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Management Summary

Mit der neuen, jihrlich wiederkehrenden Studienreihe «Vorsorge-Pano-
rama Schweiz» beleuchten wir die finanzielle Situation, das Finanzwissen
sowie das Spar-, Investitions- und Vorsorgeverhalten der Schweizer Be-
volkerung. Erginzend beobachten und analysieren wir zentrale Kennzah-
len zum System der Schweizer Altersvorsorge. Die Analysen stiitzen sich
einerseits auf eine eigens durchgefiihrte, reprisentative Befragung von
rund 3500 Personen im Alter von 18 bis 80 Jahren, andererseits auf ver-
schiedene offizielle Statistiken.

Finanzielle Zufriedenbeit auf stabilem Niveau — mit Abwdrtstenden-
zen seit 2021

\/

Die Analyse der finanziellen Situation der Bevolkerung ist im Kontext der
Altersvorsorge aus zwei Griinden bedeutsam: Erstens beeinflusst die fi-
nanzielle Situation das Spar- und Vorsorgeverhalten der Erwerbstitigen
- wer finanziell bessergestellt ist, verfiigt tiber mehr Spielraum, um fur
das Alter vorzusorgen. Zweitens dient die Beobachtung der finanziellen
Lage der Rentnerinnen und Rentner - im Sinne einer Momentaufnahme
- als Indikator fiir die Funktionsfihigkeit des Systems der Schweizer Al-
tersvorsorge.

Etwa die Hilfte der Schweizer Bevolkerung empfindet es als einfach oder
sehr einfach, tiber die Runden zu kommen. Im europiischen Vergleich
liegt die Schweiz damit hinter den Niederlanden auf Platz 2. Gleichzeitig
haben selbst in der wohlhabenden Schweiz 24% Miihe, finanziell zurecht-
zukommen.

Die finanzielle Zufriedenheit blieb in den letzten zehn Jahren weitgehend
stabil, ging jedoch zwischen 2021 und 2023 sowohl im Erwerbs- als auch
im Rentenalter leicht zuriick. Generell gilt: Die Zufriedenheit mit der fi-
nanziellen Situation nimmt mit dem Alter zu. Im Rentenalter sind zwar
die Einkommen durchschnittlich geringer als im Erwerbsalter, daftir die
Vermogen hoher. Von den untersuchten Haushaltstypen sind Paare im
Rentenalter finanziell am hiufigsten zufrieden (72%), Alleinerziehende
im Erwerbsalter am seltensten (32%).

Auf die Frage, wie sich die finanzielle Situation des Haushalts im Ver-
gleich zum Vorjahr entwickelt hat, berichten 38% der 18- bis 80-Jidhrigen
von einer (meist leichten) Verschlechterung. 17% nehmen eine Verbesse-
rung wahr, wihrend 45% keine Verinderung feststellen. Als Haupt-
griinde fiir die Verschlechterung nennen die Befragten am hiufigsten ge-
stiegene Krankenkassenprimien (51%) sowie hohere Kosten fiir Konsum-
giiter und Dienstleistungen (35%). Als grosste kiinftige Herausforderun-
gen fiir die personlichen Finanzen und die Vorsorge nennen die 18- bis
80-Jahrigen am hiufigsten die Sicherung des Lebensstils (42%), die (fi-
nanzielle) Gesundheitsvorsorge (37%) und die Sicherstellung langfristi-
ger finanzieller Reserven (35%).

Vorsorge- und Finanzwissen mit Liicken

Fiir den Spar- und Vorsorgeprozess ist neben den finanziellen Vorausset-
zungen auch das Finanzwissen essenziell. 58% der von uns befragten 18-
bis 80-Jdhrigen schitzen ihr Wissen zu Vorsorge- und Anlagefragen ins-
gesamt als gut ein. Dieses Wissen haben sie sich offenbar nicht in der
Schule angeeignet: Nur 17% sind der Meinung, dort ausreichend auf
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Fragen rund um Finanzen, Vorsorge und Anlagen vorbereitet worden zu
sein. Am hiufigsten Rat zu solchen Fragen holt sich die Bevolkerung bei
Bankberaterinnen und -beratern (39%), der Familie (37%) und bei Vorsor-
geberaterinnen und -beratern von Versicherungen oder Pensionskassen
(27%). Lediglich 7% geben an, dass sie dies online tun, etwa bei Fin-
fluencern.

Allerdings deckt sich die mehrheitlich gute Selbsteinschitzung des Fi-
nanzwissens nicht unbedingt mit dem tatsichlichen Wissen: Aus einer
Reihe von Vorsorgebegriffen legten wir den Befragten zufillig fiinf vor
und baten sie, anzugeben, ob sie diese einem Kollegen bzw. einer Kollegin
erkliren konnten. Das Ergebnis: Nur 11% trauen sich dies bei allen Be-
griffen zu. Am ehesten gelingt es beim «3-Siulen-System» (67%) oder der
«AHV / 1. Siule» (64%). Die Erklirung spezifischerer Begriffe, wie etwa
des Koordinationsabzugs (22%) oder des Umwandlungssatzes (31%),
traut sich jeweils nur eine Minderheit zu. Auffillig ist ein starkes Ge-
schlechtermuster: Frauen bescheinigen sich seltener ein gutes Finanzwis-
sen. Sie beantworten auch die gestellten drei Wissensfragen zu Inflation,
Zinseszins und (Anlage-)Diversifikation seltener korrekt als Mdnner (35%
gegeniiber 62%) - vor allem, weil sie hiufiger angeben, die Antwort nicht
zu kennen.

Drei von fiinf Personen konnen sparen

Um neben der AHV und der Pensionskasse fiir das Alter vorzusorgen,
braucht es die Moglichkeit, Geld auf die Seite zu legen. Das gelingt 62%
der Bevolkerung im Erwerbsalter - ein Anteil, der in den vergangenen
zehn Jahren weitgehend stabil geblieben ist. Ob und wie viel gespart wird,
hingt stark von Einkommen und Haushaltssituation ab: So legten unter
65-jahrige Alleinstehende im mittleren Einkommensfiinftel in den letz-
ten Jahren durchschnittlich 12% ihres Einkommens zuriick, kinderlose
Paare 19%.

Die Beweggriinde fiir das Sparen unterscheiden sich deutlich und verin-
dern sich im Verlauf des Lebenszyklus. Am haufigsten genannt werden
der Aufbau langfristiger finanzieller Sicherheit (40%), die Bildung von
Notfallreserven (35%) sowie die Wahrung der finanziellen Unabhingig-
keit (33%). Jiingere Befragte sparen vergleichsweise hiufig fiir konkrete
Konsumziele wie Reisen oder Autos, fiir die Familie oder den Hauskauf.
55- bis 64-Jihrige sparen hingegen besonders hiufig explizit daftir, «den
Ruhestand voll geniessen zu konnen» (45%).

Weniger als die Halfte ist zuversichtlich, den Lebensstandard im Ru-
hestand halten zu konnen

Die Auseinandersetzung der Bevolkerung im Erwerbsalter mit Fragen der
Altersvorsorge zeigt sich insgesamt eher verhalten. Nur rund ein Fiinftel
sagt, dass die Altersvorsorge fur ihn explizit eine hohe Bedeutung hat,
und plant diese aktiv fiir die Zukunft. Fiir immerhin 47% hat sie explizit
eine mittlere Bedeutung, d. h., sie ist ihnen wichtig und sie haben schon
Massnahmen ergriffen. Etwa ein Drittel hat sich (intensiv) damit ausei-
nandergesetzt, wie sich das Erwerbspensum auf die Altersvorsorge aus-
wirkt - eine fiir Teilzeiterwerbstitige und damit insbesondere fiir Frauen
zentrale Frage, denn der Gender Pension Gap hat sich bisher kaum
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reduziert. Lediglich 17% der Paare haben vertieft dariiber nachgedacht,
welche Folgen eine Trennung oder Scheidung fiir die Altersvorsorge
hitte.

Insgesamt sind nur 42% der Bevolkerung im Erwerbsalter zuversichtlich,
im Ruhestand den bisherigen Lebensstandard halten zu kénnen. 55% er-
warten, dass sie keines ihrer wichtigsten Pensionierungsziele mit hoher
Wahrscheinlichkeit erreichen werden. Auf die Frage, was sich dndern
miisste, damit dies gelinge, sieht man den Handlungsbedarf eher nicht
bei sich selbst - indem man zum Beispiel mehr investiert anstatt nur
spart (16%) oder mehr Ausgaben- und Spardisziplin an den Tag legt
(15%). Viel eher miissten sich aus Sicht der Befragten z. B. die Lebenshal-
tungskosten reduzieren (41%) oder die Lohnentwicklung angemessener
sein (33%). Dem pessimistischen Blick der heutigen Erwerbsbevolkerung
steht das Urteil der heutigen Pensionierten gegeniiber: 71% geben riick-
blickend an, ihren Lebensstandard im Ruhestand gewahrt zu haben.

Die Hilfte investiert: Unterschiede nach Geschlecht und Finanzwissen
Fiir den langfristigen Vermogensaufbau ist nicht nur entscheidend, ob
gespart wird, sondern auch in welcher Form. 60% der 18- bis 64-Jahrigen
haben letztes Jahr gemaiss eigenen Angaben in die Siule 3a eingezahlt.
51% der 18- bis 80-Jihrigen geben an, dass sie im freien Vermogen Aktien,
Anleihen und/oder Fonds mit gemischten Anlageklassen besitzen. Zwi-
schen den Bevolkerungsgruppen zeigen sich dabei deutliche Unter-
schiede: Manner (61%) besitzen hiufiger Finanzanlagen als Frauen (41%),
ebenso Personen mit hoherem Vermdgen oder grosserem Finanzwissen.

