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f@—@' Wir alle kennen das Dilemma, einigen von Ihnen ist es wohl
RV in den Sommerferien wieder begegnet: Was nehmen am Speise-
s buffet? Will man sich wie ein umsichtiger Investor verhalten,
Af/__ so gibt es unterschiedliche Ansatze, seinen Teller zu beladen.
o Nehmen wir das Beispiel eines Uppigen Mittagsbuffets.
: _‘-; Der verbreitete Ansatz ist, von allem etwas zu nehmen, schon
Kaspar Hohler diversifiziert. Der Freund gangiger Aktienindizes wie des MSCI
Chefredaktor «Fokus Vorsorge wird dabeivon den grossen Schusseln am meisten nehmen -

zwei dicke Scheiben Braten in Sauce, aber nur drei Erbsen aus
der entsprechenden kleinen Schale. Kapitalgewichtet, nennt sich
der Ansatz. Exotischer ist die Gleichgewichtung: Hier wird aus
jeder Schale gleich viel genommen, sei es vom besagten Braten,
den Crevetten, dem Couscous und der Schoggimousse. In beiden
Fallen Uberquillt der Teller wohl vor véllig unterschiedlichen Spei-
sen. Was anlagetechnisch vorteilhaft ist, namlich eine mdglichst
grosse Diversifikation, fuhrt gourmettechnisch ins Desaster. So
ist am Buffet wohl eher das angesagt, was bei institutionellen
Investoren verpontist: Stockpicking. Man konzentriert sich auf
einige wenige Speisen, die man kennt und mag.

In diesem Sinne winsche ich Innen erfolgreiches Investieren,
stets eine gluckliche Mentwahl und guten Appetit bei der Lekture.
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Klumpenrisiken in Pensionskassenportfolios

Diversifikation trotzt
Tech-Dominanz

Auf die «Magnificent Seven» — Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, Nvidia und Tesla -
entfielen Ende 2024 rund ein Drittel der US-Aktienmarktkapitalisierung. Fiir Schweizer
Pensionskassen stellt sich die Frage: Wie stark haben die Konzentrationsrisiken zugenommen?

Schweizer Pensionskassen streben eine breite Diversifikation
und die Erzielung marktkonformer Renditen an. Als Orientie-
rungsgrosse flir Anlagestrategie und deren Umsetzung dient

die Marktkapitalisierung der globalen Mdrkte.

Die vorliegende Analyse untersucht, welche Rolle Konzentra-
tionsrisiken in den Portfolios einnehmen und wie sich diese
entwickelt haben. Dazu werden die Verdnderungen der rela-
tiven Anteile der wichtigsten Emittenten von Wertschriften in
Schweizer Pensionskassenportfolios iber die vergangenen
15 Jahre (2009 bis 2023) betrachtet.

Zwischen Breite und Ballung

Die Analyse konzentriertsich auf die beiden fiir Pensions-
kassen zentralen Anlageklassen: Aktien und Obligationen.
Immobilien bleiben aufgrund der Datenverfiigharkeit ausge-
klammert. Zu beachten ist, dass bei direkten Immobilien-
investitionen einzelner Kassen durchaus wesentliche Konzent-
rationsrisiken bestehen konnen — etwa durch wenige Objekte,
geografische Konzentration oder eine geringe Mieteranzahl.

Dasin Aktien und Obligationen investierte Anlagevolumen von
Pensionskassen wird der Pensionskassenstatistik des Bun-
desamts fir Sozialversicherungen (BSV) entnommen. Auf-
grund der bedeutenden Rolle des inldndischen Marktes wird
bei Aktien zwischen globalen und Schweizer Titeln sowie bei
Obligationen zwischen Franken- und fremdwdhrungsdeno-
minierten Schuldtiteln unterschieden. Zur Bestimmung der
Anteile einzelner Emittenten im Gesamtportfolio werden zu-
ndchst die investierten Volumina pro Anlageklasse erfasst.

Innerhalb jeder Anlageklasse erfolgt die Zuweisung auf
Emittentenbasis gemdss der Gewichtung reprdsentativer,
marktkapitalisierungsgewichteter Benchmarkindizes.

Die Grafik zeigt die geschdtzten Anteile der finf grossten
Emittenten je Anlagekategorie am Gesamtvermdgen der
2.Sdule. Die Analyse fiihrt zu folgenden Beobachtungen:

Aktien Welt

Den grossten prozentualen Anstieg der Konzentrationsrisiken
verzeichnet die Kategorie Aktien Welt. Der Aktienanteil der
globalen Top-5-Unternehmen stieg im betrachteten Zeitraum

von 0.4% auf 2.4% im durchschnittlichen Schweizer Pensions-

kassen-Portfolio. Anders formuliert: Rund 2.4 % des Gesamt-
vermdgens der 2. Sdule waren per Ende 2023 in die US-Tech-
nologie-Unternehmen Alphabet, Amazon, Apple, Microsoft

und Nvidia investiert. Neben der Zunahme der Konzentration

verdnderte sich auch die Zusammensetzung der Top-5-Aktien.

Im Jahr 2009 gehdrten neben Apple und Microsoft — damals
noch mit deutlich geringeren Gewichten — auch die beiden
Olkonzerne Exxon und BP sowie die Grosshank HSBC zu den
fiihrenden Unternehmen. Trotz der Zunahme bleiben die
Konzentrationsrisiken bei globalen Aktienanlagen iiberra-
schenderweise immer noch deutlich tiefer als bei den ande-
ren betrachteten Anlagekategorien.

Aktien Schweiz

Der geschdtzte Anteil der Top-5-Unternehmen im Gesamt-
vermogen der 2. Sdule stieg in der Anlagekategorie Aktien
Schweizvon 2.6 % auf 3.8 %. Zwar haben sich die Bewertun-
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Anteile Top-5-Emittenten je Anlagekategorie am Gesamtvermégen der 2. Saule
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gen der gewichtigsten Schweizer Aktien nicht so stark
erhoht, wie dies bei den Aktien Welt der Fall war.
Dennoch liegt das Konzentrationsrisiko auf einem deut-
lich hoheren Niveau.

Eine Ursache fiir die hohen Konzentrationsrisiken ist die
kaum verdnderte Struktur des Schweizer Aktienmarkts:
Mehr als die Hdlfte des Schweizer Marktkapitalisierung
entfdlltauf die funf grossten Titel (Nestlé, Novartis, Roche,
UBS, Zurich Insurance). Der zweite Grund ist die hohe
Heimmarkt-Gewichtung. Im Gesamtvermdgen der 2. Sdule
wird rund ein Drittel des Aktienportfolios in Schweizer
Aktien investiert, obwohl deren Marktkapitalisierung nur
rund 2 % des globalen Volumens ausmacht. Nestlé bleibt
somit die gewichtigste Einzelaktie im Gesamtvermogen
der 2. Sdule, gefolgtvon Novartis und Roche.

