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Performancevergleich

Wie haben die Strategieprofile
von PensFree und PensFlex per
31.12.2011 abgeschnitten? Und
wie kénnten sie sich zukiinftig
entwickeln?

Flexiblere Vorsorge ist angesagt und nicht

Bevormundung

Der Bericht des Bundesrates zur Zukunft der 2. Saule ist
eher ein Statusbefund als eine Zukunftsstrategie; er gibt
keine klare Marschrichtung vor. Aktuelle Megatrends wie
Demografie, Sozialstruktur und Arbeitsmarktentwicklung
spricht er kaum an. Das ist erstaunlich, werden doch die
Arbeitsmarkte immer dynamischer, internationaler und
mobiler. Immer mehr an Bedeutung verlieren dagegen die
stabilen Erwerbsbiografien. In solchen Arbeitsmarkten
wiinschen sich Arbeitgeber und Versicherte flexible und
offene Vorsorgemodelle. Der Bericht des Bundesrates
erweckt aber den Eindruck, dass die fur den Inhalt ver-
antwortlichen Organisationen (EDI und BVG-Kommission)
eine weitere Flexibilisierung der beruflichen Vorsorge alles
andere als beflirworten.

Die Bevormundung der Versicherten ist fehl am Platz.
Derbundesratliche Berichtzur Zukunftder 2. Sule halt den
Kapitalbezug in der beruflichen Vorsorge fiir ein Problem.
So will man im Obligatorium mdoglichst jeglichen Kapital-
bezug verbieten und auch im Uberobligatorium eine
Kapitalauszahlung nur noch beschréankt zulassen. Auch
die BVG-Kommission scheint diese Politik zu unterstiitzen.
Im gleichen Bericht wird aber eingerdumt, dass bei einer
Aufhebung der Kapitalauszahlungen viele Pensionskassen
zuséatzliche Finanzierungsprobleme bekommen wirden.
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Vorsorgeldsungen mit Mehrwert

Bedenklich ist auch die Tatsache, dass der Gesetzgeber
immer wieder versucht, den iberobligatorischen Teil der
beruflichen Vorsorge noch stéarker zu regulieren. Fest steht
schon jetzt: Der Bericht des Bundesrates wird noch viel zu
diskutieren geben. Dies zeigt z.B. die Stellungnahme des
Schweizerischen Gewerbeverbands: Der grosste KMU-
Verband lehnt es entschieden ab, Kapitalbezlge einzu-
schréanken.

Intensiv mit der Zukunft der beruflichen Vorsorge be-
fasst sich auch der Think Tank «Avenir Suisse». Das
Interview, das wir mit Dr. Jérdme Cosandey flihrten, zeigt
eindricklich, dass sich die berufliche Vorsorge entwickeln
muss. Auch Avenir Suisse wiinscht sich eine klare Priori-
sierung und gleichzeitig den Einbezug der wichtigsten
Megatrends. Wir sind gespannt, was bei diesem Prozess
herauskommen wird.

Jorg Odermatt ist Mitgriinder und Geschéftsfiihrer der PensExpert AG
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Gesundes Wachstum bei den Vorsorgeeinrichtungen:
die PensExpert Erfolgsbilanz per 31.12.2011
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Sammelstiftung PensFlex

Die Sammelstiftung PensFlex darf einmal mehr auf ein aus-
gezeichnetes Jahr zuriickblicken. Die Vorsorgeguthaben der
Versicherten sind um CHF 130 Mio gestiegen und betragen
per 31.12.2011 neu CHF 760 Mio.

Einer der Grinde fir das sehr erfreuliche Resultat liegt sicher
auch darin, dass die 12-jahrige Erfahrung der Stiftung mit
individualisierten Anlagemoglichkeiten von den Kunden sehr
positiv bewertet wird. Weitere Pluspunkte sind die hohe Trans-
parenz bei Kosten und Performance sowie die Gewissheit fir
die Versicherten, keine kollektiven Wertschwankungsreserven
(bekanntlich kein Rechtsanspruch bei Pensionierung oder be-
ruflicher Veranderung) mitfinanzieren zu missen.