Auf die hypothetische Frage, wie sie zusitzliche CHF 1000 pro Monat
N verwenden wiirden, antworten 53% der Befragten, dass sie das Geld (zu-
\ mindest teilweise) auf ein Sparkonto legen wiirden; lediglich 32% wiirden
es investieren. Insgesamt schitzen wir, dass 18- bis 80-Jdhrige in der
20—\ Schweiz im Schnitt 17% ihres Vermogens (exkl. Immobilien) in Aktien
== angelegt haben. Wer nicht investiert, nennt als Grund dafiir vor allem
mangelndes Wissen oder fehlende Zeit (53%). Weitere Griinde sind ein zu
geringes Vermogen oder fehlende Liquiditit (44%) sowie die Wahrneh-
mung, dass Aktien zu riskant sind (30%).
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ie steht es um die finanzielle Situation der Schweizer Bevolke-

rung? Das vorliegende Kapitel soll helfen, einen kompakten

Uberblick iiber diese wichtige Frage zu liefern. Wir bedienen
uns dabei bei den aktuellen Zahlen des Bundesamts fiir Statistik (BFS)
und unserer eigenen Erhebung.

Eine wichtige Kennzahl ist das Haushaltseinkommen - sei es als Brutto-
oder verfiigbares Einkommen. Letzteres ist das Bruttoeinkommen abzii-
glich der obligatorischen Abgaben. Wir konzentrieren uns nachfolgend
fiir die wichtigsten Haushaltsarten auf das Durchschnittseinkommen
des mittleren Einkommenssegments, wobei wir an dieser Stelle erwihnen
wollen, dass natiirlich die Einkommen in der Bevolkerung nicht gleich
verteilt sind. Die aktuellen, vom BFS veroffentlichten Daten aus der
Haushaltsbudgeterhebung (HABE) beziehen sich auf die Jahre 2020 und
2021. In asbildung 1 dargestellt sind Alleinstehende und Paare (mit und ohne
Kinder) - diejenigen Haushaltstypen, die insgesamt etwa 90% der Privat-
haushalte ausmachen. Mittelstandspaare unter 65 verfiigten 2020/2021
im Schnitt also tber brutto etwa CHF 12 000 pro Monat, Paare ab 65
tiber etwa CHF 7400. Nach Sozialversicherungsbeitrigen, Steuern und
Pramien der obligatorischen Krankenkasse bleiben rund 70% dieses Be-
trags iibrig. Die Einkommen im Rentenalter sind klar tiefer als im Er-
werbsalter - eine direkte Folge der Ausgestaltung unseres Vorsorgesys-
tems: Fiir ein mittleres Einkommen sollten AHV und Pensionskassen-
rente etwa 60% des letzten Lohns ausmachen.!

Diese Zahlen stellen eine erste Orientierungsgrosse dar: Ob dieses Geld
ausreicht, um iiber die Runden zu kommen oder um finanziell selbstbe-
stimmt zu leben, ist allein aus diesen Werten nicht ableitbar. Wie sich die
Einkommen tber die Zeit hinweg bis 2020/2021 entwickelt haben, zei-
gen wir exemplarisch ftir Paarhaushalte in abbildungs.

awb. 1: - Paar im Rentenalter hat im Durchschnitt ab. 22 Vermogen steigen mit zunehmendem Alter
monatliches Einkommen von CHF 7400 stark an
Durchschnittliches Einkommen des pro Haushaltsform mittleren Einkommens- Median-Nettovermdgen der Haushalte nach Alter und Familiensituation, 2015

fuinftels 2020 bis 2021; * Bruttoeinkommen abziiglich obligatorischer Abgaben
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Alleinstehende Paare
s Einpersonenhaushalte Einelternhaushalte
W Bruttoeinkommen @ Verfiigbare Einkommen* Paarhaushalte ohne Kinder Paarhaushalte mit Kindern
Quelle: Darstellung Swiss Life; Daten BFS (2024a) Quelle: Wisier-Statistik (Wanner 2023)

Neben dem Einkommen spielt auch das Ersparte bzw. das Vermogen eine
wichtige Rolle - insbesondere im Rentenalter. Auf diesen Aspekt werden
wir vertieft in den apitein 3und 4 eingehen, in welchen wir das Spar-, das Vor-
sorge- und das Investitionsverhalten der Bevolkerung genauer
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beleuchten. An dieser Stelle nur so viel: Haushaltsdaten zu Vermdgen
sind in der Schweiz nur liickenhaft vorhanden. Die umfassendste Vermo-
gensmessung stellt die Wisier-Statistik (. abb. 2) dar, die unter anderem
auf Steuerdaten aus elf Kantonen beruht. Die Daten beziehen sich zwar
auf dasJahr 2015 und sind damit bereits ilter, aber trotzdem interessant.
Das Muster ist klar: Die Nettovermdogen steigen mit dem Alter und am
stirksten in den Jahren vor der Pensionierung, auch dank Erbschaften
(siche Abb. 40in Kapitel 3) Und Kapitalbeziigen aus der Sdule 3a oder der Pensions-
kasse. So hatten 2015 65- bis 69-jihrige Paare im Median ein Nettover-
mogen von CHF 367 000, jene im Alter 45 bis 49 eines von CHF 63 000.

Zur Beurteilung der finanziellen Lage der Bevolkerung ist es zudem hilf-
reich, die subjektive Einschitzung der finanziellen Situation zu betrach-
ten. Das BFS erfasst diese jahrlich im Rahmen der Erhebung zu den Ein-
kommens- und Lebensbedingungen (SILC). Zum einen wird erhoben,
wie einfach oder schwer es fiir Haushalte ist, finanziell iiber die Runden
zu kommen. Zum andern wird die Bevolkerung um eine Einschitzung
der finanziellen Zufriedenheit gebeten. Die neusten Werte beziehen sich
auf das erste Halbjahr 2023. Insgesamt lebten 2023 51% der Bevolkerung
in einem Haushalt, der einfach oder sehr einfach tiber die Runden kam.
Weiteren 25% gelang dies «eher einfach», 24% empfanden dies als (eher
bis sehr) schwer. Alleinerziehende hatten am hiufigsten Miihe, kinderlo-
sen Paaren - vor oder nach dem Rentenalter - fiel es vergleichsweise 6fter
leicht, iiber die Runden zu kommen (gl Abb. 3).

abb. 3. Die Halfte kommt leicht oder sehr leicht abb. 4. Je dlter, desto zufriedener ist die Bevolke-
tuber die Runden, ein Viertel hat Mihe rung mit der finanziellen Situation
Anteil der Bevolkerung, der in einem Haushalt lebt, fiir den es ... ist, tiber die BFS: Anteil Personen mit hoher oder sehr hoher Zufriedenheit mit der eigenen
Runden zu kommen; nach Haushaltsform, 2023 finanziellen Situation (Werte 8 bis 10 auf Skala 0 bis 10), 2023; Swiss Life: An-

teil Ja-Antworten zur Aussage: «Ich bin mit meiner heutigen finanziellen Situa-
tion zufrieden.», n zwischen 232 und 721, 2025

100% =y 100%
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o ) Ko} 0%
< 18-24 Jahre 25-49 Jahre 50-64 Jahre 65+ Jahre
Alleinstehende Paare
mSehrleicht @leicht OEherleicht @ (Eher bis sehr) schwierig BFS SILC Swiss Life
Quelle: Darstellung Swiss Life; Daten BFS (2024b) Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025 und BFS (2024b)

Ein verwandter Indikator ist derjenige zur finanziellen Zufriedenheit:
Der Anteil Personen, die eine hohe oder sehr hohe Zufriedenheit mit der
eigenen finanziellen Situation angeben, steigt mit dem Alter. Von den 25-
bis 49-Jihrigen sind 21% sehr zufrieden und 25% zufrieden. In der Bevol-
kerung ab 65 sind 47% sehr zufrieden und weitere 22% zufrieden. Die
neusten Zahlen der SILC-Erhebung stammen aus dem Jahr 2023 und be-
riicksichtigen daher spiter erfolgte Ereignisse wie z. B. den Anstieg der



KAPITEL 1:

FINANZIELLE SITUATION DER SCHWEIZER BEVOLKERUNG

Krankenkassenprimien im Jahr 2024 nicht (1. abb.11). Daher stellen wir im
Rahmen unserer im Vergleich zur SILC zeitniheren Befragung auch eine
Frage zur finanziellen Zufriedenheit. Aufgrund der umfangreichen
Linge unseres Fragebogens wihlten wir anders als das BFS eine einfache
«Ja/Nein/Weiss nicht»-Skala. Dies fithrt dazu, dass die Resultate nicht
direkt vergleichbar sind: Der Ja-Anteil ist in unserer Umfrage etwas ho-
her, allerdings lasst sich ein fast identisches Altersmuster beobachten
(vgl. abb. 4). Trotz dieser Differenz bietet unser Indikator kiinftig - d. h. in
den kommenden Ausgaben des Vorsorge-Panoramas - wertvolle zeitnahe
Hinweise zur Entwicklung der subjektiven finanziellen Lage der Bevolke-
rung.

11

Exkurs: Armut in der Schweiz

Armut existiert auch im reichen Land Schweiz. Diese Studie hat nicht zum Ziel,
Armut zu messen: Wir verweisen an dieser Stelle auf die umfassenden Datengrund-
lagen des BFS2. Dieses verwendet drei Hauptindikatoren zur Armutsmessung: die
Armutsquote (wie viel Prozent der Bevolkerung miissen mit einem Einkommen un-
terhalb eines Schwellenwerts auskommen), die Armutsgefahrdungsquote (welcher
Anteil der Bevolkerung verfugt tber weniger als 60% des medianen verfugbaren
Aquivalenzeinkommens) und die Quote der materiellen und sozialen Deprivation
(welcher Anteil kann sich aus 13 Ausgabenkategorien mindestens fiinf nicht leis-
ten). So gemessen sind gemdss Armutsquote 8,1% der Bevolkerung arm, 16,1%
sind armutsgefahrdet und 5,5% leiden unter materieller bzw. sozialer Deprivation.
Die ersten beiden Indikatoren (Armutsquote und Armutsgefahrdungsquote) be-
riicksichtigten allerdings nur das Einkommen und ignorieren das Vermogen. Letz-
teres ist besonders im Rentenalter relevant, entsprechend sind die rein einkom-
mensbasierten Armutsindikatoren fiir die Bevolkerung im Rentenalter ungenaue
Grossen - bzw. iberzeichnen tendenziell den Anteil Armutsbetroffener im Renten-
alter. Das BFS priift momentan daher auch die Einfiihrung einer Armutsquote,
welche das Vermogen mitbertcksichtigt.?