Obligationen Fremdwéhrung

Der Anstieg der Konzentration ist hauptsdchlich auf die
hohere US-Verschuldung zurtickzufihren. Bemerkens-
wert: Auf US-Staatsanleihen und die Federal National
Mortgage Association entfallen zusammen mehrals ein
Viertel des Fremdwdhrungs-Obligationensegments.
China und Japan gehdren ebenfalls zu den gewichtigen
Gegenparteien in dieser Kategorie.

Obligationen Schweizer Franken

Auch bei Franken-Obligationen hat die Konzentration
zugenommen. Der Anteil der Pfandbriefe — ausgegeben
von den zwei Emissionszentralen: Pfandbriefbank
schweizerischer Hypothekarinstitute AG und Pfand-
briefzentrale der schweizerischen Kantonalbanken AG -
in den Portfolios von Pensionskassen istvon 1.1% auf
2.6% gestiegen. Damitliegt der Anteil der Pfandbriefe
hoher als jener der globalen Top—5-Aktienanlagen.
Trotz des geringen Kreditrisikos von Pfandbriefen (seit
Erlass des Pfandbriefgesetzes im Jahr 1931 gab es noch
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nie einen Ausfall) fallt die zunehmende Sektorkonzen-
trationim Bereich Immobilien auf - gerade auch vor dem
Hintergrund der gestiegenen Allokationen in Immobilien-
anlagen selbst. Der Anteil der Schweizer Bundesanleihen
istin etwa konstant geblieben. Weitere wichtige Gegen-
parteien sind Kantone und Kantanalbanken.

Risiken unter Kontrolle

Trotz der zunehmenden Aufmerksamkeit fiir die Konzen-
trationvon Investitionen in grosse, dominante Unter-
nehmen, ldsst sich insgesamt keine dramatische Zunahme
der Konzentrationsrisiken in Pensionskassen-Portfolios
feststellen.

Die Analyse zeigt: Die Anteile der grossten Unternehmen
imglobalen und im Schweizer Aktienmarkt haben sich
zwar erhoht, diese Verdnderungen bleiben jedach im
Kontext einer breiten Diversifikation relativ moderat.
Am auffdlligsten ist die Zunahme bei den Pfandbriefen
(Anstiegvon 1.1% auf 2.6 %), doch auch diese Entwick-
lung bewegt sich innerhalb akzeptabler Grenzen. Obwohl
die Konzentrationsrisiken in sdmtlichen Anlageklassen
zugenommen haben, bleiben die Grundprinzipien der
Diversifikation intakt.

2022

2023

Quelle: PPCmetrics

Lehrbuch im Realitatstest

Die auf historischen Daten basierenden Korre-
lationsannahmen werden oft kritisch diskutiert.
Typischerweise wird dabei mit dem Argument
«this time is different» behauptet, die Lehr-
buch-Korrelationsannahmen seien nicht mehr
addquat.

Natirlich unterliegen Korrelationsannahmen
einer Schdtzungsgenauigkeit und beschreiben
nur generelle statistische Zusammenhdnge.
Dennoch erweisen sich gewisse Korrelations-
effekte invielen Fdllen als erstaunlich stabil.
Anschauungsunterricht dazu lieferten die
jlingsten Marktturbulenzen im Zusammen-
hang mit der Ankindigung hoher US-Import-
76lle («Liberation Day»).

Wahrend die Aktienmdrkte aufgrund globaler
Unsicherheiten stark korrigierten, erwiesen
sich Staatsanleihen als robuste Anlageklasse.
Gerade die fiir Schweizer Pensionskassen
wichtigen Eidgenossen wiesen in dieser Krise
positive Renditen auf. In direktem Zusammen-
hang mit der Aktienmarktentwicklung diirfte
auch der Anstieg der Kreditrisikozuschldge bei
Unternehmensanleihen zu sehen sein. Nicht
2uletzt wertete sich der Franken — wie bei fast
jeder globalen Krise — unmittelbar bei Aus-
bruch der Marktturbulenzen deutlich auf.

Diese Entwicklung entspricht den tiblichen
Korrelationsannahmen bei den fiir Pensions-
kassen zentralen Risikofaktoren wie Aktien,
Eidgenossen-Anleihen, Unternehmensanlei-
hen und Schweizer Franken.




Gewichtungsansdtze im Fokus
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Jenseits der Marktkapitalisierung

Aktienindizes sind ein unverzichtbares Werkzeug fiir institutionelle Investoren.

Sie dienen als Benchmark, als Universumsdefinition oder als Basis fiir die

Portfoliokonstruktion. Obwohl sich marktkapitalisierte Indizes im Alltag durchgesetzt
haben, gibt es eine Vielzahl von Alternativen.

Die ersten modernen Aktiengesellschaften entstanden im

friihen 17. Jahrhundert, beispielsweise die Ostindien-Kompa-

nie. Dennoch dauerte es bis 1884, ehe mit dem Dow Jones
Railroad Average der erste Aktienindex vergffentlicht wurde —
1896 folgte der Dow Jones Industrial Average (DJIA), der bis
heute tdglich berechnet wird.

Urspriinglich dienten solche Indizes vor allem der Finanz-

presse —als Marketinginstrumente und als grobe Wirtschafts-

indikatoren. Wahrend der DJIA als einfacher Durchschnitt
der Aktienpreise konzipiert war, setzte sich mit der Zeit die
Gewichtung nach Marktkapitalisierung als Standard durch:
Jegrosser die Borsenkapitalisierung eines Unternehmens,
desto hoher sein Gewicht im Index. Doch warum hat sich
genau diese Methode durchgesetzt?

Theorie vs. Praxis

Die Argumente fiir eine Indexierung nach Marktkapitalisierung
basieren auf den Grundlagen der klassischen Finanzmarkt-
theorie. Ein Anleger, der von effizienten Mdrkten ausgeht,
sollte keine aktiven Investitionsentscheide treffen, sondern
lediglich den Gesamtmarkt abbilden - also ein Portfolio hal-
ten, das alle Aktien gemdss ihrer Marktkapitalisierung enthalt.
Da ein effizienter Marktimpliziert, dass der «Preis» jedes
Unternehmens durch die kollektive Meinung aller Marktteil-
nehmer korrekt bestimmt wird, sollte eine Abweichungvon
der Marktgewichtung keinen Mehrwert bringen.

Die Indexierung nach Marktkapitalisierung hat klare Vorteile:
geringe Transaktionskosten, hohe Liquiditdt, tiefe Reba-
lancing-Erfordernisse und eine einfache Implementierung -
ideale Voraussetzungen fiir passives Investieren.

Doch hdlt die Thearie der Praxis stand? Zahlreiche Studien
widerlegen die theoretischen Annahmen. Sie belegen, dass
die Aktienmarktrenditen nicht allein durch das Marktbeta
erkldrtwerden. Faktoren wie Value oder Momentum haben
ebenfalls signifikanten Einfluss. Zudem fiihrt die Kapitalisie-
rungsgewichtung dazu, dass iberbewertete Titel ein zu hohes
Indexgewichterhalten.

