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Mehr als 55 Mrd. Fr. liegen auf Freizügigkeits­
konten und Depots. Gemeint sind damit 
Gelder, die in der obligatorischen beruflichen 

Vorsorge gespart wurden und die wegen Beendigung 
eines Anstellungsverhältnisses aus der Pensionskasse 
ausgesondert werden mussten. Diese Freizügigkeits­
kapitalien bleiben dem Regelwerk des Berufliche-
Vorsorge-Gesetzes BVG unterstellt. Ihr Umfang wird bei 
einem weiteren Beschäftigungsrückgang und zuneh­
mender Arbeitslosigkeit noch zunehmen.

Das ausgesonderte Vorsorgegeld bleibt gar längere 
Zeit oder dauerhaft ausserhalb einer üblichen Pen­
sionskasse, wenn beispielsweise aus Familiengründen 
eine Erwerbspause eingelegt, wenn eine selbständige 
Erwerbstätigkeit aufgenommen oder wenn keine wei­
tere Anstellung angestrebt wird. «Um optimal den Spiel­
raum zu nutzen, sollte von der Pensionskasse eine Auf­
teilung des Freizügigkeitskapitals auf zwei Teilbeträge 
verlangt werden», sagt Konstantin Wyser, Finanzplaner 
und Partner des Vermögensverwalters Swisspartners. 

Wann grosses Aktiengewicht passt
Zuvor sei mit zwei der Freizügigkeitsstiftungen von 
präferierten Banken oder Versicherungsunternehmen 
eine Kontobeziehung und ein Depot zu eröffnen. «Wert­
schriftenanlagen sind zu gleichen Regeln erlaubt, wie 
sie für 3a-Vorsorgegelder gelten», ergänzt Wyser. Genutzt 
werden dürfen als Bausteine auch Vorsorgefonds oder 
kotierte Fonds (Exchange Traded Funds, ETF), die auf 
bis zu 100%-Aktiengewichtung ausgelegt sind.

Von Anbietern angepriesen werden überdies Misch­
fonds, bspw. Wertschriftenfonds mit 45%- oder 65%-Ak­
tienanteil und mit Obligationen- sowie Geldmarktanla­
gen für den verbleibenden Vermögensteil. Solche Kons­
truktionen sind aber zunehmend ineffizient, wie sich 
generell im Anlagefondsumfeld herausstellt. Die Fonds­
verwaltungsgebühr von oft mehr als 1% gilt auf dem 
Gesamtvermögen, selbst wenn die Obligationentranche 
kaum mehr nominelle Rendite abwirft.

Freizügigkeitskapital auf dem Konto zu halten, ist 
nicht mehr bei allen Anbietern kostenfrei, obschon es 
nur noch Minizinsen einträgt. Beim Entscheid, teil­
weise oder ganz auf Wertschriftenformen zu wechseln, 
müssen die eigene finanzielle Risikofähigkeit, die 
Toleranz von (Aktien-)Kursschwankungen sowie die 
mutmassliche Anlagedauer berücksichtigt werden. 
Heute ist die gute Lösung, Kontoguthaben und Aktien­
fonds zu gewünschten Anteilen zu kombinieren.

Das Freizügigkeitsguthaben sollte bei einer nur 
kurzen Anlagedauer – etwa weil rasch eine neue Anstel­
lung angestrebt wird und sie realistisch ist – sinnvoller­
weise auf Kontobasis geführt werden. Das Pensions­
kassenguthaben zuvor auf zwei Freizügigkeitsstif­
tungen aufgeteilt zu haben, schafft dennoch grossen 
Handlungsspielraum. So kann eine der beiden Bezie­
hungen durchaus längere Zeit beibehalten werden, 
wenn bei einer Folgeanstellung nicht alles Freizügig­
keitsgeld in die Pensionskasse des neuen Arbeitgebers 
eingezahlt werden soll. Eine vollständige Einzahlung 
kann gar verwehrt sein, wenn in der neuen Einrichtung 
das Vorsorgeniveau enger oder niedriger festgelegt ist. 

