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Eine neue

Vorsorgestrategie

Gedankenexperiment zu einem
nachhaltigeren Schweizer
Vorsorgesystem




Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser

Es besteht ein breiter Konsens dartber, dass das Schweizer Vorsorgesystem an einem Scheideweg steht: Die
Frage ist nicht, ob eine Verdnderung notwendig ist, sondern wie sie am besten erreicht werden kann. Wahrend
sich die 6ffentliche Debatte weitgehend auf Sofortmassnahmen fir die dringendsten Probleme konzentriert,
schlagen unsere Expertinnen und Experten in diesem Beitrag vor, einen umfassenderen Ansatz zu verfolgen, der
darauf abzielt, langfristig sowohl die finanzielle wie auch die soziale Nachhaltigkeit des Systems zu verbessern.

In diesem Sinne skizziert der Bericht einen mutigen Ubergang zu einem vollig neu konzipierten
Altersvorsorgesystem, der zu weiterfihrenden Diskussionen anregen und zu weitsichtigem Denken Uber
zukUnftige Reformen der Altersvorsorge ermutigen soll. Der Ansatz ist nur eine mdgliche Losung unter vielen
und soll zu einer breiteren Diskussion beitragen. Er adressiert aber zahlreiche Schwachstellen, an denen das
heutige System krankt und deren Behebung bislang kaum gelungen ist.

Die Altersvorsorge ist nicht das einzige Feld, das fir neue, innovative Ansdtze und Lésungen offen sein sollte.
Auch das Schweizer Gesundheitssystem, die Infrastruktur, Energieversorgung und weitere Bereiche kénnten
von kreativem Denken und offenem Dialog profitieren. Lassen Sie uns nicht davor zurtickschrecken, den Status
quo zu hinterfragen und neue Ideen fir die Zukunft unseres Landes einzubringen.

Die Autoren freuen sich auf Ihre Perspektiven und Ihr konstruktives Feedback, wahrend wir gemeinsam Uber
den Weg nachdenken.

Ich wiinsche Ihnen eine inspirierende LektUre.

Freundliche Grisse

=

Sergio P. Ermotti
UBS Group CEO



Inhalt

11

37

41

48
51
52

12
24
29
31

33
35

Management Summary
EinfGhrung
Verbesserungspotenzial
Vorgeschlagene Anderungen

1. Saule

2. Saule

Saule 3a

Invaliden- und
Hinterlassenenversicherung

Pflegeversicherung
Erganzungsleistungen

Vergleich zwischen aktuellem und
neuem Vorsorgesystem

Ubergang vom aktuellen zum
neuen System

Chancen und Herausforderungen
Anhang

Glossar

Eine neue Vorsorgestrategie

Dieser Bericht wurde von der UBS Switzerland AG
erstellt. Bitte beachten Sie den wichtigen Disclaimer
am Ende des Dokuments.

Autoren

James Mazeau, Elisabeth Beusch, Veronica Weisser,
Daniel Kalt

Redaktion

Christine Mumenthaler, Agnes Zavala
Redaktionsschluss

5. Juni 2026

Titelbild

UBS Image Database
Sprachen

Deutsch, Franzoésisch, Englisch
Kontakt
ubs-cio-wm@ubs.com
Danksagungen

Die Autoren danken Jackie Bauer und Guillaume
Schaller fur ihre anregenden Kommentare.


www.ubs-cio-wm@ubs.com

Management Summary

Wir stellen uns ein System mit folgenden Eigenschaften vor:

« Angemessen: Anpassung der Beitragssatze und Finanzierung der 1. Saule fir
eine Erhdhung der Rentenleistungen fur Geringverdienende mit voller
Erwerbsbiografie.

» Generationengerecht: Beseitigung der strukturellen, generationentiber-
greifenden Finanzierung der Renten, auf die sich die AHV hauptsachlich stutzt.

» Gezielt umverteilend: Strukturelle Umverteilung soll von Reich zu Arm
stattfinden.

« Umfassend: Einfihrung einer obligatorischen Pflegeversicherung.

« Fiskalisch gerecht: Korrektur von bestehenden Regeln, die vor allem Besser-
verdienende begunstigen.

« Einheitlich: Gleichbehandlung aller Erwerbstatigen unabhangig von Alter,
Erwerbsstatus, Zivilstand, Haushaltstyp oder Familienmodell.

o Wertschatzend: Bessere Anerkennung des gesellschaftlichen Beitrags von Eltern
(und fur die informelle Betreuung und Pflege Zustandigen) und der negativen
finanziellen Auswirkungen der Kindererziehung auf die Altersleistungen.

« Flexibel: Mehr Wahlmadglichkeiten beim Zeitpunkt des Leistungsbezugs, den
Leistungsformen, dem Dienstleister, den Anlageentscheidungen und dem
Versicherungsschutz.

« Effizient: Nutzung von Innovationen aus der Privatwirtschaft, wo sie die
Servicequalitat pro Kosteneinheit erhdhen kénnen.

« Transparent und ehrlich: Aufdeckung der versteckten Kosten kiinftiger
Leistungen, die die kunftigen Beitrdge Ubersteigen.

« Zukunftsgerichtet: Langfristiger Abbau der impliziten Staatsverschuldung
schafft den notwendigen Handlungsspielraum fiir notwendige Investitionen fur
die Zukunft.

Ab dem Jahr 2035:

Umstellung von einer umlagefinanzierten AHV und einer kapitalgedeckten
beruflichen Vorsorge (BV) mit Leistungsprimat auf ein voll kapitalgedecktes
System mit zwei Sdulen, das fiir Geringverdienende mit einer vollstdndigen
Erwerbsbiografie deutlich hohere Renten bietet als das aktuelle System:

— 1. Saule (Ersatz der AHV): Kapitalgedecktes Leistungsprimat mit Beitrdgen
auf einem ersten Lohnbestandteil und garantierten Renditen, die vom Bund
abgesichert sind.

— 2. Saule (Ersatz der BV): Auf einem zweiten Lohnbestandteil basierendes
Beitragsprimat mit Marktrenditen, altersunabhéangigen und mit dem
Einkommen abnehmenden Beitragssatzen.

Saule 3a: Umstellung von einkommensprogressiven auf einkommensregressive
Steueranreize mit hdheren zuldssigen Beitragen.

Ergadnzungsleistungen: Strengere Kriterien flr die Bedurftigkeitsprifung und die
Ruckerstattung, sowie automatische Bedurftigkeitsprifung

Versicherungen: Mehr Wabhlfreiheit bei der Deckung der Invaliden- und
Hinterlassenenversicherung. Einfihrung einer obligatorischen Pflegeversicherung
ab dem 45. Lebensjahr.

Referenzalter: Beginn der teilweisen Koppelung an die Veranderungen der
Lebenserwartung.

Ausweitung des Splittings von Leistungen auf unverheiratete Eltern mit Kindern
unter zwolf Jahren mit Opt-out-Moglichkeiten fur alle.

Besteuerung einer «Schattenrente» bei Kapitalbezug aus der 2. Saule anstelle der
Kapitalbezugssteuer.

Bestandsschutz angewachsener Altersleistungsanspriiche und der Besteuerung
der Leistungen aus dem aktuellen Vorsorgesystem wahrend des Ubergangs.

Abbau der impliziten Schulden der AHV erfolgt Uber zwei Generationen und
zusatzliche Kosten des vorgeschlagenen Vorsorgesystems werden Gber héhere
Steuern finanziert.



EinfUhrung

In diesem Bericht beleuchten wir verschiede Ansatze, um einige der wahrgenommenen
Schwachen und Herausforderungen unseres aktuellen Rentensystem anzugehen. Der
Bericht versteht sich als Gedankenexperiment, das Diskussionen anregen soll, anstatt
definitive Lésungen vorzugeben. Die hier vorgestellten Vorschlage sind als Gesamt-
paket gedacht und sollten nicht einzeln betrachtet werden. Sie spiegeln einen
Kompromiss wider, in der Hoffnung, zu einer Uberwindung politischer Blockaden
beizutragen.

Ein Ansatz, den wir in Betracht ziehen, ist eine Uberfiihrung der bestehenden Umlage-
struktur der AHV in ein kapitalgedecktes staatliches Modell. Damit wirde die zuneh-
mende strukturelle Umverteilung zwischen den Generationen, die dem aktuellen
System innewohnt und mitunter im Widerspruch zum Grundsatz steht, dass Sozial-
transfers vor allem Bedurftigen zugutekommen sollten, verringert. Parallel dazu
Uberlegen wir, wie die Renten fiir Geringverdienende verbessert werden kénnten.

Wir priifen ausserdem, ob Pensionskassen in reine Beitragsprimatmodelle umgewandelt
werden kdnnten. Die Absicht hier ist, zu prifen, ob mehr Wahlmdaglichkeiten, Flexibili-
tat und Eigenverantwortung zu besseren Rentenergebnissen fr viele Arbeitnehmende
beitragen kénnten. Gleichzeitig ist uns bewusst, dass solche Anderungen neue Heraus-
forderungen und potenzielle Schwachstellen mit sich bringen kénnten.

Der Bericht ist wie folgt aufgebaut: Zunachst zeigen wir auf, wo Verbesserungen
maoglich sind, und prasentieren die in Betracht gezogenen Ideen. Anschliessend
vergleichen wir das aktuelle und das vorgeschlagene System, beschreiben einen
maoglichen Ubergangsprozess und beleuchten die finanziellen und gesellschaftlichen
Auswirkungen. Abschliessend fassen wir die wichtigsten Herausforderungen,
Einschréankungen und Chancen im Zusammenhang mit dem vorgeschlagenen Ansatz
und dessen Umsetzung zusammen.




Aufwertung der Saulen des Vorsorgesystems

Saule /
System

Ziel

Aktuelles
System

Vorge-
schlagene
Anderungen

EL: Erganzungsleistungen

Grundbedurfnisse (inklusive
Pflege) bei unzureichenden
Mitteln decken

Steuerfinanziertes,
bedarfsabhangiges
Unterstutzungsprogramm;
betroffene Personen missen
einen Antrag stellen

Automatische Uberpriifung
potenzieller Betroffenen,
niedrigere Vermdgensgrenzen
(Bedurftigkeitsprifung) und
strengere Bedingungen fir die
Rickerstattung von Leistungen

Drei Saulen der Altersvorsorge

Grundbedurfnisse
finanzieren

Umlagefinanziertes Leistungs-
primat: lebenslange Renten,
an eine Mischung aus Infla-
tion und durchschnittlichem
Lohnwachstum gekoppelt

Kapitalgedecktes Leistungs-
primat: garantierte Renditen
und angestrebte Nettoersatz-
quote von 100 Prozent des
impliziten Mindestlohns

T BVG ist fur die meisten Selbstandigen nicht obligatorisch. Quellen: BSV, UBS; 2026

Den gewohnten
Lebensstandard
aufrechterhalten

Obligatorisches'
Kapitalgedecktes Leistungs-
primat: bietet Kapital
und/oder lebenslange
nominale Renten

Beitragsprimat: Wahl des
Anbieters und der Strategie,
einheitliche, altersunabhang-
ige und einkommensreg-
ressive Beitragssatze, Kapital-
bezug unter bestimmten
Bedingungen

Zusatzbedirfnisse
finanzieren

Freiwilliges steuer-
begunstigtes Sparprogramm
mit Kapitalauszahlungen

Erhéhung der Beitrags-
obergrenze, Abschaffung der
Steuern auf ordentliche
Beziige und einkommens-
regressiver Vorteil bei der
Einkommenssteuer

Neue 4. Saule: Pflege im
Alter

Pflege- und Nichtpflege-
kosten decken

Die obligatorische Kranken-
versicherung, der Bund, die
Kantone und die Gemeinden
(steuerfinanziert), die Pflege-
empfanger und die freiwillige
Versicherung tragen die Kosten

Einfihrung einer
obligatorischen
Versicherung




Zusammenfassung des neuen Systems

Uberblick tiber die Beitragsgrundlage und die Beitragssatze

. * Marktrenditen
191058%%35 7,5% (keine Garantie)
Neue + Freie Wahl des Anbieters
-- und der Anlagestrategie
2. 5aulel {75 000 bis . gestrateg
100 000 10% *  Mehr Wahimdglich-
keiten bei den
12,5% Leistungen
Neue « Garantierte Rendite
1. Saule 20%' +  Bundesbeitrag
* Lebenslange Rente
Lohnbestandteil ~ Gesamt- Merkmale
des Jahreslohns beitragssatz

' Regressive Befreiung von Arbeitnehmerbeitragen fur sehr gering Verdienende je nach
Haushaltssituation, Einkommen und Vermogen. Alle Zahlen sind Richtwerte. Quelle: UBS; 2026

Vor- und Nachteile des vorgeschlagenen Systems im Vergleich zum aktuellen

Vorteile

Nachteile

Geringere Abhéngigkeit von der demografischen

Hohere Exponierung gegeniiber den

g Entwicklung, zum Beispiel Fertilitdt und Migration Flngnzmérkten ) .
&+ Gleichbehandlung der Arbeitnehmenden, das ° sznngeres verfugbares Elnkommen"und
% heisst altersunabhangige Beitragssatze hoh.ere Loh.nkosten, insbesondere fiir
£+ Keine Generationentransfers, das heisst Geringverdienende
Risikosponsoring, in der 2. Saule
+  Hohere Leistungen in der 1. Saule, zum Beispiel *  Hohere Variabilitat der Leistungen in der 2.
plus 62 Prozent fur eine Vollzeitkarriere von 20 Saule bei durchschnittlich héheren Renten
S bis 65 Jahren zum impliziten Mindestlohn im Vergleich zum BVG-Obligatorium
2 «  Gleichbehandlung von verheirateten und nicht
é verheirateten Partnern
8« Hohere Erziehungsgutschriften in der 1. Saule
*  Hohere Leistungen in der 1. Saule fur Berufe, die
zu einer geringeren Lebenserwartung fuhren
+ +  Frihere Inanspruchnahme von Leistungen »  Risiko suboptimaler Anlageentscheidungen
E moglich in der 2. Saule oder suboptimaler
E «  Freie Wahl des Pensionskassenanbieters: Hinterlassenenversicherung fir einige
K Arbeitnehmende sind nicht an potenziell Versicherte
% unterdurchschnittlich performende Pensions- « Einige Versicherte kénnten unter einer
5 kassen ihres Arbeitgebers gebunden Entscheidungstberlastung leiden
g+ Moglichkeit, die Anlagestrategie und die Hinter-
3 lassenenversicherung der 2. Saule an die Haus-
% haltssituation anzupassen
& . Potenziell mehr Leistungsformen in der 2. Séule
5" Die obligatorische Versicherung wirde ¢ Ohne Kompensationsmassnahmen wiirden
g wahrscheinlich die Kosten der Versicherung und die Kosten der Versicherung insbesondere
c die finanzielle Belastung der Kantone senken Geringverdienende belasten
'é) +  Unsicherheit Giber Anreize zur «liberméssi-
% gen Nutzung» der Versicherung im Alter
«  Steuerlich gerecht: mit dem Einkommen abneh- «  Strukturell hdhere Steuern zur Finanzierung
c mende Steuerverglinstigungen in der Saule 3a von Erziehungsgutschriften und héheren
% und fur freiwillige Einkaufe in die 2. Saule; Bundesbeitragen an die 1. Saule
vl gleiche steuerliche Behandlung von Renten- und

Kapitalbezligen




Verbesserungspotenzial



Aktuelle 1. Saule: Verbesserungspotenzial

Unfinanzierte Versprechen

Die Umlagefinanzierung der AHV kann zu einer
Umverteilung in die falsche Richtung fihren:
Einige einkommensschwache Arbeitnehmende
finanzieren die Renten wohlhabenderer Rentner.

