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Streit um gestrandete PK-Gelder
Freizügigkeit Milliarden von kontaktlosen Altersguthaben gehen jedes Jahr verloren.

FREDY HÄMMERLI

W er die Stelle wechselt, 
muss seinem ehema-
ligen Arbeitgeber mit-
teilen, bei welcher Vor-
sorgeeinrichtung er 

neu versichert ist. Dorthin wird dann sein 
Pensionskassenguthaben überwiesen. 
Kommt es von der einen oder der anderen 
Seite zu einer Kündigung, ohne dass be-
reits ein neuer Arbeitgeber vorhanden ist, 
wird das Geld zwischenparkiert. Dazu 
muss der Versicherte ein oder zwei Frei-
zügigkeitskonten eröffnen, auf die das 
 Alterskapital fliessen soll.

Soweit die Theorie – und bei vielen 
 Unternehmen ist dies auch der Normal-
fall. In der Praxis zeigt sich aber, dass viele 
Arbeitnehmer ihre Stelle  verlassen, ohne 
neue Bank daten für ihr Freizügigkeits-
kapital zu hinterlassen. Und es gibt auch 
viele Unternehmen, die sich zu wenig da-
rum kümmern und ihre ehemaligen Mit-
arbeiter ohne nachzufragen einfach zie-
hen lassen. Die Folge: Rund 5 Milliarden 
Franken, also 10 Prozent aller Guthaben 
auf Freizügigkeitskonten, gehen auf diese 
Weise «verloren».

In solchen Fällen überweisen viele 
 Vorsorgestiftungen die Gelder einfach an 
die Freizügigkeitsstiftung einer Bank, mit 
der sie eine entsprechende Vereinbarung 
getroffen haben. Die Bank versucht dann, 
mit den jeweiligen Versicherten Kontakt 
aufzunehmen. Fehlt ein aktueller Kon-
takt, so kümmern sich Spezialisten da-
rum. Grössere Banken wie Credit Suisse, 
UBS oder Raiffeisen haben dafür sogar 
 eigene Abteilungen geschaffen. Die dor-
tigen Fachleute forschen nach, wo die 
 Besitzer der Vorsorgegelder verblieben 
sind, und senden ihnen das Geld auf ein 
Freizügigkeitskonto bei einer Bank ihrer 
Wahl. «Mit gutem Erfolg», wie Emmanuel 
Ullmann, Leiter Freizügigkeit bei der 
UBS, berichtet.

Finanzkontrolle kritisiert heutige Praxis
Doch mit der eingespielten Praxis soll 

nun nach dem Willen der Eidgenös-
sischen Finanzkontrolle (EFK) Schluss 
sein: In einem 70-seitigen Bericht zu den 
Freizügigkeitseinrichtungen fordert die 
oberste Finanzkontrolle des Bundes von 
den Aufsichtsbehörden, dass «bestehende 
Vereinbarungen zwischen Freizügigkeits-
einrichtungen und Pensionskassen zur 
Überweisung der Freizügigkeitsguthaben 
konsequent zu beanstanden» seien. 
Grund für das harsche Urteil: Solche Ver-
einbarungen entsprechen nicht dem 
Wortlaut des Gesetzes. Gemäss Freizügig-
keitsgesetz müssen «ver gessene» Gelder 
nämlich mindestens sechs Monate bei der 
alten Pensionskasse bleiben. Danach 
müssen sie an die Auffangein richtung, 
also an die Freizügigkeitsstiftung des Bun-
des, überwiesen werden. 

Doch für alle in der bisherigen Praxis 
direkt Involvierten wäre dies eine unnö-

tige Paragrafenreiterei: Die Pensionskas-
sen möchten die kontaktlosen Konten 
möglichst rasch aus ihren Büchern haben, 
die spezialisierten Banken arbeiten effi-
zient und die Versicherten haben so eine 
reelle Chance, ihr vergessenes Geld doch 

noch zu erhalten. Und bekommen bei 
Banken und Versicherungen Beratung zu 
ihren FZ-Anlagen. 

Auch die Oberaufsichtskommission 
Berufliche Vorsorge (OAK) sieht darum 
wenig Handlungsbedarf. Immerhin möch-

te sie der EFK formell entgegenkommen 
und von den Pensionskassen verlangen, 
dass sie bei den Versicherten jeweils  
das explizite Einverständnis einholen, die 
Gelder an eine zuvor ausgewählte Bank 
zu überweisen, wenn keine andere Wei-
sung erteilt worden ist. Denkbar wäre, ein 
entsprechendes Einverständnis bereits 
bei  Stellenantritt einzuholen. «Wichtig ist, 
dass die Versicherten auch die Wahl 
 haben, ob ihr Geld zur Auffangein-
richtung geht», sagt OAK-Präsident Pierre 
Triponez. Den Entscheid fällt die OAK 
 voraussichtlich Ende Oktober. «Ohne  
der Kommission vorgreifen zu wollen: Ei-
nen sofortigen  Systemwechsel wird es 
nicht geben», sagt Triponez. Es bestehe 
«keine Absicht, die bestehenden FZ- 
Konten nun alle der Auffangeinrichtung 
zu übertragen, bloss weil in der Vergan-

genheit formell nicht alles korrekt abge-
laufen ist». Und wenn sich  etwas ändere, 
gebe es sicher eine angemessene Über-
gangsfrist.

