Triigerischer AHV-Aufschwung

Altersvorsorge Nach dem Minus im Vorjahr schliesst die AHV 2016 dank eines guten Anlageergebnisses mit
einem {iberraschend hohen Uberschuss. Trotzdem sind die Aussichten alles andere als rosig.
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Fast eine Milliarde Franken bes-
ser als 2015 sieht die Rechnung
der AHV fiir das letzte Jahr aus.
Aufdas Minus von 559 Millionen
folgt ein Plus von 439 Millionen,
und ein wenig iiberraschend
kommt das schon. Denn das
AHV-Ergebnis hingt vor allem
von zwei Faktoren ab: Dem Ver-
héltnis von AHV-Beziligern und
Beitragszahlern zum einen-und
den Renditeaussichten im Anla-
gegeschift zum anderen. An bei-
den Fronten waren die Aussich-
ten fiir das letzte Jahr nicht gera-
de viel versprechend. Wegen der
demografischen Entwicklung
miissen immer weniger Arbeits-
titige die AHV von immer mehr
Rentnern finanzieren. Und be-
ziiglich der Renditen prophezeite
Eric Breval, der Geschiftsfiihrer
des AHV-Ausgleichsfonds, vor
einem Jahr, dass 2016 «noch
schwieriger» als 2015 werde.

Jetzt blickt Breval auf ein Jahr
zurtick, das er als «sehr gut» be-
zeichnet, wenn er vom Anlagere-
sultat spricht. «Es ging in den
meisten Anlageklassen besser als
erwartet, etwa bei den Aktien
oder den Fremdwéihrungen»,
sagt Breval. In Zahlen ausge-
driickt bedeutet das ein Plus von
fast 1,1 Milliarden, das der AHV-
Ausgleichsfonds 2016 mit seinen
Anlagen erwirtschaftete. Im Vor-
jahr hatte noch ein Minus von 237
Millionen resultiert.

Der Bund verrechnet
sichum 260 Millionen

Wie wichtig ein gutes Anlage-
ergebnis im vergangenen Jahr
war, zeigte ein Blick auf das Um-
lageergebnis. Dieses spiegelt das
Verhiltnis von Werktatigen und
AHV-Beziigern, und dort schlagt
sich die demografische Entwick-
lung immer stérker nieder. Seit
2014 ist dieses Ergebnis - wie zu-
vor Ende der 1990er-Jahre letzt-
mals - negativ. 2016 resultierte

mit einem Minus von 766 Millio-
nen das grosste Loch seit 1999.
Dass es so weit gekommen ist,
uberrascht nicht, doch das Aus-
mass des Fehlbetrags schon.
Denn das Bundesamt fiir Sozial-
versicherungen (BSV) war bei sei-
nen Berechnungen von einem
kleineren Verlust ausgegangen:
Statt der 766 Millionen sagte es
fiir das Jahr 2016 ein Minus von
508 Millionen voraus. Nun klafft
beim Umlageergebnis bereits
eine Liicke von der Grosse, die
der Bund erst 2019 erwartet hat-
te. Beim BSV heisst es auf Anfra-
ge, man betrachte die Abwei-
chungen als «gering». Sie sind
laut Thomas Friedli, dem zustin-
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Die Situation in der Altersvorsorge ist noch relativ entspannt. Am Horizont ziehen aber dunkle Wolken auf.

+439 Mio.

Die gute Nachricht: Die
AHV schreibt wieder
schwarze Zahlen.

-(66 Mio.

Die schlechte Nachricht:
Das Umlageergebnis hat
sich negativ entwickelt.

digen Bereichsleiter, auf Minder-
einnahmen zuriickzufiithren. So
wurden tiber 200 Millionen we-
niger Beitrdge geleistet als vom
BSV erwartet. Auch von der
Mehrwertsteuer floss der AHV
weniger Geld zu als kalkuliert.
Eines steht fest: Ohne das
iiberraschend gute Anlageergeb-
nis hétte die AHV auch 2016 rote
Zahlen geschrieben. Und ob die
Kapitalmarkte auch heuer genug
hergeben, um die vom Umlage-
ergebnis verursachten Locher zu
stopfen, stehtin den Sternen. Eric
Breval sagt es so: «Die Situation
im Anlagebereich ist derzeit sehr
unberechenbar. Es ist noch zu
frith, um fiir dieses Jahr eine ver-
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niinftige Prognose abzugeben.»
Wirklich nachhaltig eine Verbes-
serung bringt also nur eine Re-
form der Altersvorsorge. Das Par-
lament hat eine solche in der
Frithlingssession verabschiedet.
ODb die Reform, die etwa ein ho-
heres Frauenrentenalter, die Sen-
kung des Mindestumwandlungs-
satzes und eine AHV-Erhohung
um 70 Franken beinhaltet, vom
Volk gutgeheissen wird, entschei-
detsichim September. Und auch
bei einem Ja steht fest: Die ndchs-
te Reform kommt bestimmt.
Denn laut BSV-Berechnungen
kippt das Umlageergebnis auch
bei einem Ja im Herbst schon im
Jahr 2027 wieder ins Minus.