Die AHV ist finanziell nicht nachhaltig:

— Die Rentenversprechen, die sich jede Generation

selbst macht, sind im Verhaltnis zum Beitragssatz,
zur Beitragsdauer, zur Indexierung der Leistungen
und zur Grésse der kiinftigen Kohorten zu hoch.
Dies wird durch Unsicherheiten in Bezug auf die
Lebenserwartung, die Produktivitat, die Erwerbs-
beteiligung, die Lohnverteilung, die Erwerbs-
quoten und die kinftige Nettozuwanderung
noch erschwert.

Infolgedessen tragt die AHV eine von der Bilanz
losgeloste Verpflichtung, die einer impliziten
Verschuldung gleicht und viel hoher ist als die
explizite Verschuldung des Bundes. Diese implizite
Verschuldung erscheint nicht in der volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung und entzieht sich
daher der 6ffentlichen Kontrolle, der sie wegen
ihrer hohen und steigenden Kosten fiir die
Gesellschaft regelmassig unterzogen werden
sollte.

« Das derzeitige AHV-Design erfordert eine hdhere

Fertilitatsrate und Nettozuwanderung, als die
Bevolkerung moglicherweise bereit dazu ist.

Grenzen der Reformen

o Die in den letzten Jahrzehnten umgesetzten Mass-
nahmen zur Erhéhung der finanziellen Stabilitat der
AHV weisen erhebliche Einschrankungen auf:

— Erhdhungen der Lohnbeitrage belasten die
Arbeitnehmenden, aber nicht die (potenziell
wohlhabenden) Rentenbeziehenden.

— Eine erhohte zweckgebundene Mehrwertsteuer
belastet einkommensschwache Haushalte
Uberproportional, wenn man die Auswirkungen
mit dem Anteil am Einkommen misst. Im Ausland
wohnhafte Rentenbeziiger (15 Prozent der Aus-
zahlungen im Jahr 2024 gemass BSV-Statistik) sind
von solchen Massnahmen nicht betroffen.

Veraltetes Modell

« Minimalrenten fihren zu einer nicht zielgerich-
teten Umverteilung. So erhalten einkommens-
schwache Teilzeitarbeitende eine Mindestpension,
sofern sie 44 Jahre gearbeitet haben, unabhangig
von ihrer Vermogenssituation oder der Vermdgens-
und Einkommenssituation ihres Haushalts.

» Nicht erwerbstatige Partner sind tber ihren erwerbs-
tatigen Ehepartner versichert und profitieren vom
Splitting-Mechanismus; diese beiden Punkte gelten
jedoch nicht far Konkubinatspaare.

« Unverheiratete Eltern profitieren starker von
Erziehungsgutschriften als verheiratete Paare
(ausser einkommensschwache und einkommens-
starke). Sie kdnnen die Erziehungsgutschriften auch
anders als halftig aufteilen.

Die Maximalrente von Ehepaaren ist plafoniert,
diejenige von Konkubinatspaaren nicht.

«Trittbrettfahrer»-Problem: Renten werden unab-
hangig davon ausbezahlt, ob die Menschen Kinder
haben oder nicht, wéhrend die Kosten flir die
Erziehung der nachsten Generation von
Arbeitnehmenden (Zahlern) unverhéltnismassig
stark von den Eltern getragen werden.

Beitrage an die AHV nach Erreichen des Referenz-
alters fhren nicht in allen Féllen zu héheren Renten.
Dies kann von weiterer Erwerbstatigkeit nach dem
Referenzalter abhalten.

Die Umsetzung der AHV erfolgt lokal durch 72
Ausgleichskassen, die nicht nur die AHV-Stréme
verwalten. Durch den Wechsel zu einer zentralen
Organisation mit einem digitalen Dienstleistungs-
angebot kénnten Effizienzgewinne und Skalen-
effekte realisiert werden. Die Ausgleichskassen
erheben GebUhren von bis zu 5 Prozent auf die
Beitrage.

Die Politik kdnnte versuchen, die Anreize fur Frih-
und Spatpensionierung anzupassen, um dem
Arbeitskraftemangel zu begegnen, anstatt die
Ursachen dieses Problems anzugehen.



Aktuelle 2. Saule: Verbesserungspotenzial

Fehlerhaftes Design

Der gesetzliche Umwandlungssatz entspricht
nicht der versicherungsmathematischen Realitdt, wie
zum Beispiel der Lebenserwartung und den erwar-
teten Finanzmarktrenditen. VVorsorgeeinrichtun-
gen, die nicht Uber das Obligatorium hinausgehen,
versprechen Leistungen, die nur durch eine Umver-
teilung von Jung zu Alt eingehalten werden
kénnen: Jingere Arbeitnehmerkohorten innerhalb
derselben Vorsorgeeinrichtung finanzieren teilweise
die Renten von Rentnern.

Die Ermessensentscheidung bei der Festlegung des
Mindestzinssatzes, der jdhrlich dem Altersguthaben
im Obligatorium gutgeschrieben wird, orientiert sich an
der historischen Performance von Finanzanlagen und ist
nicht unbedingt mit der Marktrealitat vereinbar.

Versprochene Leistungen und Kapitalgarantien auf
Altersguthaben kénnen die Risikobereitschaft einiger
Vorsorgeeinrichtungen einschranken, was zu sub-
optimaler Risikobereitschaft und Ergebnissen fiir
die Altersleistungen fuhren kann.

Altersabhangige Beitragssatze (die Schweiz ist das
letzte OECD-Land, das solche anwendet) konnen zu
altersbedingter Diskriminierung fihren, vor allem
fur altere arbeitslose Geringverdienende. Zudem hat
dies einen wichtigen Einfluss auf die Altersleistungen
bei Arbeitslosigkeit am Ende des Berufslebens.

Geringverdienende, Teilzeitbeschaftigte und jene mit
mehreren Arbeitgebern sind generell weniger gut
versichert als Hochverdienende und Vollzeitbeschaf-
tigte, wegen der Eintrittsschwelle und des Koordi-
nationsabzugs. Dies wird oft mit hohen Verwaltungs-
kosten einiger Vorsorgeeinrichtungen pro
Versicherten begriindet.

» Kapital- und Rentengarantien erfordern Reserven.

Wahrend Arbeitnehmende eventuell zum Reserven-
aufbau beitragen mussen, kénnen sie diese nicht zu
einer anderen Vorsorgeeinrichtung mitnehmen und
nach ihrem Austritt bei Bedarf davon profitieren.

Aktive Pensionskassenmitglieder tragen potenziell die
finanziellen Risiken, die mit der Rentengarantie
verbunden sind — eine Belastung, die durch die
Alterung der Bevolkerung verstarkt wird.

Trotz Konsolidierung bleibt die Pensionskassen-
landschaft fragmentiert (Uber 1200 Vorsorge-
einrichtungen), was in einigen Fallen zu einer

suboptimalen Vermégensverwaltung fihrt.

Begrenzte Auswahl

e Arbeitnehmende, mit Ausnahme von Inhabern von

FreizUgigkeitskonten (FZ-Konten) und einigen
Selbstandigen, kdnnen ihre Vorsorgeeinrichtung
nicht wahlen. Generell missen alle Altersguthaben
(sofern sie die Kapazitdt des Plans nicht Uber-
schreiten) von der Pensionskasse des aktuellen
Arbeitgebers verwaltet werden. Diese kann unter
Umstdnden leistungsschwach sein.

Nur Versicherte in einem Te-Plan und Inhaber von FZ-
Konten kénnen ihre Anlagestrategie wahlen. Flr
andere Teilnehmende kann die Vermdgensver-
waltung im Widerspruch zu ihrer Risikofahigkeit und
-bereitschaft stehen.

Bei einem Arbeitgeberwechsel mussen 1e-Vermo-
genswerte zurzeit umgehend auf die neue
Vorsorgeeinrichtung Ubertragen werden, womit
maoglicherweise Verluste realisiert werden mussen.

e Inhaber eines FZ-Kontos kénnen keine Rente
wahlen.

o Die Renten sind in der Regel nicht inflations-
gekoppelt — ihre Kaufkraft erodiert mit der Zeit.

« Die Versicherung ist fUr die meisten Selbstandigen
freiwillig, was zu einer unzureichenden Alters-
vorsorge fuhren kann.

Besteuerung

o Die Besteuerung von Kapitalbeziigen kann im
Vergleich zu einem Rentenbezug zu einer Steuer-
arbitrage fuhren.

Andere

e Zur Finanzierung von selbstgenutztem Wohneigen-
tum sind sehr grosse Bezlige méglich — obwohl
umsichtige Diversifikation dagegen spricht.

« Unverheiratete Paare kdnnen im Falle einer
Trennung kein Splitting der Altersguthaben
vornehmen.

o Die Vertretung von Arbeitnehmenden und Arbeit-
gebern im Stiftungsrat kann zu politisierten
Entscheidungen fihren.

o Die Steuerzahlenden missen moglicherweise
letztendlich unterfinanzierte Vorsorgeeinrich-
tungen des 6ffentlichen Sektors retten.



Aktuelle andere Versicherungen: Verbesserungspotenzial

Saule 3a

Hinterlassenen- und Invalidenversicherung Pflege im Alter

¢ Hochverdienende haben bedingt durch die

« Es gibt viele Formen der Umverteilung von « Die obligatorische Krankenversicherung deckt nicht

bestimmten Haushaltstypen zu anderen, aber nicht
unbedingt von den Wohlhabenden zu den
Beduirftigen.

— Die Hinterlassenenversicherung der AHV sichert
unverheiratete Paare nicht ab.

— Die Hinterlassenenleistungen im Bundesgesetz
Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge (BVG-Obligatorium) gelten nicht
flr unverheiratete Paare.

— Bestimmungen der Hinterlassenenversicherung
umfassen die Dauer der Partnerschaft oder das
Alter des Uberlebenden Ehegatten zum Zeitpunkt
des Risikofalls und diskriminieren damit
Altersunterschiede.

— Sowohl in der AHV als auch im BVG sind einige
Teilnehmende — zum Beispiel Alleinstehende und
Kinderlose — verpflichtet, Risiken zu finanzieren,
die fur sie irrelevant sind, das heisst die Versiche-
rung eines Ehepartners und/oder von Kindern.

Arbeitnehmende sind zeitweise gegentber den
meisten Selbstandigen, fur die die Versicherung der
2. Saule freiwillig ist, benachteiligt, denn diese
kénnen gezieltere und manchmal kostengiinstigere
Versicherungen abschliessen.

alle mit der Pflege verbundenen Kosten ab. Die
meisten dieser Kosten werden auf zwei Arten finan-
ziert: Erstens durch eine Umverteilung von Reich zu
Arm, hauptsachlich auf kantonaler und kommunaler
Ebene; und zweitens durch eine Umverteilung von
Jung zu Alt auf die gleiche Art wie die Kranken-
versicherungspramien.

Es gibt keine obligatorische Versicherung zur
Deckung der zusatzlich zur Pflege anfallenden
Kosten im Alter, die mit nachlassender Gesundheit
tendenziell in die Hohe schnellen. Zu diesen Kosten
gehoren diejenigen, die zum Beispiel mit dem Auf-
enthalt in einer Pflegeeinrichtung verbunden sind.

Hohe zusatzlich zur Pflege anfallende Kosten kénnen
das Einkommen von Rentnern leicht Gber-steigen
und den Vermogensabbau bis zur privaten Insolvenz
beschleunigen. Dies zwingt sie, auf Solidaritat, die
hauptsachlich auf kantonaler und kommunaler
Ebene durch allgemeine Steuern finanziert wird,
zurlckzugreifen.

Die derzeitige freiwillige Pflegeversicherung ist im
Vergleich zu den wahrscheinlichkeitsspezifischen
Kosten der Pflege relativ teuer. Dies konnte durch die
begrenzte Anzahl von Teilnehmenden, die adverse
Selektion und das subjektive Risiko erklart werden.

Einkommenssteuer einen héheren Anreiz,
freiwillige Beitréage zu leisten, als Geringverdie-
nende. Letztere sollten hingegen starker zum
altersbedingten Sparen angeregt werden.

« Die Regeln fir die vollstandige Schliessung von
Konten fur den Alterskapitalbezug sind unnétig
umstandlich.



\Vorgeschlagene Anderungen



Neue 1. Saule: Allgemeines Prinzip

l Lohnbasierte und
- PN

Bundesbeitrage

v

Lohnbeitrage ab 18 Jahren: Gesamtbeitragssatz Kapital wird an den Finanzmarkten investiert
von 20 Prozent’ auf einen Lohnbestandteil, und mit kohortenabhangigen garantierten

der dem impliziten Mindestlohn entspricht. Renditen verzinst.

Bundesbeitrag: Allgemeine Steuern — zum Eine zentrale 6ffentliche Einrichtung ist fur die
Beispiel Einkommenssteuer fir natdrliche und Erhebung von Beitragen und die Verwaltung von
juristische Personen — zur Erganzung der Vermdgenswerten (Ansparphase) verantwortlich.

Renditen bei unzureichenden Reserven.
Private Einrichtungen bieten versicherungsmathe-
matisch neutrale Renten an (Entsparphase).

1Zu gleichen Teilen zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmenden aufgeteilt. Regressive Befreiung von
Arbeitnehmerbeitragen fur sehr gering Verdienende je nach Haushaltssituation, Einkommen und Vermogen.

Rente

" h

Lebenslange inflationsgebundene Rente, die
bezogen werden kann, sobald das angesparte Kapital
(einschliesslich Kapital der 2. Saule, der Saule 3a und
private Ersparnisse) eine inflationsgekoppelte Rente
kaufen kann, die mindestens die Grundbedurfnisse
deckt (und der Hohe der EL entspricht).



Neue 1. Saule: Kapitalgedecktes Leistungsprimat

Uberblick tiber die Beitragsgrundlage und
die Beitragssatze

N\ .

10%" 10% 20%
Lohnbestandteil Arbeit- Arbeitgeber Total
des Jahreslohns nehmender
Beitragssatz

' Regressive Befreiung von Arbeitnehmerbeitragen fur sehr gering Verdienende je nach
Haushaltssituation, Einkommen und Vermogen. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026

Beitrdge und Vermogensverwaltung

Gesamtbeitragssatz in Hohe von 20 Prozent! auf
Lohnbestandsteil bis 50 000 Franken pro Jahr
(Gesamterwerbseinkommen). Die Schwelle wirde
periodisch mit dem nominalen Lohnwachstum
angepasst.

Die Beitrdge werden von einer einzigen &ffentlichen
Einrichtung investiert und verwaltet.

