Zeitschrift: Schweizer Monat : die Autorenzeitschrift fur Politik, Wirtschaft und

Kultur
Band: 91 (2011)
Heft: 983
Artikel: "Es ist ein Ponzi-Schema"
Autor: Scheu, René / Held, Thomas
DOl: https://doi.org/10.5169/seals-735179

Nutzungsbedingungen

Die ETH-Bibliothek ist die Anbieterin der digitalisierten Zeitschriften auf E-Periodica. Sie besitzt keine
Urheberrechte an den Zeitschriften und ist nicht verantwortlich fur deren Inhalte. Die Rechte liegen in
der Regel bei den Herausgebern beziehungsweise den externen Rechteinhabern. Das Veroffentlichen
von Bildern in Print- und Online-Publikationen sowie auf Social Media-Kanalen oder Webseiten ist nur
mit vorheriger Genehmigung der Rechteinhaber erlaubt. Mehr erfahren

Conditions d'utilisation

L'ETH Library est le fournisseur des revues numérisées. Elle ne détient aucun droit d'auteur sur les
revues et n'est pas responsable de leur contenu. En regle générale, les droits sont détenus par les
éditeurs ou les détenteurs de droits externes. La reproduction d'images dans des publications
imprimées ou en ligne ainsi que sur des canaux de médias sociaux ou des sites web n'est autorisée
gu'avec l'accord préalable des détenteurs des droits. En savoir plus

Terms of use

The ETH Library is the provider of the digitised journals. It does not own any copyrights to the journals
and is not responsible for their content. The rights usually lie with the publishers or the external rights
holders. Publishing images in print and online publications, as well as on social media channels or
websites, is only permitted with the prior consent of the rights holders. Find out more

Download PDF: 07.02.2026

ETH-Bibliothek Zurich, E-Periodica, https://www.e-periodica.ch


https://doi.org/10.5169/seals-735179
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=de
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=fr
https://www.e-periodica.ch/digbib/terms?lang=en

In den Pensionskassen wird immer mehr umverteilt.
Von jung zu alt. Von oben nach unten.
Das widerspricht der Idee des Kapitaldeckungs-

verfahrens. Wie steht es im Jahre 2011
um Idee und Realitit der zweiten Siule?

1 «Es ist ein Ponzi-Schema»

René Scheu im Gesprich mit Thomas Held

Herr Held, der Staat zwingt seine Biirger, fiir sich
selber vorzusorgen, damit sie anderen im Alter nicht
zur Last fallen. In der AHV finanzieren arbeitstiiti-
ge Beitragszahler die Renten von Leuten, die nicht
mehr arbeiten, und in der zweiten Siule spart man
fiir sich selbst. So will es jedenfalls die Theorie. Wie
solide ist die zweite Saule?

Thomas Held: Die Situation in der Schweiz ist
paradox. Es kommt fast schon einer Gottesliste-
rung gleich, Probleme in der zweiten Siule an-
zusprechen. Man muss sich zuerst vor dem Altar
der drei Sdulen mehrere Male verneigen, bevor
man sich kritisch dazu dussern darf. Ich erinnere
mich an Artikel mit Titeln wie «Die Vorsorgepro-
bleme der Schweiz hitten andere Linder gerne».
Man kann jedoch solche Vergleiche nicht anstel-
len, wenn man nicht auch die versprochenen Lei-
stungen in ein Verhiltnis zueinander setzt. Die
staatlichen Versprechungen in der Schweiz sind
im Vergleich zu anderen Lindern extrem hoch.
Wenn sich diese Versprechen 8konomisch nicht
halten lassen — und sie lassen sich nicht halten —,
ergibt sich eine kritische Situation, die dadurch
noch kritischer wird, dass man sie nicht wahrha-
ben will.

Die Realititsverweigerung ist weit verbreitet — in
der Politik, aber auch im Volk.