Vorsorgestiftung Pens3a

Pens3a ist die schweizweit einzige Séule 3a Vorsorgestiftung,
bei welcher der Vorsorgenehmer sein Saule 3a Guthaben zu-
sammen mit einer Partnerbank individuell, d.h. bei Bedarf und
entsprechendem Vorsorgeguthaben auch auf Einzeltitelbasis,
bewirtschaften kann.

Pens3a verzeichnete im 2011 einen Zuwachs von CHF 1 Mio
und betreut per 31.12.2011 neu CHF 23 Mio Vorsorge-
guthaben.

Freizlugigkeitsstiftung PensFree

Per 31.12.2011 hat die Freizligigkeitsstiftung PensFree die
CHF 1 Mia Grenze bei den bewirtschafteten Vorsorgegut-
haben erreicht. Dies bedeutet einen Zuwachs von CHF 50 Mio.

Negativ beeinflusst wurde das PensFree Wachstum sicher
durch die vom Bundesamt fiir Sozialversicherung im Jahr 2010
kommunizierte Spielregel beim Splitting. Geméss dieser Mit-
teilung diirfen die Pensionskassen keine Uberweisungen mehr
auf zwei verschiedene Konti bei derselben Freizligigkeitsein-
richtung vornehmen. Zum Glick verfligt die PensExpert AG
seit anfangs 2010 mit Independent Uber eine zweite Freizi-
gigkeitseinrichtung und kann so die Kunden weiterhin optimal
bedienen.

Freizlgigkeitsstiftung Independent

Eine der Spezialitdten von Independent ist sicher der welt-
weite Versicherungsschutz, den die Stiftung ihren Kunden bei
Bedarf anbieten kann. Dabei kénnen Todesfallkapitalien bis
zu CHF 3 Mio und Invalidenrenten bis zu CHF 120 000 versi-
chert werden. Im Vergleich zum Vorjahr erhdhte sich das bei
der Stiftung angelegte Vorsorgeguthaben um CHF 80 Mio und
betrdgt per 31.12.2011 neu CHF 100 Mio.



Der Bericht «Zukunft 2. Saule» vernachlassigt den Wandel der Demographie und der Arbeitswelt

«Die Wirtschaft wird erfahrene
altere Arbeitnehmer braucheny

6.4%
(Gesetzliche
Vorlage 2010)

6.2%
(Deprez)

5.8%
(SBB/Swiss Re)

Ein Gesprach mit dem Vorsorgeexperten Dr. Jérome Cosandey von Avenir Suisse

Herr Cosandey, wie sieht lhr ideales Vorsorgesystem

der Schweiz aus?

Erstens muss es in Bezug auf die Leistungsziele Armut im Alter
verhindern und darlber hinaus Anreize und Gestaltungsspiel-
raum bieten, um im Ruhestand einen angemessenen Lebens-
standard zu ermdglichen. Zweitens muss die Finanzierung
nachhaltig erfolgen, ohne volkswirtschaftliche Bremswirkungen
und ohne strukturelle Schulden. Und drittens soll es effizient
gestaltet sein, nicht billig, aber ginstig und konkurrenzfahig.

Haben wir das mit dem bestehenden Dreisaulenprinzip
nicht schon erreicht?

Zumindest wurden die Leistungsziele weitgehend erfiillt. Armut
im Alter ist kein grosses Thema mehr. Nur 12 Prozent der Pensi-
onierten beziehen Ergédnzungsleistungen. Doch das bestehende
System gerat wegen der steigenden Lebenserwartung und der
sinkenden Geburtenrate zunehmend unter Druck. Auch die
heutigen beruflichen Laufbahnen - wie Unterbriiche fir Famili-
enarbeit, Auslandsaufenthalte, Mehrfachbeschéaftigung - werden
zu wenig berlcksichtigt. Die Finanzierung sowie die Gestaltung
weisen Schwachpunkte auf, die korrigiert werden mussen.

Gilt dies fiir alle drei Sdulen?

Dies gilt weniger fur die dritte Saule, die auf Freiwilligkeit basiert.
Eher fiir die obligatorischen Bereiche der ersten und zweiten
Séaule, also fiir die AHV und die berufliche Vorsorge. Die AHV
funktioniert nach dem Umlageverfahren. Immer weniger Er-
werbstéatige missen immer mehr Rentner unterstitzen, die
immer langer leben. Das System stosst bereits an Grenzen.