Die Altersguthaben der Arbeitnehmenden werden
jedes Jahr mit einer kohortenabhangigen garantier-
ten Rendite verzinst. Letztere hangt von der Lebens-
erwartung und dem Referenzalter (teilweise gekoppelt
an die Lebenserwartung) jeder Kohorte ab — zum Bei-
spiel etwa 4,2 Prozent fur einen 18-Jahrigen im Jahr
2035. Nichtansassige (ausgenommen Grenzganger)
warden nicht mehr von den garantierten Renditen
profitieren, es sei denn, bilaterale Sozialversiche-
rungsabkommen sehen etwas anderes vor.

Bundesbeitrag: Der Bund wirde bei unzureichenden
Reserven die garantierten Renditen finanzieren. Er
konnte entweder regelmassige Riickstellungen bilden
oder bei Bedarf Schulden aufnehmen. Beide wiirden
durch allgemeine Steuern abgesichert — das heisst,
die Belastung wirde Uberproportional auf
Hochverdienende fallen.

Steuerfinanzierte Gutschriften fur Eltern mit Kindern
unter zwolf Jahren und andere fir die informelle
Betreuung Zustandige.

Standardmassiges Splitting der einbezahlten Beitrage
fur Eltern mit Kindern unter zwolf Jahren. Opt-out
maoglich fir alle, wenn beide Parteien zustimmen.
Opt-in moglich fur Paare ohne Kinder.

Nichterwerbstatige Ehegatten sind nicht mehr durch
ihre erwerbstatigen Partner versichert. Nicht-
erwerbstatige sind von der Beitragspflicht befreit.

Keine rackwirkenden Einkaufe oder freiwilligen
Beitrage.

Ein eigener Vermdgenspool (verwaltet von
unterschiedlichen Institutionen) wirde Anspar- und
Entsparportfolios unterstiitzen — aktive Mitglieder
wdrden folglich keine Risikogarantie fir Rentner
Ubernehmen (das heisst die finanziellen Risiken im
Zusammenhang mit der Bereitstellung garantierter
Rentenleistungen tragen).



Neue 1. Saule: Welche Beitragsgrundlage?

Ausgaben und Ersparnisse

Jahrliche Ausgaben’ (in Tausend Franken) und Sparquote fiir Einzelpersonen unter 65 Jahren, pro jahrliches verfligbares

Bruottoeinkommen

)]
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Jahrliches Bruttoeinkommen, in Tausend Franken

=@-Jahrliche Ausgaben (linke Achse) —8— Sparquote (rechte Achse)

" Inklusive obligatorische Krankenversicherungspramien. Die Punkte repréasentieren die verschiedenen Einkommensquintile. Das erste Quintil
besteht aus einem signifikanten Anteil von Pensionierten. 2 Basierend auf mehreren grossen Gesamtarbeitsvertragen. Quellen: BFS, UBS; 2026

Kalibrierung der Beitragsgrundlage

o Einpersonenhaushalte mit einem jahrlichen Brutto-
einkommen von rund 50 000 Franken pro Jahr haben
gemass BFS-Statistik keine Sparkapazitat.

« Dies deutet darauf hin, dass Einpersonenhaushalte
entweder nicht sparen kénnen oder wollen. Wir
gehen von Ersterem aus, verfigen aber Uber keine
Belege. Wir nehmen des Weiteren an, dass das
Ausgabenniveau auf diesem Einkommensniveau
einem bescheidenen Grundbedarf entspricht.

o Der mittlere standardisierte jahrliche Brutto-
mindestlohn? (sofern vorhanden) fur nicht quali-
fizierte Arbeitnehmende liegt leicht tiber 51 000
Franken. Dieser implizite Mindestlohn ist daher ein
Naherungswert fur die Beitragsgrundlage der 1.
Saule. Wir gehen in diesem Bericht der Einfachheit
halber von 50 000 Franken aus.



Neue 1. Saule: Hohere Leistungen fir implizite Mindestlohnbeztger

Nettoersatzquote von 100 Prozent Ziel der neuen 1. Saule
Beispiel einer Nettoersatzquote von 100 Prozent bei einem Bruttojahreslohn von 50 000 Franken; Quoten relativ « Eine Bruttorente von 87 Prozent des Bruttolohns
zum Bruttolohn ergibt eine 100-prozentige Nettoersatzquote flr
implizite MindestlohnbezUger.
50 000 . : i
« Regionale Lohn- und Steuerunterschiede kénnen zu
45 000 hoheren oder tieferen Nettoersatzquoten fuhren.
- - « Die Kalibrierung basiert auf einer vollzeitbeschaftig-
40 000 ten alleinstehenden Person. Die Leistungen kénnen
daher den Bedarf eines Haushalts mit zwei Vollzeit-
35000 beschaftigten Ubersteigen, da Paare in der Regel tie-
fere Fixkosten pro Person als Einzelpersonen haben.
30 000
25000
20 000
15 000
10 000
5000
Brutto- Sozial- Einkommens- Nach Brutto-  Einkommens- Nach
jahres-  versicherungs- steuer Einkommens-'  renten- steuern  Einkommens-
einkommen beitrage steuern einkommen steuern

Quellen: TaxWare, BSV, UBS; 2026



Neue 1. Saule: Erhdhung des Referenzalters

Stabi
Anteil

ler Anteil des Lebens im Ruhestand

des Lebens im Ruhestand’, abhangig von

Referenzaltermodell und Geburtsjahr
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1. Unter der Bedingung, dass man im Rentenalter am Leben ist. RA: Rentenalter; LE:

1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030
Geburtsjahr

== RA 67% LE =——=RA 65

Lebenserwartung. Quellen: BFS, UBS, 2026

Hoheres Referenzalter

ZukUnftiges Referenzalter (vierteljahrliche Schritte),
teilweise indexiert auf geschatzte Veranderungen der
Lebenserwartung im Alter von 60 Jahren, abhdngig von
Geburtsjahr und Referenzaltermodell, in Jahren
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1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030

Geburtsjahr
==—==RA 67% LE ===RA 65

Angepasstes Referenzalter

Ein festes Referenzalter (RA) bei gleichzeitig steigen-
der Lebenserwartung flihrt zu héheren Anteilen des
Lebens im Ruhestand.

Mit einem Referenzalter von 65 Jahren wird
erwartet, dass Neugeborene heute einen fast um ein
Viertel ldangeren Ruhestand haben als heutige 65-
Jahrige.!

Wir schlagen vor, das Referenzalter teilweise auf 67
Prozent der Veranderungen der Lebenserwartung im
Alter von 60 Jahren zu indexieren. Dies fuhrt zu
einem fast konstanten Anteil des Lebens im
Ruhestand.!

Bei ansonsten gleichen Bedingungen wirde ein
konstantes Referenzalter von jingeren Generationen
verlangen, mehr beizutragen, hohere Anlagerisiken
einzugehen und/oder mehr Umverteilung in An-
spruch zu nehmen, um langere Ruhestandsperioden
zu finanzieren.

Reduziertes Referenzalter fir Arbeitnehmende

mit geféhrlichen oder anstrengenden Arbeits-
bedingungen. Diese Berufe sollten auf Grundlage
objektiver Kriterien und wissenschaftlicher Nach-
weise definiert werden. Das Referenzalter wiirde
anteilig fur die in solchen Berufen geleisteten Jahre
reduziert.



Das Konzept des Rentenalters ist veraltet, wird aber wahrscheinlich beibehalten

Renteneintrittsalter: Keine Einheitslésung

Die Entscheidung, wann man mit dem Arbeiten auf-
héren mochte, sollte jedem selber tberlassen werden.
Die Entscheidung, in Rente zu gehen, sollte jedoch
nicht mit der Erwartung verbunden sein, dass die
Gesellschaft automatisch die eigenen finanziellen
Bedurfnisse deckt. Stattdessen sollten die Menschen
genug sparen, um zumindest ihre Grundbedurfnisse im
Ruhestand — der langer dauert, als die meisten denken
—zu finanzieren. Wir erkennen jedoch an, dass einige
Menschen wahrend ihres Arbeitslebens méglicherweise
nicht genug sparen kdnnen, um im Alter einen Lebens-
standard, der den Grundbedarf deckt, aufrechtzuerhal-
ten. Hier sollte die Altersvorsorge die Liicke fullen und
das Renteneinkommen von Senioren bis zu einem
Grundbedarfsniveau erganzen, wenn ihre Arbeitsfahig-
keit abnimmt und ihnen die finanziellen Mittel fehlen.

Es sollte kein festes Alter geben, in dem Menschen als
arbeitsunfahig gelten; der Renteneintritt sollte vor oder
nach 65 Jahren mdglich sein. Idealerweise wiirde die
Berechtigung fir die Altersvorsorge individuell be-
stimmt, aber regelmadssige Bewertungen fir alle Arbeit-
nehmenden waren kostspielig und wirden einen
Eingriff in die Privatsphdre bedeuten. Daher bleiben
gesetzliche Referenzalter notwendig.

Das Referenzalter kdnnte jedoch fir Arbeitnehmende
gesenkt werden, die in Berufen tatig sind, die zu einer
verkUrzten Lebenserwartung fuhrt — hierzu gehoren
beispielsweise korperlich anstrengende oder mental
belastende Berufe. Idealerweise, und so weit Daten die
Berechnungen unterstitzen kénnen, wirde der Unter-
schied im Rentenalter auf den geleisteten Arbeitsjahren
in bestimmten Berufstypen und deren geschatzten
Auswirkungen auf die Lebenserwartung basieren.

Diese Arbeitnehmenden wirden eine Aufstockung
ihres Kapitals in der 1. Sdule basierend auf ihrem
Beruf und nach Berufstyp zum Zeitpunkt ihres redu-
zierten Referenzalters erhalten.

Philosophie der Umverteilung

Die Altersvorsorge sollte Personen vor Armut bewahren
— das heisst ihnen helfen, den Grundbedarf zu decken,
aber nicht jegliche Winsche und Traume ermaoglichen.
Es gibt jedoch keinen Konsens tber den genauen Um-
fang dessen, was Grundbedurfnisse umfassen: Sollte
jemand in der Lage sein, allein in einer Wohnung in
einer teuren Stadt zu leben, einmal im Jahr in die Ferien
zu fahren oder mindestens einmal im Monat in einem
Restaurant zu essen? Die Antwort hangt hauptsachlich
vom kulturellen Hintergrund und dem Lebensstandard
der Bevolkerung ab.

Zweifellos sollten der minimale Lebensstandard vor und
nach der Pensionierung aufeinander abgestimmt wer-
den. Damit die Altersvorsorge jedoch begrenzt bleibt,
sollte nur eine Minderheit der Menschen strukturell auf
Solidaritat angewiesen sein, und die Arbeitnehmenden
sollten gezwungen sein, ausreichende Mittel fur das
Alter bereitzustellen, und zwar so weit sie kénnen und
ohne dass sie im erwerbsfahigen Alter in Armut leben
mussen.

Was die Finanzierung der Altersvorsorge betrifft, sollten
die Ressourcen von den finanziell gesicherten Arbeitneh-
menden zu den finanziell Bedurftigen fliessen. Einerseits
sollte jeder zu den Solidaritatsbemihungen beitragen,
unabhangig vom Alter oder Beschdftigungsstatus. Die
Finanzierung der Altersvorsorge sollte progressiv sein
und sich auf die gesamten finanziellen Mittel stiitzen —

das heisst Einkommen und Vermdgen. Andererseits
sollten die Bedurftigen die ihnen zustehenden
Leistungen nicht beantragen missen. In einigen
Fallen wissen Rentner nicht, dass es Erganzungs-
leistungen gibt, oder sie schamen sich, einen Antrag
zu stellen.

3




Neue 1. Saule: Kohortenspezifische garantierte Rendite

Berechnung und Uberprifung garantierter
Renditen

 Der Begriff «garantiert» bezieht sich darauf, dass die
formelbasierte Rendite unabhangig von den Markt-
bedingungen gutgeschrieben wird, und nicht darauf,
dass die Zahl ein Leben lang in Stein gemeisselt ist.

» Die kohortenspezifische Rendite wirde regelméssi-
gen Uberpriifungen mit potenziellen Berichtigungen,
die hauptsachlich aus folgenden Griinden resultieren,
unterliegen:

— Anderungen in zukunftsgerichteten Annahmen
wie Sterblichkeitsrate, Inflation und realem
Lohnwachstum.

— Aufgelaufene Inflation und reales Lohnwachstum
im Vergleich zu den verwendeten Annahmen.

— Anderungen der Sozialversicherungsbeitragssatze
und Steuern.

« Infolgedessen kdnnte die garantierte Rendite im
Laufe der Zeit zwischen den Kohorten, aber auch fir
eine bestimmte Kohorte schwanken.

» Der Wert der garantierten Rendite sollte nicht gesetz-
lich festgelegt werden. Das Gesetz sollte stattdessen
festlegen, wie die garantierte Rendite durch die
definierten Parameter, die Berechnungsstelle, die
Methodik und andere Faktoren abgeleitet wird.

« FUr eine gegebene Kohorte |6st die projizierte
annuali-sierte garantierte Rendite (G) im Alter von 18

Jahren die Gleichung:

R

Z B-C-(1+i+g)A 8- (1+G)R1T4=
A=18

P (1+)AR
T =
L+

Wo:

o A=Alter

< B = maximale Beitragsbemessungsgrundlage
o C = Gesamtbeitragssatz

o d = Annuitatenabzinsungssatz — spiegelt die
Marktrenditen der zugrunde liegenden
Vermdgenswerte wider

o G = garantierte Rendite

« g = erwartete langfristige reale Wachstumsrate des
Vollzeitaquivalent-standardisierten impliziten
Mindestlohns

« i =erwartete langfristige Inflation

e P =Rente, die der maximalen Beitragsbemessungs-
grundlage zum Zeitpunkt des Referenzalters ent-
spricht, multipliziert mit der angestrebten Brutto-
ersatzquote, die eine Funktion des Sozialversiche-
rungsbeitragssatzes und der Einkommensteuer ist
und darauf abzielt, eine 100-prozentige Netto-
ersatzquote zum Referenzalter zu erreichen

¢ R = Referenzalter

» s, = prognostizierte Wahrscheinlichkeit, in einem
bestimmten Alter am Leben zu sein

Tieferes Referenzalter

« Ein tieferes Referenzalter konnte durch eine hohere

garantierte Rendite finanziert werden, abhangig vom
Berufstyp und dessen erwarteten Reduzierung der
Lebenserwartung im Vergleich zum Rest der Bevolke-
rung. Diese zusatzliche Rendite sollte durch Arbeit-
geberbeitrage fur alle betroffenen Arbeitnehmenden
finanziert werden. Eine andere Art der Finanzierung
wurde die Arbeitgeber teilweise von den negativen
gesundheitlichen Externalitaten, die sie auf die
Arbeitnehmenden austiben, entlasten.



Neue 1. Saule: Bundesbeitrag

Hoherer Anteil des Bundesbeitrags

Aufteilung der lohnabhangigen und lohnunabhangigen

Beitrage

Neues System

m Lohnbeitrage

AHV (2024)

m Andere Beitrage

Hoéhe des lohnunabhangigen Beitrags

Der Bundesbeitrag wirde Finanzierungsdefizite

ausgleichen, also schwere Unterdeckungen beheben.

