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strukturanlagen investiert und 8,8 Prozent in alternative Anlagen. 
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Von den 4,7 Millionen Versicherten
der mit Abstand grösste Teil einer Sam
angeschlossen (74,1 Prozent), obwohl 
sorgeeinrichtungen ausmachen. 

Der Schweizer Pensionskassenmark
Vorsorgeeinrichtungen und wenigen se
zent der Pensionskassen verwalteten 80
Die Anzahl der Vorsorgeeinrichtung 
geschrumpft; 2024 zählte das Bundesa
einrichtungen und damit 33 weniger Kassen als im Jahr 2022. 
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weltweiten Marktkapitalisierung. 
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Die wichtigsten Einflussfakto-
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Pensionskassen erschwert.
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Sébastien Gyger, Leiter Anlagepolitik, beide BCV 
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Industrieländer Ende 2023. 

A N Z E I G E  
Eine Beziehung 
Mächtiger 
Die berufliche Vorsorge ist ein wichtiger Pfeiler der
Altersvorsorge der Versicherten. Aber auch ein
gewichtiger Markt.
Gemäss der Pensionskassenstatistik des Bundesamts für Statistik 
verwalten die Schweizer Pensionskassen per Ende 2023 ein Ver-mögen 
in der Höhe von insgesamt 1129,1 Milliarden Franken. Damit gehören 
die Pensionskassen zu den gewichtigsten institutionellen Investoren des 
Landes.

Bezogen auf die verschiedenen Anlageklassen ist der grösste Teil der 
Assets in Aktien (30,2 Prozent), in Obligationen (27,3 Prozent) und in 
Immobilien (22,5 Prozent) investiert. Weitere 2,2 Prozent sind in Infra-
ufteilung innerhalb der Anlagekategorien 
Anteil Assets in Prozent der total Aktiven  

(ohne Aktiven aus Versicherungsverträgen) 

 Obligationen • Aktien • Immobilien 
lternative Anlagen • Flüssige Mittel und kurzfristige Anlagen • Übrige 
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 in der beruflichen Vorsorge ist 
mel- und Gemeinschaftsstiftung 
diese nur 17,6 Prozent der Vor-

t setzt sich aus vielen kleinen 
hr grossen zusammen: 15,3 Pro-
,2 Prozent des Anlagevermögens. 
ist im vergangenen Jahr erneut 
mt für Statistik 1320 Vor sorge-
Entwicklung der Vorsorgeeinrichtungen 
 Zahl der Institutionen in der beruflichen Vorsorge erfährt  

seit Jahren einen Abwärtstrend. 

rgeeinrichtungen • Davon Sammel- und Gemeinschaftseinrichtungen
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Der demografische 
Wandel beeinflusst die 
Steuerung der Vorsorge 
sowie die Finanzmärkte
und somit das Portfolio-
management. 

FRANCIS BOUVIER UND  
Dieses Jahr ist es vierzig Jahre her, seit in 
der Schweiz das BVG-Obligatorium ein-
geführt wurde. Ein be-deutendes 
Jubiläum, denn es markiert den Beginn 
eines neuen Ab-schnittes für die zweite 
Säule: Erstmals haben die Versicherten 
während ihrer gesamten beruflichen 
Laufbahn obliga-torisch in die zweite 
Säule eingezahlt. Das Jubiläum fällt 
mitten in die mit Sorge erwartete Zeit, in 
der die Baby-boomer pensioniert werden. 
Diese haben zudem für ein weiteres 
Novum gesorgt: 2023 haben sich die in 
den Ruhestand tretenden Personen 
erstmals mehrheitlich dafür entschieden, 
ihr BVG-Altersguthaben in Kapitalform 
statt als Rente zu beziehen. Zufall, 
demografischer Effekt oder Mitnahme-
effekt? Die Zeit wird es zeigen, doch mit 
den Fakten müssen wir uns bereits heute 
auseinandersetzen. Die Um-kehrung der 
Alterspyramide ist ein Phä-nomen, das 
nicht nur die berufliche Vor-sorge der 
Schweiz, sondern jene aller 
Industriestaaten betrifft.

Der neue Trend, die Kapitalauszah-
lung dem Rentenbezug vorzuziehen, 
zeigt beispielhaft, welchen Herausfor-
derungen die Pensionskassenverwalter 
hinsichtlich der ein- und ausgehenden 
Kapitalflüsse gegenüberstehen. Der Ein-
tritt der Nachkriegsgeneration ins Ren-
tenalter bringt ein wachsendes Aus-
zahlungsvolumen mit sich, das nicht 
mehr durch die Vorsorgebeiträge aus-
geglichen wird. Deshalb könnten die 
Pensionskassen in den nächsten rund 25 
Jahren dazu gezwungen sein, einen Teil 
der in ihren Portfolios gehaltenen 
Vermögenswerte zu veräussern. 

Bedeutendes Gewicht 
Pensionsfonds und sonstige Vorsorge-
einrichtungen sind die wichtigsten An-
leger an den Weltmärkten. Laut der 
OECD-Studie «Pension Markets in Fo-cus 
2024» betrugen die für die Altersvor-sorge 
bestimmten Vermögenswerte der 
Industrieländer Ende 2023 rund 63 000 
Milliarden Dollar. Gleichzeitig hielten die 
Pensionsfonds etwa einen Fünftel der 
In der Schweiz entspricht das deut-lich 
r 1000 Milliarden Franken lie-gende 
amtvermögen der Vorsorge-

richtungen etwa 160 Prozent des BIP 
 erreicht nicht ganz die Gesamtkapi-

sierung der SMI-Titel von 1300 Mil-
den Franken. Aktien machen rund 
en Drittel der Vermögenswerte in den 
tfolios der Schweizer Pensions-
sen aus, Anleihen einen weiteren 
ttel, der Rest ist in Assets wie Immo-
en, Private Equity usw. investiert. 
Ein verstärkter Trend zum Verkauf 
 Vermögenswerten würde sich direkt 
 die Liquidität und die Angebots- und 
hfragevolumen an den Finanzmärk-
langfristiges Aufwärtspotenzial.
Die Finanzmarktentwicklung ist
der zentrale Faktor in der Pen-
sionskassenverwaltung, denn die
Vermögensanlagen der Vor-
sorgeeinrichtungen leisten einen
wesentlichen Beitrag zur lang-
fristigen Rentensicherung. 
ren der Finanzmärkte – die Produktivität 
sowie die Fiskal- und Geldpolitik – re-
agieren ebenfalls empfindlich auf den 
er alternden Bevölkerung sind reife
olkswirtschaften zur Sicherung ihres
achstums stark von ihrer Innovations-

raft abhängig. Kann die Zuwanderung
en Rückgang der Erwerbsbevölkerung
iesbezüglich kompensieren? Eine
rennende Frage, die nicht nur die
chweiz, sondern alle Industriestaaten
eschäftigt. 

Die Bevölkerungsalterung belastet
icht nur die Sozialversicherungen, das
esundheits- und das Verkehrswesen,

ondern wirkt sich auch auf das Volu-
en der Ersparnisse und somit auf die
inssätze aus. Ein Anstieg der Sparquo-

e drückt in der Regel die Zinsen nach

derseits kann eine alternde 

evölkerung mit hoher Kauf-
raft auch die Inflation und
omit die Zinsen stützen. 

Die Zusammenhänge zwi-
chen Bevölkerungsalterung,
inanzmärkten und Vorsorge
erden immer komplexer, was
ie naturgemäss langfristig
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