CASH Nr. 26 1. Juli 1994

CASH-INVEST

Institutionelle Vermogen:
2000 Milliarden im Jahr 2000

In den nachsten sechs Jahren wird sich die Summe der angelegten Gelder verdoppeln

Wenn an den Borsen etwas
lauft oder eben nicht liuft,
wird die Schuld dafiir regel-
missig den institutionellen
Anlegern (hauptsichlich Pen-
sionskassen und Versicherun-
gen) zugeschobhen. Deren An-
lagevermoégen sind in der Tat
enorm. Bei helvetischen Insti-
tutionellen liegen zurzeit
etwas mehr als 1000 Milliar-
den Franken. Und dieser Be-
trag wird sich bis ins Jahr 2000
verdoppeln.

Fredy Gilgen

Uber die Bedeutung der wichtig-
sten Anlegergruppen in der
Schweiz hat man bisher mangels
statistischer Angaben nur ratseln
konnen. Eine Studie der Ziircher
Vermoégensverwaltungsbank Bir
versucht nun etwas Licht ins Dun-
kel der institutionellen Vermégens-
lage zu bringen.

Doch wer zahlt iiberhaupt zu den
sogenannten Institutionellen? In
unserem Land sind es in erster
Linie die rund 13’500 Pensionskas-
sen und die 137 Versicherungs-
gesellschaften. Die Kapitalanlagen
der Assekuranzunternehmen ad-
dieren sich nach der Bar-Studie ge-
genwartig auf rund 300 Milliarden
Franken, die beruflichen Vorsorge-
einrichtungen kommen auf ein ge-
schitztes Vermogen von 275 Mil-
liarden. 1992 waren es nach der
am Dienstag veroffentlichten Pen-
sionskassenstatistik 254 Milliarden.
Zusammen kontrollieren die beiden
grossten Anlegergruppen also drei
Fiinftel des geschitzten Gesamt-
vermogens der Institutionellen von
etwas iiber 1000 Milliarden (siehe
Grafik).

Ebenso beeindruckend: Pro Jahr
stehen den Pensionskassen und
Versicherungsunternehmen 30 Mil-
liarden fiir Neuanlagen zur Verfii-
gung, das sind mehr als 100 Millio-
nen pro Arbeitstag.

Zu den Hechten im Anlegerkarp-
fenteich zdhlen sodann die Anlage-
fonds und die Banken. Ihre Kapi-

“talanlagen iibersteigen ebenfalls
dreistellige Milliardenbetrige. Bei
den Anlagefonds hiufen sich die
Vermogen (einschliesslich der aus-
landischen Tochter) auf 154 Millar-

den, die helvetischen Banken ver-
fiigen liber Wertschriftenbestinde
von 175 Milliarden. Diese Bestinde
sind vor allem im letzten Jahr mas-
siv angewachsen.

Anders als in den meisten tibri-
gen Lindern fallt dagegen die

" staatliche Altersvorsorge AHV als

Anlegerin kaum ins Gewicht.
Dies wegen der unterschiedlichen

- Finanzierung der AHV und der Pen-

sionskassen. Die AHV-Renten wer-
den im Prinzip direkt von den
Erwerbstatigen bezahlt (Umlage-
verfahren), die Renten der Pen-
sionskassen fliessen zum weitaus
grossten Teil aus einem zuvor
gedufneten Kapitalvermogen (Ka-
pitaldeckungsverfahren). Das Ver-
mogen der AHV erreicht deshalb in
der Schweiz mit 26 Milliarden Fran-
ken nicht einmal einen Zehntel des
Pensionskassenvermaogens.

Die Vermégen wachsen um
7 bis 12 Prozent pro Jahr -

Insgesamt ist der Anteil des kol-
lektiven Sparens in unserem Land
im internationalen Vergleich sehr
hoch. Und er wird kontinuierlich
weitersteigen. Die Zuwachsrate der
institutionellen Gelder hat in den
vergangenen Jahren nimlich regel-
missig auch hochgesteckte Erwar-
tungen iibertroffen. Auf Basis der
vorhandenen Teilstatistiken und

eigener Schitzungen hat die Bank
Bér in den letzten 15 Jahren ein
Jéhrliches Nettowachstum der in-
stitutionellen Vermégen von 7 bis
12 Prozent pro Jahr errechnet.
Sogar wenn sich diese Zuwachs-
raten in den kommenden Jahren
leicht abschwichen sollten, wer-
den Pensionskassen, Versicherun-
gen und iibrige Institutionelle im
Jahr 2000 ziemlich genau iiber
ein Anlagevermdogen von ebenfalls
gerade 2000 Milliarden Franken
verfligen.

Die Folgen dieser Konzentration
auf das kollektive Sparen auf Ko-
sten des privaten Sparens werden
fiir die Finanzmirkte von erheb-
licher Bedeutung sein: Fiir den Ak-
tienmarkt kénnte sich das stindig
steigende Gewicht der Institutio-

" nellen positiv auswirken.



Im Ausland weit iiber
50 Prozent Aktienanteile

Nach der Lockerung der Anlage-
vorschriften haben Versicherungen
und Pensionskassen zwar den
Anteil der Dividendenwerte am
jeweiligen Gesamtvermogen zwar
regelmissig gesteigert, doch den
gesetzlich méglichen Anteil von 30
Prozent haben sie nicht einmal zur
Hilfte ausgeschopft. Noch grosser
ist der Abstand zu den bei den an-

gelsichsischen Institutionetlen iib-

lichen Werten. Dort betragen die
Aktienanteile in der Regel weit iiber
50 Prozent. o

Die Binkler sehen die Zukunft
rosig: «Die weitere Umschichtung
der institutionellen Vermdogen in
die langfristig rentableren Aktien

wird dem helvetischen Aktien-

markt in den kommenden Jahren
eine solide Stiitze geben», ist
Bir-Chefanalyst Hans Kaufmann
iiberzeugt.
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Banken, Versicherungen und Pensionskassen besitzen den gréssten Teil der institu-
tionellen Anlagevermégen. Bis ins Jahr 2000 wird sich deren Wert verdoppeln.