Nach vorausschauenden Simulationen wirde der
Bundesbeitrag bei einer Aktienvermdgensallokation
im Durchschnitt rund 5000 Franken pro Jahr und
Person betragen (Langsschnittansatz).

Zum Vergleich: Der Finanzierungsbeitrag des Bundes
an die AHV betrug 2024 rund 3400 Franken pro
Vollzeitaquivalent (Querschnittsansatz).

Die Aufteilung der lohnabhangigen und lohn-
unabhangigen Beitrdge wirde sich kaum verandern.

Ein niedrigerer lohnabhéngiger Gesamtbeitragssatz
wirde sowohl die Héhe als auch die Variabilitat des
Bundesbeitrags erhdhen.

Je niedriger der Gesamtbeitragssatz, desto hoher das
strukturelle Niveau des Bundesbeitrags. Der
Beitragssatz sollte angesichts der Umverteilungs-
bereitschaft und der langfristigen Renditen, die die
Finanzmarkte pro Risikoeinheit liefern kénnen,
angepasst werden.

Risiko und Rendite basierend auf einem 15-Jahres-Horizont, gemass den Kapitalmarktannahmen von
UBS CIO. Die Annahmen finden Sie am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BFS, EFD, UBS; 2026



Neue 1. Saule: Anlagestrategie

Marktrenditen unterstitzen

Historische Verteilung der rollierenden annualisierte 10-Jahres-Renditen (in Franken) fur globale (ohne
Wahrungsabsicherung) und Schweizer Aktien

25%
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10%
ol IIII |"|I|

6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20%

=S

m Schweiz m\Welt

Die Zahl auf der horizontalen Achse zeigt die obere Grenze des 2-Prozentpunkte-Intervalls, zum Beispiel steht 2 Prozent fir das

Intervall von 0 bis 2 Prozent.
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fur kiinftige Ergebnisse. Basierend auf
MSCI Total Return Indizes, monatliche Daten von 1970 bis 2025. Quellen: Macrobond, UBS; 2026

Wahl der optimalen Anlagestrategie

Eine geeignete Anlagestrategie wirde erstellt wer-
den missen. Diese sollte eine erwartete Rendite Uber
den garantierten Renditen aufweisen.

Anlagestrategien, die hdhere Renditen erzielen, ge-
nerieren auch unsicherere (volatilere) Renditen. Da-
ruber hinaus sind Aktienrenditen nicht normalverteilt.

Die Haufigkeit und Hohe der Bundesbeitrage wirde
unter anderem von der Vermogensallokation, der
Performance der Finanzmarkte, der Grosse der
Erwerbsbevolkerung und der Lohnverteilung
abhangen.

In der Vergangenheit haben der globale und der
Schweizer Aktienmarkt die Zielrendite (nach Abzug
von Gebihren) seit 1970 Uber eine 10-Jahres-Periode
zu 72 respektive 76 Prozent der Zeit Gbertroffen.

Uber lange Zeitrdume kdnnte sich das Risiko-Rendite-
Profil von Anlagen an den Finanzmarkten ungunstig
von den historischen Beobachtungen unterscheiden.

Einige Industrielander haben ein vollstandig oder
teilweise kapitalgedecktes staatliches Rentensystem,
wie der Central Provident Fund (CPF) in Singapur
oder die Rentenplane von Kanada und seiner Provinz
Quebec (CPP und QPP).
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Neue 1. Saule: Altersleistungen

Neue Voraussetzungen far
Frihpensionierung

Voraussetzungen flr einen vorzeitigen Bezug einer
Rente aus der 1. Saule

Reicht das Vermogen in der 1. Saule allein
oder zusammen mit jenem der 2. Saule, der
Saule 3a und privaten Ersparnissen aus, um
eine an die Inflation gekoppelte lebenslange
Rente zu finanzieren, die den Grundbedarf
fur eine Einzelperson deckt?

14

Ja Nein

Eine Rente kann bezo-
gen werden, sobald die
Voraussetzungen erfullt
sind oder spatestens
bei Erreichen des
Referenzalters.

Das gesamte
Vermogen der

1. Saule kann als
lebenslange, an die
Inflation gekoppelte
Rente bezogen
werden.

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026

Ruhestand friiher maglich

Frihestes Rentenbezugsalter (gerundet) von Leistungen
der 1. Saule fur einen 18-Jahrigen im Jahr 2035,
abhangig vom Lohnniveau, ausgedrickt als Vielfaches
des impliziten Mindestlohns

68
64
61
57
| | I 52
05 08 10 15 20 25

Altersleistungen

Lebenslange, an die Inflation gekoppelte Rente.
Zusatzliche Versicherung, zum Beispiel der Hinter-
bliebenen, nach Ermessen und auf Kosten des
Rentenbezlgers.

Ein vorzeitiger Rentenbezug ist moglich, wenn die
Arbeitnehmenden Uber gentigend Vermdégen in der
1. und 2. Saule, der Saule 3a sowie private Erspar-
nisse verfligen, um eine an die Inflation gekoppelte
lebenslange Rente zu kaufen, die den Grundbedarf
fir eine Einzelperson deckt.

Ein Arbeitnehmender, der ab dem 18. Lebensjahr
den impliziten Mindestlohn verdient, kénnte
beispielsweise friihestens ab dem 61. Lebensjahr
Leistungen beziehen.

Es gilt keinen Plafond fir die Renten von Ehepaaren.

Die Rente kann unabhangig von der Hohe des
Vermodgens beim Referenzalter bezogen werden.

Im Todesfall des Versicherten vor dem Leistungs-
bezug erben dessen Beglnstigte das Kapital.

Garantierte Renditen wirden nicht mehr fir in der 1.
Saule verbleibende Vermdgenswerte gelten, so-bald
eine Rente bezogen wurde. Eine Rente miisste Uber
das Referenzalter hinaus bezogen werden, wenn
kein Erwerbseinkommen vorhanden ist.
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Neue 1. Saule: Hohere Renten fur Vollzeitbeschaftigte

Hohere Renten insbesondere flr Geringverdienende

Unterschied der neuen Rente der 1. Sdule im ersten Jahr des Ruhestands zur AHV-Rente, abhdngig vom Alter

beim Eintritt in den Arbeitsmarkt und dem effektiven Rentenalter

Effektives Alter bei Pensionierung

Impliziter 63 64 65 66 67 68 69 70
Mindestlohn 18-75% 75%

Alter 19 73% 68% 68%

beim 20 70% 66% 62% 69% 72%

Eintritt 21 68% 63% 60% 62% 66% 69% 72%

inden 22 61% 57% 54% 54% 60% 63% 66% 69%

Ar;k;er'lg' 23 55% 51% 48% 48% 51% 57% 60% 63%

24 46% 45% 42% 42% 45% 48% 54% 57%

25 40% 37% 36% 37% 40% 43% 46% 51%

Medianlohn Effektives Alter bei Pensionierung

63 64 65 66 67 68 69 70

18 44% 43% 43% 46% 51% 53% 56% 60%

Alter 19 42% 38% 38% 41% 45% 48% 51% 55%

beim 20 39% 36% 33% 36% 40% 43% 45% 49%

Eintritt 21 37% 34% 31% 31% 35% 37% 40% 44%

ind_en 22 31% 28% 26% 26% 29% 32% 35% 37%

Ar;k;er'lff' 23 26% 22% 21% 21% 24% 26% 30% 32%

24 21% 18% 15% % 19% 22% 24% 28%

25 15% 13% 11% 11% 15% 17% 19% 22%

Der Bezug von Leistungen in der neuen 1. Saule wéare davon abhangig, dass das Vermégen ausreicht, um eine an die Inflation
gekoppelte lebenslange Rente zu finanzieren, die mindestens den Grundbedarf (EL) fiir eine Einzelperson deckt.

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026

e Im neuen System hatten ein impliziter Mindestlohn-
empfanger und ein Medianlohnempfanger mit einer
Vollzeitkarriere ab Alter 20 bis 65 Jahre um 62 Pro-
zent beziehungsweise 33 Prozent hohere Renten der
1. Saule als im aktuellen System.

» Die hoheren Leistungen im neuen System gehen
auch mit einer geringeren Indexierung einher — das
heisst, Renten sind an die Inflation gekoppelt, statt
einer Mischung aus Inflation und durchschnittlichem
Lohnwachstum.
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Neue 1. Saule: Bessere Versicherung fiur Eltern

Hohere Renten fUr teilzeitarbeitende Eltern

Erhohung der Rente der 1. Saule im Zusammenhang mit Erziehungsgutschriften, abhangig vom Lohnniveau

und dem Haushaltstyp

20%

15%

10%

5%

0%

- AHV, verheiratet, Partner verdient 25 000 Franken
——AHV, alleinstehend

\

75

100 125 150

Bruttojahreslohn (VZA), in Tausend Franken

— AHV, verheiratet, Partner verdient 50 000 Franken

Neue 1. Sdule

Zwei Kinder, geboren im 32. und 34. Lebensjahr des Elternteils. Fnfjdhrige Erwerbspause nach Geburt des ersten Kindes,
60 Prozent Erwerbsquote bis zum 12. Lebensjahr des zweiten Kindes, danach 80 Prozent. Der andere Partner verdient einen
Bruttojahreslohn von 25 000 Franken beziehungsweise 50 000 Franken bei Verheirateten. Heirat mit 21 Jahren.

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026

Die AHV plafoniert derzeit die Ehepaarrente. Folglich
profitieren vor allem Geringverdienende und unverhei-
ratete Eltern (ohne Hochverdienende) von den
Erziehungsgutschriften.

Ein Ehepaar mit einem teilzeitarbeitenden Partner (siehe
Beschreibung unterhalb der Grafik), der den Median-
lohn auf Vollzeitbasis verdient, und einem Partner, der
mehr als 50 000 Franken verdient, wirde im aktuellen
System nicht von der Erziehungsgutschrift profitieren.

Im neuen System sind die Erziehungsgutschriften
grosszigiger und damit teurer als im aktuellen System:

— Ein Prozentsatz des Beitrags von der Hohe eines
Vollzeitbeschaftigten mit implizitem Mindestlohn
wird dem Altersguthaben gutgeschrieben. Der
Prozentsatz reicht von 40 Prozent bis 100 Prozent
und ist vom Alter des jingsten Kindes abhangig:
100 Prozent in den ersten Jahren des Kindes,
Reduzierung auf 40 Prozent bis zum Alter von zwolf
Jahren.

— Dieser Zeitplan spiegelt den Betreuungsaufwand der
Eltern unter Berlcksichtigung der Schulzeiten wider.

— Die Erziehungsgutschriften wirden vollstandig durch
allgemeine Steuern finanziert und nicht wie heute
hauptsachlich durch lohnbasierte Beitrage.

Bei sonst gleichen Bedingungen gilt: Je jinger die Eltern,
desto hoher der Anstieg ihrer Rente aus der 1. Saule.

Das Geld wirde den Eltern unabhangig von ihrem
Beschaftigungsstatus gutgeschrieben, um ihre Wahl
nicht zu beeinflussen.
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Neue 2. Saule: Allgemeines Prinzip

Obligatorische Beitrage

»
L

O O
@@"\
Lohnbasierter Beitrag ab 18 Jahren, mit
unterschiedlichen Beitragssatzen und Anteil der

Arbeitgeberfinanzierung je nach Lohnbestandteil.

Altersunabhangige Beitragssatze.

PN [ [T PZCN

[ e——
——

Kapital wird ohne Kapitalgarantien an den
Finanzmarkten investiert.

(Ausschliesslich akkreditierte) Anbieter und
Anlagestrategie konnen frei gewahlt werden.

Die Auswahl des Anbieters erfolgt Uber eine
staatlich verwaltete Transparenzplattform, um
die Marketingkosten niedrig zu halten.

' Abhangig von der Vermogenshohe in der 1. Saule und der Saule 3a und privaten Ersparnissen.

Kapital, Rente oder
andere Leistungsarten O

Freie Wahl der Leistungen

Kein Rentenalter: Ein Vorzeitiger Bezug des Vermédgens
ist moglich.! Renten- und Kapitalbeziige werden
steuerlich gleich behandelt.
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Neue 2. Saule: Beitragsprimat

Uberblick tber die Beitragsgrundlage und
die Beitragssatze

N\

1 .
01%8%%3 Bl 7.5% 0% 7,5%
75 000 bis .

100 000 7,5% 2,5% 10%
- 7,5% 5% 12,5%
Lohnbestandteil Arbeit- Arbeitgeber Total
des Jahreslohns nehmender

Beitragssatz

Quelle: UBS, 2026

Beitrage

o Ziel: Zusatzlichen Bedarf finanzieren.

Obligatorisch fur alle Erwerbstatigen, auch
Selbstandige.

Altersunabhangige und arbeitseinkommensregressive
Gesamtbeitragssatze auf Lohnbestandteilen (Viel-
faches des Lohnbestandteils, der die Beitragsbasis
der 1. Saule bildet) mit hdherem Anteil der Arbeit-
nehmerfinanzierung auf hoheren Lohnbestandteilen.

o Keine Abweichung vom gesetzlichen Arbeitnehmer-
beitragsplan, Arbeitgeber kdnnen jedoch héhere
Arbeitgeberbeitragssatze festlegen.

o Das maximal versicherte Gehalt sollte hoch genug
sein, um 1) Jahre mit niedrigem Einkommen mit jenen
mit hohem Einkommen zu kompensieren, 2) kirzere
Karrieren und Karrierepausen zu kompensieren,

3) Alleinverdienern zu ermoglichen, fir ihren nicht
erwerbstatigen Partner vorzusorgen. Eine zu hohe
Obergrenze wirde Unternehmen und Haushalte
unnotig belasten. Zudem sollte es nicht die Aufgabe
des Bundes sein, dusserst gut Verdienenden einen
einkommensstarken Lebensstil im Ruhestand zu
ermoglichen. Haushalte mit hohem Einkommen
haben die Sparkapazitat fur freiwillige Ersparnisse.

« Die Beitragssatze und Beitragsgrundlagen sollten
regelmassig im Hinblick auf die erwarteten Risiken
und Renditen der Finanzmarkte und die Hohe der
Ausgaben der Haushalte Gberprift werden.

Vermdgensverwaltung

Nur reine Beitragsprimatplane werden angeboten,
das heisst keine Leistungsprimatplane mit
Risikoteilung.

Life-Cycle-Investing: Beitrage werden standard-
massig mit altersabhangigen Anlagestrategien
investiert.

Arbeitnehmende kénnen zwischen privaten Anbieter
wahlen.

Altersguthaben werden mit Marktrenditen verzinst —
negative Ergebnisse sind moglich, es gibt keine
Kapitalgarantie.

Automatisches Splitting wird bei Eltern von Kindern
unter zwolf Jahren angewendet. Ein Opt-out ist fur
alle moglich, wenn beide Parteien zustimmen.

Anderes

Die Obergrenze der freiwilligen Einkaufe entspricht
dem Vermdgen, das eine Person mit Beitrdgen ab
Alter 18 mit dem maximal versicherten Lohn unter
Verwendung historischer Renditen und der Standard-
beitragssatze hatte generieren kénnen. Die Einkom-
menssteuerersparnis aus Beitragen nimmt mit stei-
gendem Einkommens- und Beitragsniveau progressiv
ab.