Umverteilung in Milliardenhche

Soll-Umwandlungssatz
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Jahrliche Umverteilungen aufgrund zu hoher Umwandlungssatze (in Mio CHF)

Quelle: BR Bericht zur Zukunft der 2. Saule (2011), eigene Berechnungen — Grafik: Avenir Suisse
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Die berufliche Vorsorge wiederum funktioniert nach dem Kapital-
deckungsverfahren. Jeder Versicherte spart hier seinen individu-
ellen Kapitalkuchen an, den er in seinem Ruhestand verzehren
kann. Wegen der steigenden Lebenserwartung muss derselbe
Kuchen fir eine langere Dauer ausreichen. Entsprechend wird
der jahrliche Kuchenanteil kleiner. Die ausbezahlte Gesamtsum-
me bleibt zwar konstant, die jahrliche Rente jedoch sinkt.

Zurzeit wird in der beruflichen
Vorsorge rund eine Milliarde
Franken umverteilt

Das will aber die Bevolkerung nicht akzeptieren. 2010
stimmten liber 70 Prozent gegen eine Kiirzung der Umwand-
lungsséatze bei den Pensionskassengeldern und damit gegen
kleinere Kuchenstiicke.

Sie durfen den Kontext dieser Abstimmung nicht vergessen.
Nebst der Ablehnung kleinerer Jahresrenten wollte die Bevdl-
kerung auch ihrem Unmut gegen die Exzesse in der Finanzwelt
Ausdruck geben. Tatsache bleibt: Bei zu hohen Umwandlungssét-
zen konsumieren die Pensiondre am Kuchen anderer Versicher-
ter. Gemass Berechnungen von Avenir Suisse werden daflr
zurzeit rund eine Milliarde Franken in der beruflichen Vorsorge
umverteilt. Das ist der echte Rentenklau.

Der Ausdruck «Rentenklau» unterstellt jedoch auch, dass
das BVG-System zu teuer und ineffizient ist. Kritisiert

wird vor allem, dass zu viele Verwalter und Berater zu hohe
Lohne und Gebiihren kassieren.

In Bezug auf die Effizienz besteht sicherlich Optimierungspoten-
zial. So haben wir nach wie vor sehr viele kleine Pensionskasseli,
die im heutigen komplexen Umfeld kaum tberlebensfahig sind.
Hier ist jedoch ein Konsolidierungsprozess im Gange, verschwin-
den doch jedes Jahr rund 4 Prozent der Vorsorgeeinrichtungen.
Die Professionalisierung nimmt stetig zu — und damit auch die
Effizienz.

Kann nicht auch eine ausgeprégtere Trennung zwischen
Obligatorium und Uberobligatorium die zweite Saule
entlasten?

Nur bedingt. Eine Trennung unterbindet Umverteilungen zwi-
schen Obligatorium und Uberobligatorium. Setzt dariiber hinaus
das Uberobligatorium voll auf individualisierte Anlagen und
Kapitalbezug, fallen keine gemeinschaftlichen Risiken an. Der



Dr. Jérome Cosandey ist Mitglied des Kaders bei Avenir Suisse. Seine thematischen Schwerpunkte sind der
Reformbedarf in der beruflichen Vorsorge (BVG) und die Finanzierung der Sozialversicherungen. Cosandey
promovierte an der ETH Zirich und hélt einen Master der Universitét Genf in internationaler Wirtschaftsge-
schichte. Von 1998 bis 2005 arbeitete er als Strategieberater bei der Boston Consulting Group, vor allem

in der Versicherungs- und Riick-versicherungsbranche. Danach war er in leitender Stellung bei der UBS im

Bereich Wealth Management tétig. Seit Juni 2011 ist er Projektleiter bei Avenir Suisse.

Versicherungsnehmer trégt allerdings allféllige Anlageverluste
selber. Daflir kann er eine Anlagestrategie definieren, die seine
Risikoféhigkeit und -neigung berticksichtigt.

PensExpert ist ja schon seit mehr als zehn Jahren mit
diesem Modell erfolgreich ...