Die zweite Siule ist eine Zeitbombe, sofern
alles so weitergeht wie bisher. Es handelt sich
um einen sehr grossen Pool von tiber 600 Mil-
liarden Franken. Die BVG-Landschaft mit ih-

ren unterschiedlichen Kassentypen ist dusserst
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fragmentiert. Die Kantonalisierung der Aufsicht
wird noch Bliiten treiben. Denken Sie nur an die
Skandale um unrechtmissige Bereicherungen
von PK-Verantwortlichen, die durch die gerin-
ge Transparenz ermoglicht werden. Gleichzeitig
muss man davon ausgehen, dass es auch in der
legalen bzw. grauen Zone eine Kultur der Be-
reicherung gibt. Wenn es um Milliarden geht,
sind auch Kommissionen und Spesen im Sub-
Promillebereich substanzielle Betrige. Aber was
noch schlimmer ist: die erwihnten Skandale und
Profiteure sind zwar drgerlich, aber letztlich eine
Nebenfrage. Viel wichtiger sind die strukturel-
len Probleme der zweiten Siule. Wir haben es
nimlich mittlerweile mit einer Art Ponzi-Sche-
ma zu tun...

...also mit geschickt getarnter Umverteilunyg. ..
...genau. Die Mittel fiir die tibermissig hohen

Rentenversprechen werden faktisch teilweise aus
den Beitrdgen der Jiingeren alimentiert. Risiken,
die eingegangen werden miissen, um die garan-
tierten Renten von morgen zu bezahlen, wer-
den den Jungen von heute aufgebiirdet, ohne
dass diese dafiir mit hoheren Zinsen entschadigt
wiirden.

Konnen Sie konkreter werden?

Der Pensionskassenbeitrag setzt sich aus zwei Be-
trigen zusammen: Sparkapital und Risikoprimie.
Das Sparkapital wird Threm Konto zugerechnet,
das dann nominal auf dem Vorsorgeausweis
steht. Die Risikoprimie dient dazu, die Todes-
fall-, Witwen- und Waisenrisiken abzudecken.
Der Anteil dieser Risikoprimie an den monatli-
chen Abziigen ist in den letzten Jahren angestie-
gen —das ist nicht zuletzt auch eine Riickwirkung
der Zunahme der IV-Fille auf die zweite Siule.
Es kommen freilich noch zwei wichtige Punkte
hinzu. Der zu hohe, weil demographisch unkor-
rekte Umwandlungssatz bewirkt, dass die Renten
hoher sind, als es das angesparte Kapital erlauben
wiirde — auch dafiir stehen faktisch die jiinge-
ren Beitragszahler gerade. Und schliesslich fin-
det nicht nur von jung zu alt eine Umverteilung
statt, sondern auch von oben nach unten. Weil
im {iberobligatorischen Bereich die Mindestvor-
gaben nicht gelten, liegen dort bei vielen Kassen
Verzinsung und Umwandlungssitze tiefer.

Die gesetzlichen Mindestvorgaben sind aber letzt-
lich ebenfalls illusiondr. So schon es wire: die Ren-
dite von Anlagen in einem Kapitaldeckungsverfah-
ren ldsst sich nicht politisch vorgeben.
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Klar, aber ich will auf einen andern Punkt hinaus.
Jene mit einem grossen iiberobligatorischen Teil
finanzieren den zu hohen Umwandlungssatz im
obligatorischen Bereich mit. Der obligatorische
Teil betrigt maximal 83’520 Franken, eine wach-
sende obere Mittelschicht verfiigt somit tber
substanzielle Vermogen im iiberobligatorischen
Teil. Bei den Gewerkschaften bezeichnet man
die zweite Sdule gerne als «Volksvermogen». Von
diesem Verstindnis ist es nur ein kleiner Schritt
bis zur Argumentation, dass eine Kollektivierung
der Beitragszahler notwendig sei, dass mithin
wie bei der AHV die Minimalrenten garantiert
werden miissten. Es geht also um Umverteilung,
ohne dass diese aber deklariert wird. Auch wenn
wir nicht Ungarn, Polen oder Argentinien sind,
miissten bei dieser Argumentation die Alarm-
glocken lduten.

Rechnen wir einmal. Im Jahre 1985, als das BVG-
Obligatorium eingefiibrt wurde, war die Lebens-
erwartung fiir Manner und Frauen geringer, die
Zinsen auf risikolosen Anlagen deutlich hoher als

Die Vertreter der Pensionskassen wissen genau,
dass die reale Welt anders aussieht als jene,

die sie abbilden.