Bis zu einem Drittel des Vermdgens kann, ohne
Altersgrenze, zur Finanzierung von selbstbewohn-
tem Wohneigentum verwendet werden. Die
vollstandige Anzahlung kann mit dem Vermégen der
2. Saule finanziert werden.

Kein Wechsel der Pensionskasse ist bei Arbeits-
losigkeit oder Arbeitgeberwechsel erforderlich.
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Neue 2. Saule: Variabilitat der Leistungen

Andere Leistungen als im BVG Variablere Altersleistungen
Unterschied des Alterskapitals in der 2. Saule beim Eintritt in den Ruhestand verglichen mit dem BVG- « Im Durchschnitt sind die Leistungen h&her als im BVG-
Obligatorium und -Durchschnitt, bei mittlerem Einkommen, abhangig vom Alter beim Eintritt in den Obligatorium. Unterschiede bei den Beitragen sind
Arbeitsmarkt und dem effektiven Rentenalter nicht berlcksichtigt.
BVG-Obligatorium Effektives Alter bei Pensionierung « Die Elrgeé)niglse \./th/zisen Jﬁfoﬂl eitne klw:)éhfere Variabilitat
aus. Im Dezil mit der schlechtesten Performance ware
60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 /0 das Altersguthaben in der neuen 2. Saule verglichen
18 28% 29% 29% 30% 29% 25% 30% 36% 41% 48% 55% mit dem durchschnittlichen Ergebnis rund zwei Drittel
Alter 22% 22% 22% 23% 23% 19% 24% 29% 34% 40% 47% tiefer (jedo;h immer noch mehrals eineinhalbmall
beim 20 15% 15% 16% 17% 17% 13% 18% 23% 28% 34% 40% Q_Oh_er aAthdle Suﬁgg_d%rfje'gage) fgr,frwerb-"tat'ge'
ie im Alter von is ahren arbeiten.
Eintritt 21 9% 9% 10% 11% 11% 7% 12% 17% 22% 27% 33%
inden 22 3% 3% 4% 5% 5% 2% 6% 11% 16% 21% 27% . Dlig UﬂterSSChitede Lﬂ__deﬂ LEiSthg_?ﬂh:thefg'eLiCE ZU(T
Arbeits- PN . 0. 10 BB o o o o o aktuellen System hangen hauptsachlich vom Lohn, dem
markt ;i ;;’ Z;’ i;) ;;’ ;;’ ;10;0 05;" Z;’ 1400;’ 1950//0 ?;;’ Erwerbsverlauf und der Performance der Finanzmarkte
-9/ -6/ -/70 -0/ -0/ -Y70 -270 U/ 47 I/ (] ab.
25 -14% -13% -13% -11% -11% -14% -10% -5% -1% 4% 9% o
Mehr Wahlfreiheit und andere Regeln
BVG-Durchschnitt Effektives Alter bei Pensionierung o Arbeitnehmende haben die Wahl zwischen einmali-
60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 gem oder gestaffeltem Ka_pitalb_ezug und verschie_de-
18 9% 198 18% 17% 6% 4% 2% 0% % 7% -5
920/ _9904 92194 _90% .1994 _129 _169% _149. -129. _10% _QO ppelung, g 4 :
ey 19 3% 22% 21% 20% -19% -18% -16% -14% -12% -10% -9% oder ohne Garantiezeit.
beim 20 27% -26% -25% -24% -23% -21% -19% -17% -16% -14% -12% . . . .
0€Im . . . . . . . . . . . » Ein Kapitalbezug ist nur erlaubt, wenn ein Rentner
Bintritt 21 -30% -29% -28% -27% -26% -25% -23% -21% -19% -18% -16% eine inflationsgekoppelte lebenslange Rente erwerben
n dgn 22 -33% -32% -31% -30% -29% -28% -26% -24% -23% -21% -19% kann, die mindestens den Grundbedarf mit einer
Arbeits- 53 3604 -36% -35% -34% -33% -31% -29% -27% -26% -24% -23% Kombination aus 1. und 2. Saule, Sdule 3a-Vermdgen
MK 4 0% -39% -38% -37% -36% -34% -32% -31% -29% -28% -26% und privaten Ersparnissen deck.
25 -43% -42% -41% -40% -39% -37% -36% -34% -32% -31% -29% o Gleiche steuerliche Behandlung von Renten- und

Kapitalbezlgen: Ein angenommenes Renteneinkom-
men erhdht das steuerpflichtige Einkommen jedes
Jahr fur Rentner, die sich fur einen Kapitalbezug
entscheiden. Die angenommene Rente entspricht der
inflationsgekoppelten lebenslangen Rente, die das Ka-

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026 . ) - :
pital zum Zeitpunkt des Bezugs hatte kaufen kénnen.

26



Neue 2. Saule: Freie Anbieterwahl

Grosse spielt eine Rolle

Kumulierte Performance (nach GebUhren) der Pensionskassen nach Grosse, seit 2006

100%
80%
60%
40%
20%

0%

-20%
2006 2011 2016 2021 2026
Unter 300 Mic. Franken — ====Zwischen 300 Mio. und 1 Mrd. Franken === Uber 1 Mrd. Franken

Quellen: BFS, UBS; 2026

Die Vorteile der Konsolidierung
« Die Schweiz hat unter den OECD-Landern mit obli-

gatorischen kapitalgedeckten Pensionskassen eine
der fragmentiertesten Pensionskassenlandschaften.

Eine weitere Branchenkonzentration kénnte eine
Professionalisierung der Anlagepraktiken und
niedrigere Kosten in einigen Pensionskassen
ermoglichen. Dies wiirde insgesamt zu besseren
Ergebnissen fuhren.

Die freie Wahl des Dienstleisters wirde es einigen
Arbeitnehmenden mit schlecht verwalteten Fonds
ermoglichen, von héheren Renditen zu profitieren.

In der Vergangenheit haben grosse Pensionskassen
im Vergleich zu kleinen und mittleren héhere Rendi-
ten erzielt. Wahrend die meisten kleinen Pensions-
kassen angesichts ihrer Ressourcenknappheit gute
Resultate erzielen, haben grosse Pensionskassen in
den letzten 20 Jahren eine um 15 Prozentpunkte
hohere Performance erzielt. Auf 40 Jahre hoch-
gerechnet entspricht dies einem rund 30 Prozent
hoéheren Altersguthaben.

Der Mangel an Wahlméglichkeiten ist ein Erbe des
Pensionskassensystems, das vor der Einfihrung des
BVG galt. Wir erwarten, dass der Wettbewerb die
Renditen nach Gebuhren erhohen und die Qualitat der
Dienstleistungen verbessern wird.

27



Neue 2. Saule: Anlagerisiko

Risiko versus Rendite Keine Bargeldhortung Altersabhangige Anlagestrategie
Annualisiertes Risiko (Volatilitdt) und erwartete Brutto- Illustratives Beispiel fir Anlagestrategie, in Jahren, bis o Fehlende Orientierungshilfen zur Anlagestrategie und
rendite fUr verschiedene Anlagestrategien, in Franken zum Referenzalter eine Entscheidungsiberlastung kénnen die optimale
Vermogensallokationsentscheidung der Versicherten
behindern.
7% o Standardmassig werden die Vermdgenswerte der
. . . Mindestens Arbeitnehmenden in altersabhdngigen Anlage-
Aktien Zeithorizont bis zum erforderliches strategien oder Target-Date-Fonds-Lésungen
6% (95% O el Anlagerisiko angelegt.
Aktien) « Der Zeithorizont wird anhand der Zeit bis zum
Wachstum ® 10 Ertrag kohortenabhangigen Referenzalter berechnet.
o .
o >% (75% Aktien) 20 Rendite « Das erforderliche Mindestanlagerisiko nimmt mit
= Ausgewogen o 30 A dem Zeithorizont ab. Das Ziel ist, eine extreme
@ . (50% Aktien) usgewogen Risikoaversion zu vermeiden, also das Halten von
S 4% Rendite 40 Wachstum Barmitteln wahrend der gesamten Anlagedauer.
E (33% Aktien) ® « Die Mindest-Risiko-Strategie wird basierend auf einer
% 39 subjektiv definierten maximalen Verlust-toleranz
= © @) . Ertrag berechnet: zum Beispiel 5 Prozent
2 (66% Anleihen) Wabhrscheinlichkeit, dass die Vermdgenswerte im
w e Fixed Income Referenzalter tiefer sind als die Summe der Beitrage.
2% 0 i
’ (95% Anleihen) « Abweichungen vom empfohlenen Risiko unterliegen
einem Fragebogen.
1% o Strategiewechsel sind periodisch méglich, zum Bei-
spiel monatlich oder vierteljahrlich.
0%
0% 5% 10% 15%

Erwartetes Risiko

Risiko und Rendite basierend auf 15-Jahres-Horizonten, basierend auf den Kapitalmarktannahmen von UBS CIO. Quelle: UBS; 2026
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Neue Sdule 3a: Allgemeines Prinzip

o0 Freiwillige Beitrdge & &
W — ——\
Freiwillige Beitrage ab 18 Jahren bis zum Bezug Freie Wahl des Anbieters, der Anlagestrategie
einer Rente aus der 1. Saule.

Kapital oder andere
Leistungsarten @)

v

und des Produkttyps (Versicherung oder Bank).

Leistungen

Vermogen sind spatestens bei Erreichen des Referenz-
alters verflgbar. Der Leistungsbezug ist steuerfrei,
wenn er im Zusammenhang mit der Pensionierung
erfolgt, das heisst dem Bezug von Leistungen der

1. Saule.
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Neue Saule 3a: Vorteile einer regressiven Einkommenssteuer

Hoherer Anreiz fir Geringverdienende

Vereinfachtes Beispiel der Einkommenssteuervorteile auf Sdule 3a-Beitrdge, in

Tausend Franken

Brutto-Jahreslohn

Jahrlicher Saule-
3a-Beitrag

Steuerersparnis:
absoluter Betrag
und Anteil am
Beitrag

Quellen: TaxWare, UBS; 2026

Aktuelles
System

Hohes
Einkommen

200

7,2

2,5
35%

Niedriges
Einkommen

50

0,6
20%

Vorgeschlagenes

System
Hohes Niedriges
Einkommen Einkommen
200 50
20 3
1 1,5
5% 50%

Sehr hoher Beitragsplafond

Freiwillige Beitrage sind ab 18 Jahren bis zum Bezug einer Rente aus der
1. Saule moglich.

Nachtragliche Beitréage ertibrigen sich, da der Beitragsplafond nach oben
korrigiert wird — zum Beispiel 20 000 Franken pro Jahr.

Die Einkommenssteuerverglinstigung nimmt mit steigendem
Einkommens- und Beitragsniveau progressiv ab.

Die Einkommenssteuervorteile sind fir Geringverdienende verhaltnis-
massig hoher als fir Besserverdienende.

Das gesamte Kapital kann jederzeit zur Finanzierung von selbst-
bewohntem Wohneigentum bezogen werden. Der Bezug hebt die
bisherigen Einkommenssteuervergiinstigungen im Verhaltnis zu den
Beitragen auf.

Das Kapital ist zur Finanzierung eines vorzeitigen Rentebezugs in der 1.
Saule verfugbar.

Steuerfreie Leistungen

Keine Kapitalbezugssteuer auf Bezlige im Zusammenhang mit der
Pensionierung.

Teilbeztge der Konten sind mdglich.



Neue Invaliden- und Hinterlassenenversicherung: Allgemeine Prinzipien

2.2 Beitrage _ & ‘A Risikoleistungen O o
[Mﬁ » ——— b O

e P —
Hinterlassenenversicherung (nur fiir Kinder) Obligatorische Waisen- und Invaliden- Hinterlassenenleistungen
Obligatorische Deckung des Waisenrisikos fur Kinder versicherung, die von einer ¢ffentlichen Waisenrente bis zum Alter von 18 Jahren (25
unter 18 Jahren (25 Jahren falls in Ausbildung), Institution verwaltet wird. Jahren falls in Ausbildung). Rente im Wert von
finanziert durch allgemeine Steuern. Freiwillige weniger als der Halfte des impliziten
Versicherung zur Deckung von Angehérigen und Mindestlohns, abhangig vom Alter des Kindes.

anderen Familienmitgliedern. . )
Invalidenleistungen

Invalidenversicherung Unverandert in der 1. Saule.
Unverandert in der 1. Sdule; keine Versicherung in
der 2. Saule.
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Neue Invaliden- und Hinterlassenenversicherung: Individuell wahlbar

Hinterlassenenversicherung (fir Kinder)
« Versicherung aus der 1. und 2. Saule ausgegliedert.

 Leistungen fur Waisen bis zum Alter von 18 Jahren
(25 Jahren falls in Ausbildung).

« Finanziert durch allgemeine Steuern.

« Leistungen pro Waise: Rente von einem Drittel bis
zur Halfte des impliziten Mindestlohns, je nach Alter
und Anzahl der Waisen im Haushalt.

Ehegattenversicherung

« Keine obligatorische Versicherung des Uberlebenden
Partners (Ehegatte, Lebenspartner) in der 1. und
2. Saule.

Invalidenversicherung

« Ahnlich wie heute wiirden sich die Invalidenleistungen
der 1. Saule am Invaliditatsgrad orientieren. Die
Leistungen mussten sich jedoch an einem anderen
Referenzwert als der aktuellen AHV-Rente orientieren
— zum Beispiel an der Nettoersatzquote von 100 Pro-
zent des impliziten Mindestlohns.

« Dies kénnte zu Anderungen bei der Finanzierung der
Invalidenversicherung ftihren.

« Keine obligatorische Invalidenversicherung in der
2. Saule.
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Neue Pflegeversicherung

Obligatorische

[OYO\\ Versicherung
(o]
W[[} Ll

Versicherungspramien ab 45 Jahren

A J

. Allgemeines Prinzip

PN [ 1PN

e
——

Freie Wahl des Versicherungsanbieters

Deckung der Kosten bei

Eintritt der Risiken _ %i]

Die Versicherung deckt Pflegekosten und
zusatzlich zur Pflege anfallende Kosten ab
dem Referenzalter.
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Neue Pflegeversicherung

Finanzierung
o Pramie ab 45 Jahren fallig:
— Obligatorisch fur alle Einwohner
— Pramie unabhangig vom Gesundheitszustand

— Einkommensabhangige Subventionen fur
einkommensschwache Haushalte

— Pr@mien reduzieren das steuerpflichtige
Einkommen

« Versicherung wird von privaten Unternehmen
verwaltet, mit freier Anbieterwahl.

Leistungen

» Pflegekosten und zusatzlich zur Pflege anfallende
Kosten, die Gber die Hohe der reguldren nicht
gesundheitsbezogenen Erganzungsleistung
hinausgehen, werden gedeckt.

« Leistungen sind ins Ausland Ubertragbar, mit
Deckelung auf Kostengleichheit in der Schweiz.

» Ab dem Referenzalter decken Ergdnzungsleistungen
weiterhin Defizite — das heisst fir Menschen mit
unzureichender Versicherung oder unzureichenden
Ressourcen (Einkommen und Vermdgen) im Alter.

