlänen dürften die bis 
Ende August 2017 fehlenden rechtlichen Grundlagen 
sein.

Trianon: Gegenwärtig haben wir 27 Kunden, die für 
 insgesamt 1200-Versicherte 1e-Lösungen anbieten. 

Sehen Sie einen Trend, dass die Nachfrage nach  
1eLösungen seit der Gesetzesänderung steigt?

Gemini: Viele Unternehmen haben auf Rechtssicherheit 
gewartet. Mit der Änderung des Freizügigkeitsgesetzes 
ist diese nun gegeben. In der Folge ist das Interesse 
bei unseren Kunden und Vertriebspartnern spürbar 
gestiegen.

Trianon: Wahrscheinlich wird das Interesse an 1e 
zunehmen. Die Versicherten geniessen durch 1e-Pläne 
mehr Flexibilität und den Unternehmen wird im Falle 
einer strukturellen Unterfinanzierung von Renten
lösungen eine Alternative zu einer Verringerung der 
 Leistungen geboten. 

Was ist Ihr bisheriges Fazit, wie reagieren 
 Destinatäre auf diese Anlagelösung?

Gemini: Als grosses Plus empfinden die Versicherten die 
freie Wahl der Anlagestrategie. Viele Versicherte müssen 
sich jedoch zuerst daran gewöhnen, selber die Verant-
wortung für einen Teil ihrer Vorsorgegelder zu über
nehmen. Wir unterstützen sie dabei mit einem  klar defi-
nierten und einfach verständlichen Investitionsprozess.

Isabelle Amschwand
Trianon

IsabelleAmschwandistseit2013GeschäftsführerinderTrianon
AG.ZuvorleitetesieübersechsJahreWillisTowersWatsonin
LausanneundwarstellvertretendeLeiterinbeiderAufsicht
der Pensionskassen(BSV),JuristinbeiderSteuerbehördendes
KantonsBernundinderTreuhandbranchetätig.Siebesitzteinen
lic.iur. der Universität Lausanne.

DieSammelstiftungTrianon(FCT)wurde1998mitSitzinGenf
gegründet.DurchFlexibilität,Unabhängigkeitundeineoffene
ArchitekturbietetdieFCTmassgeschneiderteVorsorgelösungen
fürUnternehmenallerGrössen.Per1.1.2018wareninsgesamt 
15 362PersoneninderFCTversichert.

Alain Grand
Gemini

AlainGrandleitetseit2016denVertriebderSammelstiftung
Gemini.ZuvorwarerachtJahreLeiterKooperationenbeiSwiss
LifeundzehnJahreAbteilungsleiterLebensversicherungenbei
AXA.Erbesitzteinenlic.iur.undeinenMBAderUniversität
 Lausanne. 

DieGeminiSammelstiftungwurde1977mitStandortenin
Zürich und Lausannegegründet.Ihrsindaktuell316Firmen
mit insgesamt26 383versichertenPersonenangeschlossen.
Das verwalteteVermögenbeträgtca.CHF4,7Mrd.DieGemini
1eSammelstiftungwurde2018gegründet.
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Trianon: Sie reagieren sehr gut. Wir kommunizieren 
 kontinuierlich, strukturiert und transparent, wie vom 
Gesetzgeber verlangt. Gleichzeitig sind auch die Ver-
sicherten gut beraten, die berufliche Vorsorge besser 
zu verstehen. 

Welche Anlagestrategie bevorzugen die  
Versicherten?

Gemini: Die Mehrheit der Versicherten bevorzugt 
 Anlagestrategien mit Aktienanteilen ab 30 Prozent. 
Knapp ein Drittel der Versicherten wählt die risikoarme 
Strategie, die zu 100 Prozent in Geldmarktanlagen 
investiert.

Trianon: Dies hängt von den Firmen und Risikoprofilen 
der Versicherten ab. 

Wie informieren Sie die Versicherten über  
die Risiken eines 1eVorsorgeplans?