Doch niemand hat den Mut zu

sagen, dass der Kaiser nacke ist.
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heute. Der technische Zinssatz und der Umwand-
lungssatz haben sich seither jedoch kaum verdndert.
Einfacher gesunder Menschenverstand sagt mir: das
kann nicht gutgehen.

Politiker haben um die zweite Siule eine Art
Parallelwelt errichtet. Das ist eine ausgekliigelte
versicherungsmathematische Zahlenwelt mit so-
genannt «technischen Zinssitzen» und eigenen
Lebenserwartungen. Aber wir leben nun einmal
in der anderen Welt der realen Okonomie. Die
Vertreter der Pensionskassen wissen genau, dass
diese reale Welt anders aussicht als jene, die sie
abbilden. Doch niemand hat den Mut zu sagen,
dass der Kaiser nackt ist. Denn wie der Okonom
Christian von Weizsicker sagte: Wenn man de-
mographisch richtig rechnet, sind die Zahlen so
schlimm, dass man das Buch gleich wieder zu-
schlagen muss.

Die Pensionskassen sind gezwungen, hohe Risiken
einzugehen. Sonst konnen sie die unrealistisch ho-

hen politischen Vorgaben nicht erfiillen.

Die Risiken ergeben sich aus der gesetzlichen Ga-
rantie der Renten. Der geltende Umwandlungs-
satz ist aber wie gesagt zu hoch, um im Schnitt
die Renten der Beitragszahler aus deren ange-
spartem Kapital zu bezahlen. Dann muss das
Geld eben aus dem kollektiven Topf genommen
werden. Die Hoffnung ist, dass eines Tages der
sogenannte «dritte Beitragszahler» — ein schwei-
zerischer Euphemismus fiir den Kapitalmarkt —
es richten wird. Aber die Hoffnung ist triigerisch.
Wir haben in Europa nicht mehr die Wachstums-
raten der 1950er und 1960er Jahre.

Da man wirtschaftliches Wachstum nicht herbei-
zaunbern kann, sollte man klugerweise die politi-
schen Vorgaben der neuen Situation anpassen.
Womit wir wieder beim Anfang wéren: niemand
will sich anpassen, weil «anpassen» effektiv «ver-
zichten» bedeutet.

Die aktuelle Krise konnte das Bewusstsein dafiir
wecken. Wir erleben eine historisch einmalige Peri-
ode von Tiefstzinsen. Eine zehnjihrige Bundesob-
ligation wirft noch gerade 1,7 Prozent Rendite ab.
Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat die Situa-
tion bloss verschirft. Schon vorher gab es iiber-
zeugende Analysen, die zeigten, dass aufgrund
der demographischen Entwicklung und von Sit-
tigungstendenzen in europdischen Wohlfahrts-
staaten langfristige Wachstumsraten von ein bis
zwei Prozent wohl eher realistisch sind.

Ist die Verschirfung des Problems also eine Chance?
Vielleicht werden dank der Krise die exzessiven
wohlfahrtsstaatlichen Leistungen insgesamt in
Frage gestellt. Das fangt erst einmal damit an,
dass Auswiichse wie Frithpensionierungen oder
die Begilinstigung von Staatsangestellten be-
seitigt werden. Diese Bereinigung findet jetzt
{iberall statt, kratzt aber bloss an der Oberfliche.
Wenn europidische Staaten einen Schritt weiter
gingen und die Rentenalter den Lebenserwar-
tungen anpassten, dann wiirden sich die implizi-
ten Versprechen verringern und somit auch die
Schulden. Konkret: wir arbeiten bis 68! Dieser
Wechsel wiirde die AHV massiv entlasten. Die
Umwandlungsproblematik der zweiten Siule
wiirde massiv verbessert. Global betrachtet wire
eine Heraufsetzung des Rentenalters angesichts
der demographischen und machtpolitischen Ver-
schiebungen eigentlich eine harmlose Angelegen-
heit. Die Tragik ist, dass nicht nur die Schweiz,
sondern ganz Europa dazu nicht in der Lage zu
sein scheint.
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Tatsache ist: wir leben nicht mehr im 19. Jahrbun-
dert, als in Deutschland das Rubestandsalter von 65
fiir «Reichsbeamte» eingefiibrt wurde. Sie schlagen
das Pensionsalter 68 vor. Warum nicht 702 Warum
nicht eine totale Flexibilisierung, so dass jeder selber
entscheiden kann, wie lange er arbeitet?

