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Die unterschätzten Leistungen 
der zweiten Säule
Eine ganzheitliche Betrachtung der Kapitalbezüge  
und Renten der beruflichen Vorsorge

Seit der Einführung des Bundesgesetzes über 
die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und In-
validenvorsorge (BVG) im Jahr 1985 beziehen 
immer mehr Menschen Leistungen aus der 
2. Säule. Waren es 2012 noch 66 % der Neu-
rentnerinnen und -rentner, ist dieser Anteil 
2019 auf 76 % gestiegen (OFS, 2020). Doch wie 
haben sich die Leistungen der zweiten Säule 
jenseits dieser breiteren Abdeckung entwi-
ckelt? So einfach die Frage, so komplex ist die 
Antwort darauf.

Lebenslauf und Mitgliedschaft 
bestimmen die Leistungen
Die berufliche Vorsorge basiert auf einem 
Kapitaldeckungsverfahren. Die Höhe der Ren-
te hängt primär von den durch Lohnbeiträge 
angesammelten Guthaben ab. Diese werden 
gemäss gesetzlicher Regelung paritätisch fi-
nanziert, wobei die Arbeitnehmer und min
destens zur Hälfte die Arbeitgeber die Bei
träge entrichten. Zusätzlich werden auf diese 
Guthaben bis zu deren Bezug Anlageerträge 
und Zinseszinsen erwirtschaftet. Durch 
Multiplikation des angesparten Kapitals mit 
einem Umwandlungssatz wird dann die le-
benslange Rente der zweiten Säule berechnet 
(vgl. Gleichung).

  Gleichung 

  Jahresrente =  
  Sparguthaben × Umwandlungssatz

Aus dieser Gleichung geht hervor, dass eine 
isolierte Betrachtung der Entwicklung der 
Umwandlungssätze nicht ausreicht, um die 

Oft wird behauptet, dass die Renten aus der zweiten 
Säule sinken. Doch mehr als die Hälfte der Neurentne-
rinnen und Neurentner bezieht bei ihrem Rentenantritt 
Kapital aus der Pensionskasse. Berücksichtigt man 
diese Bezüge, sind die durchschnittlichen Leistungen 
der zweiten Säule zwischen 2015 und 2022 zwar ge-
sunken (1 % bis 5 %), aber deutlich weniger, als es bei 
ausschliesslicher Betrachtung der Renten erscheinen 
mag. Aufgrund der höheren Erwerbsbeteiligung von 
Frauen sind deren Leistungen (inklusive Kapitalbezüge) 
sogar um 2 % auf 6 % gestiegen. 
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analyseanalyse
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Leistungsfähigkeit des Systems zu messen. 
Wichtig für die Beurteilung ist das Resultat: 
das bis zur Pensionierung angesparte Gut
haben, multipliziert mit dem Umwandlungs-
satz. Zudem wird die Rente lebenslang aus
bezahlt. Somit ist der steigenden Lebenser-
wartung und den damit verbundenen zusätz-
lichen Leistungen Rechnung zu tragen. 

In einem kapitalgedeckten System mit 
mehreren Pensionskassen hängt die Höhe der 
Renten somit von zwei Faktortypen ab: 

Einerseits von individuellen Faktoren, die 
die Entscheide der Individuen hinsichtlich ih-
res beruflichen Werdegangs spiegeln. Dazu 
zählen beispielsweise die Höhe des Lohns in 
den verschiedenen Karriereetappen, der Be-
schäftigungsgrad, die Dauer der Beitragszah-
lungen und eventuelle Unterbrechungen in 
der beruflichen Laufbahn zwecks Familien
betreuung, Weiterbildung oder Auslandsauf-
enthalt (vgl. Abbildung 1).

Anderseits hängen die Leistungen von sys-
tembedingten Faktoren ab. Das BVG ist ein 
Rahmengesetz, das Mindestanforderungen an 
den Sozialschutz stellt._1 Dennoch können 
Pensionskassen – deren Organe paritätisch zu-
sammengesetzt sind (gleiche Anzahl von Ar-
beitgeber- und Arbeitnehmervertretern) – 

Leistungen über die gesetzlichen Mindestan-
forderungen definieren, die eine höhere 
Kapitalbildung bis zur Pensionierung ermögli-
chen._2 Die Höhe des angesammelten Alters
guthaben hängt ausserdem von der Perfor-
mance der Pensionskassenanlagen auf den 
Finanzmärkten ab. Sofern die gesetzlichen 
Mindestanforderungen erfüllt sind, kann das 
angesparte Guthaben mit dem für jede Pen
sionskasse spezifischen Umwandlungssatz in 
eine Altersrente umgerechnet werden. 

