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M
eine einzige Aufgabe
ist es nun, zu helfen,
die finanzielle Stärke
der Swiss Re wieder-
herzustellen.» Dies

sagte Jacques Aigrain letzte Woche
gegenüber der «NZZ am Sonntag» auf
die Frage, wieso er glaube, die richtige
Person zu sein, um den Rückversiche-
rer aus der Krise zu führen. Doch nun
verzichtet der Verwaltungsrat der
Swiss Re auf die Hilfe von CEO
Aigrain: Diese Woche haben die Fir-
menchefs den Franzosen durch seinen
Stellvertreter Stefan Lippe ersetzt.
Grund: Aigrain habe wegen der einge-
fahrenen Milliardenverluste auf risiko-
reichen Finanzengagements die Un-
terstützung der Mitarbeiter verloren.

Ohne Zweifel ist Lippe eine gute
Wahl. Der Deutsche bringt das nötige
Fachwissen mit und ist lange genug
dabei, um das herrschende Chaos, vor
allem auf der Anlageseite der Swiss
Re, möglichst schnell aufzuräumen.
Ein Aussenstehender brauchte mehr
Zeit. Lippe wird helfen, dass das Kern-
geschäft der Swiss Re ansprechend
läuft. Die Zahlen, welche der welt-
grösste Rückversicherer nächste Wo-
che publizieren wird, dürften gut sein
– zumindest im Versicherungsbereich.
Denn der Rückversicherer versteht
sein Kerngeschäft – und die Kunden
(Versicherungen), die dem Rückver-
sicherer ihre Risiken abtreten, kom-
men kaum an der Swiss Re vorbei: Die
Anzahl grosser, starker Rückversiche-
rer in der Welt ist klein, und die Ver-
sicherer müssen ihr eigenes Risiko
breit streuen.

Wenn der Swiss-Re-Verwaltungsrat
nun den CEO in die Wüste schickt
mit dem Hinweis auf das nicht mehr
vorhandene Vertrauen «in house»,
muss sich das Gremium die Frage
gefallen lassen, ob die Führungsriege
der Swiss Re denn das Vertrauen der
Öffentlichkeit und der Anleger noch
besitzt. Denn Zweifel sind angebracht,
ob es lediglich die Umsetzung der
Strategie war, welche den Konzern
derart ins Schlingern brachte – oder
ob nicht die Strategie selbst geschei-
tert ist. Für die Strategie ist der Ver-
waltungsrat verantwortlich. Erklärtes
Ziel war es gewesen, nicht mehr nur
das klassische Rückversicherungsge-
schäft zu betreiben, sondern Opportu-
nitäten im Investment Banking wahr-
zunehmen. Die Folgen des «Ausfluges»
sind verheerend: Die Swiss Re hat
übers Jahr 75% ihres Wertes verloren.