Das ist politisch nicht machbar. Der gesellschaft-
liche Fortschritt in den Wohlfahrtsstaaten wurde
und wird durch das Rentenalter definiert. Die
Sozialdemokratie fiihrt als grosse historische
Kraft diese Programmatik der Sozialversicherung
und des Rentenalters im Kern ihrer Legitimation.
Damit lassen sich jederzeit Massen mobilisieren.

Der Sozialdemokratismus ist iiber die Parteigren-
zen hinaus weitverbreitet. Aber das kénnte sich in
den ndchsten Jahren dndern.

Ich habe da meine Zweifel. Die staatliche Sozial-
versicherung ist, auch von der Grossenordnung
her, in Kontinentaleuropa zu einer der wichtig-
sten Staatsbegriindungen geworden.

Welches wiren nun die wichtigsten Reformschritte
fiir eine nachhaltige zweite Siule jenseits des politi-
schen Mainstreams und woblfeiler Illusionen?

Das System des Zwangssparens fithrt zu riesigen
Konzentrationen von Geldern. Natiirlich gibt es
viele Kassen. Aber es gibt keine echte Konkurrenz,
ich kann als Beitragszahler und -empfinger die
Kassen nicht aussuchen. Neben der Anpassung
des Rentenalters miisste eine nachhaltige Reform
auf eine Stirkung der Autonomie des Beitrags-
zahlers und -empfingers zielen. Dieser sollte ei-
ne stirkere und direkte Verfiigungsméoglichkeit
liber seine Vermogensanlage erhalten — und zwar
nicht nur dann, wenn er sie beziehen kann. Das
ist das Perverse am System des Zwangssparens.
Man zwingt die Leute zum Sparen, aber wenn
sie 65 sind, konnen sie das Ersparte beziehen
und damit auf den Putz hauen. Das ist zwar ihr
gutes Recht, aber sie bezichen dann nicht selten
Erganzungsleistungen, d.h. sie werden von den
Steuerzahlern finanziert — genau das, was man
eigentlich mit dem Zwangssparen verhindern
wollte. Die Okonomin Monika Biitler hat dieses
Problem der falschen Anreize in einer Studie auf-
gezeigt. Wenn man zum Entscheid kommt, dass
Zwangssparen wegen eines gesellschaftlichen mo-
ral hazard notwendig ist, dann miisste eigentlich
auch dieser Vorbezug im obligatorischen Teil
abgeschafft werden.

Einspruch: Wenn ich mein angespartes Geld bezie-
he, bekomme ich wenigstens, was mir gehort. Ich
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kann dann als miindiger Biirger einen individuel-
len Vorsorgeplan erstellen. Wenn ich dies nicht tue,
sterbe ich vielleicht friih, und mein Geld wird an
andere umverteilt.

Deswegen kénnte die Stirkung des Beitragsemp-
tangers darin bestehen, dass er die Anlagestrategie
mitbestimmen kann. Dann wiisste der einzelne,
nach welchen Kriterien sein Geld angelegt wird.

Man konnte verschiedene Kategorien von Risiken
einfiihren: tief, mittel und hoch.

Genau. So wie das beispiclsweise in Chile der
Fall ist, wo die Pensionskassen fiinf Anlagestile
anbieten miissen. Man wihlt zumindest Risiko-
profile und Pensionskassen selbst. Und wenn ich
das Geld nicht mit 65 beziechen kann, dann habe
ich immerhin die Mglichkeit, die Anlagen selbst
zu verwalten und zu strukturieren. Es wiire dann
s0, als ob ich ein eigenes Bankportefeuille hitte.
Man muss im Grunde das Sparen von der Ver-
sicherung klar trennen. Das heutige System der
zweiten Sdule kranke seit seiner Einfithrung an
einer Vermischung dieser beiden Bereiche.

DOSSIER Zeitbombe?

Man muss das Sparen von der Versicherung klar
trennen. Das heutige System der zweiten

Siule kranket seit seiner Einfithrung

an einer Vermischung dieser beiden Bereiche.

THOMAS HELD,
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zum Thema der
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publiziert und fiihrt ein
eigenes Beratungs- und
Managementbiiro. Der
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der zurzeit in Chile lebr,
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