Uns interessiert zudem nicht nur die Momentaufnahme der subjektiven
finanziellen Lage, sondern auch, wie die Bevolkerung die Verinderung
der finanziellen Situation im Vergleich zu vor einem Jahr einschitzt
(vgl. abb. 5). 38% der 18- bis 80-jihrigen Bevolkerung geben an, dass sich die
finanzielle Situation im letzten Jahr (meist leicht) verschlechterte. 17%
nahmen eine (mehrheitlich eine leichte) Verbesserung wahr, 45% keine
Verinderung. Betrachten wir nur die Befragten ab 65, sieht das Bild etwas
stabiler aus: Bei 60% verinderte sich die Lage nicht, 32% nahmen eine
Verschlechterung, nur 8% eine Verbesserung wahr.
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Abb. 5:

gen Krankenkassenpramien und der Teuerung bei Konsumgiitern und Dienstleistungen

Kreis: Antworten auf Frage «Wie hat sich die finanzielle Situation lhres Haushalts im Vergleich zu vor einem Jahr verandert?»; n = 3539
Links: Antworten auf Frage «Was sind die wichtigsten Griinde dafiir, dass sich die finanzielle Lage Ihres Haushalts verbessert hat?» (max. 2; nur gestellt bei Verbesserung); n = 611

Rechts: Antworten auf Frage «Was sind die wichtigsten Griinde dafiir, dass sich die finanzielle Lage Ihres Haushalts verschlechtert hat?» (max. 2; nur gestellt bei Verschlechterung); n = 1335
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Bei gut einem Drittel hat sich die finanzielle Situation (meist leicht) verschlechtert - am haufigsten we-

Gefragt nach den Griinden fiir die finanzielle Verschlechterung (aeb.s,
rechis), nannten die Betroffenen am haufigsten «<hohere Krankenkassenpri-
mien» (51% der von einer Verschlechterung Betroffenen), «Konsumgtiter
und Dienstleistungen (Essen, Kleider, Auto etc.) sind teurer geworden»
(Betroffene: 35%) und «tieferes Einkommen wegen Verinderung Arbeits-
situation  (Stellenwechsel, Reduktion Pensum, Arbeitslosigkeit,
Auszeit ...)» (25%). Verbesserungen der finanziellen Situation sind meist
auf die Verinderung des Arbeitsstatus (z. B. mehr Lohn) oder «reduzierte
Ausgaben / bewussterer Konsum» zuriickzufiihren (abb. s, links).

Einkommen und Vermdgen dienen hauptsichlich der Finanzierung des
Lebensunterhalts und der Konsumausgaben. Fiir eine detaillierte Analyse
der Ausgabenstruktur der Haushalte sei hier auf die Haushaltsbudgeter-
hebung des Bundesamts fiir Statistik verwiesen. Von unseren Befragten
wollten wir in diesem Kontext wissen, wie sie hypothetisch zusitzliche
frei verfiigbare CHF 1000 pro Monat einsetzen wiirden. Dabei konnten
aus einer grosseren Liste (siche Abb. 6) bis zu fiinf Ausgabenbereiche gewidhlt
werden.
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ab. 6. Die Hélfte der Bevolkerung wiirde zusatzlich verfligbares Geld (zumindest teilweise) aufs Konto legen,
ein Drittel wiirde es fiir Reisen und Ausfliige ausgeben

Anteil Antworten auf Frage «Wenn Sie zu Ihren heutigen Mitteln zusétzlich CHF 1000 monatlich zur freien Verfiigung hitten, wie wiirden Sie diese verwenden?»; total und nach Altersgruppe,
bis zu fiinf Nennungen méglich, n zwischen 634 und 3539
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025

53% der Befragten wiirden zumindest einen Teil des Geldes auf ein Spar-
konto legen. Ganz generell wurden hiufig Kategorien gewihlt, die nicht
mit direktem Konsum verbunden sind, wie z. B. Investitionen/Anlegen
(32%), Hypothek (13%) bzw. Schulden (11%) zurtickzahlen oder Ver-
schenken/Spenden (11%). Insgesamt wihlten allerdings 64% der Befrag-
ten mindestens eine «<Konsumkategorie», davon mit Abstand am hiufigs-
ten Reisen/Ausfliige (37%) und Unterhaltung/Hobbys (16%). Die restli-
chen Konsumbereiche wurden jeweils im einstelligen Bereich erwihnt.
Auf die Diskrepanz zwischen «Sparen» und «Investieren» gehen wir in
Kapitel 4 €111 Abbildung 6 Zeigt weiter punktuelle Unterschiede zwischen der Be-
volkerung vor und nach 65 auf: Befragte ab 65 wiirden das Geld seltener
auf die Seite legen (auf das Konto oder als Anlage), das Geld dafiir hiufi-
ger fiir Reisen ausgeben. Deutlich ist die Differenz beim Verschenken:
23% ab 65 wiirden das Geld (zumindest teilweise) verschenken oder spen-
den, aber nur 8% der unter 65-Jahrigen.

Wir wollten von den Befragten zudem wissen, welche kiinftigen Heraus-
forderungen sie beziiglich der «personlichen Finanzen und Vorsorge» se-
hen. asbildung 7 zeigt, dass tiber die Gesamtbevolkerung die Aspekte «Le-
bensstil sichern» (42%) und (finanzielle) «Gesundheitsvorsorge» (37%)
am hiufigsten genannt werden. Aber auch der Ausbau finanzieller Reser-
ven (35%), eine stabile Wohnsituation (34%) und der Schutz vor steigen-
den Lebenskosten (34%) werden insgesamt - d. h. tiber alle Altersgruppen
hinweg - jeweils von mehr als einem Drittel der Befragten als Herausfor-
derung genannt.
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awb. 72 Sicherung des Lebensstils und Finanzierung der (eigenen) Gesundheitskosten sind die beiden meistge-
nannten erwarteten kiinftigen Herausforderungen fur die personlichen Finanzen und die Vorsorge

Anteil Antworten auf die Frage «Bei welchen der folgenden Aspekte sehen Sie fiir lhre Zukunft die gréssten Herausforderungen im Bereich <personliche Finanzen und Vorsorge>?»; nach Alters-
gruppe, maximal finf Herausforderungen wihlbar, n zwischen 634 und 2905
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Beziiglich einzelner Aspekte beobachten wir starke, wenn auch kaum
tiberraschende Altersmuster: Gesundheitsbezogene (finanzielle) Heraus-
forderungen - wie «Gesundheitsvorsorge» (48% vs. 34%), «Langlebigkeit»
(41% vs. 30%) oder «Gesundheit Partner/-in» (37% vs. 22%) - bereiten der
Bevolkerung im Rentenalter hiufiger Bauchschmerzen als der Bevolke-
rung im Erwerbsalter. Umgekehrt sagen immerhin 21% der unter 65-Jah-
rigen, dass der berufliche Erfolg fiir sie eine kiinftige Herausforderung
sei, aber naheliegenderweise kaum jemand im Rentenalter (1%).
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Reale Haushaltseinkommen von Paaren

Das nach Haushaltstypen aufgeschliisselte Einkommen
publiziert das BFS zurzeit nur bis 2021. Bis dann nahmen
die inflationsbereinigten Durchschnittseinkommen von
Paaren im mittleren Einkommenssegment vor und im
Rentenalter leicht zu.> Im Schnitt entsprachen die Ein-
kommen von Paaren ab 65 rund 60% derjenigen vor 65.
Dieses Verhiltnis blieb im Beobachtungszeitraum weit-
gehend stabil. Zu beachten ist allerdings, dass nach 2021
sowohl Inflation als auch Krankenkassenpramien tber-
durchschnittlich angestiegen sind (vgl. Abb.11).

Einkommensverhiltnis von Paaren

Rentenhohe und Gender Pension Gap

Die inflationsbereinigten Durchschnittsrenten (haupt-
sdchlich aus AHV und Pensionskassen) von Mannern
und Frauen sanken zwischen 2021 und 2023 marginal,
der gemessene Riickgang ist allerdings statistisch nicht
signifikant (zumindest auf dem 95%-Niveau). Diese Ent-
wicklung ist in erster Linie auf die Inflation zurlickzufiih-
ren. Ausserdem sind hier nur Einkommen berticksichtigt
- d. h. ohne die gleichzeitig gestiegenen Kapitalbeziige.
Der Gender Pension Gap - d. h. die Rentendifferenz zwi-
schen den Geschlechtern - betragt gut 30% und veran-
derte sich in den letzten Jahren kaum. Aufgrund steigen-
der Erwerbspensen von Frauen (gl Abb. 10) diirfte der Gen-
der Pension Gap allerdings langfristig sinken.

