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LETZTE MELDUNGEN

11 Kilometer Stau
am Gotthard

BERN Der Beginn der Sommer-
ferien in 18 Kantonen hat sich
gestern am Gotthardtunnel
bemerkbar gemacht. Die Autos
stauten sich vor dem Nordportal
auf einer Lange von elf Kilome-
tern. Es entstanden Wartezeiten
von bis zu drei Stunden, wie Via-
suisse mitteilte. Auch am Grenz-
iibergang in Chiasso stockte der
Verkehr in Richtung Italien. (Ap)

Raiffeisen-Gruppe: 30
Prozent mehr Neugeld

ZURICH Die Raiffeisen-Banken
haben im ersten Halbjahr 30 Prozent
mehr Neugeldzufluss erzielt als in
vergleichbaren Perioden. Die Neu-
mitgliedschaften bei der Genossen-
schaft verdoppelten sich zudem im
ersten Halbjahr 2008 gegentiber
dem Vorjahr auf 60 000, wie Pierin
Vincenz, CEO der Raiffeisen-Gruppe,
in der TV-Sendung «Handelszeitung
Borsenstandpunktey auf SF 2, sagte.
Vincenz zeigte sich zuversichtlich,
dass bei der Kreditkrise das
Schlimmste tUberstanden sei. (AP)

Nach Rennen: Auto
landete auf Bahntrassee
KLOTEN Ein Autofahrer ist in der
Nacht auf gestern in Kloten mit sei-
nem Fahrzeug auf dem SBB-Bahn-
trassee gelandet. Zwei 19- und 18-
jahrige Automobilisten waren Rich-
tung Bassersdorf unterwegs und lie-
ferten sich ein Rennen. Einer der bei-
den raste Uber einen Kiesplatz. Sein
Wagen durchschlug eine Abschran-
kung und geriet auf das Bahntras-
see. Ein Mitfahrer wurde leicht ver-
letzt, wie die Zurcher Kantonspolizei
mitteilte. Den Fahrern wurden die
Ausweise entzogen. (AP)
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Pensionskassen: 50 Mrd. Verlust

Seit Juli 2007 sind die obligatorischen Spareinlagen in der 2. Sdule massiv geschrumpft

Das Vermogen der Pensionskas-
sen der SBB, der Post und der
Publica schrumpfte im ersten
halben Jahr um bis zu 5 Pro-
zent. Vielen Kassen droht eine
Unterdeckung.

YVES DEMUTH UND YVES CARPY

Die UBSKrise trifft uns alle: «Schaden-
freude ist vollig falsch», sagt Staatssekre-
tdr Jean-Daniel Gerber (siehe Interview
auf Seite 24). «<Die UBS hat eine derartige
Bedeutung fiir die Schweizer Wirtschaft
und die Schweizer Pensionskassen, dass
grosse Schwierigkeiten fiir die UBS auch
grosse Schwierigkeiten fiir die gesamte
Volkswirtschaft bedeuten.»

Nur schon die gewichtige UBS-Aktie
riss den Schweizer Borsenindex in die
Tiefe. Dazu kommt: Die Bankenkrise
hinterldsst immer deutlichere Brems-
spuren in der Weltwirtschaft und driik-
kt auch die Aktien anderer Schweizer
Industriekonzerne (siehe Seite 23). Dies
fithrte seit Ausbruch der Kreditkrise vor
einem Jahr zum Verlust von 50 Milliar-
den Franken bei den Pensionskassen.

DIE PENSIONSKASSEN-INDIZES der Privat-
bank Pictet weisen fiir Juni die schlech-
testen Performance-Resultate seit August
1998 aus. Selbst beim Borsencrash im
September 2001 war die Performance
besser. Zwischen Juli 2007 und diesem
Juni erlitten die Indizes einen Verlust
von zwischen 5,9 (bei einem Aktienanteil
von 25 Prozent) und 16,6 Prozent (Ak-
tienanteil von 60 Prozent).

Bei einem Schweizerischen Pen-
sionskassenvermogen von 635 Milliar-
den Franken per Juni 2007 und einem
Aktienanteil von rund 30 Prozent ergibt
dies einen Vermogensverlust von 50
Milliarden Franken in nur zwolf Mona-
ten. Damit wurden die Reserven vernich-
tet, die sich viele Pensionskassen in den
letzten Boomjahren schaffen konnten.
Das hat Folgen: Der Bundesrat beruft
sich auf die Pictet-Indizes, wenn er iiber
eine Anpassung des Mindestzinssatzes in
der beruflichen Vorsorge berit.