Aus der Entourage des Verwal-
tungsrates ist zu hören, dass personel-
le Entscheide noch nicht gefällt seien.
Mit Abgängen in nächster Zeit ist aber
offenbar zu rechnen. Das wäre zu be-
grüssen. Der Verwaltungsrat der Swiss
Re braucht dringend mehr Versiche-
rungs-Know-how. Erfahrung, wie sie
zum Beispiel der CEO der Zurich,
James Schiro, besitzt. Schiro gibt den
Chefposten bei der Zurich Ende Jahr
ab und will nicht auf den Präsidenten-
stuhl wechseln. Schiro hat bei der ZFS
das Desaster aufgeräumt, das sein
Vorgänger Rolf Hüppi hinterlassen
hatte. Der Amerikaner wäre fähig, als
Präsident der Swiss Re das Schiff wie-
der in den «Heimathafen» des Rück-
versicherungsgeschäfts zu steuern.
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Ein kleiner Lichtblick: Trotz negativen Nach- 
richten zuhauf hat sich die Schweizer Börse 
gehalten. Doch die Krisenängste, vor allem 
ausgehend von den USA, verunsichern.
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Politischer Vorschlag: Sicherheitsfonds soll einspringen
Geht es nach dem Willen von Nationalrat
Rudolf Rechsteiner, soll der Sicherheits-
fonds der zweiten Säule zukünftig Zu-
schüsse an Arbeitnehmer zahlen dürfen,
denen wegen einer Massenentlassung
Rentenverluste drohen. Eine entspre-
chende Motion hat der SP-Nationalrat
letzte Woche eingereicht. Der Sicher-
heitsfonds hat bis jetzt nur gezahlt, wenn
eine Pensionskasse insolvent wurde.
Daniel Dürr, Leiter des Sicherheitsfonds
BVG, glaubt allerdings, der Vorschlag
würde zu neuen Problemen führen:
«Würde der Sicherheitsfonds Leistungen
an jene zahlen, welche eine Kasse in
Unterdeckung verlassen, entstünde eine
Ungleichbehandlung zu den verbleiben-
den Versicherten. Diese müssten die
Kasse alleine sanieren.» Der Deckungs-
grad einer Vorsorgeeinrichtung kann
zudem je nach Anlagestrategie stärker
schwanken. Der Sicherheitsfonds müsste
somit teilweise bewusst eingegangene
Anlagerisiken tragen. Der Sicherheits-
fonds prüft zurzeit die anstehenden
Fragen und wird Stellung nehmen. (jac.)
Heimtückische Unterdeckung
Entlassenen Arbeitnehmern drohen besonders happige Renteneinbussen, weil der
Kapitalmangel ihrer Pensionskassen voll auf ihre Sparguthaben durchschlägt
........ .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . .. . . ..
Weniger Geld aus der Pensions-
kasse bei Entlassung: Ein neuer
Gerichtsentscheid könnte die
Situation zusätzlich verschärfen.
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Zehntausend Entlassungen allein im
Januar: Die Folgen der Finanzkrise ha-
ben nun auch die Schweizer Realwirt-
schaft mit voller Wucht erfasst.

Eine Entlassung bleibt nicht ohne
Folge für die zweite Säule (BVG): Wer
seine Stelle verliert, muss auch die
Pensionskasse verlassen. Tut man dies
nicht als Einzelfall, sondern in einer
grösseren Gruppe, gelten diese Aus-
tritte als sogenannte Teilliquidation
einer Kasse. «Wenn es zu mehr Entlas-
sungen kommt, ist es eine logische Fol-
ge, dass Teilliquidationen zunehmen
werden», sagt Lydia Studer vom Bun-
desamt für Sozialversicherungen. Da-
niel Oberhänsli, der als Broker stark im
Geschäft mit der beruflichen Vorsorge
tätig ist, rechnet ab 2010 mit einer
grösseren Welle von Teilliquidationen.

Ungleichbehandlung
Nun wäre dies alles kein Problem – wä-
ren da nicht die «Löcher», sprich Un-
terdeckungen in den Vorsorgewerken.
Bei den Kassen hat die derzeitige
Finanzkrise heftige Spuren hinterlas-
sen. Die vorhandenen Sparguthaben
decken die Verpflichtungen in jeder
zweiten Kassen nicht mehr zu 100%.

Diese Unterdeckungen haben bei
einem Kollektivaustritt von mehreren
Mitarbeitern (Massenentlassungen,
Schliessen von Abteilungen, Restruk-
turierungen) unter Umständen drama-
tische Folgen. Während ein Einzelner
bei einem Austritt aus seiner Pensions-
kasse jederzeit 100% seines angespar-
ten Vorsorgekapitals ausbezahlt erhält
– egal, wie schlecht es der Kasse geht –,
wird bei einer Teilliquidation die Un-
terdeckung mitgegeben. Mit anderen
Worten: Anstatt beispielsweise
200 000 Fr. erhält ein Versicherter bei
einer Deckung von 90% nur mehr
180 000 Fr. Begründung des Gesetz-
gebers: Es darf nicht sein, dass die zu-
rückbleibenden Arbeitnehmer die gan-
ze Unterdeckung allein tragen müssen.
Für den BVG-Juristen Hans-Ulrich
Stauffer ist das aus rechtlicher Sicht in
Ordnung: «Es ist analog einer Schei-
dung, da wird auch redlich geteilt.»
Die Ungleichbehandlung zwischen
Einzel- und Kollektivaustritt sei zwar
unschön, aber kaum aus dem Weg zu
schaffen. Mittlerweile beschäftigt die
Frage auch die Politik (siehe Box).