Weitere Uberlegungen

Ein Risikoteilungsmechanismus musste unter den
Versicherern implementiert werden, um einen Wett-
bewerb um die guten Risiken (das heisst diejenigen,
die voraussichtlich unterdurchschnittliche Anspriiche
oder Kosten haben) zu vermeiden.

Zuzuger in die Schweiz (nach dem 45. Lebensjahr)

mussten mit héheren Versicherungspramien rechnen.

Die Ausgaben fur Erganzungsleistungen wiirden
wahrscheinlich reduziert und die Kosten der
obligatorischen Krankenversicherungspramien
vermutlich gesenkt.

Ein Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nach-

frage bei der Kapazitat von Alters- und Pflegeheim-
en konnte zu héheren Preisen und damit zu hohe-

ren Versicherungskosten fiihren.

Eine obligatorische Pflegeversicherung wiirde die
Unsicherheit im Zusammenhang mit Erbschaften und
der Finanzierung der Pflege im Alter begrenzen und
damit den Rentnern finanzielle Stabilitat bieten.
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Neue Erganzungsleistungen’: Allgemeines Prinzip

mmm Allgemeine Steuern ‘&‘
O O o
%?% %
Steuern werden auf verschiedenen Kantonale Behdrden identifizieren bedurftige
Verwaltungsebenen erhoben. Einwohner anhand von Steuerunterlagen.

v

' Die vorgeschlagenen Anderungen gelten nur fir Ergdnzungsleistungen, die an Rentner gezahlt werden.
Ergénzungsleistungen, die an IV-Empfanger gezahlt werden, sind nicht Gegenstand des Vorschlags.

Einkommensabhangige o
Leistungen - %

Ergénzungsleistungen werden je nach Haushalt,
Einkommens- und Vermdgenssituation sowie
Pflegebedarf gezahlt.
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Erganzungsleistungen

Uberblick tber die wichtigsten
Anderungsvorschlage!

Behorden screenen potenzielle Beziiger anhand der
Steuerdaten — Antrage sind nicht erforderlich.

Ergdnzungsleistungen sind erst ab Referenzalter
verfligbar — das heisst nicht mehr ab 58 Jahren fur
Witwen und Witwer und 63 Jahren fir vorzeitige
AHV-Rentner.

Leistungen missen durch den BezUger rlckerstattet
werden, wenn sein Vermdgen nach dem Bezug von
Leistungen steigt.

Leistungen mussen durch Erben bei einer Erbschaft,
die 40 000 Franken pro Nachlass (unverandert) Gber-
steigt, riickerstattet werden (zeitlich unbegrenzt).

Fur Uberlebende Ehegatten oder eingetragene Partner
wird der Wert des geerbten selbstgenutzten Wohn-
eigentums erst nach deren Tod, dem dauerhaften
Umzug in ein Pflegeheim oder dem Verkauf des
Wohneigentumsobjekts fur die Rickerstattung
bericksichtigt.

Die aktuellen Erganzungsleistungen wurden 1966
eingefuhrt, weil die AHV-Renten den Existenzbedarf
nicht «angemessen decken», wie es Artikel 112 der
Bundesverfassung verlangt. Gleiches gilt fir die Invali-
denversicherung (IV), die die AHV-Rente als Grundlage
fur die Berechnung der Invalidenrente verwendet. Wir
schlagen vor, dass die IV die neue 1. Saule als Grundlage
verwendet. Darlber hinaus wird ein erheblicher Anteil
der EL-Leistungen heute zur Deckung von Pflegekosten
ausbezahlt — diese wirden neu durch die obligatorische
Pflegeversicherung abgedeckt.

Angepasste BedUrftigkeitsprifung
» Vermdgensgrenzen

— Alleinstehende: 50 000 Franken
(bisher 100 000 Franken)

— Paare: 75 000 Franken (bisher 200 000 Franken)

— Ohne den Wert von selbstgenutztem Wohn-
eigentum, solange dieses in Bezug auf die Grosse
und den Standard als angemessen angesehen
wird.

— Inklusive des aktuellen Werts vergangener
Schenkungen, ohne zeitliche Begrenzung und
ohne Abschreibungen.

« 100 Prozent aller Einkommen werden berUcksichtigt
« Ausgaben:

— Kantonales Raster fir Mieten: Kantone und
Gemeinden wissen am besten, wie sie die
Lebenshaltungskosten in ihren Regionen
einschatzen konnen.

— Andere allgemeine Kosten werden automatisch an

die Inflation angepasst. Derzeit priift der
Bundesrat alle zehn Jahre, ob der maximale
Mietbeitrag die effektive Miete der EL-Bezliger
abdeckt. Wenn der Mietpreisindex seit der letzten
Bewertung um mehr als 10 Prozent gestiegen ist,
wird die Bewertung friher durchgefihrt.

' Die vorgeschlagenen Anderungen gelten nur firr Ergdnzungsleistungen, die an Rentner gezahlt werden.
Erganzungsleistungen, die an IV-Bezlger gezahlt werden, fallen nicht unter den Vorschlag. Quellen: BSV, UBS; 2026
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Vergleich zwischen aktuellem
und neuem Vorsorgesystem



Hohere Bruttoersatzquoten

Letzter Lohn versus erste Rente

Bruttoersatzquote im Referenzalter, abhangig vom letzten jahrlichen Bruttolohn, im aktuellen und vorgeschlagenen
System, sowie erforderliche Ersatzquote, um den gewohnten Lebensstandard beizubehalten'

Aktuelles System Vorgeschlagenes System
100% 100% o Der verfassungsmassige Zweck der 1.und 2. Saule
besteht darin, zusammen sicherzustellen, dass die
90% 90% Versicherten ihren Lebensstil im Ruhestand in ange-
messener Weise aufrechterhalten konnen. Gemass
80% : 80% unseren Simulationen erreichen die AHV und das
BVG-Obligatorium dieses Ziel nicht, wenn der Zweck
70% _ 70% als Aufrechterhaltung des gleichen Ausgabenniveaus

beim Ubergang in den Ruhestand interpretiert wird.

60% Bruttoersatzquote 60%
von 61%

o Das neue System generiert im Durchschnitt hohere
Bruttoersatzquoten, um das verfassungsmassige Ziel
zu erreichen. Die rote Linie, die die erforderliche
Bruttoersatzquote zur Aufrechterhaltung des gewohn-
ten Lebensstils zeigt, sollte unter dem Leistungsniveau
der neuen 2. Saule liegen, um die Variabilitat der
Leistungen des Systems zu bericksichtigen.

50% 50%

A0% 40%

30% 30%

20% 20%

» Das vorgeschlagene System koénnte dazu fuhren, dass
mehr Erganzungsleistungen (nicht in den Diagrammen
dargestellt) ausgezahlt werden als heute. Dies hangt

10% 10%

0% 0% teilweise vom Anteil der Haushalte ab, die auf Bei-
25 50 75 100 125 150 175 200 25 50 75 100 125 150 175 200 trage zur 1. Saule verzichten? wiirden und anschlies-
Letzter Bruttojahreslohn, Letzter Bruttojahreslohn, send auf Erganzungsleistungen angewiesen wéren,
in Tausend Franken in Tausend Franken was schwer zu schatzen ist.
mmmm B\G-Durchschnitt = Neve 2. Saule o Einschrankungen des Vergleichs zwischen dem
mmm B\/G-Obligatorium 3 aktuellen und dem vorgeschlagenen System sind:
J s Neue 1. Saule unterschiedliche Rentenalter (Karrieredauer),
ARV —@—Erforderliche Ersatzquote Indexierung und Variabilitat der Leistungen.

=@~ Erforderliche Ersatzquote

T Wir zeigen das erste Quintil der Haushalte von Alleinstehenden unter 65 Jahren nicht, da sie negative Sparquoten aufweisen und einen signifikanten Anteil an
Rentnern aufweisen. 2 Regressive Befreiung von Arbeitnehmerbeitragen fur sehr gering Verdienende je nach Haushaltssituation, Einkommen und Vermégen. Siehe

Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, BAG, UBS; 2026
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Gewicht der Beitragssatze (1/2)

Hohere Lohnkosten fur Gering- bis Mittelverdienende

Effektiver Beitragssatz von Arbeitnehmenden’ und Arbeitgebern, abhdngig vom jahrlichen Bruttolohn, im
aktuellen (Altersgruppe 45 bis 54 Jahre) und vorgeschlagenen Modell

Arbeitnehmer Arbeltgeber
12% 12%
» Das neue System erhoht die gesamten Lohnkosten
fur Arbeitnehmende mit einem jahrlichen Bruttolohn
10% 10% von bis zu rund 83 000 Franken (AHV plus BVG-
Obligatorium) und 106 000 Franken (AHV plus BVG-
Durchschnitt).
8% 8% » Die Beschaftigungskosten im neuen System sind
stabil oder sinken, was Arbitrage mit Teilzeit- oder
Geringverdienenden verhindert.
6% 6%
A% 4%
2% 2%
0% 0%
0 50 100 150 200 0 50 100 150 200
Bruttojahreslohn, in Tausend Franken Bruttojahreslohn, in Tausend Franken
= AHV und BVG-Obligatorium aktuell === AHV und BVG-Obligatorium aktuell
— AHV und BVG-Durchschnitt aktuell = AHV und BYG-Durchschnitt aktuell

Neue 1. und 2. Saule

== Neue 1. und 2. Sdule

Regressive Befreiung von Arbeitnehmerbeitrdgen fur sehr gering Verdienende je nach Haushaltssituation, Einkommen und Vermdgen. Siehe Annahmen am
Ende des Berichts. Quellen: BSV, UBS, 2026



Gewicht der Beitragssatze (2/2)

Stark abhangig von Alter, Vorsorgeplan und Lohnniveau

Veranderung des Beitragssatzes der Arbeitnehmenden, vorgeschlagenes gegentber aktuellem System (AHV
plus BVG-Obligatorium oder AHV plus BVG-Durchschnitt), abhdngig vom jahrlichen Bruttolohn und der
Altersgruppe, ausgedrickt als Anteil am Bruttolohn, in Prozentpunkten

AHV- und BVG-Obligatorium AHV- und BVG-Durchschnitt
12 12
10 10 -
\
8 8
6 6
4 4
2 2
0 0
-2 -2
4 4
-6 -6
-8 -8
- 50 100 150 200 - 50 100 150 200
Bruttojahreslohn, in Tausend Franken Bruttojahreslohn, in Tausend Franken
Unter 25 Jahren 25 bis 34 Jahre Unter 25 Jahren 25 bis 34 Jahre
35 bis 44 Jahre =45 bis 54 Jahre = 35 bis 44 Jahre =45 bis 54 Jahre
———55 bis 65 Jahre = = =Uber 65 Jahren ———55 bis 65 Jahre = = =Uber 65 Jahren

1 Regressive Befreiung von Arbeitnehmerbeitrégen fur sehr gering Verdienende je nach Haushaltssituation, Einkommen und Vermdégen. Siehe Annahmen
am Ende des Berichts. Quellen: BSV, BFS, UBS, 2026

» Hochverdienende wirden niedrigeren Beitragssatzen
unterliegen, wahrend Geringverdienende! héhere
Beitragssatze hatten.

« Die Selbstandigen wirden, wenn die 2. Saule fur sie
obligatorisch wirde, potenziell mehr beitragen und
mehr WahImdglichkeiten haben als heute.

o Arbeitnehmende mit mehreren Arbeitgebern wiirden
mehr beitragen als heute.
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Ubergang vom aktuellen
ZUum neuen System



Wie wirde der Ubergang aussehen?

Ubergangsjahr: 2035

Arbeitnehmende zahlen bis 2034 in die aktuellen
und ab 2035 in die neuen Vorsorgewerke ein.
Selbstandige sind ab 2035 obligatorisch versichert.

Alters- und Risikoleistungen, die bis zum Ubergangs-
jahrin der AHV und im BVG angespart wurden,
werden bei Erreichen des Rentenalters oder bei
Eintritt eines Risikofalls ausbezahlt.

Steuerfragen

Fur die Besteuerung von Kapitalbezligen aus Alters-
guthaben in der «alten» 2. Saule und der Saule 3a
gelten die zum jeweiligen Zeitpunkt vorherrschenden
gesetzlichen Regeln bis 2035.

Kapitalleistungen aus der neuen 2. Sdule und der
Saule 3a, die aus Beitrdgen nach dem Ubergang
stammen, sind steuerpflichtig («Schattenrente»)
beziehungs-weise steuerfrei.

. Saule

Rentenanspriiche werden bis zum Ubergangsjahr fir
die Berechnung der Beitragsjahre, des Durchschnitts-
lohns, der Kinder- und Betreuungsgutschriften usw.
erworben.

Der Abzug/Zuschlag fur einen vorzeitigen oder
spateren Rentenbezug wird im Vergleich zum neuen
kohortenspezifischen Referenzalter berechnet.

Der AHV-Ausgleichsfonds wird als Anfangsreserve
fur die neue 1. Sdule verwendet.

2. Saule

« Die aktuellen Pensionskassen werden ab 2035 fur
neue Beitrdge geschlossen und schrittweise mit der
Auszahlung der Leistungen abgebaut.

« Keine freiwilligen Beitrage in Alt-Pensionskassen
nach dem Ubergangsjahr.

« Die aktuellen Pensionskassen sowie neue Akteure

(nach Akkreditierung) kénnen ab 2035 in den neuen

Markt fr die 2. Saule eintreten.

Saule 3a

e Ab 2035 werden Sdule-3a-Beitrage Steuer-
verglinstigungen nach Lohn und Beitragshéhe
erhalten.

Versicherungen

« Invaliden- und Hinterlassenenversicherung:
Leistungen, die bis zum Ubergangsdatum erworben
wurden.

« Die obligatorische Pflegeversicherung beginnt mit
dem Ubergangsjahr. Ergdnzungsleistungen
(bedarfsabhangig) decken allfallige Lucken.

Erganzungsleistungen
» Die neuen Regeln gelten ab 2035.
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Unterschiede der Altersleistungen ohne Ausgleichsmassnahmen

Leistungen Uber den Ruhestand

Barwert der Differenz der Bruttoleistungen abzuglich der Differenz
der Beitrage, zwischen dem aktuellen (AHV- und BVG-Obligatorium)
und dem vorgeschlagenen System (neue 1. und 2. Saule), abhangig
vom letzten jahrlichen Bruttolohn (in Tausend Franken, 2025) und
dem Alter der Arbeitnehmenden zum Zeitpunkt des Ubergangs im
Jahr 2035, ohne Ausgleichsmassnahmen, in Franken pro Monat
(2025)

20 25 30 35 40 45 50 55
25

Zwischen -850 und -500

50

75 Zwischen —250 und 0

100

125 Zwischen =10 und -5 Pp.

150 Zwischen —2,5 und 0 Pp.

175

200

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026

Bruttoersatzquote

Differenz der Bruttoersatzquote im Rentenalter nach letztem
Jahresbruttolohn (in Tausend Franken, 2025) und Alter der
Arbeitnehmenden zum Zeitpunkt des Ubergangs im Jahr 2035,
ohne Ausgleichsmassnahmen, in Prozentpunkten (Pp.)