Eine Anpassung der systembedingten Fak-
toren kann für Durchschnittsversicherte mit 
gleichem Lebenslauf zu unterschiedlichen 
Renten führen. Sinken die Renten, muss das 
jedoch nicht zwangsläufig eine Krise der be-
ruflichen Altersvorsorge bedeuten, sondern 
kann auch das Ergebnis eines Ausgleichs zwi-
schen den Generationen sein. In den ersten 15 
Jahren des 21. Jahrhunderts zahlten zahlrei-
chen Pensionskassen Rentenleistungen, die 
zuwenig vorfinanziert waren. Dies führte zu 
einer Querfinanzierung von den Aktiven zu 
den Rentnern in Höhe von 5 bis 8 Mrd. Fr. 
pro Jahr (CHS PP, 2018). Anpassungen der techni-
schen Parameter durch die Pensionskassen – 
insbesondere des Umwandlungssatzes – er-
möglichten eine weitgehenden, wenngleich 

Abbildung 1: Die BV-Leistungen hängen von zwei Faktorentypen ab

 

 

Individuelle 
Faktoren

Leistungen 
der 2. Säule

(Rente oder 
Kapital)

Systembedingte 
Faktoren

	_ Lohn
	_ Beschäftigungsgrad
	_ Beitragsjahre (Unterbrüche, Alter bei Renten­
eintritt)

	_ Versicherter Lohn
	_ Beitragshöhe
	_ Rendite für Aktiven (nach Umverteilung)
	_ Umwandlungssatz
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nicht vollständigen Abfederung der system-
widrigen Transfers._3 Der daraus resultierende 
Rückgang der Leistungen für Neurentner ist 
daher eher auf die Eliminierung versiche-
rungsmathematisch ungerechtfertigter Vortei-
le zurückzuführen und kein Anzeichen eines 
schwächelnden Systems – im Gegenteil.

Wie beeinflussen also die Änderungen der 
individuellen und systembedingten Faktoren 
die Versicherungsleistungen? Seit 2015 veröf-
fentlicht das Bundesamt für Statistik (BFS) 
jährlich die Neurentenstatistik (NRS) (OFS, 2024a), 
die die Mittelwerte und Mediane_4 der Vorsor-
geleistungen für Neurentner (nicht aber aller 
Rentner) nach Geschlecht aufgeteilt angibt._5

Die NRS misst somit das Ergebnis der oben 
eingeführten Gleichung: die Renten- und Ka-
pitalbezüge (rechtes Feld in Abbildung 1) und deren 
Veränderung im Laufe der Zeit. Allerdings 
erfasst die NRS nicht etwaige Veränderungen 
der Faktoren (Felder im linken Bereich der Abbil-

dung 1), die zu diesen Entwicklungen führen. 
Trotz dieser Einschränkung liefert die Analyse 

der NRS bereits wichtige Informationen über 
den Zustand der zweiten Säule und deren 
Leistungsfähigkeit.

Vermehrt Leistungsbezüge in Form von 
Kapitalbezügen
Die Rente ist nicht die einzige Möglichkeit, 
ein Guthaben aus der zweiten Säule zu bezie-
hen. Laut Gesetz dürfen Versicherte bei der 
Pensionierung mindestens einen Viertel ihres 
Guthabens in Kapitalform beziehen, sofern 
sie dies wünschen. Pensionskassen können in 
ihren Reglementen sogar vorsehen, das gesam-
te Guthaben in Form einer Kapitalauszahlung 
zu ermöglichen (Art. 37 BVG).

Kapitalbezüge stellen heute für immer 
mehr Rentner eine attraktive Alternative dar. 
Innerhalb von sieben Jahren ist der Anteil der 
Neurentnerinnen und -rentner, die zumindest 
einen Teil ihres Guthabens in Kapitalform be-
ziehen, von 49 % im Jahr 2015 um 7 Prozent
punkte auf 56 % im Jahr 2022 gestiegen (vgl. 

Abbildung 2) (OFS, 2023a). 
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Abbildung 2: Mehr als jeder zweite Rentner bezieht Kapital 

Innerhalb von sieben Jahren ist der Anteil der Neurentner, die ihr Guthaben aus der 2. Säule zumindest teilweise in Kapitalform be­
ziehen, um 7 Prozentpunkte gestiegen, von 49 % im Jahr 2015 auf 56 % im Jahr 2022. 

