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D ie Schweiz hat im weltweiten Ver-
gleich ein gutes Vorsorgesystem. 
Die Alters- und Hinterlassenen-

versicherung, AHV, soll das Existenzmini-
mum und die zweite Säule die Fortset-
zung der gewohnten Lebenshaltung bei 
Pensionierung sicherstellen. Seit Jahren 
ist aber klar, dass das Vorsorgesystem für 
die beruflich aktive Bevölkerung und die 
jüngere Generation in einem eklatanten 
und eskalierenden Ungleichgewicht ist.

Die «Tyrannei der Mehrheit», von der 
schon Alexis Tocqueville sprach, führt bei 
einer alternden Bevölkerung, die demo-
kratisch mit Mehrheitsbeschlüssen legiti-
miert ist, zu einem Gerechtigkeitsproblem 
für jüngere Generationen. Die schwei
zerische Lebenserwartung von Männern 
und Frauen im Alter 65 ist seit 1981 von 
14,3 und 18,2 Jahren auf derzeit 19,8 und 
22,6 gestiegen und wird gemäss Bundes-
amt für Statistik noch weiter zunehmen, 
auf 24,8 beziehungsweise 27,1 Jahre. In 
der umlagefinanzierten AHV unterstützen 
immer weniger Berufstätige eine stei-
gende Zahl von Rentnern. 

PENSIONIERUNGSALTER 67
1948 kamen noch auf jede pensionierte 
Person über sieben Erwerbstätige Heute 
sind es 3,4 und bald nur noch zwei. Auch 
wenn sich der aktuelle politische Diskurs 
dieser Einsicht noch verweigert, ist völlig 
klar, dass es ohne Verlängerung der Le-
bensarbeitszeit nicht gelingen wird, die 
AHV ins Lot zu bringen. Ennet der Gren-
zen zeigt sich übrigens ein deutlich ausge-
prägterer Realitätssinn. Alle grossen euro-
päischen Länder wie Frankreich, Deutsch-
land, Italien und Grossbritannien, viele 
kleine und die USA haben das offizielle 
Pensionierungsalter (teilweise mit Über-
gangsfristen) auf 67 Jahre festgelegt. 

Im Kapitaldeckungsverfahren in der 
zweiten Säule wird Vorsorgekapital indivi-
duell angespart, das bei Pensionierung – 
multipliziert mit dem Umwandlungssatz 
– zu einer lebenslangen Rente führt. Nie-
mand bestreitet, dass der minimale ge-
setzliche Umwandlungssatz von 6,8% viel 
zu hoch ist. Bei jeder Pensionierung findet 
heute eine massive Kapitalumverteilung 

von den aktiven Versicherten zu den Rent-
nern statt, im Ausmass von rund 20% 
des  Alterskapitals. Die Umwandlungs-
sätze der Zukunft kennen nur eine Rich-
tung: Süden. Neben der systemwidrigen 
Umverteilung eigener Vorsorgevermögen 

an die Rentner tragen die Berufstätigen 
erst noch sämtliche Anlagerisiken.

Die Generationengerechtigkeit der 
Vorsorge ist in der AHV und auch in der 
zweiten Säule heute schon nicht mehr 
gegeben. Die rapide alternde Mehrheit 

der Stimmbürger wird, natürlich demo-
kratisch legitimiert, weiterhin primär für 
sich selbst schauen. Daher ist es notwen-
dig und auch möglich, mit Disziplin und 
Ausdauer die finanzielle Situation im Alter 
eigenverantwortlich zu verbessern, um 
die deutlichen Finanzierungslücken we-
gen zu tiefer AHV- und BVG-Renten min-
destens teilweise zu kompensieren. 

Wer auf diese finanzielle Reise geht, 
muss zunächst das Leistungsziel festle-
gen: Wie viel Kapital soll zum Zeitpunkt 
der Pensionierung zur Verfügung stehen, 
um eine Jahresrente von beispielsweise 
30 000 Fr. zu finanzieren (vgl. Tabelle 1)?

NICHT ZU SPÄT VORSORGEN
Die meisten Menschen verdrängen die 
Vorsorgefrage in den ersten Jahrzehnten 
ihres Berufslebens. Doch wer die Vorsor-
gefrage zu spät anpackt, zahlt einen ho-
hen Preis, wie die vertikale Betrachtung 
der Tabelle 2 oben zeigt. Wer sich für die 
Erreichung eines Rentenziels von 30 000 
Fr. nur fünf Jahre Zeit lässt, muss pro Jahr 
unrealistisch hohe 180 000 Fr. (Ertrag 0%) 

beziehungsweise 166 164 Fr. (Ertrag 4%) 
sparen. Die Anzahl der Sparjahre sowie 
Zins und Zinseszins sind enorm wichtig. 
Denn die Generationengerechtigkeit ist 
Wunschdenken. AHV und BVG werden 
künftige Rentner enttäuschen. Die Fort-
führung des gewohnten Lebensstandards 
nach der Pensionierung ist zunehmend 
unrealistisch. Da tut eigenverantwortli-
ches Zusatzsparen not. 