Schliesslich besteht das Risiko einer ibermdssigen Konzen-
tration, wenn wenige grosse Unternehmen den Markt domi-
nieren —etwa in der Schweiz, wo der Nahrungsmulti Nestlé
zusammen mit den beiden Pharmariesen Roche und Novartis
knapp die Hdlfte des Marktes ausmacht.

Alternative Methoden
Trotz der weiten Verbreitung der Marktkapitalisierung gibt es

zahlreiche alternative Methoden, die deren Schwéchen adres-

sieren. Die wichtigsten Alternativen sind in der ersten Tabelle
zusammengefasst.

Die einfachste Alternative zur Marktkapitalisierung besteht
in der Gleichgewichtungaller Indexkonstituenten. Diese
Methode reduziert das Klumpenrisiko, das von sehr grossen
Unternehmen ausgeht, und tragt entsprechend zu einer
besseren Diversifikation bei. Allerdings fihrt die stdrkere
Gewichtung kleinerer Unternehmen oft zu Liquiditdtsproble-
men und hoheren Handelskosten.

Ein weiterer Ansatz stammt aus der verhaltensorientierten
Finanzmarkttheorie. Da der Marktpreis eines Unternehmens
(und damit seine Marktkapitalisierung) dem Risiko eines

Nicolas Burckhardt
Dr.oec. HSG,
Co-Head Quantitative Solutions, Vontobel

Lukas Bolfing
Deputy Head Switzerland Institutional, Vontobel




Uberblick der Gewichtungsmethoden

Index
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Auch wenn kein Index in jeder Marktphase
systematisch iiberlegen ist, sollte die

Dominanz der Marktkapitalisierung als
Gewichtungsmethode kritisch hinterfragt werden.

Gewichtung der Indexmitglieder Indexcharakteristika

Marktkapitalisierung

Anhand der Marktkapitalisierung

Exposure zu Large Caps
und Growth-Aktien

Gleichgewichtung

Gleichgewichtungaller Aktien

Breite Diversifikation auf Einzel-
aktienebene, erhohtes Exposure
zu'Smallund Mid Caps

Fundamental

Anhand der absoluten Hohe der
Fundamentaldaten
(z.B. Buchwert)

Exposure zu Large Caps
und Value-Aktien

Minimum-Volatilitdt

Minimierung des Gesamtrisikos

Defensive Positionierung
im Aktienmarkt

Risiko-Paritdt

Gleicher Risikobeitrag jeder Aktie

Gleichmdssige Streuung der
Risiken Uber die Indexmitglieder

Momentum Anhand ihrer Preisentwicklung Exposure zu Aktien mit starken
mittel- bis langfristigen Trend-
bewegungen

Quality Anhandvon Qualitdtskennzahlen  Exposure zu Aktien mit einem

wiez.B. Eigenkapitalrenditeund  stabilen Geschdftsgang
Verschuldung
Value Anhandvon Value-Kennzahlenwie  Exposure zu unterbewerteten

7.B.KGV und Preis/Buchwert

Aktien

Historische Rendite-/Risikoiibersicht

in% Renditep.a.  Volatilitditp.a.  SharpeRatio  Max. Drawdown
Marktkapital 5.5 171 0.30 -53.8
Gleichgewichtet 7.0 16.9 0.39 -64.2
Fundamental 58 18.6 0.28 -59.9
Min.-Volatilitat 8.2 12.6 0.62 -48.9
Risiko-Paritat 15 14.7 0.48 -54.8
Momentum 8.8 17.1 0.47 -56.1
Quality 9.1 16.5 0.52 -58.8
Value 7.8 18.8 0.39 -64.3

Rendite-/Risiko-Kennzahlen fir den Schweizer Aktienmarkt, basierend auf eigenen Berechnungen fiir die
Zeitperiode 31. Dezember 1997 bis 30. April 2025 (in CHF). Umsetzungskosten werden nicht beriicksichtigt.

Quelle: Vontobel.

Bewertungsfehlers unterliegt, werden fundamentale Unternehmensdaten wie
Umsatz, Buchwert oder Cashflow zur Gewichtung herangezogen. Uberbewertete
Unternehmen erhalten somit weniger Gewicht. Entsprechend verringert sich die
Wahrscheinlichkeitvon Bewertungsblasen deutlich.

Rechnerisch anspruchsvoll

Einen Fokus auf das Risiko bieten die Methoden Minimum-Volatilitdt und Risiko-
Paritdt. Bei Minimum-Volatilitdt werden die Indexgewichte so optimiert, dass
das Risiko minimiert wird, wahrend bei Risiko-Paritdt jedes Unternehmen das
gleiche Risiko zum Gesamtindex beitrdgt. Beide Methoden bieten vorteilhafte
Rendite-/Risiko-Eigenschaften, sind jedoch rechnerisch anspruchsvoll und hdn-
gen starkvon historischen Daten ab. Zudem fuhren diese Indizes oft zu einer
hoheren Konzentration auf risikoarme Sektoren.

Aktienmarktrenditen lassen sich nicht nur durch das Marktbeta, sondern auch
durch weitere systematische Faktoren erkldren. Diese Faktoren kdnnen anstelle
der Marktkapitalisierung verwendet werden, um die Indexgewichtung zu bestim-
men. Ein Value-Index gewichtet beispielsweise giinstig bewertete Aktien stdrker,
wdhrend ein Quality-Index Unternehmen mit soliden Bilanzkennzahlen bevor-
2ugt. Diese Methoden fallen unter den Begriff «Smart Beta» und bieten das Poten-
zial fur eine Zusatzrendite gegentiber traditionellen Marktkapitalisierungsindizes,
da sie von faktorspezifischen Risikoprdmien profitieren. Hauptnachteil ist hin-
gegen die starkere Abhdngigkeit von Faktorzyklen.

Was heisst das fiir Pensionskassen?

Schweizer Pensionskassen stehen vor der Herausforderung, ihre Portfolios
optimal zu strukturieren, um stabile Ertrdge zu generieren und Risiken zu mini-
mieren. Dabei stellt die Wahl des geeigneten Index selbst fiir passive Investoren
eine wichtige aktive Entscheidung dar.

Die Vielzahl an verfigbaren Gewichtungsmethoden bietet Investoren zahlreiche
Moglichkeiten, ihr Aktienexposure gezielt zu gestalten. Jede Methode hat spezi-
fische Stdrken und Schwdchen, die es abzuwdgen gilt. Entsprechend weichen die
langfristigen Rendite- bzw. Risikokennzahlen der Indizes fur den Schweizer Ak-
tienmarkt teilweise markantvoneinander ab, wie in der zweiten Tabelle ersicht-
lichist. Auch wenn kein Index in jeder Marktphase systematisch iberlegen ist,
sollte die Dominanz der Marktkapitalisierung als Gewichtungsmethode kritisch
hinterfragt werden, denn sie weistvon allen Ansdtzen die niedrigste langfristige
Rendite aus.