Quelle: OFS (2023a)
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Die Gründe für einen Bezug sind vielfältig 
(vgl. Box 1). Einzeln oder zusammen betrachtet, 
erklären diese Faktoren das Interesse am Kapi-
talbezug. Diese Gründe bestehen allerdings 
schon seit einigen Jahren. Warum also der 
steigende Trend zum Kapitalbezug? Die NRS-
Daten ermöglichen es nicht, die dominieren-
den Faktoren oder deren Entwicklung zu 
identifizieren. Ebenso erlauben die NRS-Da
ten keine Unterscheidung nach Haushalts
typen oder Einkommensniveau der Begüns-
tigten.

Auch die ausbezahlten Kapitalbeträge 
wachsen. Zwischen 2015 und 2022 stieg das 

Mediankapital pro Neurentner von 85 000 auf 
114 000 Fr. (+35 %, inflationsbereinigt) (OFS, 

2023b). Diese Beträge berücksichtigen aller-
dings keine vorzeitigen Bezüge zur Aufnahme 
einer selbständigen Tätigkeit, zum Erwerb 
von Wohneigentum (Art. 30c Abs. 1 BVG) 
oder zur Auswanderung. 

Darüber hinaus variiert der Medianwert 
der Renten und Kapitalleistungen je nach-
dem, ob die Versicherten sich für eine Rente, 
Kapital oder eine Kombination aus beidem 
entscheiden (vgl. Tabelle 1).

Die Rente von Personen, die kein Kapital 
beziehen (linke Spalte der Tabelle 1), ist leicht nied-

Box 1: Rente oder Kapital? 
Es gibt verschiedene Gründe, warum ein vollständiger oder teilweiser Bezug der Leistungen 
aus der zweiten Säule als Kapital vorteilhafter sein kann:

	_ Gesundheitszustand: Geht ein Versicherter davon aus, eine unterdurchschnittliche Lebens-
erwartung zu haben, könnte er es vorziehen, sich sein Guthaben in Kapitalform auszahlen 
zu lassen, um seine Leistungen zu maximieren. Umgekehrt bietet die Rente einen lebenslan-
gen Schutz. 

	_ Grosse Ausgaben: Kapital ermöglicht die Finanzierung grösserer Projekte, wie z. B. eine 
lange Reise, die Amortisation einer Hypothek oder Renovierungsarbeiten.

	_ Ehepartner und Kinder: Bei verheirateten Paaren (und bei vielen Pensionskassen auch bei 
Konkubinatspartnern) erhalten der überlebende Lebenspartner und die unterhaltsberechtig-
ten Kinder im Todesfall eine Witwen-/Witwer- oder Waisenrente. Diese Renten gehen aller-
dings mit einem tieferen Umwandlungssatz einher. Für einen Versicherten ohne Hinterblie-
bene kann ein Kapitalbezug daher interessant sein.

	_ Erbschaft: Im Todesfall kann das bezogene Kapital der 2. Säule vererbt werden, während 
bei einem Rentenbezug das nicht verbrauchte Kapital in der Vorsorgeeinrichtung verbleibt, 
um u.a. die Renten von überdurchschnittlich lang lebenden Versicherten zu bezahlen.

	_ Besteuerung: Der Kapitalbezug wird im Jahr der Auszahlung separat vom restlichen Ein-
kommen zu einem reduzierten Satz besteuert. Rentenleistungen hingegen werden jährlich 
als Einkommen angerechnet. Je nach finanzieller Situation der im gleichen Haushalt leben-
den Partner kann ein (zumindest teilweiser) Kapitalbezug steuertechnisch interessant sein.

	_ Anlagepräferenzen: Mit dem bezogenen Kapital kann der Versicherte seine Ersparnisse frei 
nach individuellen Präferenzen und Risikobereitschaft anlegen. Er könnte also eine aggressi-
vere Anlagestrategie als jene der Pensionskasse verfolgen (mit höheren Renditeerwartungen), 
profitiert dann aber nicht mehr vom Schutz vor möglichen Verlusten.