20 25 30 35 40 45 50 55 60 65
25

50
75
100
125
150

175

200
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Auswirkungen des Ubergangs auf die Altersleistungen

« In einigen Fallen sind negative NBW auf hohere

Wer ist besser- oder schlechtergestellt? Ausgleichsmassnahmen

Die am starksten betroffene Kohorte waren die zum
Zeitpunkt des Ubergangs (2035) 30- bis 55-Jahrigen.
Diese Kohorten hatten im Rentenalter bis zu 6 Pro-

zent niedrigere Renten.

Medianverdiener, die 1991 geboren wurden, wirden
am meisten verlieren.

Unter 30-Jahrige und alle nachfolgenden
Generationen wirden jedoch wahrend ihrer
Rentenzeit héhere Leistungen erhalten.

Einschrankungen beim Vergleich beider
Systeme

Die Ergebnisse basieren auf den durchschnittlich
erwarteten Leistungen in der neuen 2. Saule — das
heisst, sie beriicksichtigen die hohere Variabilitat der
Leistungen im Vergleich zum aktuellen System nicht.

Das neue und das aktuelle System haben verschie-
dene Referenzalter und damit unterschiedliche
Rentenbezugszeitpunkte. Eine negative Differenz im
Nettobarwert (NBW) der Leistungen ist nicht unbe-
dingt negativ fir die Finanzen kinftiger Renten-
beziehender, da sie bis zu einem fortgeschritteneren
Referenzalter arbeiten und sparen. Dariiber hinaus
kénnten einige Erwerbstatige in der Ubergangszeit
aufgrund reduzierter Sozialversicherungsbeitrage ein
hoheres verflgbares Einkommen haben.

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, BSV, BFS, UBS; 2026

Beitrage Uber eine langere Karriere zurlickzufihren,
obwohl die monatlichen Leistungen im Ruhestand im
Durchschnitt hoher sind.

Bruttoersatzquoten kénnen irrefiihrend sein, da die
Leistungen unterschiedlich indexiert sind:

— 1. Saule: Durchschnitt der Inflation und des
durchschnittlichen Lohnwachstums (Mischindex)
aktuell gegentiber der Inflation alleine im vorge-
schlagenen System.

— 2. Saule: Nominalrenten heute versus inflations-
indexierte Renten in der Simulation.

Die Berechnung der angewachsenen AHV-
Leistungsanspriichen beruht auf zahlreichen
Annahmen, die méglicherweise nicht wie erwartet
eintreten.

In unseren Simulationen sind folgende Unterschiede
nicht enthalten:

— Potenzielle Sanierungsmassnahmen zur Bewal-
tigung des Problems der fehlenden finanziellen
Nachhaltigkeit der AHV im aktuellen System —
zum Beispiel durch hoéhere Lohnbeitragssdtze oder
hoéhere Mehrwertsteuersatze.

— Potenzielle Anderungen der Besteuerung, die sich
aus dem neuen System ergeben.

Die meisten einer Pensionskasse angeschlossenen
Arbeitnehmenden haben einen Sparplan, der Uber
das BVG-Obligatorium hinausgeht. Dies bedeutet
hohere Beitrage, aber auch hohere Leistungen. NBW
und Bruttoersatzquote weichen wahrschein-lich von
dem von uns verwendeten BVG-Obliga-torium-Plan
ab.

« Einige zukUnftige Rentner waren finanziell schlech-

tergestellt und wirden im neuen System im Ver-
gleich zum aktuellen System wahrend des gesamten
Ruhestands einen wesentlich niedrigeren Lebens-
standard haben. Dies ware unter anderem abhangig
von ihrem Alter zum Zeitpunkt des Ubergangs, der
(personlichen) Lohnentwicklung, der Haushalts-
situation, dem Pensionskassensparplan, den Anlage-
entscheidungen und der Performance der Finanz-
markte wahrend ihrer Karriere.

Die Ausgleichszahlung — monatlich bis zum Tod des
Begunstigten gezahlt — entspricht der Differenz zwi-
schen dem gesamten monatlichen Einkommen im
alten und neuen System (1. und 2. Saule).

Die Berechnung basiert strikt auf dem BVG-Obliga-
torium, ohne freiwillige Einkaufe, und bericksichtigt
getatigte Kapitalbezlge.

Risikoleistungen (Invaliditats- und Hinterbliebenen-

leistungen) sind von der Berechnung ausgeschlossen.
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Zusatzliche Kosten des Ubergangs und des neuen Systems: Wer bezahlt sie?

Hohe Kosten der AHV-Anspriiche

Jahrliche durchschnittliche neu Bundesbeitrage
(netto) ab 2035 bis 2100, in Mrd. Franken (2025)

AHV-Anspriche 43.7

Erziehungs- l
gutschriften 6.4

Zuséatzlicher

staatlicher l
Beitrag an 6.0

die 1. Saule

Ausgleichs-

massnahmen | 15

Waisenrenten 0,4

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: Macrobond, TaxWare,
ESTV, BSV, BFS, OECD, Finanzministerien verschiedener Lander, UBS; 2026

Verteilung der Kosten

» Wahrend das neue System eingefiihrt wird, musste der

Bund fur zusatzliche Beitragszahlungen aufkommen.
Einige Kosten, wie zum Beispiel bestehende AHV-
Anspriche, wirden sinken, wahrend andere im Ein-
klang mit dem Bevélkerungswachstum steigen wirden.
Die Prognose dieser Kosten ist bekanntermassen
schwierig, da Verhaltensreaktionen und der Zinseszins-
effekt Gber den sehr langen Zeithorizont, tiber den die
Schatzungen vorgenommen werden, berlcksichtigt
werden missen.

Diese Kosten — und damit die Finanzierungsbe-
lastung — kdnnten bis 2100 auf mehrere Jahre und
somit auf mehrere Generationen verteilt werden,
indem Bundesschulden zur Uberbriickung der Liicken
verwendet werden. Wir schatzen, dass die zusatzlich
erforderlichen Bundesschulden rund 58 Prozent des
BIP erreichen wurden.

Zusatzliche Kosten wahrend der Ubergangszeit
konnten durch allgemeine Steuern finanziert werden.
Waéhrend des Ubergangs schétzen wir, dass ein
durchschnittlicher Anstieg der Steuereinnahmen um
18 Prozent auf Ebene der Gemeinden, Kantone und
des Bundes, einschliesslich zur Finanzierung der
Kosten fur die Bedienung der zusatzlichen Schulden,
notig ware.

Nach Erreichen des «Gleichgewichtszustands» im
Jahr 2100 wirden unseren Schatzungen zufolge die
Nettoneukosten eine Erhéhung der Steuereinnah-
men auf Ebene der Gemeinden, Kantone und des
Bundes um 3 Prozent erfordern.

Wahrend eine Erhéhung der Steuereinahmen um 3
Prozent Uberschaubar ist, ist eine Erhéhung um 18
Prozent hoch im Vergleich zu den durch Steuer-
politikdnderungen induzierten Verdnderungen der
Steuereinnahmen, die in den Industrielandern in den
letzten 30 Jahren erreicht wurden.

Steigende Einkommenssteuern wirden wahrend des
Ubergangs einkommensstarke Personen belasten, die
eher in der Lage sind, diese Kosten zu tragen. Ob
dies fair ist, hangt von der wahrgenommenen Fair-
ness alternativer Finanzierungsoptionen ab, wie zum
Beispiel Mehrwertsteuer, lohnabhangige Beitrage,
Unternehmenssteuer oder andere und
maoglicherweise neue Steuern.

Die Kosten des Ubergangs kénnten gesenkt werden,
indem die Besitzstandswahrung bestehender AHV-
Anspriche schrittweise abgeschafft und weniger
grossziigige Ausgleichsmassnahmen fir jungere
Generationen gewahrt werden.

Zum Vergleich: Die AHV-Auszahlungen beliefen sich
2015 auf 42 Milliarden Franken und 2025 auf 53
Milliarden Franken. Sie werden laut dem Bundesamt
fur Sozialversicherungen 2035 auf 71 Milliarden
Franken geschatzt (alles in nominalen Werten).
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Neue 1. Saule: Immer noch

Umverteilung von hohen zu tiefen Einkommen

Interner Zinsfuss (IZF) auf Gesamtbeitragen, brutto und netto von der direkten Bundessteuer' von naturlichen

Umverteilung

Personen und der zweckgebundenen Mehrwertsteuer, in Prozent

10,0%

7,5%

5,0%

2,5%

0,0%

-2,5%
- 100 200 300

400 500 600

Bruttojahreslohn, in Tausend Franken

= AHV brutto
= Neue 1. Saule brutto

=== AHV netto
=== Neye 1. Sdule netto

80% der Einkommensempfanger (auf Vollzeitbasis)

"Unter der Annahme, dass 18 Prozent und 25 Prozent der Einnahmen aus der direkten Bundessteuer von naturlichen Personen an die AHV

beziehungsweise die neue 1. Saule (im Gleichgewichtszustand) fliessen. Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, ESTV, BSV, BFS, UBS;

2026

Die neue 1. Saule ware umverteilend, weil die Finanzierung
ihrer Defizite durch den Bund erfolgt. Dieser wiirde Uberpro-
portional von Hochverdienenden finanziert. Geméass ESTV-
Statistiken stammen rund zwei Drittel der Einnahmen der
direkten Bundessteuer der natirlichen Personen von den
einkommensstarksten 5 Prozent.

Das Ausmass der Umverteilung in der neuen 1. Sdule wirde
jedoch von der Entwicklung der Finanzmaérkte abhangen. Die
Umverteilung kénnte allerdings kleiner oder grésser als in der
Grafik dargestellt ausfallen.

Unsere zukunftsgerichtete Simulation geht von einer Vollzeit-
beschaftigung im Alter von 20 bis 65 Jahren fur eine gegebene
Kohorte aus und beriicksichtigt die aktuellen zweckgebun-
denen Mehrwertsteuern und einen Anteil der direkten Bundes-
steuer von natdrlichen Personen ab dem 20. Lebensjahr.

Einschrankungen der Analyse:

— Hochverdienende haben tendenziell eine hohere Lebens-
erwartung als einkommensschwache Personen (hier nicht
berlcksichtigt), was die Umverteilung verringert.

— Steuern ausser der Mehrwertsteuer und der direkten
Bundessteuer von naturlichen Personen sind in der Analyse
nicht beriicksichtigt.

— Sehr hoch Verdienende erzielen tendenziell Einkommen aus
Kapital, was hier nicht bertcksichtigt ist und die
Umverteilung erhéhen wirde.

— Ein Verzicht auf Beitrage in die neue 1. Saule fur Einkom-
mensschwache wurde ihren IZF erhdhen, was in der Grafik
nicht dargestellt ist.

— In der AHV beruht der Umlagemechanismus darauf, dass die
Menschen Kinder haben. Die Kosten fur die Erziehung der
nachsten Generation, die Uberproportional von den Eltern
getragen werden, sind in der Analyse nicht bertcksichtigt.
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Steuereinnahmen und Ausgaben des Bundes

Ausgaben des Bundes « Alles in allem kénnten die Einkommenssteuer-
einnahmen bei den aktuellen Steuertarifen steigen,
+ Wichtig ist, dass nicht alle im Bericht genannten was die Notwendigkeit einer Steuererhdhung in
neuen Kosten zusatzlich anfallen, weil das finan- einem stabilen Umfeld verringern wiirde.

zielle Ungleichgewicht der AHV wahrscheinlich zu
hoheren Mehrwertsteuersatzen, Lohnbeitragen und
moglicherweise Steuern flihren wiirde.

« Darlber hinaus ist es schwierig, die Auswirkungen
auf den offentlichen Haushalt auf verschiedenen
Verwaltungsebenen abzuschatzen.

o Der strukturelle Bundesbeitrag zur neuen 1. Saule
wiurde im Vergleich zu heute durchschnittlich um
rund 50 Prozent steigen.

« Die obligatorische Pflegeversicherung wiirde die EL-
Ausgaben und andere altersbedingte Ausgaben der
Kantone, die aufgrund der Alterung der Gesellschaft
voraussichtlich steigen werden, senken.

Steuereinnahmen von naturlichen Personen

« Bei sonst gleichen Bedingungen wiirde die
Einschrankung freiwilliger Pensionskasseneinkaufe
die Einkommenssteuer von Hochverdienenden wahr-
scheinlich erhdhen.

« Hohere Sozialversicherungsbeitrage und héhere
Einkommenssteueranreize auf Saule-3a-Beitrage fur
mittlere Einkommen wurden die Einkommenssteuer-
einnahmen dieser Einkommenskategorie wahr-
scheinlich senken.

« Die Besteuerung der «Schattenrente» im Fall von
Kapitalbezligen von 2.-Sdule-Leistungen wirde die
Steuereinnahmen langfristig wahrscheinlich erhéhen.

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quellen: TaxWare, EFD, BSV, BFS, UBS; 2026
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Chancen und
Heraustorderungen



Herausforderungen des neuen Systems

o Im «Gleichgewichtszustand» wirden die
Vermogenswerte der aktiven Versicherten in der
neuen 2. Saule rund 20 Prozent tiefer sein als im

Neue 1. Sdule Invaliden- und Hinterlassenenversicherung

« Hohere Abhangigkeit der 6ffentlichen Finanzen von ~ « Eine nicht obligatorische Versicherung gegen Invali-

der Entwicklung der Finanzmarkte.

« Eine sehr schwere und sehr lange Baisse kénnte eine

betrachtliche staatliche Rettungsaktion erfordern,
die, wenn alle anderen Faktoren gleich bleiben,
wahrscheinlich héhere Steuern notig machen wiirde.

ditat (ausserhalb der bestehenden Versicherung in
der 1. Saule) und zugunsten von bestimmten Hinter-
bliebenen kdnnte potenziell zu einer unzureichen-
den Deckung fir einige Haushalte fahren.

Die Kosten der Hinterlassenenversicherung (bei
Anpassung an das Niveau der Risikoleistungen)
koénnte fur einige Haushalte potenziell hdher

Status quo. Die Vermogenswerte in der neuen 1.
Saule waren jedoch rund 65 Prozent héher als in der
2. Saule (im Status quo).

Politiker kdnnten Druck auf die 6ffentliche Institution
austiben, die die Vermogenswerte der neuen 1.
Saule verwaltet, um Anlageentscheidun-gen zu
treffen, die mit politischen Zielen tberein-stimmen —

Neue 2. Sdule ausfallen. potenziell auf Kosten der langfristigen finanziellen
o Hohere Variabilitat der Leistungen der 2. Saule (Bei- Nachhaltigkeit des Systems.
tragsprimat) im Vergleich zu heute (Leistungsprimat),
gsprimat) g ( gsprimat) Andere

mit Ausnahme von 1e-Planen und FZ-Konten. Die
Variabilitat der Ergebnisse kann fur Verunsicherung

: o Esist schwierig, die folgenden Auswirkungen
sorgen und die Vorsorgeplanung erschweren.

einzuschatzen:

« Die Ergebnisse der Finanzmarkte und die individuel-
len Anlageentscheidungen kdnnten potenziell zu
grossen Unterschieden bei den Leistungen im Ver-
haltnis zu den Beitrdgen zwischen und innerhalb der
Kohorten fihren. Dies konnte dazu fihren, dass ein
Teil der Arbeitnehmenden das System nicht akzep-
tiert, obwohl im Durchschnitt héhere Leistungen
ausgezahlt werden.