Gemini: Bevor die Versicherten eine Anlagestrategie 
wählen, durchlaufen sie eine Online-Befragung zu ihrer 
Risikobereitschaft und fähigkeit. Das Resultat ist ein 
Risikoprofil mit dazu passenden Anlagestrategien.

Trianon: Follow-up, klare Erklärungen und die Möglich-
keit für Online-Simulationen sind essentielle Bestand-
teile des Informationsprozesses. Wir organisieren auch 
Informationsveranstaltungen, um die korrekte Informa-
tion der Versicherten sicherzustellen. 

Was ist Ihre Erfahrung bezüglich der Akzeptanz 
von 1eLösungen am Markt?

Gemini: Da das Thema 1e immer noch relativ neu 
ist, ist auch der Informationsbedarf häufig gross, 
sowohl bei den Unternehmen als auch bei den Ver-
sicherten. Deshalb gilt für uns die Devise: Je grösser der 
Ver sichertenbestand in einer 1e-Lösung, desto mehr  
Informationsbedarf besteht.

Trianon: Wir bieten seit 2008 1e-Lösungen an und 
haben dafür auf Erfahrungen und Best Practices in der 
angelsächsischen Welt nach der Krise von 2008 zurück-
gegriffen, insbesondere in Bezug auf Transparenz und 
Zufriedenheit der Versicherten. Wir freuen uns, dass 
eine steigende Anzahl von Versicherungsnehmern ihre 
Strategie aktiv wählt. 

Welche Vor und Nachteile sehen Sie in der 
1e-Vor sorgelösung aus Sicht der Sammelstiftung 
sowie der Versicherten?

Gemini: Mit 1e vergrössert sich unser Spielraum, 
 flexible und innovative Vorsorgeleistungen anzubieten. 
Die  Versicherten haben die Möglichkeit, eine auf ihre 
persön liche Situation angepasste Anlagestrategie zu 
wählen und sie erhalten die Chance auf höhere Erträge. 
Gleichzeitig tragen sie aber auch die Risiken, die der 
Kapitalmarkt mit sich bringt.

Trianon: Der Gesetzgeber hat einen grossen Schritt in 
die richtige Richtung getan, indem er den Angebots-
umfang klarer definiert hat. Es besteht aber weiterhin 
Bedarf nach mehr Flexibilität. Die 1e-Pläne ermöglichen 
es den Versicherten, eine an ihr Risikoprofil angepasste 
Strategie zu wählen und sich an betrieblichen Vorsorge-
plänen zu beteiligen. Sie bieten Arbeitgebern eine 
 interessante Alternative, wirtschaftliche wie auch struk-
turelle Risiken zu verringern, ohne den Nutzen der 
beruflichen Vorsorge zu gefährden. 

Welche künftigen Gesetzesänderungen erwarten 
Sie im Hinblick auf 1e sowie Selbstverantwortung 
in der Vorsorge? 

Gemini: Noch nicht geklärt ist, welcher Anteil einer 
 Freizügigkeitsleistung auf eine 1e-Lösung übertragen 
werden kann. Eine umfassende Aufklärung der Desti-
natäre über Chancen und Risiken ist essentiell. Deshalb 
wünschen wir uns mehr Klarheit bei der Frage, wie 
umfassend die Aufklärungspflicht der Sammelstiftung 
gegenüber den Versicherten hinsichtlich der Anlage-
risiken ist.

Trianon: Im Bereich 1e-Pläne könnte der Gesetzgeber 
beispielsweise mehr Flexibilität bei der Auszahlung der 
Leistungen gewähren, sodass der Versicherte das Ende 
des Anlagehorizonts wählen und insbesondere während 
ungünstiger Marktphasen investiert bleiben kann. Die 
Zukunft der beruflichen Vorsorge im Allgemeinen muss 
sich schnell und flexibel weiterentwickeln, um den künf-
tigen Bedürfnissen neuer Arbeitsformen gerecht zu 
werden. 
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1 Allerdings sollte die Gesundheit und langfristige 
 Zahlungsfähigkeit der jeweiligen Pensionskasse vor 
einem Einkauf immer überprüft werden.