	_ Hoher Verwaltungsaufwand: Die Pensionskasse kann anstelle einer Rente das Kapital aus-
zahlen, wenn die Rente weniger als 10 % der minimalen AHV-Altersrente beträgt (Art. 37 
Abs.3 BVG), um Verwaltungskosten zu vermeiden.



avenir suisse  analyse  Die unterschätzten Leistungen der zweiten Säule  26.06.2024� 5

riger als die derjenigen, die einen Teil ihres 
Guthabens in Kapitalform beziehen (mittlere 
Spalte). Letztere beziehen also nicht nur eine 
höhere Rente, sondern zusätzlich auch noch 
Kapital. Die Kombination «Rente + Kapital» 
kann sowohl das Ergebnis einer individuellen 
Entscheidung als auch durch Pensionskassen-
bestimmungen definiert sein. Im Rahmen 
überobligatorischer Lösungen kann der Kapi-
talbezug für die Guthaben vorgeschrieben 
sein, die über einen bestimmten Gehaltsanteil 
hinausgehen («Bel-Etage-Lösungen» oder 
«1e-Pläne»). 

Schliesslich ist das Kapital der Versicherten, 
die ihre gesamte zweite Säule auszahlen las-
sen, tiefer als dasjenige der Versicherten der 
mittleren Spalte. Dieser Fall ist häufig bei aus-
ländischen Arbeitnehmenden zu beobachten, 
die nur einige Jahre in der Schweiz tätig wa-
ren und das Land wieder verlassen. Ebenfalls 
betrifft es Bezüger mit einem Nebeneinkom-
men oder mit einem Ehepartner, der noch ein 
Einkommen erzielt. Sie wählen nach der Pen-
sionierung einen Kapitalbezug, weil sie nicht 
unmittelbar auf eine Rente angewiesen sind. 
Der oder die Hauptverdienende entscheidet 
sich dagegen oft für eine Rente, um die lau-
fenden Fixkosten zu decken.

Kapitalbezug kompensiert teilweise die 
sinkenden Renten
Die ausschliessliche Analyse der Renten (ohne 
Berücksichtigung der Kapitalbezüge) vermit-
telt ein unvollständiges Bild der Situation von 
Rentnerinnen und Rentnern mit einer berufli-
chen Vorsorge. Doch wie lässt sich die Analy-
se einer Rentenzahlung und einem einmali-
gen Kapitalbezug kombinieren? 

Um die Verzerrung der Rentenanalyse 
durch die Kapitalbezüge zu vermeiden, be-
rechnen wir eine «äquivalente Rente». Diese 
Rente spiegelt den hypothetischen Fall, dass 
alle Versicherten ihr BVG-Guthaben aus-
schliesslich als Renten beziehen würden. Da-
für rechnen wir das effektiv ausbezahlte Kapi-
tal mithilfe eines Umwandlungssatzes in Jah-
resrenten um und addieren diese zur 
Jahresrente gemäss NRS. Doch welcher Um-
wandlungssatz sollte bezogen werden?

Das Gesetz schreibt für das BVG-Obligato-
rium einen Mindestumwandlungssatz von 
6,8 % vor (Art. 14, Abs.2 BVG). Die meisten 
Pensionskassen bieten jedoch Leistungen an, 
die über das gesetzliche Minimum hinausge-
hen. Dies erlaubt es ihnen, für alle Guthaben 
der 2. Säule (obligatorische und überobligato-
rische) einen Umwandlungssatz von weniger 

 Nur Rentenbezug Kombination aus Renten- und Kapitalbezug Nur Kapitalbezug

Medianrente, in Fr. Medianrente, in Fr. Mediankapital, in Fr. Mediankapital, in Fr.

2015 1 907 1 964 112 754 101 648

2016 1 871 2 035 125 506 108 426

2017 1 903 2 002 135 173 110 453

2018 1 813 1 903 133 943 113 912

2019 1 762 1 800 146 860 118 101

2020 1 753 1 785 155 020 137 041

2021 1 765 1 772 158 758 142 337

2022 1 744 1 769 175 000 152 867

2015-2022 –9 % –10 % +55 % +50 %

Tabelle 1: Drei Möglichkeiten, von der zweiten Säule zu profitieren

Es gibt Pensionierte, die ihr gesamtes Guthaben in Form einer Rente beziehen, solche, die ihr gesamtes Guthaben 
einmalig als Kapital auszahlen lassen und solche, die beides kombinieren.