Institutionelle Investoren sollten diese Alternativen daher in Betrachtziehen, um
eine bessere Diversifikation und potenziell héhere risikoadjustierte Renditen zu
erzielen.
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Bestand

Der Bestand ist in der 2. Sdule so zentral, dass er in den einschldgigen
Glossaren nicht einmal auftaucht. Gemeint ist damit die Gruppe der
Versicherten, die in einer Kasse oder in einem Vorsorgeplan versichert
ist. Man spricht auch vom Versichertenbestand, also all jenen, die

in einer Pensionskasse gegen die Risiken Alter, Tod und Invaliditdt
versichertsind oder bereits entsprechende Leistungen beziehen.

Organische Struktur

Der Bestand verandert sich und altert, ganz nattirlich. Er wdchst oder
verjlingt sich, durch Abgdnge und Eintritte, so genannte Mutationen.
Wie ein Baum kann ein Bestand auch iiberaltern oder gar absterben.

Zum Bestand zdhlen auch die Rentner, die eine Leistung empfangen.
Eine wichtige Kennzahl fiir die berufliche Vorsorge ist das Verhdlt-
nisvon aktiv Versicherten und Rentnern in einem Bestand. Ist der
Rentneranteil hoch, wird die Finanzierung, die auf den Schultern
der Arbeitgeber und aktiv Versicherten lastet, anspruchsvoller.
Junge Bestande mit einem kleinen Rentneranteil sind dagegen be-
gehrte Bestdnde, aufgrund der «guten Risiken».
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In der Praxis gibt es Bestande, die keinen Anschluss finden. Sie
erhalten schlicht keine Offerte, weil der Bestand fiir die Anbieter von
Vorsorge nicht lukrativ ist. Dies stellt zwar ein bestdndiges Problem
dar, insbesondere fir die Arbeitgeber, die zu einer Versicherung
verpflichtet sind. Die Stiftungen, die solchen Bestanden keine Losung
offerieren, handeln aber nicht etwa bose. Sie sind auch dem eige-
nen Bestand verpflichtet und miissen diesen mittels Underwriting
gegen die Verwdsserung schiitzen.

Risikolose Rentner

Die Pensionskassen ringen also um die guten Risiken und die besten
Anschlisse, um die Perennitdt sicherzustellen. Insofern sind sie zum
selektiven Wachstum verdammt, wenn sie gesund bleiben wollen.
Allerdings ist es auch moglich, einen reinen Rentnerbestand sicher
zu finanzieren. Dies geschieht, indem die PK mit risikolosem Zins und
konservativ rechnet. Und ironischerweise ist der Handel mit Rent-
nerbestanden wiederum ein lukratives Geschaft. Aber das ist eine
andere Geschichte.




DER VORSORGEAUFTRAG

ein Interview mit Finanzdienstleister Jurg Gyr

Die Berufliche Vorsorge kennt man, doch ein
Vorsorgeauftrag wird oft vergessen. Jurg Gyr erzahlt
uns in diesem Interview mehr daruber.

Herr Gyr, was genau ist ein Vorsorgeauftrag?

«Ein Sprichwort sagt, man muss nicht die Zukunft voraussagen
koénnen, sondern auf die Zukunft vorbereitet sein.»

Ein Vorsorgeauftrag ist ein Dokument bzw. ein Auftrag, in dem
eine urteilsfahige Person mindestens eine oder mehrere Per-
sonen beauftragt, die sie im Falle einer Urteilsunfahigkeit in per-
sonlichen, finanziellen sowie auch rechtliche Angelegenheiten
vertreten.

Fur den Fall einer kinftigen Urteilsunfahigkeit kdnnen fur alle
Lebensbereiche verbindliche Anordnungen getroffen werden,
welche den behérdlichen Massnahmen vorgehen. Damit wird
dem BedUrfnis nach Selbstbestimmung Rechnung getragen, wel-
chesim Jahre 2013 gesetzlich verankert wurde.

Der Auftrag tritt dann in Kraft, wenn die Person infolge von Krank-
heit oder Unfall nicht mehr in der Lage ist, selbstandig zu ent-
scheiden = fehlende Urteilsfahigkeit. Um die rechtliche Wirkung
zu entfalten, braucht es die sogenannte Validierung: die Kindes-
und Erwachsenenschutzbehdrde (KESB) pruft den Vorsorgeauf-
trag und setzt ihn bei Eintreten der Urteilsunfahigkeit in Kraft —
davor ist er lediglich ein Stlck Papier.

Welche Unterschiede bestehen zwischen einem Vorsorge-
auftrag, einer Vollmacht, einer Patientenverfiigung und einem
Testament?

Ein Vorsorgeauftrag ist fur den Fall geschaffen worden, wenn die
Urteilsunfahigkeit in einer Langzeitperspektive eingetreten ist.

Bei einer Vollmacht verhélt es sich so, dass diese bereits ab dem
Zeitpunkt der amtlichen Beglaubigung gultig und einsetzbar ist.
Diese erlischt gesetzlich bedingt, wenn die Urteilsunfahigkeit ein-
getreten ist (OR 35), sofern die Gultigkeit nicht ausdricklich Gber
die Urteilsunfahigkeit hinaus erstellt wurde.

Im Gegensatz dazu entfaltet der Vorsorgeauftrag erst nach In-
kraftsetzung durch die KESB seine rechtliche Wirkung, und sollte
die Person die Urteilsfahigkeit wiedererlangen, ist der Vorsorge-
auftrag automatisch wieder ausser Kraft gesetzt.

Die Gerichte kennen nur noch den Vorsorgeauftrag bei einer
urteilsunfahigen Person als allein gultiges Dokument an, alle Voll-
machten gelten als ungultig.

Die Patientenverfugung ist ein rechtliches Dokument, welches
Personen ermdglicht im Voraus festzulegen, welche medizini-
schen Massnahmen oder Pflege sie im Falle einer schweren
Krankheit oder nach einem Unfall winschen.

Das Testament regelt den letzten Willen im Todesfall, ein Vorsor-
geauftrag den zweitletzten. Im Volksmund ist das Testament
die meistverbreitete Form der Regelung des Nachlasses im To-
desfall. Es ersetzt einen Vorsorgeauftrag nicht, da diese nicht zum
gleichen Zeitpunkt in Kraft treten und unterschiedliche Lebens-
abschnitte bzw. Lebenssituationen abdecken.

Ubersicht: Siehe Grafik.

Fiir wen und ab welchem Alter sollte man einen Vorsorgeauftrag
in Betracht ziehen, oder wann genau ist ein Vorsorgeauftrag
besonders wichtig?