2 Art. 1 Abs. 1 BVG «Zweck»

3 compenswiss Ausgleichsfonds AHV/IV/EO, Medien-
mitteilung vom 08.02.2018

4 Der Zins auf das angesparte Alterskapital wird techni-
scher Zins genannt, der Zins auf das kumulierende 
Altersguthaben ist der Mindestzins, geregelt in BVV2 
Art. 12. Liegt der technische Zins über dem Mindest
zins, so erhalten die Rentner eine höhere garantierte 
Rendite auf ihr bestehendes Vorsorgekapital als die 
Erwerbstätigen auf ihr angespartes Altersguthaben.

5 OECD «Pension Markets in Focus», 2017

6 Dies kann ein Wertschriften oder ein Zinskonto sein. 
Bei gewissen Anbietern ist es auch in Kombination mit 
einer Versicherung verfügbar.

7 Vorsorgenehmer mit Pensionkassenanschluss können 
aktuell jährlich bis zu CHF 6768 in die Säule 3a einzah-
len. Vorsorgenehmer ohne Pensionskassenanschluss 
 können jährlich bis zu 20 Prozent ihres Netto-Erwerbs-
einkommens einzahlen, gegenwärtig maximal 
CHF 33 840.

8 Der Verein Vorsorge Schweiz (VVS) vertritt die Interes-
sen der Freizügigkeitsstiftungen und der Einrichtungen 
der Säule 3a und deren Kunden. Mitautor Emmanuel 
Ullmann ist Generalsekretär des VVS.

9 Annahmen: Obligatorische Einzahlung in die 2. Säule 
und maximale Einzahlungen in die 3. Säule von Alter 
25 bis 64, Zeitraum 1978 bis 2017 (1978 bis 1985 
 gleiche Bedingungen wie 1985), durchschnittlich 
CHF 84 600 Jahresverdienst; BVG-Umwandlungssatz 
6,8 Prozent, BVGMindestzins auf 2. und 3. Säule, 
3. Säule Einzahlung jeweils am Jahresanfang, 3. Säule 
wird als Kapital bezogen und rentiert über die Renten-
dauer 3 Prozent, Lebenserwartung 84 Jahre, Beträge 
vor Steuern.

10 Art. 81 BVG «Abzug der Beiträge»

11 Wie ein Bezug des obligatorischen Pensionskassen-
kapitals wird auch der 1e-Kapitalbezug milder 
 besteuert als eine Rente. Der Steuersatz variiert je nach 
 Kanton und Höhe des ausbezahlten Betrags.

12 Art. 1e BVV2 besagt, dass Lohnanteile über dem 
anderthalbfachen des oberen Grenzbetrags mit freier 
Wahl der Anlagestrategie versichert werden können. 
Der obere Grenzbetrag beträgt aktuell CHF 84 600 
laut Art. 8 Abs. 1 BVG, dementsprechend greift Art. 1e 
ab CHF 126 900. 

13 Art. 15 FZG «Ansprüche im Beitragsprimat» und 
Art. 17 FZG «Mindestbetrag bei Austritt aus der Vor-
sorgeeinrichtung» verlangten, dass Vorsorgeeinrich-
tungen bei Austritt alle erbrachten Einlagen garantie-
ren, das heisst das Anlagerisiko wurde vollumfänglich 
von der Pensionskasse getragen. 

14 Ein Sponsor ist ein Unternehmen, das diese Pensions-
kasse gestiftet oder sich dieser angeschlossen hat. 

15 Am 01.10.2017 trat Art. 19a FZG «Ansprüche bei   
Wahl der Anlagestrategie durch die versicherte 
 Person» in Kraft, dieser befreit die Vorsorgestiftung 
von ihrer Pflicht unter Art. 15 und Art. 17 FZG für  
die 1e- Vorsorgepläne.