Quelle: OFS (2023a)
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der roten und der blauen Kurve) liegt (vgl. Ab-

bildung 3).
Betrachtet man nur die Renten ohne Kapi-

talbezüge, zeigt sich, dass diese zwischen 2015 
und 2022 real um 9 % gesunken sind (graue 
Kurve)._9 Werden hingegen die Kapitalbezüge 
in Renten umgerechnet, reduziert sich der 
Rückgang der «äquivalenten Renten» bei An-
wendung eines durchschnittlichen Umwand-
lungssatzes um rund die Hälfte (–5 %) und bei 
Anwendung eines Mindestumwandlungssat-
zes sogar nur um –1 %._10 Eine Berücksichti-
gung der Kapitalbezüge relativiert somit 
alarmistische Stimmen, die einen starken 
Rückgang der Leistungen in der zweiten Säule 
beklagen.

Darüber hinaus ist zu betonen, dass die so 
ermittelten äquivalenten Jahresrenten über 
einen längeren Zeitraum ausgezahlt werden. 
Zwischen 2015 und 2022 ist die Lebenserwar-
tung im Alter von 65 Jahren um durchschnitt-

als 6,8 % anzuwenden._6 2021 war dies ist bei 
der grossen Mehrheit der Pensionskassen der 
Fall (91 %) (CHS PP, 2022). Der durchschnittliche 
effektive Umwandlungssatz lag 2022 bei 5,4 % 
(Swisscanto, 2023).

Aus der Neurentenstatistik lässt sich nicht 
ableiten, welcher Umwandlungssatz zur An-
wendung gekommen wäre, wenn die als Kapi-
tal bezogenen Guthaben in Rentenform bezo-
gen worden wären. Um diese Unbekannte an-
zugehen, berechnen wir zwei Fälle: einmal 
unter Anwendung des gesetzlichen Mindest-
satzes von 6,8 %_7 und einmal unter Anwen-
dung des durchschnittlichen effektiven Um-
wandlungssatzes im Jahr des Kapitalbezugs. 
Für letzteren Satz stützen wir uns auf den von 
Swisscanto publizierten und nach Geschlech-
tern differenzierten durchschnittlichen jährli-
chen Umwandlungssatz (2023)._8 Es darf an-
genommen werden, dass die Realität im Inter-
vall zwischen diesen beiden Sätzen (zwischen 

Abbildung 3: Unter Berücksichtigung der Kapitalbezüge reduziert sich der Leistungsrückgang

Wenn nur die Entwicklung der Renten betrachtet wird, sinken die BVG-Leistungen um 9 % (in realen Werten).  
Unter Berücksichtigung des einbezahlten Kapitals (umgerechnet in Renten) sinken die äquivalenten Renten zwischen 
1 % (bei einem Umwandlungssatz von 6,8 %) und 5 % (bei dem durchschnittlichen effektiven Umwandlungssatz). 

Quelle: Neurentenstatistik (OFS, 2023), Swisscanto (2023), eigene Berechnungen
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gung von Kapitalabzügen), während Männer 
2128 Franken bezogen. Das entspricht einem 
Unterschied von 42 % (OFS, 2023d). Die niedrige-
ren Renten lassen sich durch tiefere Beschäfti-
gungsquoten und Einkommen oder durch 
häufigere Erwerbsunterbrüche bei den Frauen 
erklären. Zudem berücksichtigen diese Medi-
anrenten nicht die familiäre Situation, d. h. ob 
die Betroffenen in einem Haushalt oder allein 
leben und somit allenfalls die Altersleistungen 
ihrer Lebenspartner teilen.

Wie erwähnt ist die Berücksichtigung von 
Kapitalbezügen notwendig, um die Entwick-
lung der äquivalenten Renten von Frauen und 
Männern seit 2015 besser zu verstehen. Dies 
gilt umso mehr, als der vollständige oder teil-
weise Kapitalbezug des Altersguthabens auch 
bei Frauen weit verbreitet ist. Im Jahr 2022 
wurde er von 51 % der Frauen in Anspruch ge-
nommen, gegenüber 60 % der Männer (OFS, 

2023a).

lich 6 Monate gestiegen (OFS, 2023c). Eine relativ 
stabile jährliche Rente über den verlängerten 
Zeitraum zeigt die Robustheit der zweiten Säu-
le und ihrer kapitalgedeckten Finanzierung.