Die grossten Pensionskassen der
SBB, der Post und die Publica bestétigen

die schlechten Ergebnisse. Rudolf
Stampfli, Geschiftsfithrer der SBB-Pen-
sionskasse, schitzt die Verluste seiner
Kasse im ersten Halbjahr auf gegen 5
Prozent bei einem Aktienanteil von
rund 23 Prozent. Damit fillt ihr De-
ckungsgrad wieder unter die kritische
90-Prozent-Schwelle.

Die Performance der Post-PK mit
einem Aktienanteil von 27,5 Prozent
wird «gemdss aktuellen Schdtzungen
tiefer als —4,5 Prozent liegen, die Marke
-5 Prozent jedoch nicht unterschrei-

ten», sagt Direktorin Francoise Brude-
rer. <Wir weisen momentan womdoglich
eine leichte Unterdeckung aus.» Ende
2007 lag der Deckungsgrad der Post-PK
bei lediglich 102,1 Prozent. Die Publica
schitzt ihre Halbjahres-Performance
auf -4,56 Prozent bei einem Aktienan-
teil von rund 20 Prozent.

Graziano Lusenti, dessen Firma
halbjdhrlich Pensionskassenumfragen
macht, geht im ersten Semester 2008
davon aus, dass die besten Kassen einen
Verlust von 1 bis 1,5 vorweisen und die

Praktisch alle Sammelstiftungen verzeichnen Verluste

Performance Aktienanteil  Deckungsgrad  techn. Zinssatz
1. Quartal 2008 per 31.12.2007 @ per 31.12.2007 @ IV-Rentner ®
Abendrot -5,5% 18% 113% 3,50%
ASGA -6,3% 37% 115,70% 3,50%
CoOpera 0,9% 5% 106,10% 4%
Copré -5% 27% 111% 4%
Gemini 35 @ -6,6% 35% @ 2,50%
Grano -4,4% 26% 105% 2,50%
Inter PK -2,56% 28% 102% 2,50%
Meta -10,19% 44% 101,30% 4%
Nest -2,8% 23% 111% 4%
PK pro -4,61% 18% 101,80% 3,50%
PK Profaro -3,5% 40% 116,40% 3,50%
PKG -6,7% 41% 115,60% 3,50%
Profond -10,5% 49% 105% 4%
Prosperita - 8,16% 43% 108,70% 4%
Spida -3,6% 31% 108,70% 3,50%
Swisscanto ca. - 4,5% 15% 106,30% 2,50%
Transparenta -4,57% 25% @ 3,50%
UwP - 7.89% 42% 108,60% 4%
Vita -4,2% 18% 101,30% 2,5%

®Wird auf Stufe Vorsorgewerk individuell festgelegt. @ Fuhrt zwei weitere Anlagepools: Gemini 20 und
Gemini 50. @ Inkl. Private Equity und Hedge Funds. ® Der Deckungsgrad zeigt, ob die Riickstellungen
das Altersguthaben decken. ® Der technische Zinssatz ist eine Grésse fiir die versicherungstechni-

sche Berechnung der Ruckstellungen.

Die meisten unabhéngigen Sammelstif-
tungen, die in den letzten Jahren mit
ihren héheren Renditen bei den grossen
Lebensversicherungen Kunden abwar-
ben, pflegen einen aggressiveren Anlage-
stil mit hherem Aktienanteil. Den
Lebensversicherern ist namlich per
Gesetz verboten, in die Unterdeckung zu
gehen. In den letzten acht Jahren ver-

Quelle: WH&P Pensionskassenvergleich.ch, Ausgabe 2008

mochten allerdings laut dem WH&P-Pen-
sionskassenvergleich nur die besten der
unabhangigen Kassen die Verzinsung
der Lebensversicherer zu Ubertreffen. So
haben lediglich Profond, PK Profaro,
Copré und PKG mit 3,44 bis 4,18 Prozent
mehr vergutet als die Lebensversicherer.
Oft verlangen diese dagegen hoéhere Ver-
waltungs- und Risikopramien.

schlechtesten Verluste zwischen 6 und 7
Prozent. Wie ein Vergleich zwischen
den Pensionskassen zeigt, erlitten jene
Kassen mit dem hochsten Aktienanteil
im 1. Quartal die grossten Verluste (sie-
he Tabelle). Und die Verluste weiteten
sich hernach um 1 bis 1,5 Prozentpunk-
te aus. «Ein Arbeitgeber muss sich der
Risiken bewusst sein, wenn er zu einer
Sammelstiftung wechselt, die einen
grossen Aktienanteil hdlt», sagt Josef
Zopp, Partner der Beratungsfirma WH&P.
Und ein Arbeitnehmer sollte beim Job-
wechsel die Pensionskassenlosung des
neuen Arbeitgebers beachten.