... das ist beispielhaft. Derartige Modelle sind aber nur fur Ein-
kommen zugénglich, die Gber 125 280 Franken liegen. Meiner
Meinung nach sollte man dieses Modell einer breiteren Bevol-
kerung zuganglich machen, indem das ganze Uberobligatorium
fir die freie Wahl der Anlagestrategie zugelassen wird, also fiir
Einkommen ab 83 520 Franken. Damit wirde man 40 Prozent der
erwerbstatigen Bevolkerung ermdglichen, den Gberobligatorischen
Teil ihrer Vorsorge nach personlichen Praferenzen zu gestalten.

Kann die freie Wahl der Pensionskasse die Effizienz
zusatzlich steigern?

Gewiss, wiirden damit doch einerseits der Konkurrenzdruck
zwischen den Kassen und andererseits der Leistungsdruck
sowie die Transparenz zugunsten der Versicherten erhoht. Die
Umsetzung einer solchen Massnahme bendtigt aber sehr lange
Ubergangsfristen, trigt also kurz- und mittelfristig nicht zur L6-
sung der gegenwartigen Probleme bei. Ausserdem waren damit
die demographischen Grundprobleme auch nicht vom Tisch.

Wie sind denn diese zu I6sen?

Rentenkirzungen haben wenig Chancen, das hat die Abstim-
mung im Méarz 2010 gezeigt. Also muss man entweder mehr
oder langer sparen. Mehr sparen flihrt zu kleineren verfligbaren
Einkommen und zu einer Verschlechterung der Standortattrak-
tivitat der Schweiz. Also miissen wir langer sparen, d.h. das
Rentenalter erhohen.

In 11 OECD-Landern gilt bereits
heute das Pensionierungsalter 67

Gibt es bereits konkrete Vorschlage?

In 11 OECD-Landern wurde eine solche Erhéhung auf 67 respek-
tive 68 Jahre beschlossen - dies trotz tieferer Lebenserwartung
als in der Schweiz. Man kann diese Erhohung auf unterschied-
liche Art gestalten. Avenir Suisse schlug 2009 vor, das Renten-
alter jahrlich um 1,5 Monate zu erhéhen. Arbeitnehmer, die kurz
vor der Pensionierung stehen, missten ihre Arbeitszeit lediglich
um einzelne Monaten verlangern. Jingere Erwerbstatige waren

hérter getroffen, hatten daflr aber mehr Zeit, um zu disponieren.
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Einen anderen Weg schldgt Danemark ein: Dort wird ab 2027
das Rentenalter an die Lebenserwartung gekoppelt, so dass die
durchschnittliche Pensionsdauer immer bei 14,5 Jahren bliebe.
Das wirde nicht bedeuten, dass die Senioren nach 14,5 Jahren
keine Renten mehr erhielten, wohl aber, dass das gesetzliche
Rentenalter bei einer zunehmenden Lebenserwartung ebenfalls
steigen wirde.

Der Arbeitskraftemangel ist
voraussehbar

Aber heute gelten ja schon Leute ab 50 als schwer
vermittelbar. Wie kann dieses Modell denn {iberhaupt
funktionieren?

Die Zeiten werden sich rasch andern. Es fehlt an Nachwuchs
und qualifizierten Arbeitskrafte. Schon heute ist die Schweiz
auf rund 70 000 Einwanderer pro Jahr angewiesen, um uber die
Runden zu kommen. Der Arbeitskraftemangel ist voraussehbar.
Restrukturierungen mit Friihpensionierungen werden deshalb
immer seltener. Die Wirtschaft wird erfahrene altere Arbeitneh-
mer brauchen. Die Unternehmen werden ihre Prozesse und die
berufliche Laufbahn ihrer Mitarbeiter danach richten massen.

Im aktuellen Bericht «Zukunft 2. Saule» des Bundesrates
liest man nicht viel liber diese Tendenzen.

In der Tat. Der Titel weckt zu grosse Erwartungen. Das Rentenal-
ter nimmt nicht einmal eine ganze Seite ein. Auf die Zukunft wird
nicht gross eingegangen. Vor allem nicht auf Megatrends wie
den demographischen Wandel, die zunehmende Mobilitat der
Arbeitnehmer und die wachsende internationale Arbeitsteilung.
Beim Bericht handelt es sich eher um eine Standortbestimmung
und eine Diskussionsgrundlage fiir mogliche Losungsansatze.

Was erwarten Sie jetzt von den zustandigen Stellen, dem
Eidgendssischen Departement des Innern sowie der
beigezogenen eidgendssischen Kommission fiir berufliche
Vorsorge?