Wer ohnehin mit einer länger dauernden Erwerbs­
pause rechnet, wer ins Ausland disloziert oder eine selb­

ständige Tätigkeit aufnimmt, sollte mit zumindest 
einem Teilbetrag auf das Dividenden- und Wertsteige­
rungspotenzial von Aktien zu setzen. Eine längere 
Dauer kann auch bei einer vorzeitigen Pensionierung 
vorliegen, wenn dabei eine Pensionskassenrente noch 
nicht möglich ist (vor Alter 58) oder gar nicht erwünscht 
ist, etwa wegen der individuellen Einkommens- und 
Steuersituation. 

Flexibel und steuerlich vorteilhaft
Freizügigkeitskapital darf frühestens fünf Jahre vor der 
ordentlichen Pensionierung bar bezogen werden, wo­
bei es dann einmalig gesondert besteuert wird. Es darf 
andererseits bis Alter 70 stehen gelassen werden und 
bleibt in dieser Form – gleich wie 3a-Vorsorgegelder – 
von der Ertrags- und Vermögensbesteuerung verschont.

So gibt es manche gute Gründe, ein aus früheren An­
stellungsverhältnissen stammendes Freizügigkeitskapi­
tal nicht als Zwischenlösung zu behandeln. Und der 
Geldberg ist beträchtlich. Der Verein Vorsorge Schweiz, 
dem dreissig Freizügigkeitsstiftungen angehören, 
kommt auf eine Summe von 55,2 Mrd. Fr. Die Anbieter 
ermittelten bei einem Drittel der Kundenbeziehungen 
eine mehr als zehnjährige Dauer, bei einem weiteren 
Drittel eine von immerhin mehr als zwei Jahren. 

Trotz dieser oft langen Zeiträume wird der über­
wiegende Teil der blockierten Pensionsgelder auf einem 
mehr oder weniger zinslosen Konto stehen gelassen. Die 
im Verein zusammengeschlossenen Freizügigkeitsstif­
tungen vermerkten Ende 2019 gut 2 Mio. Konto­
beziehungen mit zusammen 46 Mrd. Fr. und lediglich 
70 000 Depots mit Marktwerten von kumuliert 9 Mrd. Fr.

Mehr als nur eine Zwischenlösung
Bei Beendigung einer Anstellung muss die Pensionskasse das individuelle Vorsorgeguthaben isolieren. Spätestens jetzt 
sollte klug geplant werden, wie dieses Freizügigkeitskapital bis zur weiteren Verwendung zu investieren ist.

PENSIONS-PLANUNG

Die von den Arbeit­
nehmenden in der 
beruflichen Vor­
sorge gesparten 
Gelder erreichen 
484 Mrd. Fr. Einbe­
zogen ist der jährli­
che Anteil am Anla­
geergebnis der Vor­
sorgeeinrichtungen. 
Der BVG-Mindest­

zins steht auf 1%, ist aber nur für den Ba­
sisteil der beruflichen Vorsorge bindend.

Jede Pensionskasse entscheidet auto­
nom über die Verteilung der erzielten An­
lagerendite. Zuletzt wurden dank des 
meist stattlichen Investmentertrags den 
Guthaben der Erwerbstätigen im Schnitt 
jährlich rund 2% Zins zugeschlagen. 

Ambition hoch setzen
2020 performten die Pensionsvermögen 
gemessen am Pictet-BVG-Index mit 25% 
Aktiengewicht, der die typische Vermö­
gensaufteilung verlässlich spiegelt, gut 
3%. Dieses Jahr steht der Performance­
zähler auf 0,6%. So hoch setzen sollten 
wir auch die Ambitionen für unsere er­
gänzenden Formen der Altersvorsorge.

