AHV-Fonds
verdreifacht
Aktienanteil

Trotz neustem Aktienkauf
entgehen den Versicherten
Jahrlich Millionengewinne.

Ziirich. - Der AHV-Ausgleichfonds hat
fir eine weitere Milliarde Franken
Schweizer Aktien gekauft. Entspre-
chende Recherchen des TA bestitigt
Joseph Hofstetter, Geschiftsfithrer des
AHV-Fonds. Damit hat sich der in Betei-
ligungspapieren investierte Teil des
Schweizer Volksvermégens innert eines
Jahrs sprunghaft auf 1,5 Milliarden Fran-
ken verdreifacht. Dennoch wird der
grosse Rest des rund 26 Milliarden Fran-
ken umfassenden Vermégens nach wie
vor in niedrigverzinste Schweizerfran-
ken-Obligationen und Pfandbriefe sowie
in Form direkter Darlehen an 6ffentliche
Schuldner angelegt.

In ihrem Bericht an den Bundesrat hat
kiirzlich auch die Geschiftspriifungskom-
mission des Parlaments den geringen Er-
trag des AHV-Fonds kritisiert. Dass die
Forderungen nach einer héheren Rendite
bei der AHV berechtigt sind, beweist ein
Vergleich mit der Altersversicherung des
Fiirstentums Liechtensteins. Wihrend
sich die Schweizer AHV mit einer Ren-
dite von 4 Prozent zufriedengibt, erreich-
ten die Vaduzer Fondsverwalter im 1997

_ein Plus von 7,4 Prozent. (spi.)

KOMMENTAR

Volksvermdgen
verschleudert

Von Martin Spieler

in Bankmitarbeiter, der das
Vermdégen seiner Kunden
miserabel anlegt, wiirde
von seinem Arbeitgeber
ohne Wenn und Aber entlassen.
Nicht so bei der AHV: Seit Jahren
gibt sich der Fonds, der die rund
26 Milliarden Volksvermdgen ver-
waltet, mit einer mickrigen Rendite
von 4 Prozent zufrieden. Dies selbst
in Zeiten, da die Bérse boomt und an
den Aktienmérkten Traumgewinne

‘eingefahren werden.

Wegen der {ibertrieben konserva-
tiven Anlagepolitik der AHV gehen
den Versicherten Jahr fiir Jahr hohe
Millionenbetrige verloren. Geld, das
die AHV dringend brauchen wiirde,
um die Altersvorsorge in Zukunft

‘'sicherzustellen. Geld aber auch, das

jedem einzelnen im Portemonnaie
fehlt. Denn hitte man schon vor

20 Jahren in Aktien investiert, kénnte
die AHV ihre Beitrige senken.

Dass es moglich ist, mit der AHV
eine deutlich héhere Rendite zu
erwirtschaften, zeigt das Fiirstentum
Liechtenstein. Im letzten Jahr
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-erreichten die Fondsverwalter in

Vaduz trotz vorsichtiger Anlagepoli-
tik ein Plus von 7,4 Prozent. Hitten
die Schweizer AHV-Verwalter
gleich gut gearbeitet, befinde sich
heute {iber eine halbe Milliarde
mehr in ihrer Kasse.

Seit Jahren beklagen sich Anlage-
experten und Politiker iiber die
ungeniigende Leistung des AHV-
Fonds. Dennoch dauerte es 12 Jahre,
bis der Bundesrat die Anlagericht-
linien gedndert hat und im letzten
Jahr erstmals in Aktien investiert
werden konnte. Mit ihrer neusten
Einkaufstour an der Bérse verdrei-
facht die AHV zwar ihren Aktien-
anteil. Noch immer aber wird der
grosste Teil des Volksvermégens
unprofessionell angelegt.

Die Schweiz ist das Land der Ban-
ken. Niemand auf der ganzen Welt,
so heisst es, kann besser Reichtiimer
vermehren. Beim Volksvermégen
aber leistet sich die Schweiz einen
Schlendrian, der seinesgleichen
sucht. Wie lange will das Volk noch
zuschauen, wie auf seinem Vermé-
gen Milliardengewinne verschenkt
werden?
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Fiir eine weitere Milliarde
Franken hat der AHV-Fonds
an der Borse eingekauft und
seinen Aktienanteil verdrei-
facht. Dennoch wirft das
Schweizer Volksvermdgen
ewe mickrige Rendite ab.

Von Martin Spieler

«Ja, wir haben weitere Papiere dazu-
gekaufty, bestitigt Joseph Hofstetter, Ge-
schiftsfiihrer des AHV-Fonds. «In den
letzten Monaten haben wir Schweizer
Aktien im Wert von einer Milliarde Fran-
ken erworben.» Damit hat sich der in
Beteiligungspapieren investierte Betrag
sprunghaft auf 1,5 Mrd. Fr. verdreifacht.
Zusitzlich hilt der Fonds 500 Mio. Fr. in
Fremdwidhrungs-Obligationen. Der

grosse Rest aber, ndmlich rund 24 Milliar- .

den, ist nach wie vor in niedrigverzinste
Schweizerfranken-Obligationen und
Pfandbriefe sowie in Form direkter Dar-
lehen an Schuldner der 6ffentlichen Hand
wie Bund, Kantone und Gemeinden ange-

legt. Wegen dieser konservativen Anlage- -

politik entgehen den Versicherten Jahr
fiir Jahr mehrere Millionen Franken.