Auf diese Linie ist auch das Bundesamt 
für Sozialversicherung (BSV) einge-
schwenkt, nachdem es früher ein still-
schweigendes Einverständnis der Ver-
sicherten als genügend für den Transfer 
von Pensionskassenguthaben zu Banken 
erachtet hatte. 

Versicherte sind in der Pflicht
Selbst die Auffangeinrichtung sieht mit 

der heutigen Praxis kein Problem. «Der 
EFK-Bericht ist von der Realität bereits 
überholt worden», meint Doris Bianchi, 
Präsidentin der Auffangeinrichtung und 
hauptberuflich Sekretärin für Altersfra-
gen beim Schweizerischen Gewerk-

schaftsbund. Negativzins und Anlagenot-
stand machten das Geschäft mit der Frei-
zügigkeit nämlich so unattraktiv, dass der 
Auffangeinrichtung derzeit ohnehin viel 
mehr Geld zufliesse als früher. Allein im 
vergangenen Jahr waren es über 1 Mil-
liarde Franken. Heute verwaltet die Auf-
fangeinrichtung fast eine Million Konten 
mit insgesamt 8,5 Milliarden Franken 
Guthaben. Zwei Drittel davon sind kon-
taktlos. 

Eine einfache Weisung im Sinne des 
OAK-Vorschlags würde Bianchi darum 
genügen. Viel wichtiger für sie: «Die Ar-
beitgeber müssen ihre Informations-
pflicht besser wahrnehmen, als dies heute 
vielfach der Fall ist – und die Versicherten 
müssen sich aktiver um ihre Altersgutha-
ben kümmern, dann gibt es auch weniger 
kontaktlose Konten.»

Mitarbeiter: Banken und Pensionskassen verwalten die Vorsorgegelder. 
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10 Prozent  
aller Guthaben auf 

 Freizügigkeitskonten  
gehen verloren. 

NEBENWERTE ZUR ROSE

Von Investoren unterschätzt

Kurs am 10.10.2016 (in Franken) 40
Kursentwicklung seit 1.10.2015 (in Prozent) +18,7
52-Wochen-Hoch (in Franken) 41.00
52-Wochen-Tief (in Franken) 20.50
Marktkapitalisierung (in Millionen Franken) 143
Dividendenrendite (in Prozent)* 1,3
Kurs-Buch-Verhältnis (KBV) 2,0
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) n.m.
 * SCHÄTZUNG; QUELLE: OTX

�Fazit Zur Rose ist eine Aktie ganz nach 
dem Geschmack wachstumsorientierter 
 Anleger. So hat sich der Kurs in den letzten 
drei Jahren fast verdoppelt und die weiteren 
Wachstumschancen sind intakt. In den nächs-
ten zwei Jahren wird die Gruppe allerdings 
kleinere Brötchen backen müssen, da die wei-
tere Expansion hohe Investitionen bedingt. 
Ab 2019 kann dafür mit einem Gewinnsprung 
gerechnet werden.
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«««
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««
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«
Kieselstein

Rating «««

Apotheke zur Rose, das tönt nach 
einer beschaulichen Apotheke 
 irgendwo auf dem Land. Doch die 
gleichnamige Apothekengruppe 
mit den Marken Zur Rose und 
DocMorris ist die grösste Online-
Apotheke Europas und auch die 
führende Ärztegrossistin der 
Schweiz. Das in Frauenfeld 
domizilierte Unternehmen 
erreicht einen Umsatz 
von gut 900 Millionen 
Franken und beschäftigt 
an den verschiedenen 
Standorten über 800 Mitar-
beitende. Die Potenz der Gruppe 
wird insbesondere auch von den 
Investoren noch stark unter-
schätzt, wie der Börsengang der 
deutlich kleineren deutschen Kon-
kurrentin Shop Apotheke Europe 
augenfällig gemacht hat. Das auf 
den Online-Versand rezeptfreier 
Medikamente spezialisierte Unter-
nehmen wird mit mehr als dem 

Zweifachen des Umsatzes (2015: 
125 Millionen Euro) bewertet und 
dies trotz einem Verlust. Im Fall 
Zur Rose beträgt das Kurs-Um-
satz-Verhältnis dagegen lediglich 
0,2. Eine fast groteske Bewertungs-
differenz um den Faktor 12 also. 
Die Zur-Rose-Aktien konnten von 

den Börsenplänen des Wett-
bewerbers und von dessen 

Kurshöhenflug aber bisher 
nicht profitieren. Der Kurs 
der Aktien blieb stabil bei 

40 Franken. Dieses krasse 
Bewertungsmissverhältnis 

müsste früher oder später auch 
 institutionellen Anlegern in die 
Nase stechen, heisst es in einer 
Studie von OTC-X Research. Dies 
vor allem dann, wenn sich Zur 
Rose entschliessen sollte, ihre 
 Aktien an der Schweizer oder an 
der Frankfurter Börse zu kotieren. 

Fredy Gilgen

Performance seit 
1.10.2015

18,7%

Zur Rose
Aktienkurs (in Franken)

10/2013 10/2014 10/2015  10/2016
 QUELLE: OTX
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