Abb. 8:
vor/nach 65 blieb (bis 2021) stabil
Reale durchschn. monatliche Bruttohaushaltseinkommen von Paaren (ohne
Kinder) vor/nach 65 im mittleren Einkommensfiinftel in CHF*
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Quelle: Berechnung und Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2024a)
abb. 9:  Gender Pension Gap sinkt noch nicht
Links: Reale durchschnittliche Jahresrenten von Rentenbeziehenden ab 65 aus
AHV, PK etc. in CHF; rechts: Gender Pension Gap in %
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Quelle: Berechnung und Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025a)

Frauen

Erwerbstdtigenquote in Vollzeitdquivalenten
(VZA)

Die Erwerbstitigenquote in VZA von Frauen ist in der
Schweiz seit 2010 um 10 bis 13 Prozentpunkte angestie-
gen. Am stédrksten zugenommen hat die Arbeitsmarktbe-
teiligung der 55- bis 64-Jahrigen. Frauen dieser Alters-
gruppe sind nicht nur in hoheren Pensen erwerbstitig als
friher, sondern sind auch eher tiberhaupt erwerbstatig.
Fir beide Geschlechter gilt: Am wenigsten arbeiten 55-
bis 64-Jdhrige. Bei den Mannern sehen wir einen leichten
Riickgang vor allem bei den jiingeren Generationen, was
jedoch nicht auf eine tiefere Beteiligung am Arbeitsmarkt
zuriickzufiihren ist, sondern auf tiefere Pensen.

abb. 10: - Steigende Arbeitsmarktbeteiligung von
Frauen; bei Madnnern leicht riickgangig

100%

Erwerbstitigenquote in VZA in der Schweiz von Mannem (durchgezogen) und

Frauen (gestrichelt); nach Altersgruppe
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Inflation, Krankenkassenpramien, Reallohne
und Konsumentenstimmung

2022 und 2023 kam es nach langer Zeit stabiler Preise zu
einer spurbaren Teuerung, was unter anderem voriiber-
gehend zu leicht riicklaufigen Realldhnen fiihrte - wobei
diese ab 2024 wieder etwas stiegen. Die Reallohne befan-
den sich bei Redaktionsschluss wieder leicht tiber dem
Niveau von 2015. 2023 und 2024 stiegen zudem die
Krankenkassenpramien nach mehreren Jahren Stabilitdt
deutlich an. Seit 2022 ist die Konsumentenstimmung
schlechter als in den Jahren davor - wobei die Werte ab
2024 wieder leicht hoher lagen.

. 11: - Konsumentenpreise und Krankenkassen-

pramien stiegen ab 2022/2023

Links: Konsumentenpreise, Krankenversicherungspramien, Reallohn (2015 =
100); rechts: Konsumentenstimmungsindex; * bis Juni bzw. August 20257
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025b-d, k), SECO (2025)

Finanzielle Zufriedenheit

Die finanzielle Zufriedenheit (gemessen am Anteil Perso-
nen mit hoher bis sehr hoher Zufriedenheit) blieb in der
letzten Dekade in den meisten Haushaltstypen recht
stabil. Nach einem leichten Anstieg bis 2021 sank der An-
teil finanziell Zufriedener bis 2023 in den meisten Haus-
haltstypen allerdings wieder etwas. Nicht gedndert hatin
den letzten zehn Jahren die Beobachtung, dass die finan-
zielle Zufriedenheit in Haushalten im Rentenalter durch-
schnittlich hoher ist als bei den unter 65-Jdhrigen. So
sind z. B. Paare im Rentenalter finanziell am haufigsten
zufrieden (72%), Alleinerziehende am seltensten (32%).

abb. 122 Zufriedenheit seit 2021 leicht gesunken

Anteil Bevolkerung mit hoher oder sehr hoher Zufriedenheit mit der eigenen fi-
nanziellen Situation
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2024b)

Uber die Runden kommen im europdischen Ver-

gleich

Im europdischen Vergleich schatzt die Schweizer Bevolke-
rung die finanzielle Lage uberdurchschnittlich gut ein.
Nach den Niederlanden sagte die Schweizer Bevolkerung
2023 am zweithaufigsten, dass es leicht oder sehr leicht
sei, Uber die Runden zu kommen. Bei Alleinstehenden
unter 65 liegt sie diesbeziiglich auf Platz 1, bei denjenigen
ab 65 auf Platz 2. Bei Paaren unter 65 belegt die Schweiz
Platz 2 und bei denjenigen ab 65 Platz 3. Bei Haushalten
mit Kindern ist die Schweiz auf dem 2. Platz.

abb. 13 In der Schweiz kommt man vergleichsweise

haufig leicht Uber die Runden

Anteil der Bevolkerung, der in einem Haushalt lebt, fiir den es ... ist, tiber die
Runden zu kommen; 25 Linder, in denen es am einfachsten ist®, 2023
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m gute Finanzentscheide zu treffen und fiir das Alter vorzusor-

gen, ist ein gewisses Mass an Finanzwissen notig. Nun gibt es ver-

schiedene Arten und Weisen, wie man an dieses Wissen gelangen
kann. Entweder erlernt man es selbst, z. B. durch die Schule oder im
Selbststudium. Das scheint jedoch nur relativ selten zu geschehen. So
stimmen nur 17% der von uns befragten 18- bis 80-Jahrigen der Aussage
zu, dass sie in der Schule gut auf Finanz-, Vorsorge- und Anlagefragen
vorbereitet wurden. Eine klare Mehrheit von 78% ist dezidiert nicht dieser
Meinung. Dabei sehen wir in der Ablehnung der Aussage weder Alters-
noch Bildungseffekte, d. h. die Finanzbildung scheint sich im Schweizer
Bildungssystem tiber die Jahre hinweg nicht verbessert zu haben und ist
auch nicht abhingig vom Bildungsabschluss.

Selbst eingeschdtztes Finanz- und Vorsorgewissen
Jedoch bedeutet dies nicht per se, dass die Schweizer Bevolkerung ein
schlechtes Finanzwissen hat. abbildung 14 zeigt, dass mit 58% mehr 18- bis 80-
Jahrige der Aussage zustimmen, dass ihr Wissen in Vorsorge- und Anla-
gefragen generell gut ist, als sie diese ablehnen (30%). Frauen stimmen
klar seltener zu als Manner (49% vs. 67%), genauso ist das selbst einge-
schitzte Vorsorge- und Finanzwissen besser, je hoher der Bildungsab-

schluss.

b, 14 Die Mehrheit schatzt ihr Wissen in Vor- abb. 15:  Bankberater kurz vor Familie wichtigste Be-
sorge- und Anlagefragen als gut ein zugsperson fur finanzielle Fragen
Zustimmung zur Aussage «Mein Wissen zu Vorsorge- und Anlagefragen ist ge- Anteil der Nennungen auf die Frage «Bei welchen Personen holen Sie Rat zu Fi-
nerell gut.»; Total und nach Geschlecht bzw. Bildungsgrad, n zwischen 150 und nanz- und Vorsorgefragen?»; mehrere Antworten méglich, n = 3539
3539
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Hat man sich Finanzwissen nicht selbst angeeignet, so gibt es auch die
Option, auf das Wissen anderer Personen zuriickzugreifen, um finanzi-
elle Entscheidungen zu treffen und fiir das Alter vorzusorgen. apbildung 15
zeigt, dass eine professionelle Ansprechperson die wichtigste Quelle fiir
Finanzempfehlungen fiir die Schweizer Bevolkerung ist: 39% geben an,
dass sie sich Rat fiir Finanz- und Vorsorgefragen bei der/dem Bankbera-
ter/-in holen. Knapp dahinter folgt mit 37% der Befragten die Familie als
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zweitwichtigste Quelle. Bei beiden sehen wir einen Alterseffekt, wenn
auch in umgekehrte Richtung: Wihrend Bankberater hiufiger genannt
werden, je dlter die Umfrageteilnehmenden sind, wird die Familie von
jiingeren Befragten besonders hiufig genannt. 66% der 18- bis 24-Jahri-
gen holen sich Rat bei der Familie, jedoch nur 20% derjenigen im Alter 55
bis 64 bzw. 24% der 65- bis 80-Jahrigen. An dritter Stelle folgen Vorsorge-
berater bei einer Versicherung oder der Pensionskasse (27%), gefolgt von
Freunden (25%) und dem Partner bzw. der Partnerin (21%). Dabei nennen
Frauen ofter den oder die Partner/-in bzw. die Familie als Ratgeber in Fi-
nanzfragen, als dies Mdnner tun. Dafiir vertrauen sie in solchen Fragen
seltener Freunden, Arbeitskollegen oder professionellen Ansprechperso-
nen.

Eine weitere mogliche Quelle fuir Finanzberatung, die in den letzten Jah-
ren immer populirer bzw. 6ffentlich diskutiert wird, sind Online-Person-
lichkeiten, die iiber YouTube, TikTok, LinkedIn oder dhnliche Plattfor-
men als sogenannte «Finfluencer» auftreten. Tatsichlich sagen lediglich
7% der von uns befragten Personen, dass sie sich Rat bei solchen Personen
holen - was der geringste Anteil aller von uns zur Auswahl gestellten An-
sprechpersonen ist. Wie zu erwarten, gibt es hier wiederum einen klaren
Alterseffekt: So sagen 13% der 18- bis 24-Jahrigen sowie 15% der 25- bis
34-Jdhrigen, dass sie sich Rat bei Finfluencern holen, wihrend iltere
Gruppen dies kaum bis gar nicht tun.

b, 16 Nur kleine Minderheit traut sich zu, alle der ihr vorgelegten Vorsorgebegriffe erklaren zu konnen

Anzahl ausgewihlter Vorsorgebegriffe, von denen die Befragten denken, dass sie sie einem Kollegen bzw. einer Kollegin erkliren kénnen; aus einem Pool von 18 Begriffen wurden pro teilneh-
mende Person zufillig fiinf Begriffe eingeblendet (vollstindige Liste der Begriffe in Abbildung 17), n zwischen 150 und 3539
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Wie wir weiter oben gesehen haben, schitzt die Mehrheit der Schweizer
Bevolkerung ihr Finanz- und Vorsorgewissen als gut ein, auch wenn es
klare soziodemografische Unterschiede gibt. Nun ist eine solche Selbst-
einschitzung sehr subjektiv und hingt unter anderem auch davon ab,
was man personlich als «gutes Wissen in Finanz- und Vorsorgefragen»
betrachtet. Um eine bessere Einschitzung iiber den Wissensstand zu ge-
winnen, haben wir den Umfrageteilnehmenden aus einer Liste von 18 Be-
griffen in einer Zufallsauswahl jeweils fiinf vorgelegt und sie gebeten, an-
zugeben, welche dieser Begriffe sie einem Kollegen oder einer Kollegin
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erkliren konnten. 27% der Befragten konnen keinen einzigen der prisen-
tierten Begriffe erkliren, jeweils 11% denken, dass sie vier bzw. funf, d. h.
(fast) alle Begriffe erkliren konnen (. abb. 16). Geht man von der Annahme
aus, dass ein «gutes» Finanzwissen bedeutet, dass man mindestens die
Hilfte der Begriffe erkliren kann, hiesse das, dass tiber 60% der Schweizer
Bevolkerung diese Definition nicht erfiillen.