55 Mrd. Fr. lagern auf Freizügigkeits­
konten und Depots, weil Arbeitsstellen 
verloren gingen oder Erwerbsfähige aus 
individuellen Gründen keine neue An­
stellung eingehen. Davon darben fünf 
Sechstel auf einem Konto, wo sie derzeit 
so gut wie zinslos sind. Wertschriftenan­
gebote sind verfügbar und können auf 
längere Dauer das Ergebnis merklich 
aufbessern.

Auch 3a-Vorsorge relevant
Einen Teil dieser Gelder passend zur eige­
nen Situation umzuschichten – zur Be­
grenzung des Timingrisikos zeitlich ge­
staffelt –, ist angezeigt. Gleiches gilt auch 
beim ergänzenden Vorsorgesparen der 
Säule 3a. Hier dürfen Arbeitnehmende 
jährlich knapp 7000 Fr. bei regulierten 3a-
Stiftungen einzahlen und den Betrag vom 
steuerbaren Einkommen absetzen.

Die Statistik weist 72 Mrd. Fr. solcher 
Spargelder aus. Sie sind bis zur Pensio­
nierung des Inhabers blockiert, und 
diese langfristige Bindung schafft die ob­
jektive Risikofähigkeit für ein Aktienspa­
ren. Bleiben Teile des 3a-Vermögens zur 
Risikominderung in Obligationen oder 
Kontoguthaben, ist die gesamte Rendite­
erwartung begrenzt. Grossen Effekt ha­
ben niedrige Anlagekosten, wodurch 
sich viele der 3a-Smartphone-Apps aus­
zeichnen.� TH

2019

Pensions-
kassen-

guthaben

3a-
Vorsorge-
guthaben

PK-Frei-
zügigkeits-
kapitalien

FürWohneigen-
tum eingesetzte
Pensionsgelder

in Mrd. Fr. 483,8 72 55,2 45,5
Quelle: Sozialversicherungsstatistik BSV / Verein Vorsorge Schweiz

Vorsorgegelder der Erwerbstätigen

Performance
Pictet-BVG-Index 25

Quelle: Bloomberg / FuW
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Anzeige

Schreiben Sie uns: 
vorsorge@fuw.ch

Wichtiges zum Pensionskassen-Freizügigkeitskapital
Obligatorische
berufliche
Vorsorge

Ab Alter 25 für Jahreslöhne zwischen rund 21 500 und 86 000
Fr. zwingend, Sparbeiträge über das Alter steigend von
7 bis 18% des 21 500 Fr. übersteigenden Lohns

Austritt aus
Pensionskasse

Bei Unterbruch von Anstellungsverhältnissen bspw. wegen
Erwerbspause, Verlust der Stelle, Reduktion des Erwerbsein-
kommens unter 21 500 Fr. oder Ausreise ins Ausland

Isolierung des
PK-Freizügig-
keitskapitals

Nach Beendigung einer Anstellung überträgt die bisherige
Pensionskasse das individuelle Vorsorgeguthaben (alle
Sparbeiträge plus Zinsen) nachWeisung des Versicherten
an eine bzw. betraglich aufgeteilt an zwei der zugelassenen
Stiftungen für PK-Freizügigkeitsguthaben

Anlage-
möglichkeiten

Als Kontoguthaben, in einer Versicherungspolice oder ganz
bzw. in Teilbeträgen in kollektivenWertschriftenvermögen

Bezug Blockiert als Element der beruflichen Vorsorge, Bezug nur
möglich für Einlage bei neuer Pensionskasse, fürWohneigen-
tumsfinanzierung oder beiWegzug ins Ausland; Barbezug
frühestens fünf Jahre vor ordentlicher Pensionierung,
spätestens im Alter siebzig

Quellen: BSV, FuW

1) in Klammer Veränderung in %

Quelle: Verein Vorsorge Schweiz, 30 Freizügigkeitsstiftungen / Grafik: FuW, sp

Anzahl1 Vermögen in Mrd. Fr.1 

2 Entwicklung Freizügigkeitskapitalien 2019

2 063 139 (+3%)

70 301 (+4%)

9,3 (+14,6%)

Kontobeziehungen Wertschriftendepots

45,9 (+3,3%)

Tamedia Finanz und Wirtschaft AG
Sinforiano de Mendieta: 
Spanien – Einschätzungen und 
Gedanken (2000 – 2020)
gebunden, 283 Seiten
Preis: 36 Fr. inkl. MwSt. zzgl. Versandkosten 
(für FuW-Abonnenten 31.50 Fr.) 