Es sollte früh beginnen und über das 
Berufsleben hinweg praktiziert werden. 
Zentralbanken haben die Zinsen weltweit 
an die Wand gefahren. In den nächsten 
beiden Jahrzehnten ist es unmöglich, mit 
«Eidgenossen»-Bonds eine positive Ren-
dite zu erzielen. Höher rentierende real-
wertige Investments, weg von politischen 
Einflusssphären, hin zu kostengünstigen, 
breit diversifizierten und langfristig orien-
tierten Aktiensparplänen, sind zwingend. 
Wer den Kopf jetzt in den Sand steckt, wird 
später mit den Zähnen knirschen.
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Massive Kapitalumverteilung belastet
MILLENNIALS AHV und BVG werden künftige Generationen enttäuschen. Eigenverantwortliches Sparen sollte daher früh beginnen.
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Junge Menschen sollten früh beginnen, über ihre Vorsorge nachzudenken.

Désirée von Michaelis

Die Altersvorsorge ist das grösste Problem, 
das in der Schweiz gelöst werden muss. So 
sahen es 47% der Befragten im Rahmen 
des Credit-Suisse-Sorgenbarometers 2019. 
Die Besorgnis ist sogar über die vergange-
nen Jahre noch stetig gestiegen. 

Zu Recht, denn tiefe Zinsen, steigende 
Lebenserwartung und sinkende Um-
wandlungssätze führen dazu, dass künf-
tige Generationen mit mittlerem und 
hohem Einkommen mit einer 15 bis 30% 
tieferen Rente rechnen müssen als die Ge-
neration, die 2010 in Rente gegangen ist.

ERST AB 50 STEIGT DAS INTERESSE
Diese Ausgangslage steht in Kontrast zur 
weit verbreiteten Depriorisierung des The-
mas im persönlichen Alltag: Erst ab fünfzig 
steigt das Bewusstsein, sich mit der eige-
nen finanziellen Situation im Alter aus
einanderzusetzen. Dabei stellen viele fest, 
dass der gewünschte Lebensstandard nur 
für einige Jahre nach der Pensionierung 
aufrechterhalten werden kann und wich-
tige Gelegenheiten, Vorsorgelücken zu 
schliessen, versäumt wurden. 

Der Traum von einer Frühpensionie-
rung, den Umfragen zufolge jeder zweite 
Schweizer hegt, erweist sich oft als nicht 
realisierbar. Um eine gute Absicherung im 

Alter zu gewährleisten, gibt es Weichen-
stellungen im Leben, an denen man sich 
mit der Altersvorsorge beschäftigen sollte. 
Die ersten Berufsjahre sind die Zeit, die 
eigene finanzielle Situation auf ein gutes 
Fundament zu stellen, indem eine Liqui-

ditätsreserve von drei bis sechs Monats
gehältern für Notfälle aufgebaut wird und 
allfällige Beitragslücken in der AHV, zum 
Beispiel wegen Studium oder Ausland
aufenthalten, innerhalb von fünf Jahren 
nach Entstehung nachträglich gedeckt 

Auf das Timing kommt es an
LEBENSPHASEN Alle fünf Jahre sollten sich Privatanleger über ihre finanzielle Situation informieren 

und Vorsorgelücken auffüllen. So geht das Geld im Alter nicht aus.

werden. Mit der freiwilligen gebundenen 
Vorsorge (Säule 3a) bedeutet zudem jedes 
Jahr ohne Einzahlung eine versäumte 
Steuerersparnis. Eine Familiengründung 
ist ein wichtiger Anlass für eine Auslege-
ordnung der Vorsorgesituation. 

In den Vordergrund rücken nun auch 
die Risikoabdeckung im Fall von Tod und 
Erwerbsunfähigkeit. Zudem ist es beson-
ders für Frauen, die wegen der Familien-
gründung eine Erwerbspause einlegen 
oder ihr Arbeitspensum signifikant redu-
zieren, zentral, entgangenes Einkommen 
und damit obligatorische Vorsorgebei-
träge durch andere Vorsorgemassnahmen 

zu kompensieren. Der Kauf eines Eigen-
heims ist für viele ein Meilenstein, der 
dank Wohneigentumsförderung durch 
Vorbezug oder Verpfändung der Vorsorge-
gelder ermöglicht werden kann. Die so 
entstehende Vorsorgelücke sollte bis zur 
Pensionierung jedoch geschlossen wer-
den. Die steuerliche Abzugsfähigkeit von 
Einzahlungen in die Säule 3a und die 
Pensionskasse (PK) macht die indirekte 
Amortisation über diese Gefässe sehr at-
traktiv für Eigenheimbesitzer.