Angesichts der zuvor erlangten Beobachtung, dass die Schule die Schwei-
zer Bevolkerung in Finanz- und Vorsorgefragen nur bedingt vorbereitet,
ist es nicht weiter erstaunlich, dass die Anzahl Begriffe, welche die Bevol-
kerung sich zutraut zu erkliren, mit dem Alter ansteigt. Eine plausible
Erklirung hierfiir ist, dass man mit gewissen Begriffen erst im Laufe der
Zeit in Berithrung kommt, besonders bei sehr spezifischen Begriffen aus
der beruflichen Vorsorge. Rund ein Drittel der Frauen, aber nur jeder
fiinfte Mann gibt an, dass er keinen einzigen Begriff erkliren kann. Zu-
dem ist der Anteil derjenigen, die davon ausgehen, alle funf erkliren zu
konnen, bei Minnern doppelt so hoch wie bei Frauen. Das selbst einge-
schitzte Wissen zu Vorsorge- und Finanzbegriffen ist in der deutschspra-
chigen Schweiz hoher als in der franzosisch- und der italienischsprachi-
gen Schweiz. Schliesslich sehen wir einen interessanten Zusammenhang
zwischen dem Bildungsniveau und der Anzahl Begriffe, die eine Person
erkliren kann: Obwohl wir weiter oben gesehen haben, dass Personen mit
tertidrem Bildungsabschluss ebenso selten der Meinung sind, dass die
Schule sie auf Finanzfragen vorbereitet hat, wie solche mit einem Ab-
schluss auf Sekundarstufe 1 oder 2, scheinen sie dennoch eher das Fi-
nanzwissen nach der Schulzeit oder ausserhalb der Schulstrukturen zu
erlernen als solche mit tieferem Bildungsabschluss.

Nun ist es so, dass nicht alle Begriffe, die wir den Teilnehmenden zur
Verfiigung gestellt haben, gleich bekannt sind bzw. gleich einfach zu er-
klaren sind. Aufgrund der Stichprobengrosse und der zufilligen Alloka-
tion von Begriffen auf Teilnehmende sollten die Resultate dennoch re-
prasentativ flir das Finanzwissen der Schweizer Bevolkerung sein. abildung
17 zeigt den Anteil der Teilnehmenden, die sich jeweils zutrauen, einen
Begriff zu erkliren, und gibt somit interessante Erkenntnisse dazu, in
welchen Bereichen von Vorsorge- und Finanzfragen es noch Raum fiir
Verbesserung fiir die Schweizer Bevolkerung gibt.

20
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b, 17: - Je weniger geldufig ein Begriff, desto seltener trauen sich die Befragten zu, diesen erklaren zu konnen

Anteil der 18- bis 80-Jahrigen, die den aus einem Pool von 18 Begriffen zufillig eingeblendeten Vorsorgebegriff erklaren kénnen; Lesebeispiel: 67% der 18- bis 80-J4hrigen, denen der Begriff
«3-Sdulen-System» eingeblendet wurde, trauen sich zu, dieses einem Kollegen bzw. einer Kollegin erkliren zu kénnen, n = 3539
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025

«Bekanntere» Begriffe bzw. Begriffe, die allgemeinere Themen umfassen,
koénnen von mehr Personen erklirt werden als solche, die ein sehr spezi-
fisches Unterthema der Vorsorge umfassen. So trauen sich zwei von drei
Personen zu, das 3-Siulen-System zu erkliren. Auch die AHV / 1. Siule
sowie die Pensionskasse / 2. Siule kann eine Mehrheit der Schweizer Be-
volkerung im Alter 18 bis 80 erkldren. Knapp die Hilfte kann noch Be-
griffe erkliren, die vielleicht weniger geldufig sind, bei denen jedoch der
Name schon Hinweise auf die Bedeutung gibt, wie z. B. «Lebenserwar-
tung» (49%), «Beitragsliicke» (46%) oder «Vorbezug von Pensionskassen-
geldern» (45%). Nur rund ein Drittel traut sich zu, die allgemeinen Fi-
nanzbegriffe «Zinseszinseffekt» (34%) und «Teuerungsausgleich» (35%)
zu erkldren. Dies bedeutet jedoch nicht automatisch, dass der Zinseszins-
effekt und die Inflation intuitiv nicht dennoch verstanden werden, wie
wir spiter sehen werden. Ganz allgemein sehen wir vor allem bei mehr-
heitlich Pensionskassen-spezifischen Begriffen wie «Lebenspartnerrente»
(23%), «Koordinationsabzug» (22%), «Splitting» (27%), «<Deckungsgrad»
(29%), «Einkaufspotenzial» (30%) oder «Umwandlungssatz» (31%), dass
sich nur jeweils eine Minderheit zutraut, diese erkliren zu konnen.

Ganz allgemein trauen sich Minner sowie Personen mit hoherem Ein-
kommen, Vermogen oder Bildungsabschluss bei allen Begriffen eher zu,
diese erkliren zu konnen. Zudem gibt es bei vielen Begriffen zumindest
innerhalb der Erwerbsbevolkerung (d. h. bei den 18- bis 64-Jihrigen) ei-
nen positiven Alterseffekt: Je ilter eine Person, desto eher traut sie sich
zu, einen Begriff erkliren zu kénnen.

Effektives Finanzwissen
Nun ist die Frage nach Begriffen immer noch sehr subjektiv. So wissen
wir nicht, ob eine Person auch tatsichlich diese Begriffe kennt / erkliren
kann - oder nur denkt, dass sie das kann. Aus diesem Grund wollen wir
noch einen Schritt weitergehen und das tatsichliche Finanzwissen der
Schweizer Bevolkerung anhand dreier konkreter Fragen zu Zinseszins,
Inflation sowie Diversifikation evaluieren. Die Fragen sind explizit
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einfach gehalten, sodass man sie ohne Rechnen beantworten kann, und
orientieren sich an einem international anerkannten Ansatz zur Evalua-
tion des Finanzwissens, den sogenannten «Big Three»-Fragen®, was unter
anderem einen Vergleich mit anderen Studien bzw. Lindern zuldsst.

Knapp die Hilfte der Teilnehmenden beantworten alle drei Fragen kor-
reke, weitere 27% bzw. 14% beantworten jeweils zwei bzw. eine Frage rich-
tig (vgl. abb. 18). Jede zehnte Person kann keine der drei Fragen korrekt be-
antworten. Der Anteil derjenigen, die alle drei Fragen korrekt beantwor-
ten konnten, ist bei den Minnern (62%) fast doppelt so hoch wie bei den
Frauen (35%). Dementsprechend ist bei Letzteren auch der Anteil derje-
nigen, die gar keine Frage korrekt beantwortet haben, klar hoher (15% vs.
6%). Das effektive und das eingeschitzte Finanzwissen hingen zusam-
men: Personen, die sich eher zutrauen, die Begriffe aus abildung 17 Kollegen
zu erkliren, bzw. die sagen, dass ihr Vorsorge- und Finanzwissen gut ist,
beantworten die «Big Three»-Fragen signifikant 6fter korreke als solche
mit tiefem eingeschitztem Finanzwissen.

avb. 18 Rund die Halfte beantwortet alle Fragen avb. 19:  Frauen antworten weniger selbstbewusst
zum Finanzwissen korrekt als Méanner
Anteil an Anzahl korrekt beantworteter Finanzwissensfragen’; total und nach Anteil korrekt bzw. mit «Weiss nicht» beantworteter Fragen zum Finanzwissen’;
Geschlecht, n zwischen 1769 und 3539 nach Geschlecht, n zwischen 1769 und 3539
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b
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025 Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025

Wihrend die Zinseszinsfrage von 80% der Befragten korrekt beantwortet
wird, beantworten die Frage zu Inflation und Diversifikation noch 75%
bzw. 59% korrekt. Die Fragen sind so konzipiert, dass jede Frage schwie-
riger ist als die vorhergehende bzw. sie eine Situation beschreibt, der man
seltener ausgesetzt ist. Dementsprechend nimmt der «Weiss nicht»-An-
teil mit zunehmendem Schwierigkeitsgrad zu, nicht jedoch der Anteil
falsch beantworteter Fragen. Mit zunehmender Komplexitit bzw. Situa-
tionen, die man selten antrifft, werden die Befragten also vorsichtiger in
der Beantwortung der Fragen oder auch einfach weniger selbstbewusst in
ihrem Finanzwissen. abbildung 19 offenbart einen Geschlechtergraben beziig-
lich des Selbstbewusstseins: Bei allen drei Fragen ist der «Weiss nicht»-
Anteil bei Frauen klar hoher als bei Minnern, d. h., sie beantworten alle
drei Fragen nicht signifikant ofter falsch als Minner, sondern wihlen
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einfach ofter die Option «Weiss nicht». Bei der Diversifikationsfrage, wel-
che als Antwortméglichkeiten nur «Richtig», «Falsch» und «Weiss nicht»
hat, sagen sogar ebenso viele Frauen, dass sie nicht wissen, wie die Frage
korrekt zu beantworten ist. Das bedeutet jedoch nicht, dass Frauen tat-
siachlich ein schlechteres Finanzwissen haben. So zeigt die internationale
Forschung, dass Frauen diese Fragen ofter korrekt beantworten, wenn
man die «Weiss nicht»-Option entfernt, d. h., sie dazu «zwingt», sich fur
eine Antwort zu entscheiden.!