Bestellungen:
regina.gloor@fuw.ch
www.fuw.ch/buchshop
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SPANIEN
EINSCHÄTZUNGEN UND GEDANKEN 
     (2000 – 2020) Kein anderes Land hat in den vergangenen Jahrzehnten 

einen so grundlegenden und erfolgreichen Wandel 
vollzogen wie Spanien. Die Wiederannäherung an das 
übrige Europa spielt sich mit dem friedlichen Übergang 
von der Diktatur zur Demokratie ab. Dieses Sich- 
Wiederfi nden weckt dies- und jenseits der Pyrenäen 
immer noch Begeisterung. Die letzten zwanzig, ja 
vierzig Jahre spanischer Geschichte stellen eine 
faszinierende Epoche dar. Beispielhaft für die Suche 
nach dem Verbindenden stehen die Leitartikel und 
Kommentare, die Sinforiano de Mendieta in dieser Zeit 
geschrieben hat. Im vorliegenden Band analysiert der 
Journalist und Autor die politischen und ökonomischen 
Entwicklungen der letzten zwanzig Jahre, durchleuchtet 
die oft unübersichtliche Gegenwart und gelangt zu 
neuen Einschätzungen und Perspektiven. In zwei 
Kulturkreisen – dem hispanischen und dem deutschen 
– zu Hause, ist Sinforiano de Mendieta wie nur wenige 
Beobachter befähigt, zu diesem paneuropäischen 
Verständigungswerk über die Sprachgrenzen hinweg 
beizutragen. Wirtschaftswunder, Terrorismus,  
Finanz- und Wirtschaftskrise, separatistische Bestre-
bungen, das Auf  und Ab der Tagespolitik sowie die  
zurzeit alles beherrschende Covid-19-Pandemie werden 
in diesem dritten Buch einer Chronologie zu Spanien 
differenziert untersucht und historisch zugeordnet. 
Scharfsinnig und spannend, aber voller Zuversicht 
zeigt Sinforiano de Mendieta, woher Spanien kommt 
und wohin die Zukunft weist. 

Sinforiano 
de Mendieta

VERLAG FINANZ UND WIRTSCHAFT

EINSCHÄTZUNGEN UND GEDANKEN 
(2000 – 2020)

Hundert Kommentare und Leitartikel des Spanien-Kenners und  
Autors Sinforiano de Mendieta der letzten zwanzig Jahre  in   
«Finanz und Wirtschaft», illustriert von Cartoonist Wolfgang Horsch

In zwei Kulturen – der hispanischen und der schweizerisch/ deutschen –  
zu Hause, ist der Journalist und Autor Sinforiano de Mendieta wie nur  
wenige Beobachter in der Lage, die faszinierende Geschichte des  
iberischen Landes  sowohl aus  nächster Nähe wie aus gebotener Distanz  
zu erklären und einzuordnen. In diesem dritten Band einer Chronologie 
zu  Spanien bringt er Licht in die oft verwirrende Tagespolitik, analysiert 
Entwicklungen wie Wirtschaftswunder, Terrorismus,  Finanzkrise,  
separatistische Flieh kräfte, die jüngst alles dominierende Covid-19- 
Pandemie und stellt sie in den historischen  Kontext. Differenziert stellt 
der Autor dar, woher Spanien kommt und zeigt mit zuversichtlichem  
Ton auf, wohin die Zukunft weist. 

Spanien 
Einschätzungen und Gedanken (2000 – 2020)