Sich gegen den Verlust zur Wehr zu
setzen, sei schwierig, weiss der Berner
Vorsorgeberater Markus Glauser:
«Zwar gibt es ein mehrstufiges Ein-
spracheverfahren. Doch wenn die Fak-
ten stimmen und die Reglemente klar
sind, muss die Einbusse wohl ge-
schluckt werden.» Martin Wechsler
von der Sammelstiftung Transparenta
wagt eine Schätzung, wie viel Geld auf-
grund der Krise auf diese Weise «ver-
loren» gehen könnte: «Wenn wir von
100 000 zusätzlichen Arbeitslosen mit
einem durchschnittlichen Vorsorge-
guthaben von 200 000 Fr. ausgehen,
wovon ein Viertel in einer Pensions-
kasse mit Unterdeckung von einer
Teilliquidation betroffen ist, reden wir
von 500 Mio. Fr., deren die Versicher-
ten verlustig gehen.»

Entscheidend für den Einzelnen ist
nun, wann die Voraussetzungen für
eine Teilliquidation erfüllt sind. Bis vor
zwei Jahren entschieden die Aufsichts-
ämter über diese Frage. Heute besitzen
die Kassen eigene Reglemente, welche
die Teilliquidation regeln. Nur Streit-
fälle finden den Weg zur Aufsicht.

Ging man in der Vergangenheit ent-
sprechend einer Faustregel von 10%
der Belegschaft aus, die abgebaut wer-
den muss, um in eine Teilliquidation zu
«rutschen», hat ein Entscheid des Bun-
desverwaltungsgerichtes vom letzten
Herbst neue Massstäbe gesetzt. Jean
Wey, Leiter der PKG in Luzern, dessen
Gemeinschaftsstiftung in den Rechts-
fall involviert war, kennt die Details:
«Das Gericht hat entschieden, dass bei
Auflösung von Verträgen mit einer
Sammel- oder Gemeinschaftseinrich-
tung schon für sehr kleine Gruppen
eine Teilliquidation durchgeführt wer-
den muss.» Experten hegen nun die
Befürchtung, dass viele Kassen in Un-
terdeckung dies in Zukunft nutzen und
wenn möglich Teilliquidationen durch-
führen werden. So müssen sie den Aus-
tretenden weniger Geld mitgeben, als
wenn sie diese als Einzel-Austritte be-
handeln würden.

Fatale Folgen
Was es bedeuten kann, als «Gruppe»
behandelt zu werden, erfährt im Mo-
ment ein Freiburger Arzt, der seine
Praxis liquidiert und sein Altersgutha-
ben auf ein Freizügigkeitskonto über-
wiesen haben will. Seine Pensionskas-
se ist in Unterdeckung (87%). Weil das
Reglement vorsieht, dass in seinem Fall
eine Teilliquidation durchgeführt wird,
verliert er 13% seines Alterskapitals.

Das Weitergeben des Verlustes bei
Unterdeckung ist auch deshalb ärger-
lich, weil im umgekehrten Falle – bei
positiven Schwankungsreserven also –
die Versicherten trotz Teilliquidation
meist nicht profitieren: dies dann
nicht, wenn das Deckungskapital bar
mitgegeben wird und nicht in Form
von Kapitalanlagen, was meist der Fall
ist. Jurist Stauffer meint: «Eigentlich ist
es stossend, dass Kassen Schwan-
kungsreserven bei Schönwetter behal-
ten, bei Schlechtwetter aber als Verlust
an die Versicherten abgeben.»
Arbeitnehmer, die in Gruppen entlassen werden, riskieren Renteneinbussen. Im Bild Bauarbeiter auf dem Flughafen Zürich. (Keystone)
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