abb. 20:  Finanzwissen wird mit zunehmendem Alter
besser

Anteil korrekt bzw. mit «Weiss nicht» beantworteter Fragen zum Finanzwissen’;
nach Altersgruppe, n zwischen 232 und 721
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025

Schliesslich kénnen wir anhand von abbildung 20 einen Alterseffekt beobach-
ten: Je dlter die Befragten, desto besser beantworten sie durchschnittlich
alle drei Finanzwissensfragen bzw. desto seltener wihlen sie die
Antwortoption «Weiss nicht». Der Anteil derjenigen, die alle drei Fragen
korrekt beantworten, ist bei den 45- bis 64-Jdhrigen am hochsten. Dies
impliziert einen altersbedingten Lerneffekt, der nicht daher stammt, dass
man die Antwort zu diesen Fragen explizit z. B. in der Schule gelernt hat,
sondern weil man im Laufe der Zeit einer Situation ausgesetzt war, in der
der Inhalt der Frage relevant war. Besonders ausgeprigt ist dieser Effekt
in der Inflationsfrage, welche Befragte ab 35 klar besser beantworten als
Jungere. Den konkreten Grund fiir diesen Effekt haben wir nicht weiter
untersucht. Es ist jedoch plausibel, anzunehmen, dass jiingere Alters-
gruppen diese Frage schlechter beantworten, weil sie in ihrem bisherigen
Leben auch praktisch keine Phasen mit starker Teuerung «erlebt» haben.
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KAPITEL 3:

SPAREN UND VORSORGE

ach einem Uberblick tiber die finanzielle Lage und das Finanz-

wissen der Bevolkerung mochten wir nun deren Sparverhalten

und deren Vermogensaufbau genauer untersuchen. Ebenso
wenden wir uns der Frage zu, wie die Schweizer Bevolkerung fiir das Alter
und fiir Risiken wie den Todesfall vorsorgt.

Sparen und Vermagensaufbau

Zuerst zum Sparen allgemein - im Sinne von «Geld auf die Seite legen»
bzw. «Vermogensaufbau»: Analog zur SILC-Erhebung des BFS wollten
wir in unserer Befragung wissen, ob man aktuell Geld auf die Seite legt,
ob man etwa so viel ausgibt, wie man einnimmt, oder sogar Vermogen
verzehrt. asbildung 21 zeigt, dass 57% der Bevolkerung in der Lage sind, im
Verlaufe eines Jahres Geld auf die Seite zu legen. 31% geben so viel Geld
aus, wie hereinkommt, 10% zehren vom Ersparten und 2% verschulden
sich.!! Diese Werte unterscheiden sich allerdings stark zwischen Bevolke-
rungsgruppen. So konnen 62% der Personen im Erwerbsalter Geld auf
die Seite legen, aber nur 35% der Befragten zwischen 65 und 80. Trotz-
dem gibt es im frithen Rentenalter mehr Menschen, die weiter sparen, als
solche, die ihr Erspartes aufbrauchen (25%).
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Abb. 21:
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025

Quelle: Darstellung und Berechnung Swiss Life, Daten BFS (2024a)

Weiter hingt die «Sparneigung» vom Einkommen ab, sprich: Je mehr
Einkommen vorhanden ist, desto eher wird auch gespart. Auch wichtig
sind Unterschiede zwischen den Haushaltsformen: Bei den 18- bis 64-
Jahrigen sparen Alleinerziehende (34%) seltener als Alleinstehende (58%),
Elternpaare (60%) seltener als Paare ohne Kinder (71%).
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Mithilfe der HABE des BFS lisst sich auch messen, wie viel die Haushalte
durchschnittlich von ihrem Einkommen auf die Seite legen konnen. Die
Sparquote, d. h. das Verhiltnis zwischen Sparsumme (exklusive Beitra-
gen in die Pensionskasse, aber inkl. Beitrdgen in die Siule 3a) und Brut-
toeinkommen, korreliert stark mit dem Haushaltseinkommen (vg. Abb. 22):
Betrachtet man z. B. jeweils das mittlere Einkommensfiinftel, sparten Al-
leinstehende unter 65 in den letzten Jahren im Schnitt 12% des Brutto-
einkommens, Paare unter 65 ohne Kinder 19% und Elternpaare 15%. Die
20% einkommensschwichsten Haushalte konnen im Durchschnitt
nichts auf die Seite legen bzw. zehren sogar vom Ersparten.

Doch weshalb spart die Bevolkerung? Aus einer umfassenden Liste von
moglichen Antworten baten wir die Befragten, anzugeben, aus welchen
Griinden sie hauptsichlich sparen. Die Frage stellten wir auch denjeni-
gen, die angaben, dass sie momentan von ihrem Vermdgen zehren oder
gerade so viel ausgeben, wie sie einnehmen (. abb. 21). Denn auch solche
Personen legen (kurzfristig) oft Geld auf die Seite, das sie dann im Jah-
resverlauf mutmasslich aber wieder ausgeben. Befragte, die effektiv gar
nicht sparen (konnen), konnten explizit eine entsprechende Antwort aus-
wihlen.
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Abb. 23:
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Insgesamt werden tiber alle Altersgruppen hinweg am hiufigsten allge-
meine Sparmotive - wie der Aufbau der langfristigen finanziellen Sicher-
heit (40%), die Reservebildung fiir Notfille (35%) oder die Bewahrung der
finanziellen Unabhingigkeit (33%) - genannt (gl abb. 23). Der meistge-
nannte Spargrund zu (unmittelbaren) Konsumzwecken ist «Reisen und
Ferien» (30%). Das Bewahren der finanziellen Unabhingigkeit hat tiber
den ganzen Lebenszyklus hinweg eine hohe Bedeutung. In vielen anderen
Bereichen gibt es hingegen klare Altersmuster: «Reisen und Ferien» oder
«grossere Wiinsche erfiillen» verlieren mit zunehmendem Alter klar an
Bedeutung. «Ruhestand voll geniessen konnen» spielt vor 35 eine unter-
geordnete Rolle, ist dann aber zwischen 55 und 64 der meistgenannte
Spargrund. Einen dhnlichen Alterseffekt beobachten wir beim Grund
«friihzeitiger Ruhestand».

Die expliziten Altersvorsorgemotive «Ruhestand voll geniessen konnen»
und «frithzeitiger Ruhestand» ersetzen im Lebensverlauf auch das allge-
meiner gehaltene Sparmotiv «Investitionen und Vermogensaufbau», wel-
ches bei den 25- bis 34-Jahrigen am hiufigsten (27%), mit zunehmendem
Alter aber seltener genannt wird. Damit verliert der Wunsch zum Vermo-
gensaufbau allerdings nicht per se an Bedeutung, dieser wird aber zuneh-
mend expliziter im Kontext der Altersvorsorge betrachtet.

Erwihnenswert sind auch die Spargriinde beziiglich des Wohneigen-
tums: Wihrend das explizite Sparen fiir den «Hauskauf» bei den 25- bis
34-Jihrigen am ausgeprigtesten ist (22%) und danach stark sinke, sieht
das Muster beziiglich Spargrund «Hypothek zurtickzahlen» fast spiegel-
verkehrt aus: Das Motiv steigt mit dem Alter bis zur Gruppe der 45- bis
54-Jihrigen (19%) an und sinkt danach wieder. Dies hat einerseits damit
zu tun, dass der Wohneigentumsanteil zwischen 25 und 55 zunimmt.
Andererseits sinkt unter den (verbleibenden) Mieterinnen und Mietern
die Kaufabsicht fiir Wohneigentum mit zunehmendem Alter, wie unsere
Umfrage anhand einer anderen Fragestellung zeigt.

Im Durchschnitt nannten die Befragten etwas weniger als drei Sparmo-
tive. Im Rentenalter sinkt dieser Wert auf unter zwei. Das hingt unter
anderem mit der allgemein tieferen Sparquote in dieser Altersgruppe zu-
sammen. Entsprechend gaben die 65- bis 80-Jihrigen mit 22% am hiu-
figsten an, dass sie momentan nicht sparen.
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Entwicklung der Sparquote in Privathaushalten

Mithilfe der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung lasst
sich nicht nur die durchschnittliche Quote des freiwilli-
gen Sparens der Schweizer Haushalte messen, sondern
auch die gesamte Sparquote inkl. des (Netto-)Sparens in
den Sozialversicherungen'. Diese gesamte Sparquote
nahm zwischen 2014 und 2018 leicht ab, um dann ins-
besondere in den Pandemiejahren 2020 und 2021 stark
anzusteigen, vor allem weil gewisse Haushaltausgaben
(z. B. im Bereich Gast- und Beherbergungsstatten) tem-
pordr sanken - und damit das freie Sparen zunahm. Aber
auch 2022 bis 2024 lag insbesondere die freiwillige Spar-
quote hoher als in den Jahren vor der Pandemie.

avb. 24: Sparquote ist seit der Pandemie gestiegen

Ersparnis in % des bereinigten verfiigbaren Bruttoeinkommens (d. h. inkl. Net-
tosumme des obligatorischen Sparens in den Sozialversicherungen)
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025e)

Anteil sparender Haushalte

Der Anteil Haushalte, die Geld auf die Seite legen kon-
nen, ist in den letzten zehn Jahren mehr oder weniger
stabil geblieben. Auch an diesem Indikator lasst sich al-
lerdings insbesondere 2021 der Pandemieeffekt ablesen,
als insgesamt der Anteil sparender Haushalte temporar
sichtbar anstieg. Dass ab 65 der Anteil (weiter)sparender
Haushalte in den letzten Jahren nicht sank, ist vor dem
Hintergrund der (zulasten von Renteneinkommen) ge-
stiegen Pensionskassen-Kapitalbeziige bemerkenswert.