Steigende äquivalente Renten für Frauen
Dank ihrer stärkeren Arbeitsmarktbeteiligung 
sind immer mehr Frauen in der zweiten Säule 
versichert. Dies spiegelt sich bei ihrer Pensio-
nierung: Im Jahr 2019 bezogen bereits 69 % 
der Frauen Leistungen aus der zweiten Säule, 
während es 2012 erst 57 % waren (OFS, 2020). 
Obwohl diese Anteile steigen, liegen sie noch 
immer unter jenen der Männer (83 % im Jahr 
2019, 77 % im Jahr 2012). Die geschlechtsspe
zifischen Unterschiede verringern sich jedoch 
allmählich.

Ausserdem sind die Renten von Frauen 
niedriger als diejenigen der Männer. Im Jahr 
2022 erhielten Frauen eine monatliche Medi-
anrente von 1237 Franken (ohne Berücksichti-

Abbildung 4: Die Renten der Frauen stiegen seit 2015

Rechnet man das einbezahlte Kapital in lebenslange Renten um, hat sich die Situation von Frauen im Ruhestand 
seit 2015 verbessert. Die äquivalenten Renten, die das umgewandelte Kapital umfassen, stiegen je nach verwendetem 
Umwandlungssatz zwischen 2 % und 6 %. Diese Entwicklung unterscheidet sich von jener der Männer, bei denen die 
äquivalenten Renten von 2015 bis 2022 zwischen 4 % und 9 % gefallen sind.

Quelle: Neurentenstatistik (OFS, 2023), Swisscanto (2023), eigene Berechnungen
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2 % bis 6  %. Diese Erhöhungen sind umso be-
merkenswerter, als diese höheren Jahresrenten 
aufgrund der gestiegenen Lebenserwartung 
der Frauen durchschnittlich rund 4 Monate 
länger ausbezahlt werden. Die Entwicklung 
unterscheidet sich stark von jener der Männer, 
deren äquivalente Renten zwischen 2015 und 

Rechnet man das einbezahlte Guthaben in 
lebenslange Renten um, hat sich die Situation 
der pensionierten Frauen seit 2015 verbessert 
(vgl. Abbildung 4). Während die Renten allein real 
um 2 % gestiegen sind, stiegen die äquivalen-
ten Renten (also inkl. umgerechnetes Kapital) 
je nach verwendetem Umwandlungssatz um 

Individuelle 
Faktoren

System
bedingte 
Faktoren

	_ Lohn: Der Medianlohn für ein Vollzeitäquivalent ist zwischen 2015 und 
2022 gestiegen, und zwar für Frauen (5,1 %) stärker als für Männer (3,6 %) 
(OFS 2023e, 2023f)

	_ Beschäftigungsgrad: Der durchschnittliche Beschäftigungsgrad ist bei 
Frauen von 70 % im Jahr 2015 auf 72 % im Jahr 2022 gestiegen, während er 
bei Männern leicht zurückgegangen ist (von 94 % auf 93 %) (OFS 2024b).

	_ Beitragsjahre: Das effektive Erwerbsaustrittsalter ist zwischen 2015 und 
2022 für beide Geschlechter gesunken, bei Frauen jedoch weniger stark 
(von 64,8 auf 64,4 Jahre) als bei den Männern (von 66 auf 65,2 Jahre) (OFS, 

2023g).

	_ Versicherter Lohn: Die in der zweiten Säule versicherten Löhne stiegen 
zwischen 2015 und 2022 um 21 % (CHS PP, 2023).

	_ Lohnbeiträge: Die Einzahlungen von Arbeitnehmern und Arbeitgebern 
(einschliesslich Einmalzahlungen) für die zweite Säule stiegen zwischen 
2015 und 2020 etwas weniger stark als die versicherte Lohnsumme (+19 %) 
(OFS, 2023h). 

	_ Rendite: Die den Vermögenswerten gutgeschriebene nominale Rendite 
ging zwischen 2008 und 2015 zurück und stieg dann allmählich wieder auf 
1,9 % im Jahr 2022 (CHS PP, 2023).

	_ Umwandlungssatz: Der durchschnittliche Umwandlungssatz im Alter 
von 64 bzw. 65 Jahren ist bei Frauen (von 6,2 % auf 5,4 %) weniger stark ge-
sunken als bei Männern (von. 6,3 % auf 5,4 %) von 2015 bis 2022 (Swisscanto, 

2016, 2023). 
Durch die Senkung des Umwandlungssatzes kann eine Rente über einen 
längeren Zeitraum ausgezahlt werden. Die Lebenserwartung von Männern 
im Alter von 65 Jahren ist zwischen 2015 und 2022 um 7 Monate (4 Monate 
für Frauen) gestiegen (OFS, 2023c). 
Durch die Senkung des Umwandlungssatzes konnte die im Kapitalde-
ckungsverfahren systemwidrige Querfinanzierung von den Erwerbstätigen 
zu den Rentnern von 8,1 Mrd. Franken im Jahr 2015 auf –200 Mio. Franken 
im Jahr 2022 reduziert werden (CHS PP, 2021, 2023). 