Das Thema ist hochkomplex. Aber die Diskussion ist in vollem
Gang. Ich bin gespannt auf die Stellungnahmen, die bis Ende
April 2012 eingereicht werden missen. Danach dirfte es leichter
fallen, einen finalen Bericht zu verfassen, der hoffentlich auch in
die Zukunft greift, die wichtigen Megatrends besser einbezieht
und daraus klare Priorisierungen ableitet.

Herr Cosandey, wir danken lhnen fiir dieses Gesprach.



PensFree und PensFlex

Performancevergleich per 31.12.2011

Bei den Stiftungen der PensExpert AG kénnen die Vorsorgegelder
je nach Kundenbedarf entweder im Rahmen eines Vermdgens-
verwaltungsmandates oder mit BVG-konformen Mischvermdgen be-
wirtschaftet werden. Insbesondere fiir kleinere Vorsorgeguthaben
sind solche Mischvermégen kostengiinstig und gleichzeitig breit
diversifiziert. Ein weiterer Vorteil liegt sicher darin, dass die Misch-

Strategieprofile

Anlage- Fondskosten
horizont p.a.
Obligationen
AWI Obligationen CH in CHF 3-5 Jahre 0.25%
Benchmarkorientiert
Swisscanto AST Avant BVG Portfolio 10 3-5 Jahre 0.50%
Swisscanto AST Avant BVG Portfolio 25 6-9 Jahre 0.50%
CSA 2 Mixta-BVG 25 6-9 Jahre 0.49%
IST Mixta Optima 25 6-9 Jahre 0.24%
Swisscanto AST Avant BVG Portfolio 45 10-12 Jahre 0.55%
CSA 2 Mixta-BVG 45 10-12 Jahre 0.59%
Zielorientiert
Reichmuth Voralpin 6-9 Jahre 1.21%
Lancierung 1. Juni 2007
Reichmuth Alpin 10-12 Jahre 0.97%
Lancierung 1. August 2003
Realwertorientiert
RealUnit Schweiz 6-9 Jahre 0.91%

Lancierung 1. Mérz 2010

Erlauterungen:

Das Anlagejahr 2011 war sehr durchzogen. Anlagestrategien mit einem héheren
Aktienanteil verzeichneten eine negative Performance. Die lachenden Ge-
winner waren einmal mehr die CHF Obligationen Anleger. So erzielte das
Strategieprofil «Obligationen Schweiz in CHF» der Anlagestiftung Winterthur
mit einer Wertentwicklung von + 7 % ein Glanzresultat. — Wie geht es weiter?

Das Anlageumfeld bleibt vermutlich noch léangere Zeit sehr anspruchsvoll. In

I Freiziigigkeitsstiftung Independent

vermogen immer den gesetzlichen Anlagerichtlinien entsprechen.
Im Rahmen der gewahlten Anlagestrategie konnen so Sparbeitrage
und freiwillige Einkdufe einfacher angelegt werden.
Vorsorgekunden der PensExpert AG koénnen die nachfolgenden
Strategieprofile von Anlagestiftungen sowie Anlagefonds fiir die Be-
wirtschaftung ihrer Vorsorgegelder wahlen.

Performance Performance Performance Performance Performance
2011 o 3 Jahre 2 5 Jahre o 7 Jahre 2 10 Jahre
7.0% 5.7% 4.9% 3.9% 4.1%
3.5% 4.7% 2.4% 3.1% 3.5%
1.2% 4.6% 0.7% 2.8% 2.9%
-0.1% 4.3% 0.9% 2.9% 2.8%
1.8% 5.5% 0.9% 3.0% 3.4%
-1.3% 5.0% -11% 2.4% 2.2%

-2.3% 4.7% -1.2% 2.7% 2.1%
-1.8% 4.6% -0.8%

-1.4% 5.9% 0.5% 3.3%

-0.9%

solchen Anlagemarkten lohnt es sich in der Regel nicht, mit Taktieren zu einem
besseren Anlageergebnis zu kommen. Der ideale Ein- und Ausstiegszeitpunkt
gelingt kaum. Solange die gewahlte Anlagestrategie mit der persdnlichen Risiko-
fahigkeit und Risikoneigung des Versicherten lbereinstimmt, sollte man kurz-
fristige Marktereignisse ausblenden und sich auf das langfristige Anlageziel

konzentrieren. JO

Kooperation mit der Walliser Kantonalbank

Die Freiziigigkeitsstiftung Independent und die Walliser Kantonalbank (WKB) haben beschlossen, per 1.5.2012 eine strategi-
sche Kooperation aufzubauen. Von dieser Zusammenarbeit sollen Vorsorgekunden in der ganzen Schweiz profitieren.