— Verdnderungen des verfligbaren Einkommens
(durch veranderte Sozialversicherungsbeitrage und
Einkommenssteuer) auf den Haushalts-konsum.

— Veranderungen der Nachfrage nach inléandi-schen
Finanzanlagen — das heisst Schweizer Aktien und
Anleihen — und deren Auswirkung far die
Pensionskassenmanager.

— Hohere Lohnkosten fir Geringverdienende

Saule 3a « Fehlender liquider inflationsgebundener Anleihen-
markt in der Schweiz, um inflationsgebundene

« Unbekanntes Verhalten der Haushalte — und Auswir- Renten zu bewerten.

kungen auf die Steuereinnahmen — in Bezug auf frei-
willige Beitrage in der Sdule 3a mit unterschiedlichen
steuerlichen Anreizen und reduzierter Méglichkeit,
freiwillige Einkdufe in der 2. Saule zu tatigen.

Siehe Annahmen am Ende des Berichts. Quelle: BSV, BFS, UBS; 2026
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Chancen des neuen Systems

Hohere Angemessenheit

« Hohere Altersleistungen fur Geringverdiener mit
einer vollstandigen Erwerbsbiografie und eine °
obligatorische Pflegeversicherung senken das Risiko
von Altersarmut.

o Des Weiteren stellt eine automatische Anspruchs-
prifung fur Ergdnzungsleistungen sicher, dass die
Unterstutzung bei den Bedurftigen ankommt.

Sozialer Zusammenhalt

« Die Neuausrichtung der Umverteilung von Jung zu
Alt hin zu Reich zu Arm fordert die Generationen-
gerechtigkeit und die Solidaritat zwischen den
Einkommensgruppen. Dieser Ansatz starkt den
sozialen Zusammenhalt.

Umstande anzupassen, was die Lebensqualitat und
die Zufriedenheit verbessert.

Wettbewerb und Gréssenvorteile kénnen die Kosten
senken, die Servicequalitat verbessern und innovative
Losungen fordern, die allen Beteiligten zugute-
kommen.

Vertrauen in das System

Eine hohere Transparenz und finanzielle Nachhaltig-
keit tragen dazu bei, das Vertrauen der Offentlichkeit
zu starken. Wenn die Versicherten verstehen, wie das
System funktioniert, und erkennen, dass es auf
langfristige Tragfahigkeit ausgelegt ist, steigt das
Vertrauen.

« Die universelle Teilnahme und die einheitliche Freiraum flr andere Themen

Behandlung — unabhangig von Alter, Beschaftigungs-
status oder Familienstruktur — verringern die
Diskriminierung, tragen dazu bei, dass sich keine
Gruppe ausgeschlossen fuhlt, fordern die Inklusion
und verringern soziale Graben.

« Neu gestaltete, einkommensregressive Steueranreize
und die Besteuerung von Kapitalbezligen verbessern
die fiskalische Gerechtigkeit weiter.

Mehr Wahlmaglichkeit und Flexibilitat .

« Eine grossere Flexibilitat beim Zugang zu Leistungen
ermdglicht es, den Ruhestand an die personlichen

» Die explizite Angabe der tatsachlichen Kosten

kinftiger staatlich finanzierter Altersleistungen
unterstUtzt auch eine fundierte 6ffentliche Debatte
und politische Entscheidungen.

Wird das Vorsorgesystem weniger abhangig von
demografischen Veranderungen und finanziell
nachhaltiger gestaltet, kénnen Regierungen besser
fur andere gesellschaftliche Prioritaten wie Bildung,
Gesundheitswesen oder Klimaschutz planen.

Ein stabileres, weniger umstrittenes Vorsorgesystem
verringert politische und soziale Reibungen und
ermoglicht es der Gesellschaft, sich auf andere
wichtige Debatten und Reformen zu konzentrieren.
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Herausforderungen im Zusammenhang mit dem Ubergang

1. Saule suchen, um eine héhere Einkommenssteuer zu

. _ o , . umgehen — zum Beispiel durch Bevorzugung von
« Hohere Steuern sind hauptsachlich zur Finanzierung Kapitalgewinnen oder Umzug in giinstigere

der bestehenden AHV-Anspriche erforderlich. Steuergebiete.

» Die Verschuldung, die erforderlich ist, um diese «  Die Einschatzung folgender Auswirkungen ist
Kosten generationengerechter zu verteilen, wirde schwierig:

eine Ausnahme von der Schuldenbremse erfordern. . . . . .
— Wie reagiert der Arbeitsmarkt auf die pl6tzliche

Veranderung der Sozialversicherungsbeitrage,

2 Siule der Steuern und der Mdéglichkeit der Arbeit-
' nehmenden, im Laufe der Zeit Altersleistungen
» Relativ kurze Anlagehorizonte in der neuen 2. Saule friher als im aktuellen System zu beziehen?
bgdeuten yvahrend der Ubergangszeit eine begrenzte _ Der Einfluss der erhahten Verschuldung
Risikobereitschaft.

(Uberbriickungsfinanzierung) auf Zinsen und
« Kosten- und rechtliche Hirden bestehen fur die Wechselkurse.

Konsolidierung von Altaltersguthaben. — Ho6heren Steuern auf den Haushaltskonsum.
» Verwaltungskosten fur Unternehmen und die
Saule 3a Regierung (Sozialversicherungen und Steuer-

verwaltungen) fir den Wechsel zum neuen System.
« Verwaltungskosten entstehen wegen der parallelen } . ) .
Aufrechterhaltung des neuen und alten Systems. * Wahrend des Ubergangs wirden einige Kohorten
deutlich niedrigere Rentenleistungen erhalten, die

durch Ausgleichsmassnahmen nicht abgedeckt

. . . Urden.
Invaliden- und Hinterlassenenversicherung wrde

e Unsere Schatzungen basieren nicht auf einem
schrittweisen Anstieg der Sozialabgaben und
Steuern, obwohl dieser notwendig ware.

« Bestehende Vertrage mussen migriert werden.

Andere

« Eine deutliche Erh6hung der Steuereinnahmen
kénnte sich als schwierig erweisen. Beispielsweise
kdnnten einige sehr einkommensstarke Steuerzahler,
die auf Steuern sensibel reagieren, nach Wegen




Anhang

AbkUrzungen und spezifische Begriffe

AHV: Alters- und Hinterlassenenversicherung

BVG: Bundesgesetz Uiber die berufliche Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge

EL: Ergénzungsleistungen
FZ: FreizUgigkeit

IV: Invalidenversicherung
IZF: Interner Zinsfuss

LE: Lebenserwartung
NBW: Nettobarwert

RA: Rentenalter

VZA: Vollzeitdquivalent

Annahmen, sofern nicht anders angegeben

1 Prozent Inflation
0,5 Prozent reales Lohnwachstum

Ergdnzungsleistungen: 37 350 Franken pro Jahr
(2025)

1,5 Prozent reales BIP-Wachstum

1,5 Prozent reales Wachstum der Steuereinnahmen
von Bund, Kantonen und Gemeinden

1 Prozent Fremdkapitalkosten
80 Prozent Arbeitsbeteiligung

Rentenalter an 67 Prozent des Anstiegs der Lebens-
erwartung im Alter von 60 Jahren gekoppelt

BFS-Generationensterbetafeln

Erwerbskarriere: Ab Alter 18 bis 65 im aktuellen
System; 18 bis kohortenspezifisches Referenzalter im
vorgeschlagenen System

Ubergang ab 2035

Sofern nicht anders angegeben: Vollzeitbeschafti-
gung; ein Arbeitgeber; BVG-Obligatorium

Nach BVG-Obligatorium gutgeschriebener Zinssatz:
1,25 Prozent

Ledige fur Steuerberechnungszwecke
1,6 Prozent Diskontsatz fur Renten

3,2 Prozent Rendite nach Gebuhren auf Alterskapital
im BVG-Durchschnittsplan.

0,5 Prozent TER (Gesamtkostenquote) auf alle
Kapitalmarktrenditen in der 2. Saule

0,2 Prozent Betriebsgebihr fur die Verwaltung neuer
Vermdgenswerte der 1. Saule

4,2 Prozent garantierte Rendite in der neuen 1. Sdule
(fur 18-jahrige im Jahr 2035)

87 Prozent Bruttoersatzquote in der neuen 1. Saule

20 Prozent Gesamtbeitragssatz auf Bruttojahreslohne
bis 50 000 Franken (2025) in der neuen 1. Saule

Aktienvermdgensallokation fur die Verwaltung von
Vermodgenswerten in der neuen 1. Sdule

Drei Beitragsbander in der neuen 2. Saule, die von 1x
bis 3x der Beitragsgrundlage der neuen 1. Saule
reichen, mit Gesamtbeitragssatzen von 12,5 Prozent,
10 Prozent und 7,5 Prozent.

o Neue Beitrage in der neuen 2. Sdule werden in an

das Referenzalter gebundene Anlagestrategien inves-
tiert, die von 66 Prozent Anleihen («Ertrag») bis 95
Prozent Aktien («Aktien») fir Zeithorizonte von bis
zu 28 oder mehr; 28; 24; 18 und 15 Jahren reichen.
Die erwartete Rendite nach Gebuhren fur Arbeit-
nehmende, die von 18 bis 68 Jahren Vollzeit
arbeiten, ist 5,1 Prozent.
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Glossar

Beitragsorientierte Plane: Hierbei handelt es sich um
eine Art von Altersvorsorge, bei der Beitrage auf ein
individuelles Konto eingezahlt werden. Diese Beitrage
werden investiert, wobei die BegUnstigten bisweilen ein
Mitspracherecht bei der Auswahl der Anlagestrategie
haben. Bei Renteneintritt werden die Summe der Beitrage
und die daraus resultierenden Ertrage oft in Form einer
Einmalzahlung oder in Raten ausgezahlt. Die zuklnftige
Hohe der Leistungen ist nicht garantiert und hangt von
den geleisteten Beitragen und der Wertentwicklung der
Anlagen ab. Die Beginstigten tragen das Anlagerisiko in
Form ungewisser Renditen und das Langlebigkeitsrisiko,
also das Risiko, im Ruhestand langer zu leben als die
finanziellen Mittel reichen.

Leistungsorientierte Plane: Eine Art von Alters-
vorsorge, bei der der Arbeitgeber oder Sponsor eine
garantierte lebenslange Rente verspricht, die in der Regel
an die Inflation angepasst wird und auf einer Formel
basiert, mit der unter anderem dem in der Vergangenheit
erzielten Einkommen, der Erwerbszeit und dem Renten-
eintrittsalter des Arbeitnehmers Rechnung getragen wird.
Lohnbasierte Beitrage kénnen entweder 1) laufende
Renten finanzieren, wobei die heutigen Arbeitnehmer im
Zuge eines Umlageverfahrens die heutigen Rentner finan-
zieren, 2) im Rahmen eines kapitalgedeckten Systems
investiert werden oder 3) eine Mischung aus beidem sein,
wobei es sich in diesem Fall um eine Teilkapitaldeckung
handelt. Das finanzielle Risiko wird, sofern zutreffend, in
erster Linie vom Sponsor getragen. Leistungsorientierte
Plane kénnen eine systematische Umverteilung von
Personen mit hohem Einkommen zu Personen mit
niedrigem Einkommen beinhalten.

1e-Plane: Beitragsorientierte Vorsorgeplane, die nach
Ermessen der Arbeitgeber fur ihre besserverdienende
Arbeitnehmer festgelegt werden.

Bediirftigkeitspriifung: Die Analyse der finanziellen

Mittel einer Person (zum Beispiel Einkommen und Ver-
maogen), die darlber entscheidet, ob ein Anspruch auf
Unterstltzung besteht.

BVG-Obligatorium und Durchschnittsplan: Der
BVG-Mindestplan ist derjenige, der vom Schweizer
Gesetz festgelegt wird und unter anderem die Beitrags-
satze und die Leistungsformel definiert. Der
Durchschnittsplan bezeichnet die allgemein
beobachteten, grossziigigeren Pléne.

Freiziigigkeitsguthaben: Die erworbenen Alters-
leistungen von Arbeitnehmenden, die ihren Arbeitgeber
verlassen haben, ohne einer neuen Pensionskasse
beizutreten, oder der Anteil des Altersguthabens der
Uber dem maximal zuldssigen Guthaben der neuen
Pensionskasse liegt.

Gleichgewichtszustand: Eine Situation, in der die
Parameter eines Systems stabil bleiben, das heisst sich
nicht in einem Ubergangszustand befinden.

Indexierung: Im Zusammenhang mit Rentenleistungen
bezieht sich dies generell auf die Anpassung der
Rentenleistungen an Anderungen des Preisniveaus
(Inflation) oder der Lohne.

Interner Zinsfuss: Der Zinssatz, bei dem der Barwert
der positiven und negativen Cashflows null ist.

Kapitalbezug: Eine einmalige Auszahlung eines Anteils
oder des gesamten angesparten Altersguthabens.

Kapitaldeckungssystem: Dieses bezieht sich auf einen
Plan, bei dem die Verbindlichkeiten fur die zuklnftigen
Leistungen durch vorhandene Vermdgenswerte gedeckt
sind.

Lebenserwartung: Das statistische Mass fur die durch-

schnittliche Restlebensdauer einer bestimmten Gruppe
von Personen, gruppiert nach Alter und Geschlecht,
wird in der Regel bei der Geburt festgestellt.

Nettobarwert: Der zeitwertbereinigte Wert einer Reihe
zukunftiger Geldflisse, zum Beispiel Beitrage und
Altersleistungen, nach Anpassung an einen Diskontsatz
wie die Inflation.

Netto-Ersatzquote: Das Verhdltnis des ersten
Nettorenteneinkommens zum letzten Nachsteuer-
einkommen wahrend der Erwerbstatigkeit.

Median: Die Zahl, die eine Rangskala in zwei Halften
teilt: 50 Prozent der Werte liegen dartber und 50
Prozent darunter. Der Median wird weniger stark von
Ausreissern, das heisst von extrem hohen oder
niedrigen Werten, beeinflusst als der arithmetische
Durchschnitt.

Regressiv respektive progressiv: Abnehmend
respektive zunehmend, das heisst mit steigendem
Einkommen abnehmende Beitrage respektive
zunehmende Steuersatze.

Quintil: Eine von funf gleichen Gruppen, in die ein
Datensatz unterteilt werden kann. Der Wert eines
Quintils markiert den Punkt, unter dem 20 Prozent
(erstes Quintil), 40 Prozent (zweites Quintil) und so
weiter der Daten liegen.

Umlageverfahren: Bezogen auf ein Rentensystem
handelt es sich hier um einen Finanzierungsmechanis-
mus, bei dem die Renten der derzeitigen Rentner durch
die Beitrage der Arbeitnehmenden gezahlt werden.
Sind die Beitrage hoher als die Rentenzahlungen, wird
der Uberschuss im Allgemeinen investiert.
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Disclaimer
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