Abbildung 5: Faktoren für die Entwicklung der Renten

 

 



avenir suisse  analyse  Die unterschätzten Leistungen der zweiten Säule  26.06.2024� 9

scheidungen. So steigen die Leistungen für 
Frauen, weil sich viele von ihnen stärker am 
Arbeitsmarkt beteiligen. Eine bessere Verein-
barkeit von Privat- und Berufsleben führt 
somit nicht nur zu höheren Löhnen, sondern 
auch zu mehr Vorsorgekapital. Umgekehrt 
haben Lifestyle Entscheidungen wie ein redu-
ziertes Pensum oder die Wahl einer Karriere 
mit tieferer Vergütung, dafür mit mehr Frei-
raum, negative Auswirkungen auf die Leistun-
gen der zweiten Säule. Solche Entscheidungen 
sind legitim, aber die Versicherten sollten sich 
der Konsequenzen ihrer Karriereplanung 
bewusst sein und gewillt, diese zu tragen. Es 
liegt nicht in der Verantwortung des Staates, 
Lücken aus individuellen Entscheiden zu 
schliessen. 

Bei der Leistungsentwicklung spielen auch 
systembedingte Faktoren eine Rolle. Die An-
passung der technischen Parameter der Pensi-
onskassen hat auf den ersten Blick zu einer 
Reduktion der Leistungen für die Versicher-
ten geführt. Dies bedeutet jedoch nicht, dass 
das System weniger robust ist. Im Gegenteil, 
durch die Senkung der Umwandlungssätze 
wurde die Quersubventionierung zwischen 
Erwerbstätigen und Rentnern reduziert. Diese 
Anpassungen mögen von Neurentnern als 
ungerecht empfunden werden, sie stärken 
aber letztlich die Generationengerechtigkeit 
und verbessern die Renten zukünftiger 
Pensionäre. 

Die kapitalgedeckte Finanzierung der zwei-
ten Säule zwingt dazu, sich mit den Folgen 
von Entscheidungen auseinanderzusetzen, die 
jeder Einzelne in seiner beruflichen Laufbahn, 
aber auch die paritätischen Organe der Pensi-
onskassen (z. B. beim Angebot an überobliga-
torischen Leistungen) oder die Politik (z. B. 
bei der Festlegung des Rentenalters) treffen. 
Diese Transparenz ist keine Schwäche des 
Systems – im Gegenteil: Sie hat den Vorteil, 
der Versuchung der Politik entgegenzuwirken, 
Leistungen zu versprechen, die von den 
kommenden Generationen finanziert werden 
müssen.� •

2022 um 4 % bis 9 % gesunken sind, bei einer 
Erhöhung der Lebenserwartung um 7 Mona-
te_11 (OFS, 2023c).

Warum also gibt es solche Unterschiede 
zwischen Männern und Frauen? Wie einlei-
tend erwähnt, lassen sich aus der NRS keine 
Rückschlüsse über die Gründe für die unter-
schiedliche Entwicklung der äquivalenten 
Renten ziehen, geschweige denn geschlechts-
spezifische Unterschiede erklären. 

Ausgehend von den in Abbildung 1 dargestell-
ten Einflussfaktoren auf das Rentenniveau 
lassen sich jedoch folgende Hypothesen for-
mulieren, die eine Verbesserung (grün mar-
kiert in Abbildung 5) oder eine Verschlechterung 
(rot markiert) der Altersleistungen verursa-
chen können.

Die in Abbildung 5 dargestellten Daten be-
schreiben die Veränderungen auf dem Ar-
beitsmarkt zwischen 2015 und 2022. Sie kön-
nen aber nur einen Teil der Entwicklung der 
Leistungen der zweiten Säule in diesem Zeit-
raum erklären. Denn die Guthaben der zwei-
ten Säule spiegeln das während der gesamten 
Erwerbskarriere angesammelte Kapital. Für 
die betrachteten Neurentner-Kohorten began-
nen diese Karrieren Mitte der 1970er Jahre,  
als die berufliche Vorsorge noch nicht obliga-
torisch war. 