Laut Zopp bringt bereits ein Pro-
zent mehr Zins tiber ein Arbeitsleben
bei einem versicherten Gehalt von
80000 Franken rund 150000 Franken
mehr an Alterskapital und erhoht die
Rente um 10 000 Franken pro Jahr - le-
bensldnglich. Das heisst: Monat fiir Mo-
nat wird ein Rentner eine 833 Franken
hohere Rente erhalten.

Die Chancen fiir eine rasche Erho-
lung an den Finanzmadrkten stehen
schlecht. «Die Erreichung des Mindest-
zinssatzes von 2,75 Prozent diirfte fiir
viele Pensionskassen mittlerweile aus-
ser Reichweite liegeny», sagt Reto Tschép-
peler von State Street. Damit sinkt auch
die Aussicht der Versicherten, in den
Genuss einer hoheren Altersrendite zu
kommen.

IM BUNDESAMT fiir Sozialversicherung
(BSV) wird eine Senkung des Mindest-
zinssatzes gepriift. «Nach der Formel der
BVG-Kommission wiirde der Abschlag
momentan rund einen halben Prozent-
punkt auf2,25 Prozent ausmacheny, sagt
Joseph Steiger vom BSV. Der Schweizeri-
sche Gewerkschaftsbund sowie die Ge-
werkschaft Travail Suisse kénnen sich
hochstens eine Senkung auf 2,5 Prozent
vorstellen. Dieser Ansicht ist auch FDP-
Nationalrédtin Christine Egerszegi. Tho-
mas Daum vom Arbeitgeberverband und
der Versicherungsverband fordern 1,75
Prozent. Spitestens Anfang Dezember
wird der Bundesrat dartiber entscheiden.
Ein Viertelprozent weniger Zins macht
nach obiger Rechnung mindestens 200
Franken weniger Monatsrente aus.

So funktioniert der Sozialismus in Amerika

Die Hausbesitzer sind keinesfalls die armen Opfer, sondern die Gewinner der Inmobilienkrise

VON ARTHUR RUTISHAUSER
Die amerikanische
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welche die Borsen weltweit in die Krise
und Amerika in die Rezession stiirzt, ist
ein spezieller Fall von Abzockerei und So-
zialtransfer. Warum? Am Anfang der Im-
mobilien stehen leicht windschiefe Hiu-
ser in schlechten Wohngegenden von Ka-
lifornien und Florida. Erstellt wurden sie
von Immobilienfirmen, deren Broker die
schlecht verdienenden Amerikaner dazu
liberredeten, ein Haus zu kaufen, das sie
sich eigentlich nicht leisten konnten.
Dies meist mit dem Argument, dass sie
fiir die ersten zwei Jahre praktisch kei-
nen Zins zahlen miissten.

Zudem konnten die stolzen Hausbe-
sitzer laufend ihre Hypotheken erhéhen,
solange die Immobilenpreise munter
weiterstiegen. Davon liess sich gut leben.
Da die Broker wussten, wem sie Kredit ge-
wihrten, verkauften sie die Hypothekar-
kredite weiter an eine Investmentbank.
Diese mischte viele solche Kredite zu-
sammen und verkaufte sie dann Stiik-
kchenweise an Investoren.

Wer ist nun eigentlich das Opfer
des Zusammenbruchs? Nicht der Haus-
besitzer, denn der hat zwei Jahre gratis
gewohnt und gibt nun einfach den
Schliissel ab. In Amerika haftet man bei
Hypotheken nur mit dem Haus. Aber es
ist auch nicht der Broker, und genauso
wenig ist es der Investmentbanker. Bei-
de verdienen ihren Bonus, miissen aber
keine Haftung tibernehmen. Die Opfer
sind die Aktiondre der Institute, welche
die Papiere nicht mehr loswerden. In
unserem Fall ist es die UBS.
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Keinerlei Finanzierungssorgen in Sicl;t;veite: Hausbesitzer in den USA.