16 Ob das schon existierende Vorsorgekapital rückwir-
kend in die 1eStiftung übertragen wird, entscheidet 
der Stiftungsrat auf Antrag des Arbeitgebers. 

17 Art. 2 Abs. 1 BVG «Obligatorische Versicherung der 
Arbeitnehmer und der Arbeitslosen»

18 Art. 8 Abs. 1 «Koordinierter Lohn»

19 Laut Art. 79b Abs. 1 muss die Vorsorgeeinrichtung in 
ihrem Reglement den versicherten Lohn festlegen. Laut 
Art. 79c darf dieser das Zehnfache des oberen Grenz-
betrags nicht überschreiten. 

20 Art. 71 Abs. 1 BVG «Vermögensverwaltung»

21 Swisscanto: Schweizer Pensionskassenstudie 2017

22 Art. 1e BVV2 «Wahl der Anlagestrategie»

23 Art. 19a Abs. 1 FZG «Ansprüche bei Wahl der Anlage-
strategie durch die versicherte Person»

24 Art. 53a BVV2 «Risikoarme Anlagen»

25 Art. 1e Abs. 3 BVV2 «Wahl der Anlagestrategie»

26 Art. 19a FZG «Ansprüche bei Wahl der Anlagestrategie 
durch die versicherte Person»

27 Art. 4 Abs. 2 FZG «Erhaltung des Vorsorgeschutz in 
anderer Form»

28 Es gelten FZG Abschnitt 5a «Ehescheidung und 
gerichtliche Auflösung der eingetragenen Partner-
schaft», ZGB Abschnitt 3 «Die Scheidungsfolgen» und 
Art. 280-281 ZPO

29 Art. 1h BVV2 5. Abschnitt «Versicherungsprinzip» 
besagt, dass 6 Prozent aller Beiträge zur Finanzierung 
von Invalidität und Tod bestimmt sein müssen. 

30 CIO Capital Market Assumptions (CMAs)

31 UBSHouseViewVorsorge erläutert das Konzept im 
Detail. 

32 Es ist aber wichtig zu beachten, dass mit kleiner wer-
dendem Zeithorizont die Anlagestrategie angepasst 
werden muss, um das Verlustrisiko gering zu halten; 
siehe UBSHouseViewVorsorge für die genaue 
Anlage strategie und Methodik.

33 Bei einer umhüllenden Pensionskasse besteht der 
Umwandlungssatz (UWS) aus dem obligatorischen 
BVG-UWS und dem vom Vorsorgewerk bestimmten 
überobligatorischen UWS. 

34 Art. 1h BVV2 «Versicherungsprinzip»

35 Schweizerische Sozialversicherungsstatistik 2017,  
Seite 62

36 Swisscanto Schweizer Pensionskassenstudie 2017

Fussnoten
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1e: Nach dem Artikel in BVV2 benannter Para-
graph, der die Möglichkeit der freien Anlage-
wahl innerhalb der beruflichen Vorsorge regelt. 

3a: Teil der 3. Säule des Schweizer Vorsorge
systems. Das 3a-Konto bietet Erwerbstätigen 
die Möglichkeit, freiwillig und steuerbegünstigt 
 Vorsorgevermögen bis zu einer jährlichen 
Höchstgrenze (aktuell CHF 6768 für Versicherte 
mit Pensionskasse und CHF 33 840 für Versi-
cherte ohne Pensionskasse, jedoch maximal 
20 Prozent des Nettoeinkommens) anzusparen. 

Altersguthaben: In der beruflichen Vorsorge 
durch Lohnbeiträge und Rendite angespartes 
Kapital.

Alters und Hinterlassenenversicherung 
(AHV): Die AHV ist der bedeutendste Pfeiler 
der Alters und Hinterlassenenvorsorge in der 
Schweiz (1. Säule). Sie soll den Existenzbedarf 
im Alter oder im Todesfall decken. Als Volks
versicherung ist die AHV für alle obligatorisch.

Altersquotient: Anzahl der über 65-Jährigen 
zu den 20- bis 65-Jährigen, ausge drückt pro 
100 Erwerbstätige.