Die zweite Säule – Spiegel unserer 
Entscheidungen und Prioritäten 
Zusammenfassend lässt sich festhalten, dass 
die Entwicklung der individuellen Faktoren 
(Löhne, Beschäftigungsgrad) die Leistungen 
der beruflichen Vorsorge beeinflusst. Den-
noch bestehen geschlechtsspezifische Unter-
schiede. Die Verbesserung der individuellen 
Faktoren war bei den Frauen ausgeprägter als 
bei den Männern, so dass Neurentnerinnen 
ihre Leistungen (inkl. Kapital) um 2 % bis 6 % 
verbessern konnten, während Neurentner 
eine jährliche Reduktion zwischen 4 % und 
9 % hinnehmen mussten.

Mit anderen Worten: Die Renten, die wir 
beziehen, spiegeln unsere persönlichen Ent-
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1	 Im Jahr 2024 unterliegt nur der Lohn zwischen 22 050 
Franken und 88 200 Franken von Arbeitnehmerinnen 
und Arbeitnehmer zwischen 25 und 65 Jahren dem BVG-
Obligatorium (Ofas, 2024).

2	 Zum Beispiel können sie freiwillig Löhne ab dem ersten 
Franken und über den Höchstbetrag (bis zu 882 000 Fran-
ken) hinaus oder Arbeitnehmern ab dem 18. Lebensjahr 
versichern. Die Beitragssätze können auch höher als die 
gesetzlichen Mindestanforderungen sein. Man spricht 
dann von überobligatorischen Lösungen.

3	 Diese Transfers betreffen hauptsächlich Pensionskassen, 
die Leistungen nahe dem gesetzlichen Minimum anbie-
ten.

4	 Für die Analyse der Renten und Kapitalien verwenden 
wir in dieser Publikation die Medianwerte.

5	 Laut BFS «wird als ‹neu› eine Rente definiert, wenn sie im 
angegebenen Jahr erstmals bezogen wurde» (OFS, 2024a). 

6	  Die Vorsorgeeinrichtungen können dies nur insoweit 
tun, als sie nachweisen können, dass die so erzielte Rente 
gleich hoch oder höher ist als die Rente, die sich aus einer 
BVG-Mindestdeckung ergeben würde.

7	 Methode, die von Fluder and al. (2016) für die Umwand-
lung von Kapital in Renten verwendet wird.

8	 Die Oberaufsichtskommission für die berufliche Vorsorge 
(OAK BV) veröffentlicht ebenfalls durchschnittliche 
Umwandlungssätze, allerdings ohne Differenzierung 
nach Geschlecht. Allerdings sind die Entwicklungen der 

Umwandlungssätze ähnlich. Zum Beispiel lag der von 
der OAK BV (2024) veröffentlichte durchschnittliche 
Umwandlungssatz (für beide Geschlechter) im Jahr 2023 
bei 5,3 %, gleich hoch wie der von Swisscanto ermittelte 
Wert.

9	  Die Rente ohne Kapital ist die gewichtete Rente von Per-
sonen, die nur eine Rente beziehen, und von Personen, 
die sowohl Rente als auch Kapital beziehen (linke und 
mittlere Spalte in Tabelle 1).

10	 Es handelt sich um die gewichtete äquivalente Rente für 
die drei Fälle gemäss Tabelle 1. Zur Berechnung dieser 
äquivalenten Renten haben wir die von der NRS zur Ver-
fügung gestellten Medianwerte für Renten und Kapi-
talien verwendet, um mögliche Verzerrungen durch 
grosse Kapitalauszahlungen zu vermeiden. Doch auch 
wenn man die Mittelwerte betrachtet, ist das Ergebnis 
sehr nah an dem, was man mit den Medianwerten erhält. 
Die Rente allein würde um 11 % sinken, die äquivalente 
Rente zwischen 0 und 6 %.

11	 Um diese äquivalenten Renten zu berechnen, haben wir 
auch hier die von der NRS bereitgestellten Medianwerte 
für Renten und Kapitalien verwendet. Betrachtet man die 
Durchschnittswerte, ist das Ergebnis sehr ähnlich zu 
dem, was man mit den Medianwerten erhält. Die äquiva-
lenten Renten von Frauen stiege zwischen 2 % und 7 %, 
während die Rente von Männern zwischen 1 % und 7 % 
sänke.

Endnoten
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