Meiner Meinung nach ist im Alter von ca. 50 Jahren ein guter
Zeitpunkt um nicht nur einen Vorsorgeauftrag, sondern auch
eine Patientenverflgung, erbrechtliche Angelegenheiten und die
Pensionsplanung in Angriff zu nehmen und zu regeln.

Menschen mit verkUrzter Lebenserwartung sollten rechtzeitig
Vorsorge treffen; bei dieser Kategorie von Menschen empfiehlt es
sich ziemlich frih einen Vorsorgeauftrag zu erstellen.

Warum ist es wichtig, den Vorsorgeauftrag friihzeitig zu regeln,
auch wenn man noch gesund ist?

Heutzutage sind die Medien voll mit Berichterstattungen von
Unfallen und auch Krankheiten wie Krebs, Demenz oder Par-
kinson werden oft zu spat erkannt. Leider kann es jeden auch
unerwartet eintreffen bzw. solche Krankheiten kommen meist
schleichend.

Obwohl Vorsorgeauftrage aufgrund der damit verbundenen
negativen Emotionen nach wie vor in vielen Familien oft ein Tabu-
thema darstellen, zeigt meine Erfahrung, wie sehr Auftraggeber,
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Vollmacht Patientenverfiigung

Testament
«Der letzte Wille»

Vorsorgeauftrag
«Der zweitletzte Wille»

-
o Allgemeine oder

spezifisch definierte
Vertretung

N

e Regelung medizinischer und pfle-
gerischer Massnahmen und Be-
treuung (z.B. Pflege, Wiederbele-
bung, Sterbebegleitung)

e Ernennt Personen, welche Massnah-
men verbindlich anordnen dirfen

Regelung

. AN

VAN

Ve

® Personensorge (z.B. Pflege)
e \ermobgenssorge (z.B. Finanzen,

e Vertretung im Rechtsverkehr

-

e Erbfolge und Zuweisung/Auf-
teilung der Vermogenswerte
(Ausserhalb des gesetzlichen
Rahmens)

N

Immobilien, Haushalt, Tiere)

(z.B. Post, Vertrage)

.

-
o Keine Beglaubigung notwendig, die
Patientenverfiigung ist mit eigen-
handiger Unterschrift und datiert

glltig

-

o Amtlich beglaubigtes
Dokument, eigenhan-
dig unterzeichnet

o Tritt direkt nach Be-

9 glaubigung in Kraft

) )

Voraussetzung

&\ y

Ve
(]

.

-

e Entweder vollstandig hand-
schriftlich verfasst, datiert
und unterzeichnet; oder zwin-
gend notariell beurkundet

Entweder vollstandig hand-
schriftlich verfasst, datiert und
unterzeichnet; oder o6ffentlich
beurkundet

y,

\. J

-
o Tritt bei Urteilsunfahigkeit bzw. bei
Bedarf (Eintritt stationarer oder

akuter Situation) in Kraft

p
e Erlischt (in der Regel)
bei Eintritt der Ur-
teilsunfahigkeit und
Todesfall. Ausnahme

(OR 35)

N\ )

Anwendung

| /.

Ve

(&

o Tritt NUR bei Urteilsunfahigkeit

e Erlischt, sollte die Urteilsféhig-

N

o Tritt beim Ableben des Erb-
lassers in Kraft: Er6ffnung
durch das zustandige Gericht

(Wohnsitz des Erblassers)

~

und nach Beurteilung durch die
KESB in Kraft

keit wiedererlangt werden
y,

p
o Erlischt bei Eintritt
des Todes

N\ (O

o Erlischt bei Eintritt des Todes

Todesfall

L |

Va
[ ]

|

~
Erlischt grundsatzlich bei Eintritt
des Todes

-

Angehérige und beauftragte Personen die Vorteile schatzen. Ich
empfinde es als dusserst wichtig, alle wesentlichen Themen offen
anzusprechen und mit den Angehdorigen zu klaren, denn ist eine
Person erst Urteilsunfahig, bleibt es an den Angehérigen, alles zu
regeln. Unterschiedliche Ansichten flhren bei schwerwiegenden
Entscheidungen oftmals zu Streit und Unmut, wobei ein Auftrag
Klarheit und Sicherheit schafft: alle wissen, was zu tun, und wer
zustandig ist. Bei Bedarf stehe ich gerne unterstitzend zur Seite,
das gibt die notwendige Ruhe, und mehr Zeit um sich um die be-
troffene Person zu kimmern.

Was sind die wichtigsten Punkte, die in einem Vorsorgeauftrag
geregelt werden sollten?

Ein Vorsorgeauftrag beinhaltet 3 Teile: die Personensorge, die
Vermdgenssorge und die Vertretung im Rechtsverkehr. Hier die
wichtigsten Punkte, die in einen Vorsorgeauftrag gehoren:
» Ehegattenvertretung gestutzt auf ZGB 374
» Beauftragte Personen
(am besten mehrere Personen in bestimmter Reihenfolge)
« Einsetzen der beauftragten Personen als Beistand
 Entschadigungsfrage
« Einverstandnis fir Kindigung Mietwohnung/Mietobjekte und
Erlaubnis zum Verkauf von Liegenschaften oder Grundstlcken

» Aufbewahrungsort des Vorsorgeauftrages und der
Patientenverfligung

« Sorge fur allfallige Haustiere

» Weiterbestand des Vorsorgeauftrags als Vollmacht nach
dem Tod

+ Entbindung Amts-, Berufs- und Bankgeheimnis

Diese Punkte sind sehr individuell auf die auftraggebende Person
anzupassen. Auch einen Unterschied machen eigene Firmen
oder Firmenanteile und der Besitz von Liegenschaften, ggf. mit
Wohnrechten, Vertragen etc.

Mein Grundsatz lautet: Durch eine genaue, klare und detaillierte
Regelung der Aufgabenbereiche und Aufzahlung der Tatigkeiten
wird den beauftragten Personen eindeutig aufgezeigt, welche
Zustandigkeiten sie wahrnehmen sollen.

Ein weiteres Ziel besteht darin, die KESB als externe und gesetzlich
zustandige Behdrde so wenig als maglich involvieren zu mussen,
denn allenfalls ist die Vorstellung der KESB nicht Ubereinstim-
mend mit dem Wunsch der auftraggebenden und betroffenen
Person. So k&nnte gerade bei den klassischen KMU-Inhabern bei
fehlendem oder ungenauem Auftrag das ganze Lebenswerk zer-
stort werden.



https://proparis.ch/

Gibt es von Ihnen spezielle Tipps, wie die richtigen Personen
ausgewahlt werden kénnen?

Der Beauftragte handeltim Namen und im Auftrag des Vorsorge-
auftraggebers — deshalb ist diese Person sehr Uberlegt und sorg-
faltig auszuwahlen und muss vor allem absolut vertrauenswiirdig
sein. Von sprachlichen Barrieren rate ich dringend ab und auch
die geografische Nahe zur auftraggebenden Person ist von gros-
sem Vorteil. Daneben soll die Person in der Lage sein den Auftrag
aus dem Vorsorgeauftrag pflichtbewusst und treu auszufthren.