Ausserobligatorium: Versicherter Lohnanteil, 
der den anderthalbfachen oberen Grenzbetrag 
des obligatorisch versicherten Lohnes über-
schreitet, gegenwärtig ab CHF 126 900.

Beitragsprimat: Vorsorgeplan, bei dem Arbeit-
geber und/oder Arbeitnehmende regelmässig 
Beiträge (die vom Bruttolohn abgezogen wer-
den) in eine zugelassene Pensionskasse einzah-
len. Regelmässige Renten oder Kapitalbezüge 
werden aus dem angesparten Vorsorgekapital 
und seinen Erträgen bezahlt. Da diese Zahlun-
gen vom Ertrag des eingezahlten Kapitals 
abhängen, bietet das Beitragsprimat dem 
Arbeitnehmenden eine wesentlich geringere 
Einkommenssicherheit als ein Vorsorgeplan 
nach dem Leistungsprimat; der Arbeitneh-
mende trägt also das Anlage- und das Lang-
lebigkeitsrisiko. 

Bundesgesetz über die berufliche Alters-, 
Hinterlassenen und Invalidenvorsorge 
(BVG): Das Gesetz bildet die Grundlage für 
die 2. Säule im Schweizer Vorsorgesystem. 
Es wurde am 25.06.1982 verabschiedet und 
ergänzt die 1. Säule. 

Deckungsgrad: Verhältnis von vorhandenem 
Vorsorgevermögen gegenüber den Verpflichtun-
gen einer Pensionskasse, das deren Sicherheits-
grad anzeigt. 

Lebenserwartung: Statistische Kennzahl, 
 welche die durchschnittliche Lebensdauer der 
verschiedenen Altersgruppen einer bestimmten 
Bevölkerung angibt; in der Regel wird die 
Lebenserwartung bei Geburt ermittelt. 

Leistungsprimat: Vorsorgeplan, bei dem ein 
Arbeitgeber oder ein anderer Träger für die Zeit 
ab dem Renteneintritt eine bestimmte Rente 
und/oder Einmalzahlung zusichert. Die Leistun-
gen nach dem Leistungsprimat werden in der 
Regel im Voraus durch eine Formel bestimmt, 
in welche die Einkommensentwicklung, die 
Beschäftigungsdauer und das Alter des Arbeit-
nehmenden eingehen. Sie hängen nicht direkt 
von individuellen Beiträgen und Kapitalerträgen 
ab. Das finanzielle Risiko trägt hauptsächlich 
der Arbeitgeber beziehungsweise der Träger 
des Vorsorgeplans.

Obligatorium: Gesetzlich geregelter Lohn-
betrag, der in der 2. Säule versichert wird; 
gegenwärtig CHF 24 675 bis CHF 84 600.

Rente: Regelmässiger Zahlungsstrom über 
einen bestimmten Zeitraum oder bis zum Tod 
des Empfängers. 

Technischer Zins: Eine rechnerische Grösse, 
mit der ein Vorsorgekapital aufgrund erwarteter 
zukünftiger Erträge abgezinst und für Renten-
leistungen reserviert wird.

Überobligatorium: Versicherter Lohnanteil, 
der den obligatorisch versicherten Betrag über-
steigt, bis zum Anderthalbfachen des oberen 
Grenzbetrags; gegenwärtig CHF 84 600 bis 
CHF 126 900.

Umwandlungssatz: Prozentsatz des angespar-
ten Kapitals, der als jährliche Altersrente aus-
bezahlt wird; geregelt in BVG Art. 14 Abs. 2.

Verhaltenstendenzen (englisch behavioral 
biases): Menschliche Neigungen und Emotio-
nen, die das Denken, Handeln und Empfinden 
beeinflussen.

Verlustrisiko (englisch shortfall risk): Wahr-
scheinlichkeit, mit der für eine einmalige Anlage 
das Ziel eines Vermögenserhalts verfehlt wird.

Glossar
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