avb. 25:  Anteil sparender Haushalte bleibt stabil

Anteil der Bevolkerung, der in einem Haushalt lebt, der Geld auf die Seite legt;
nach Altersgruppe
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2024b)

Vermogen privater Haushalte

Zahlt man schweizweit alle Vermogenswerte der Privat-
haushalte abziiglich der Hypotheken zusammen, kommt
man auf einen Wert von knapp CHF 5 Billionen. 37% fal-
len auf Immobilien (abziiglich Hypotheken), 29% auf
Pensionskassen-, Sdule-3a-Guthaben bzw. Anspriiche
aus Versicherungen, 18% auf Wertschriften (Aktien, Ob-
ligationen, Fonds) und 17% auf Bargeld und Einlagen.
Real - d. h. inflationsbereinigt - nahmen die Vermogen
zwischen 2015 und 2024 um insgesamt 33% zu. Uber-
durchschnittlich stark stiegen Immobilien- (+46%) und
Wertschriftenvermogen (+50%).

abb. 26 Immobilien- und Wertschriftenvermogen
stiegen Uberdurchschnittlich stark an

Vermogen privater Haushalte, in CHF Mio., real/inflationsbereinigt; * Freizii-
gigkeitskonti und -depots
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten SNB (2025)
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Vorsorgen fiir das Alter

Das Leben nach der Pensionierung will geplant sein. Besonders aus finan-
zieller Sicht kann es je nach Plinen und Wiinschen fiir die Zeit im Ruhe-
stand schwierig sein, den Lebensstandard von der Erwerbstitigkeit fort-
zuftihren. Zudem haben vor allem im spiteren Erwerbsleben viele Perso-
nen den Wunsch, ihren Ruhestand dann in vollen Ziigen zu geniessen,
und geben dementsprechend an, dass sie explizit dafiir sparen (. Abb. 23).
Doch wie wichtig schitzt die Schweizer Bevolkerung im Erwerbsalter das
Thema Altersvorsorge ein? Wir haben den noch nicht pensionierten Be-
fragten im Alter 18 bis 64 auf den Zahn geftihlt: Nur 8% sagen, dass die
Altersvorsorge fiir sie keine Bedeutung hat bzw. sie derzeit nicht beschif-
tigt. 26% weisen der Altersvorsorge eine geringe Bedeutung zu, d. h., sie
denken gelegentlich daran, es ist aber nicht dringend. Fiir immerhin fast
die Hilfte (47%) hat die Altersvorsorge eine mittlere Bedeutung, d. h., sie
ist ihr wichtig und sie hat schon Massnahmen ergriffen. Rund ein Fiinftel
(19%) misst der Altersvorsorge explizit eine hohe Bedeutung zu, indem er
aktiv seine Zukunft plant. Die Altersvorsorge wird tiber den Lebenszyklus
hinweg wichtiger: Jede dritte Person im Alter 55 bis 64 misst ihr eine hohe
Bedeutung zu, bei den 18- bis 34-Jdhrigen sind es nur 13%.

Dementsprechend ist es nicht weiter erstaunlich, dass sich nur rund die
Hilfte der 40- bis 64-Jahrigen gut auf die Pensionierung vorbereitet fiihlt
(vgl. abb. 27). Zudem sind nur 42% der 18- bis 64-Jdhrigen zuversichtlich, dass
sie ihren heutigen Lebensstandard auch nach der Pensionierung halten
konnen. Jedoch sagen rund sieben von zehn pensionierten Befragten
riickblickend, dass sie ihren Lebensstandard halten konnten. Diese Dis-
krepanz kommt wohl teilweise daher, dass vor allem jiingere Personen
Schwierigkeiten haben, das Leben nach der Pensionierung gut einzu-
schitzen, bzw. sie sich noch nicht damit auseinandergesetzt haben. Trotz
dieser fehlenden finanziellen Zuversicht mit Blick auf die eigene Pensio-
nierung stimmen drei von fiinf Befragten der Aussage zu, dass das
Schweizer Vorsorgesystem mit seinen drei Sdulen fair und gut sei. Nur
knapp ein Viertel stimmt dem nicht zu. Die Bevolkerung wird immer 4l-
ter (siche Abb. 29 und 30) und dementsprechend muss auch das Geld fiir die Pen-
sionierung linger reichen. Wie abbildung 27 zeigt, ist es jedoch fiir einen
Grossteil der Bevolkerung schwierig, ihre eigene Lebenserwartung einzu-
schitzen: 47% geben an, dass sie nicht wissen, ob sie mit grosser Wahr-
scheinlichkeit mal 85 Jahre alt werden.

Unabhingig davon, ob die Altersvorsorge im Allgemeinen als wichtig er-
achtet wird, kann man sich dennoch mit unterschiedlichen Aspekten der
Altersvorsorge auseinandersetzen, insbesondere damit, welche Auswir-
kungen verschiedene Lebensentscheide oder -ereignisse haben. Rund drei
von zehn der von uns befragten 18- bis 64-Jihrigen haben sich schon (in-
tensiv) Gedanken dazu gemacht, wie sich ihr Erwerbspensum aufihre Al-
tersvorsorge auswirkt (. abb. 28). Allerdings hat sich auch rund ein Viertel
(iberhaupt) nicht mit dieser Frage beschiftigt. Nur 17% derjenigen 18-
bis 64-Jihrigen, die mit einem Partner oder einer Partnerin zusammenle-
ben, haben sich zudem (intensiv) Gedanken dazu gemacht, was fiir eine
Auswirkung eine Trennung oder eine Scheidung auf ihre Altersvorsorge
hitte. Uber die Halfte hat sich (iiberhaupt) nicht mit dieser Frage ausei-
nandergesetzt, obwohl sowohl eine Trennung als auch eine Scheidung
besonders im Falle von ungleichen Einkommen bzw. Erwerbspensen
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langfristig negative Effekte besonders (aber nicht ausschliesslich) fur
den/die weniger verdienende/-n Partner/-in haben kann.'

Abb. 27:
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Nur die Halfte der 40- bis 64-Jahrigen fiihlt Abb. 28:
sich gut auf die Pensionierung vorbereitet

Zustimmung zu folgenden Aussagen,; alle Befragten (Aussagen 1-2), 40- bis 64-
Jahrige (3), 18- bis 64-Jahrige (4) sowie Pensionierte (5)
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von Lebensereignissen auf die Altersvorsorge und die finanzielle Situation;
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Die Folgen des Todes Mit den finanziellen Folgen des Todes des Partners bzw. der Partnerin

des Partners bzw. der
Partnerin auf die Finan-

haben sich etwas mehr Personen auseinandergesetzt als mit den Folgen

zen werden eher be- einer Scheidung. Das ist erstaunlich angesichts der Tatsache, dass im Er-
dache als diejenigen ei- werbsalter die Scheidungswahrscheinlichkeit etwa viermal so hoch ist wie
ner Trennung bzw. . .. . .

Scheidung auf die Al- das Verwitwungsrisiko. Mit zunehmendem Alter nimmt - sehr wahr-
tersvorsorge scheinlich aufgrund des hoheren Sterberisikos und des damit einherge-

henden steigenden Bewusstseins - auch die Auseinandersetzung mit den
finanziellen Folgen des Todes der Partnerin bzw. des Partners zu: Eine/-r
von drei Pensionierten unserer Umfrage hat sich schon (intensiv) damit

auseinandergesetzt.

Exkurs: Demografische Entwicklung

Demografische Trends und demografische Entwicklung sind zentrale Einflussgros-
sen fur die Altersvorsorge. Die Lebenserwartung, die Altersstruktur der Bevolkerung
sowie der Zeitpunkt des Austritts aus dem Arbeitsmarkt haben direkte Auswirkun-
gen sowohl auf die personlichen Finanzen im Ruhestand als auch auf das Alters-
vorsorgesystem aus gesamtwirtschaftlicher Sicht. Ebenso einflussreich sind die
Entwicklung der Geburtenrate sowie personliche Entscheide wie die Wahl des Zi-
vilstands. Die nachfolgende Analyse der vergangenen Entwicklung dieser Faktoren
kann somit als Grundlage fiir eine Einschatzung der zukiinftigen Trends im Alters-

vorsorgesystem dienen.
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Lebenserwartung bei Geburt

Ein 2024 in der Schweiz geborenes Kind wird voraus-
sichtlich zum Zeitpunkt seines Todes 85,9 (Frauen) bzw.
82,4 (Mdnner) Jahre alt sein. Somit hat die Lebenserwar-
tung bei Geburt seit der Jahrtausendwende um 3,3
(Frauen) bzw. 5,5 Jahre (Manner) zugenommen und es
ist davon auszugehen, dass diese auch in Zukunft weiter
steigen wird. Dies verdeutlicht die erwartete Lebens-
dauer, welche anhand von Kohortensterbetafeln berech-
net wird und beriicksichtigt, dass die Sterberaten auf-
grund des Gesundheitsverhaltens und verbesserter Medi-
zin voraussichtlich auch in Zukunft zuriickgehen werden.

abb. 20:  Lebenserwartung steigt weiter an
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025f-g)

Altersmasszahlen Bevolkerung

Die Bevolkerung ist in der Schweiz in den letzten 25 Jah-
ren stark gewachsen. Anhand derJugend- und Altersquo-
tienten ist zu erkennen, dass das Verhiltnis der 0- bis 19-
Jahrigen zu den 20- bis 64-Jahrigen ab- und dasjenige der
Personen ab 65 im Verhaltnis zur Bevolkerung im Er-
werbsalter zunimmt. Der Gesamtquotient nimmt eben-
falls zu, das heisst, die Erwerbsbevolkerung schrumpftim
Vergleich zu denjenigen, die noch nicht bzw. nicht mehr
erwerbstitig sind. Die Schweizer Bevolkerung wird also
immer dlter, seit 1999 ist das Durchschnittsalter um rund
3,5 Jahre auf 43 im Jahr 2023 angestiegen.

abb. 30:  Die Bevolkerung altert
Links: Alters- und Jugendquotient (Verhiltnis Personen 65+ bzw. 0-19 zu 20-
bis 64-Jahrigen), Durchschnittsalter Bevélkerung; rechts: Total Bevélkerung
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025g)

Arbeitsmarkeriickeritt

Im Durchschnitt traten im Jahr 2024 Personen in der
Schweiz mit 65 aus dem Arbeitsmarkt aus, was eine
leichte Erhohung im Vergleich zu 2021-2023 bedeutet.
Jedoch schwankt das durchschnittliche Alter bei Arbeits-
marktaustritt: Kurz vor der Covid-19-Pandemie erfolgte
der Eintritt in den Ruhestand eher nach 65 als zuvor.
Frauen treten im Durchschnitt knapp ein Jahr frither aus
dem Arbeitsmarkt aus als Manner. Wenn wir nur Arbeits-
nehmende berticksichtigen, so erfolgt der durchschnittli-
che Arbeitsmarktaustritt sowohl von Mannern als auch
von Frauen vor 65 - mit kleinerer Differenz zwischen den
Geschlechtern.