Die KESB befragt jede beauftragte Person, ob sie das Mandat
Ubernehmen will und die Aufgaben erledigen kann. Sie ist bei
Unsicherheiten oder Meinungsverschiedenheiten federfuhrend.

Bei Patch-Work-Familien und Konkubinatspaaren (auch solche
ohne eingetragene Partnerschaft) konnen besondere Herausfor-
derungen auftreten, deshalb sollten hier die familiaren Verhaltnis-
se eingehend berlcksichtigt werden.

Familien-Mitglieder, die nicht als beauftragte Person im Vorsor-
geauftrag genannt werden, sollten in der Entscheidfindung unbe-
dingt miteinbezogen werden - da sonst die Gefahr besteht, dass
ein Entscheid angefochten wird. So kann sich eine Person auch
ohne Bestimmungsrecht gehort fuhlen, was Konflikte mindert.

Empfehlenswert ist weiter, dass sich Eheleute gegenseitig im
Vorsorgeauftrag bezeichnen. Dies erweitert den Handlungsspiel-
raum das eingeschrankte Ehegattenvertretungsrecht (ZGB 374),
welches sich auf Rechtshandlungen, um den Unterhalt zu decken
sowie um das Einkommen und Vermogen zu verwalten be-
schrankt. Fur weitergehende Handlungen (wie z.B. das Recht zur
Verdusserung einer Liegenschaft) brauchen sie ohne Vorsorge-
auftrag die Zustimmung der KESB.

Ist ein Vorsorgeauftrag fiir Selbststindige/Firmeninhaber/
Gesellschafter und Aktiondre zwingend?

Firmeninhaber — sei es als Einzelfirma oder auch als Teilhaber
einer juristischen Firma laufen ohne Vorsorgeauftrag Gefahr, dass
die Firma und damit meistens auch Lebenswerk in ihrer Hand-
lungsfahigkeit blockiert ist. Es drohen ohne Vorsorgeauftrag mit
entsprechender Regelung erhebliche Nachteile und Probleme.
Sie kdnnen darin unter anderem regeln, wer die Firma weiterfuhrt,
falls sie plotzlich aus medizinischen Grinden ausfallen.

Auch Aktionare und Gesellschafter mit Firmenbeteiligung eines
Betriebs (AG oder GmbH) gehoren, sollten einen Vorsorgeauftrag
aufsetzen. Sie kénnen darin beispielsweise festlegen, wer ihre
Rechte ausubt, sie vertritt und wie ihre Stimmrechte ausgeubt
werden sollen.

Weitere Punkte sind z.B. Wertermittlung/Wertbestimmung eines
Anteils der Firma, Verkaufsablauf, Vorkaufsrechte etc.

Welche hdufigen Fehler machen Menschen bei der Erstellung
eines Vorsorgeauftrags Ihrer Erfahrung nach?

» Das Gesetz sieht grundsatzlich einen Anspruch auf Entschadi-
gung vor. Soll keine Entschadigung ausgerichtet werden, muss
dies ausdrucklich erwahnt werden! (80 % der Vorsorgeauftrage
scheitern daran, und werden deshalb von der KESB als Ganzes
abgelehnt und zurlickgewiesen).

« Internetvorlagen mit unklarer Quelle/Qualitat und somit allen-
falls Fehlen von gesetzlich vorgeschriebenen Erfordernissen.

» Fehlende, eindeutige und klare Formulierungen.

» Formales: z.B. fehlende Seiten-Nummerierung oder nicht
ganzlich handschriftliches Dokument oder ohne notarielle
Beglaubigung.

» Wunsche zur Erbfolge, Erbregelung sind nicht zuléssig.

 Fehlender Hinweis der Aufbewahrung im Dokument und
Information an Angehdrige/beauftragte Personen: oftmals
vergehen Jahre, bis dieser in Kraft gesetzt werden muss, da hilft
z.B. ein beschrifteter Ordner mit allen wichtigen Unterlagen.

 Fehlende Aktualisierung: Es empfiehlt sich, den Vorsorgeauf-
trag alle 2 bis 3 Jahre auf seine Aktualitat zu prufen und anzu-
passen.

Warum soll man gerade bei lhrer Firma einen Vorsorgeauftrag
erstellen lassen?

Was mich in diesem Bereich besonders auszeichnet, ist meine
jahrelange Erfahrung und Tatigkeit als Privatbeistand sowie neut-
rale Stellung.

Als Privatbeistand bei verschiedenen KESB bin ich mit den Ablau-
fen bestens vertraut und kenne auch die weiteren Erfordernisse,
die eine KESB verlangt.

Ich verwende ausschliesslich notariell gepriifte und mit der
KESB abgestimmte Vorlagen, dazu die passenden individuellen
Winsche und Anordnungen der Auftraggeber. Zudem vertrete
ich bei Bedarf die unterschiedlichen Meinungen und Interessen
bei der KESB und verstehe mich hier als Bruckenbauer, vertrete
aber ausschliesslich die Interessen der Auftraggeber.
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News

Sicherheitsfonds BVG

Pensionskassen

Bund will fragliche Geschéfte mit
vergessenen Guthaben erschweren

Betrliger wie auch legal tdtige Unternehmen wollen
mit der Suche nach vergessenen Freiziigigkeitsgutha-
ben beim Sicherheitsfonds BVG Profit machen. Wie
die NZZ berichtet, wird mit der Unwissenheit und der
Angstum die ausreichende Altersvorsorge der Versi-
cherten gespielt. Nun will der Bundesrat die Pensions-
kassen in die Pflicht nehmen. Sie sollen bei jedem
neuen Versicherten abkldren, ob er Freiziigigkeitsleis-
tungen mitbringt.

Vorsorgepldne

BVG-Mindestzinssatz

Die Eidgendssische BVG-Kommission empfiehlt dem Bun-
desrat, den Mindestzinssatz fiir 2026 bei 1.25 % zu belassen.
Die Kommission beriicksichtigte die positive Entwicklung der
Finanzmdrkte 2024 und 2025, verwies aber auf grosse Unsi-
cherheiten in der aktuellen Situation. Verschiedene Kriterien
hdtten fir einen stabilen Satz oder eine leichte Anhebung
gesprochen. Die Kommission betont, dass Vorsorgeeinrich-
tungen nicht den ganzen Anlageertrag fiir die Verzinsung
verwenden kdnnen, da sie Wertschwankungsreserven bilden
und Verwaltungskosten decken mssen.