Hohere Rendite ldsst auf sich warten

Wihrend Pensionskassen wie jene des
Kantons und der Stadt Ziirich dank Bér-
sengewinnen regelmissig dreistellige
Millioneniiberschiisse erwirtschaften,
gibt sich der AHV-Fonds seit Jahren mit
einer mageren Rendite von 4% zufrieden.
«Wenn der AHV-Fonds 1980 sein ganzes
Vermoégen in Schweizer Aktien investiert
hitte, wiirde die AHV heute 100 Milliar-
den besitzen, und die

Lohnabziige kdnnten ge- T stens im Jahr 2003 der
senkt werdeny, sagt Hans RIS R : Fall.» Erstmals in der Ge--
Kaufmann, Chefskonom [)je An]agevorschn'f- schichte der AHV hatte

der Bank Julius Bir.
Nicht nur Bo&rsenex-
perten, auch die parla-
mentarische Geschifts-
priifungskommission
(GPK) kritisiert die zu
tiefe Rendite der AHV-
Gelder. In einem Bericht
an den Bundesrat (TA
vom 11. 7.) forderte die Kommission eine
Lockerung und Professionalisierung der
Anlagepolitik, um die Rendite zugunsten
der Versicherten zu erhdhen. Doch die
angestrebte hdhere Rendite diirfte noch
langere Zeit auf sich warten lassen.

ten werden friihe-
stens im Jahr 2003
gelockert.

Trotz neuster Aktienkiufe:

BILD DOMINIC RUTTNER

Den Alten entgehen wegen der konservativen AHV-Anlagepolitik Millionen.

«Wir wiirden gerne auch auslidndische
Aktien kaufen», sagt Hofstetter, «doch
die gesetzlichen Anlagevorschriften ver-
bieten uns dies.» Mit einer Lockerung
rechnet er erst im Rahmen der 11. AHV-

Revision. «Das ist friihe-

er Fonds vor einem Jahr
Aktien gekauft.

Obschon Langzeitstu-
dien belegen, dass mit
Aktien langfristig eine
deutlich hdhere Rendite
zu ‘erzielen ist, hat der
AHV-Fonds trotz dem
neusten Milliardenkauf
lediglich rund s5,5% seiner Gelder in Be-
teiligungspapieren angelegt. Und dabei
wird’s in den nichsten Monaten auch
bleiben. «Wir haben unsere Limite aus-
geniitzt. Dieses Jahr werden wir keine
zusdtzlichen Aktien mehr kaufeny, sagt
der Geschiftsfilhrer des AHV-Fonds.
Dies ist um so erstaunlicher, als Hofstet-
ter es fiir sinnvoll erachten wiirde, ein

" Viertel der AHV-Gelder in Aktien zu

halten. «Ni4chstes Jahr werden wir unse-
ren Aktienanteil wahrscheinlich wieder
erhéhen.» Doch in der Zwischenzeit
lasst sich die AHV weitere Borsenge-
winne entgehen.

Weitere Auftrige an Externe

Eine fette Beute ist der AHV-Fonds fiir
die Banken. Ein Dutzend Portfolio-Mana-

ger, darunter die Credit Suisse Group, die
Ziircher Kantonalbank und die UBS, ver-
waltet im Auftrag der AHV die zwei Mil-
liarden, die in Aktien und Fremdwih-
rungs-Obligationen investiert sind. Den
weitaus grossten Brocken hat sich die
UBS gesichert. Seit der Fusion von Bank-
verein und Bankgesellschaft ist die neue
UBS nicht nur fiir die Verwahrung und
Administration der sich im Besity der
AHV befindenden Wertpapiere verant-
wortlich, sondern verwaltet auch das
grosste Aktiendepot im Wert von iiber
300 Millionen Franken. Von einem Inter-
essenkonflikt innerhalb der UBS will Hof-
stetter allerdings nichts wissen: «Da sehe
ich kein Problem.»

Banken warten a_uf weitere Auftrige

Schon bald diirfte es unter den Banken
erneut zu einem Gerangel um lukrative
Auftrige der AHV kommen. Wie Hofstet-
ter bestitigt, priift der Verwaltungsrat
der AHV, ob kiinftig ebenfalls ein Teil der
Gelder, die jetzt vom AHV-Fonds selb-
stdndig in Schweizerfranken-Obligatio-
nen angelegt werden, an externe Port-
folio-Manager delegiert werden soll. Vor
einem Jahr hatten sich 50 Banken fiir ein
Mandat der AHV interessiert. Ein Ent-
scheid, ob weitere Verwaltungsauftrige
an Externe vergeben werden, diirfte im
Herbst fallen.