Anlagel6sungen fiir Independent Kunden

Nebst einem Freiziigigkeitskonto kann die Walliser Kantonal-
bank auch Kombi-Anlagemodelle (Sparkonto und Investment-
I0sung) sowie reine Wertschriftenanlagen anbieten. Die Frei-
zlgigkeitskonti fir Independent Vorsorgekunden werden mit
1,2 % p.a. verzinst (Stand Mai 2012).
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WKB mit Staatsgarantie

Die im Jahr 1917 gegriindete WKB verfiigt liber eine Staats-
garantie, d.h. die Gesamtheit der bei der WKB deponierten
Gelder (inkl. Guthaben auf Freiziigigkeitskonti) ist staatlich
garantiert.



Vorsorge-News

BSV Mitteilung Nr. 125
Wahl der Anlagestrategien

Das Bundesamt fiir Sozialversicherung (BSV) hat am 14. Dezember 2011 im
Rahmen der Mitteilung Nr. 125 auch zur individuellen Anlagestrategiewahl
bei lberobligatorischen Vorsorgeldsungen Stellung genommen. Dabei will
das BSV mit seinen Ausfiihrungen sicherstellen, dass insbesondere auch die
Steuerbehorden die freie Wahl der Anlagestrategien schweizweit anerkennen.
Die vom BSV erwahnten wichtigsten Spielregeln haben wir nachfolgend fiir
Sie zusammengefasst.

Thema Bisher Neu

Anzahl Anlagestrategien Maximal 5-10 Anlagestrategien

(je nach Grosse der Vorsorgekasse)

Keine Begrenzung
fur die Versicherten

Eink&dufe miissen durch eine
Geldzahlung erfolgen

Einkaufe Eink&ufe mit Wertschriften
gesetzlich nicht verboten

Hypotheken in kollektivierter Form
weiterhin erlaubt

Eigenhypotheken Eigenhypotheken

gesetzlich nicht verboten

Handlungsbedarf Anlagestrategien

Bei der Sammelstiftung PensFlex angeschlossene Firmen mit mehr als 10 Destina-
taren dirfen ihren Versicherten neu nur noch maximal 10 Anlagestrategien zur
Verfligung stellen. Die Anpassung hat bis Ende 2012 zu erfolgen. Die PensExpert
Kundenverantwortlichen werden den betroffenen Firmen rechtzeitig Losungs-
vorschlage unterbreiten.

Handlungsbedarf Eigenhypotheken

Nach Riicksprache mit der Zentralschweizer BVG- und Stiftungsaufsicht (ZBSA) sind
kollektiviert gefuhrte Hypothekardarlehen weiterhin mdglich. Dabei sind den Ver-
sicherten marktkonforme und einheitliche Parameter (z.B. beim Zinssatz) anzubie-
ten. Wir haben mit der ZBSA vereinbart, dass samtliche bestehenden PensFlex
Hypotheken im Jahr 2012 rasch umgestellt werden.
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Fur lhre Agenda

PensFlex

Rechnung Sparbeitrage 2012:
Versand Juni/Juli 2012

PensFlex

Geschaftsbericht 2011:
Aufschaltung Website Juni 2012
Versand Juni/Juli 2012

PensFlex

Freiwillige Einkdufe 2012:
jederzeit; spatestens aber bis
Mitte Dezember

Pens3a

Jahresbeitrag 2012:
jederzeit; spatestens aber bis
Mitte Dezember

PensCheck

Ausgabe Herbst 2012:
Versand anfangs Dezember 2012

Nachster Kunden- und Partneranlass

Zirich, ConventionPoint

23. Mai 2012, 11.00 - 14.00 Uhr
Gastreferenten:

Dr. Jérome Cosandey, Avenir Suisse
Patrick Baeriswyl, Mercer Zirich
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