Sozialversicherungen
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Pensionierung

Umfrage zu Planen bei 72 Pensionskassen

Ein Bericht der UBS bietet einen umfragebasierten
Uberblick iber die wichtigsten Merkmale der angebo-
tenen Pensionspldne. Unter anderem geht daraus her-
vor, dass die Beitragssatze der durchschnittlichen be-
ruflichen Altersvorsorgepldne in der Schweiz um 5.8
Prozentpunkte iber dem gesetzlich festgelegten Min-
desthbeitragssatz liegen. Auch der versicherte Maxi-
mallohnisthoher. Fast zwei Drittel der Pensionskas-
sen bieten eine Auswahl an Altersvorsorgepldnen an,
waobei der Tertidrsektor weniger Optionen aufweist.
An der Umfrage nahmen 72 Schweizer Vorsorgeein-
richtungen teil.

Riistungsaktien

FRAGE DES MONATS

AHV muss trotz besserer finanzieller
Aussichten mit Defizit rechnen

Das Bundesamt fir Sozialversicherungen (BSV) hat die
Finanzperspektiven der AHV und IV bis 2040 aktualisiert. Der
Bundesrat wurde dariber informiert. Die erstmalige Auszah-
lung der 13. AHV-Rente fuhrt ab 2026 demnach zu wachsenden
negativen Umlageergebnissen in der AHV. Im zugrundeliegen-
den Referenzszenario betrdgt das Umlagedefizitim Jahr 2035
rund 4.2 Mrd. Franken. Fur die [V wird im Referenzszenario
indenkommenden Jahren mit einem jahrlichen Umlagedefizit
von rund 300 Mio. Franken gerechnet. Hauptgrund ist der star-
ke Anstieg der Neurenten in der IV. Die aktualisierten Pers-
pektiven basieren unter anderem auf neuen Demografiesze-
narien und Konjunkturprognosen des Bunds sowie auf den
Rechnungsabschliissen der Ausgleichsfonds.

Die Mehrheit findet sie ethisch nicht vertretbar

Angesichts globaler Krisen wollten wir in der letzten Frage
des Monats wissen, ab Riistungsaktien wieder einen Platz

mm  Nein-bleibenethisch nichtvertretbar

Laut VZsind Renten seit 2020
um 16 % gesunken

Die erwarteten Renten (AHV & Pensions-
kasse) sind seit 2020 um 16 % geschrumpft.
Zwar gibt esimmer mehr Geld aus der AHV
—ab 2026 zahlt sie sogar 13 Mal im Jahr
eine Rente. Aber die Pensionskassen haben
ihre Leistungen reduziert. Je besser man
verdient, desto grosser ist die Einkommens-
liicke nach der Pensionierung. Bei vielen
fdlltnach der Pensionierung die Halfte des
Einkommens weg. Das sind Erkenntnisse
desVZ Pensionierungs-Barometer 2025.
Allerdings, wie die NZZ berichtet, blendet
das VZ-Barometer die Kompensationen
der Pensionskassen fiir die Umwandlungs-
satzsenkungen aus. Hinten im Papier, bei
den «Berechnungsparametern», findet
sich dieser Satz: «allfdllige Kompensations-
zahlungen der Pensionskassen nicht
berticksichtigt». Das VZ scheint daher das
Schrumpfen der PK-Renten zu iberschdt-
zen.

y : : . . m= NurinAusnahmefdllen und mit klaren ESG-Vorgaben
im Portfolio haben. Die Mehrheit der Teilnehmenden (55 %)

a-sicherheitspolitisch und finanziell sinnvoll
hdlt Riistungsaktien fiir ethisch nicht vertretbar. 24 % sind : P

der Meinung, dass sie nur in Ausnahmefallen und mit klaren
ESG-Vorgaben Platz haben. 21% finden Riistungsaktien
sinnvoll.

Nehmen Sie an der neuen Frage des Monats teil:
Das BVG feiert seinen 40. Geburtstag. Wie beurteilen Sie seinen Gesundheitszustand?
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News

Lohne

Unternehmen sind zuriickhaltender
bei erwarteten Lohnsteigerungen

Die privatwirtschaftlichen Unternehmen in
der Schweiz rechnen im Juli damit, dass die
nominalen Lohne bisin einem Jahr im Durch-
schnittum 1.3% zunehmen werden. Tritt dies
ein, dirften die L6hne nach Abzug der Teue-
rung um weniger als 1% zulegen. Das zeigt eine
Umfrage der KOF bei rund 8000 Unternehmen
zuihren Lohnerwartungen fur die kommenden
12 Monate.

ALV

Zolle

SGB fordert Schutzvon
arbeitslosen Schwangeren

Die Kommission fir soziale Sicherheit und Ge-
sundheit des Standerats hat entschieden, dass
Schwangere in der Arbeitslosenversicherung
weiterhin ihre finanzielle Absicherung verlieren
und ausgesteuertwerden kdnnen - selbstwenn
dies bedeutet, dass sie damit den Anspruch
auf Mutterschaftsentschddigung verlieren. Der
Schweizerische Gewerkschaftsbund (SGB) for-
dertden Standerat auf, diesen «knappen und
ungerechten Entscheid» der Kommissionsmehr-
heitzu korrigieren — und somit einen wichtigen
Schritt fir mehr Gleichstellung zu machen.

Iv

Forschungsprojekt zu Kindern
und Jugendlichen mit ASS

Die rasche Zunahme der Fdlle von Autismus-
Spektrum-Stdrungen (ASS) bei Beziehen-
denvon IV-Leistungen und die Schaffung von
Frihinterventionszentren (IFI) durch die
Kantone und die IV sind die Grundlage fur

ein ausgeschriebenes Forschungsprojekt.

Das Projekt soll die Lebensverldufe und Unter-
stitzungsmassnahmen der betroffenen Kinder
undJugendlichen, die IV-Leistungen beziehen,
analysieren und dabei insbesondere spezifische
Analysen fir die Zielgruppe der Frihinter-
ventionszentren (IFI) liefern. Die Frist fiir die
Einreichungvon Offerten ist der 29. September
2025.

Wirtschaftsverbande fordern
Schutzmassnahmen

Die neuen Z0lle treffen die exportorientierte Schweizer Wirtschaft laut Economiesuisse massiv.
Eine moglichst rasche Einigung zur Zollreduktion sei dringend. Gleichzeitig brauche es dringend
ein Massnahmenpaket zur Starkung des Wirtschaftsstandorts. Besonders betroffen sind gemdss
Swissmem KMU. Mehrere Zehntausend Arbeitspldtze seien gefdhrdet. Der Schweizerische
Gewerbeverband (sgv) verlangt eine rasche Kldrung sowie ein dringendes und umfassendes Paket
mit wirksamen Massnahmen zur Entlastung und Revitalisierung der Schweizer Wirtschaft. Der
grosste Hebel seien Massnahmen, die die KMU von administrativen Vorschriften befreien und die
Birokratie abbauen. Travail.Suisse fordert einen dringenden runden Tisch mit Bundesrat Parmelin
und den Sozialpartnerdachverbdnden.