Veränderungen im Berufsleben, wie 
Auslandengagements, Arbeitgeberwech-
sel oder Gehaltsteigerungen, sind Schlüs-
selmomente für die Altersvorsorge. Es ist 
wichtig, die Auswirkungen auf die Vor-
sorge zu verstehen, denn es ergibt sich oft 
die Möglichkeit, mit PK-Einkäufen das 
Vorsorgekapital aufzustocken und die Ein-
kommenssteuer zu optimieren. 

VORSORGERECHNER NUTZEN
Unabhängig von beruflichen oder priva-
ten Veränderungen sollte man sich fort-
laufend, mindestens alle fünf Jahre, mit 
der eigenen finanziellen Situation ausein-
andersetzen. Während es in der Vergan-
genheit schwer war, sich unkompliziert 
Transparenz über die Vorsorgesituation 
zu verschaffen, geben inzwischen immer 
ausgeklügeltere Rechner in Internet und 
Online Banking in wenigen Schritten 
einen guten Überblick. 

Sie zeigen Handlungsfelder auf, für 
die  bei komplexeren Situationen ein Fi-
nanzplanungsexperte Lösungswege aus-
arbeiten kann – damit das Geld im Alter 
nicht ausgeht.

Désirée von Michaelis, Leiterin Wealth 
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Liquiditätsreserve aufbauen
Dritte Säule aufbauen

Familiengründung
Risikoabsicherung, Vorsorge bei
Veränderung Arbeitspensum

Eigenheim
Wohneigentumsförderung
Indirekte Amortisation
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Einkäufe in Pensionskasse
PK-Lösung und 1e

Optimierungspotenzial

Pensionierungsplanung
Hypothek
Rente oder Kapital

Quelle: Credit Suisse / Grafik: FuW, ck

Vorsorge entlang des Lebenszyklus

2 Jährliche Sparbeträge zur Erreichung des Vorsorgekapitals
Berufsjahre 0% 0,5% 1% 1,5% 2% 2,5% 3% 3,5% 4%

40 22 500 20 381 18 410 16 584 14 900 13 353 11 936 10 645 9 471

35 25 714 23 594 21 603 19 740 18 002 16 385 14 885 13 499 12 220

30 30 000 27 881 25 873 23 975 22 185 20 500 18 917 17 434 16 047

25 36 000 33 887 31 866 29 937 28 098 26 348 24 685 23 107 21 611

20 45 000 42 900 40 874 38 921 37 041 35 232 33 494 31 825 30 224

15 60 000 57 928 55 911 53 950 52 043 50 190 48 390 46 643 44 947

10 90 000 87 994 86 024 84 091 82 194 80 333 78 507 76 717 74 962

5 180 000 178 209 176 436 174 680 172 943 171 222 169 519 167 833 166 164
1 900 000 900 000 900 000 900 000 900 000 900 000 900 000 900 000 900 000
Wer 40 Jahre jährlich 22 500 Fr. spart und darauf nichts verdient (0%), der endet mit einem Vorsorgekapital von 900 000 Fr. Bei 2% (4%) Ertrag p.a. reduziert sich Sparbetrag auf 14900 bzw. 9471 Fr., 
eine Senkung von 34 bzw. 58%.

2 Ertrag auf Vorsorgekapital zum Zeitpunkt Pensionierung
Pensionsjahre 0% 0,5% 1% 1,5% 2% 2,5% 3% 3,5% 4%

30 900 000 837 991 781 974 731 282 685 332 643 607 605 654 571 073 539 511

25 750 000 706 886 667 302 630 912 597 418 566 550 538 066 511 751 487 409

20 600 000 572 471 546 780 522 785 500 354 479 367 459 714 441 295 424 018

15 450 000 434 661 420 111 406 301 393 187 380 727 368 882 357 616 346 894

10 300 000 293 372 286 981 280 816 274 867 269 126 263 583 258 231 253 060

5 150 000 148 515 147 059 145 632 144 232 142 859 141 513 140 192 138 897

1 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000

Bei positiven Zinsen braucht es weniger als 900 000 Fr., um Jahresrente von 30 000 Fr. zu produzieren 
Wer 30 Jahre 30 000 Fr. Rente beziehen möchte, braucht ein Vermögen von 900 000 Fr., wenn  auf diesem Kapital kein Ertrag verdient werden kann. Bei einem Ertrag von 2% oder 4% sind 685 332 bzw. 
53 9511 Fr.nötig, eine Kapitalreduktion von 24 bzw. 40%.