Plus trotz Zéllen: Der Umstand, dass
Schweizer Unternehmen aus reichlich kruden
Griinden 39 % Strafzdlle auf Exporte in die USA
zahlen missen, wurde im vergangenen Monat
sattsam diskutiert in den Medien. Interessant
ist, dass der SMIim August (zumindest bis
Redaktionsschluss) dennoch zulegte.

Lohn ohne Arbeit: Fiir viele ein Traum, fir
eine Franzosin nicht. Wie Blick berichtet, wurde
die Frau vor 20 Jahre wegen gesundheitlicher
Probleme statt als Personalassistentin neu

als Sekretdrin eingesetzt. Den Lohn erhielt sie
weiterhin, blieb aber zuhause und bekam nie
Arbeit zugeteilt. Die Frau verklagte nun ihren
Arbeitgeber und fiihrte unter anderem ins Feld,
sie habe sich ausgestossen gefiihlt und sei
depressiv geworden.

Heisse Luft? Nicht nur der Sommer brachte
nochmals kraftig heisse Luft in die Schweiz,
auch der Bitcoin erreichte im August mit
124000 Dollar ein neues Rekordhoch. Exper-
ten schdtzen das Kurspotenzial weiterhin auf
zwischen 0 und 1000000 Dollar ein. Wer mehr
tiber Krypto Assets erfahren mochte, beachte
die letzte Seite dieses E-Papers. Affaire a suivre.

Rente ohne Rentner: Wdhrend die besagte
Franzosin zumindest lebte, erhielten in Deutsch-
land die Angehdrigen eines 2010 im Bodensee
verschollenen Mannes fiinf Jahre lang weiter-
hin die Alters- und Witwerrente des Mannes,
da er lediglich verschollen war. Nachdem die
Rentenversicherung 2015 festhielt, dass der
Mann wohl bei einem Badeunfall gestorben
war, forderte sie 32000 Euro an Rentenleis-
tungen zuriick und erhielt vor Gericht recht.
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Karikatur des Monats

F LOHNVERHAN

Lohne Lohne

Angestellte Schweiz fordert

Trava”SUISSe fOrdert dUI’Ch- Lohnerh6hungenum1.2% ‘_'
. . P In einer Weltvoller Krisen, technolo- @ b
SCh n |tt| | Ch 2 0/0 |_O h n erho h u ng gischer Umbriiche und pollitischer

; o ) ) Polarisierung wachst das Bedirfnis
Fiir das kommende Jahr fordern Travail.Suisse und seine Verbdnde der Menschen nach Stabilitit - _
eine Lohnerhdhungvon durchschnittlich 2% fir alle Arbeitnehmen- | 3uch am Arbeitsplatz. Im Zentrum bDIE Oztolbgrauiﬁabe
den. Damit kdnnen die steigenden Lebenshaltungskosten weitgehend der Forderungen des Verbands iKgnmnﬁJniiztioETa
gedeckt und die Lohnversaumnisse der letzten Jahre nachgeholt werden. | Schweizerischer Angestelltenvereine '
Fine starke Kaufkraft aller Arbeitnehmenden gewinne vor dem Hinter- | Angestellte Schweiz stehen drei Anlie-
grund der aktuellen weltwirtschaftlichen Situation zusitzlich an gen Einefaire Lohnerh6hung von bis
Bedeutung. Laut dem Schweizerischen Arbeitgeberverband braucht es o 1'2,%’ Py Fho!og'sme S'Cherhe't,
, , ) o und ein verbindlicher Zugang zu Wei-
eine Lohnrunde mit Augenmass, ohne die Wettbewerbsfdhigkeit und terbildungen.
damit das Fundament langfristiger Lohnerhéhungen in der Schweiz
2u gefdhrden.

Themenvorschau



https://www.travailsuisse.ch/de/arbeit-wirtschaft/loehne/2025-08-19/2-prozent-mehr-lohn-gegen-steigende-kosten-fuer-die-anerkennung
https://www.arbeitgeber.ch/arbeitsmarkt/lohnrunde-2026-gemeinsam-stark-durch-die-krise-dank-stabilitaet-statt-ueberzogener-forderungen/
https://angestellte.ch/medien/medienmitteilungen/lohnforderungen-2026-sicherheit-ist-das-neue-gehalt

vps.epas Academy

Aufbau und Vertiefung

vVps.epas

Krypto-Assets
fur Pensionskassen

Digitale Weiterbildung

Donnerstag, 27. November 2025, Webinar

Das Thema Krypto-Assets und Investitionen in das entsprechende

Anlageuniversum beschaftigt immer mehr Pensionskassen.

Um sich eine Meinung zu einem Thema zu bilden, ist ein entsprechendes

Verstandnis noétig. Diese digitale Weiterbildung (Webinar) vermittelt

in neutraler Weise das notwendige Know-how dazu.

In einem ersten Teil wird erklart, was
Krypto-Assets sind und welche Rolle

sie in der Unternehmenswelt des Web 3.0
spielen. Im zweiten Teil wird auf Umset-
zungsfragen eingegangen. Dabei werden
mogliche Investitionsformen und Risiken
diskutiert. Im Anschluss wird die Ein-
ordnung von Krypto-Assets in die Welt der
Pensionskassenportfolios angegangen
(regulatorische Aspekte, Diversifikations-
potenzial, Volatilitat). Thema sind dabei
auch die entsprechenden Diskussionen
und Erfahrungen in den Pensionskassen-
gremien.

Einfiihrung

— Was sind Krypto-Assets und wozu
dienen sie?

— Blockchain-Technologie: Was steht
dahinter, was ist das Potenzial?

Ort Kosten, Credit Points und
Webinar: Anmeldung unter vps.epas.ch
vps.epas-Lernplattform

Auskiinfte
Zeit Team Academy

14.00 - 16.30 Uhr

Laetitia Beaud
+41(0)41 317 07 61
academy@vps.epas.ch

— Web 3.0 und die entsprechende
Unternehmenswelt

— Einordnung ins aktuelle Umfeld
(USA, globale Regulierung)

Investitions- und Portfolioaspekt

— Umsetzungs- und Nachhaltigkeits-
aspekte

— Ertrage/«Zinseny auf Krypto-Assets,
mogliche Investitionsformen

— Einfluss auf ein Pensionskassen-
portfolio: Korrelationen, Rendite,
Volatilitat, Kosten

— Erfahrungen und Diskussionspunkte
far Pensionskassen

Cédric Mdller, c-alm

Daniel Fischmann, L1D

Martin Roth, Pensionskasse Manor

Weitere Informationen finden Sie unter vps.epas.ch. Programménderungen vorbehalten.

Credit Points

r

GREDIT
POINTS

berufliche Vorsorge

Know-how-Partner



https://vps.epas.ch/aus-und-weiterbildung/aufbau-und-vertiefung/krypto-assets
https://www.l1d.com/
https://www.stiftungeigenverantwortung.ch/credit-points/
mailto:academy%40vps.epas.ch?subject=FV0925
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