Abb. 31:
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Scheidungen/Hochzeiten

Es wird weniger geheiratet: 1970 wurden pro 1000 Ein-
wohner 7,6 Ehen geschlossen, 2024 waren es noch 4,1.
Gleichzeitig sind Scheidungen seit einem Hochststand in
den 2000er-Jahren riickgdngig. Ein moglicher Grund:
Paare leben heutzutage linger ohne Heiratsschein zu-
sammen. Wéhrend bei der Babyboom-Generation die
Halfte der Paare, die sich vor 35 kennengelernt haben,
nach rund drei Jahren verheiratet waren, ist dies bei den
Millennials erst nach etwas mehr als sechs Jahren der
Fall. Beim Zeitpunkt des Zusammenziehens gibt es je-
doch keine Unterschiede zwischen den Generationen.™
Dementsprechend sind sowohl Frauen als auch Ménner
heutzutage bei der Erstheirat rund sechs Jahre ilter als
1970.

Abb. 32:
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025f-g)

Konkubinat

Das Konkubinat boomt: Wahrend Anfang der 1990er-
Jahre nur gut jedes 20. Kind von einer unverheirateten
Mutter geboren wurde, war es 2024 fast jedes dritte Kind
- eine Stagnation seit 2022. Zwar diirften einige dieser
Eltern spater noch heiraten, jedoch lag der Anteil der un-
verheirateten Eltern mit Kindern unter funf Jahren 2024
bei 21,4%. Ihr Anteil steigt seit Jahren kontinuierlich und
hatim Vergleich zu 2022, als wir diese Analyse zuletzt ge-
macht haben, nochmals um gut 1,3 Prozentpunkte zuge-
nommen. Der Trend hin zum Konkubinat ist auch unter
Elternpaaren vorerst ungebrochen.

Abb. 33:
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Quelle: Berechnung und Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2025f und 2024c)

Geburten

Frauen werden immer spater Miitter. Die Anzahl Gebur-
ten pro 1000 Frauen im Alter 20 bis 24 ist seit 1971 von
114,8 auf 14,8 im Jahr 2024 gefallen. Gleichzeitig hat die
Geburtenhaufigkeit bei Frauen ab 30 zugenommen. Das
Durchschnittsalter von Frauen bei Geburt des ersten Kin-
des ist dementsprechend seit 1971 um sechs Jahre auf
31,3 angestiegen. Frauen werden aber nicht nur spater
Mutter, sondern sie gebdren auch weniger Kinder. Nach-
dem sie sich im Laufe der 2010er-Jahre von einem Tief-
punkt 2001 erholt hatte, ist die zusammengefasste Ge-
burtenziffer vor allem in den letzten drei Jahren nochmals
zuriickgegangen und betrug 2024 noch 1,29 Kinder pro
Frau.

abb. 34 Frauen werden immer spater Mutter
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Drei von vier nichtpensi-

onierten Personen ge-
hen davon aus, dass sie
ihre Pensionierungsziele
nicht vollstandig errei-
chen werden

SPAREN UND VORSORGE

Sicherheit und Kontinuitit sind auch in der Altersvorsorge wichtige Be-
darfnisse: Auf die Frage, was ihnen besonders wichtig ist, wenn sie an ihre
Altersvorsorge denken, nennen die von uns befragten Personen, die noch
nicht pensioniert sind, mit «Lebensstandard erhalten» (42%), «finanziel-
ler Sicherheit» (40%) sowie «finanzieller Unabhingigkeit» (34%) am hiu-
figsten Aspekte, die direkt mit diesen Bediirfnissen zusammenhingen.
Eher zweitranging sind nichtfinanzielle Aspekte wie «mehr Lebensge-
nuss» (19%), «Flexibilitit bewahren» (17%) oder «flexible Pensionierung»
(15%). Analog dazu haben wir die Pensionierten ebenfalls gefragt, was
ihnen riickblickend vor der Pensionierung im Hinblick auf den Ruhe-
stand besonders wichtig war. Dabei nennen sie allgemein dhnliche As-
pekte wie die jiingeren Teilnehmenden und dementsprechend ebenfalls
besonders oft finanzielle Aspekte. Bei zwei Aspekten gibt es jedoch klare
Unterschiede zwischen Personen, die noch im Erwerbsleben stehen, und
Pensionierten: Letztere geben klar seltener an, dass ihnen mehr Lebens-
genuss oder eine flexible Pensionierung wichtig war (8%) - dafiir wollten
sie riickblickend ofter den Lebensstandard halten (48%) oder ihre finan-
zielle Unabhingigkeit (49%) bewahren.

Uns hat nicht nur das grundsitzliche Pensionierungsziel interessiert,
sondern auch, ob man dieses erreichen kann. Die Befragten mussten des-
halb auf einer Skala von 1 bis 10 fiir jedes personliche Pensionierungsziel
(max. zwei) angeben, als wie wahrscheinlich sie es erachten, dass sie dieses
erreichen werden. Unter der Annahme, dass die Werte 8 bis 10 einer ho-
hen Wahrscheinlichkeit der Zielerreichung entsprechen, gehen von den
Nichtpensionierten nur 25% davon aus, dass sie beide Ziele, und weitere
19%, dass sie ein Ziel erreichen werden. Zugleich gehen 55% davon aus,
keines der beiden Pensionierungsziele zu erreichen. 55- bis 64-jihrige Er-
werbstitige gehen etwas 6fter davon aus, dass sie beide Ziele erreichen
werden (34%).

Analog dazu mussten die pensionierten Befragten auf einer Skala von 1
(iberhaupt nicht) bis 10 (vollkommen) angeben, inwiefern sie ihre Ziele
erreicht haben. Dabei geben nur 23% an, keines der Ziele erreicht zu ha-
ben (d. h., fiir beide Ziele geben sie einen Wert tiefer als 8 an), 19% haben
ein Ziel erreicht und eine Mehrheit (58%) hat riickblickend sogar beide
Ziele erreicht.
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abb. 35 Kosten werden am hdufigsten als Hindernis fuir die Erreichung der Pensionierungsziele angesehen

Nétige Anderungen, damit Pensionierungsziele erreicht werden kdnnen. Anteil an allen, die bei mindestens einem Pensionierungsziel von einer Wahrscheinlichkeit der Zielerreichung <=8 auf
Skala 1-10 ausgehen; n = 2543
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025

Von den noch nicht pensionierten Befragten, die bei mindestens einem
ihrer Ziele nicht vollkommen tiberzeugt sind, dass sie es erreichen werden
(d. h. Wert kleiner gleich 8 auf Skala 1-10), wollten wir wissen, was sich
aus ihrer Sicht dndern miisste, damit sie ihre finanziellen Ziele fiir die
Pensionierung eher erreichen wiirden (. abb. 35). Am hiufigsten werden
dabei die Kosten angesprochen: 41% finden, dass die Lebenshaltungskos-
ten tiefer sein miissten, 38%, dass es tiefere Gesundheits- und Pflegekos-
ten im Alter braucht. Ebenfalls oft wird die Einkommensseite angespro-
chen: So wiinschen sich 33% eine angemessenere Lohnentwicklung, 26%
hohere AHV-Leistungen, 14% mehr steuerliche Anreize fiir das Altersspa-
ren sowie 12% hohere Arbeitgeberbeitrige in der Pensionskasse. Weniger
als ein Fiinftel sieht die Verantwortung bei sich selbst, indem er zum Bei-
spiel mehr investiert anstatt nur spart (16%) oder mehr Ausgabendiszip-
lin an den Tag legen sollte (15%).

_f\;lehlrhei\;vwlu(delciﬁ Einef Im Kontext der Pensionierungsziele eine bisher noch nicht angespro-
t ih- . . . h .

IP A o hem chene, aber wichtige Frage ist jene nach dem Wunschzeitpunkt der Pen-
sind aber auch bereit sionierung. 57% der 50- bis 64-jahrigen Erwerbstitigen wiirden sich gerne
dazu, langer zu arbeiten vor 65 pensionieren lassen, wenn sie «frei von auch finanziellen Zwin-

gen» entscheiden konnten, 28% wiirden gerne nach 65 in den Ruhestand
eintreten. Der ideale Pensionierungszeitpunkt liegt somit eher vor als
nach 65. Dies bedeutet jedoch nicht, dass nicht auch eine gewisse Bereit-
schaft besteht, iiber das Referenzalter hinauszuarbeiten: 15% der 50- bis
64-Jihrigen sind auf jeden Fall bereit, tiber das Referenzalter hinaus zu
arbeiten, weitere 26% wiren unter Umstinden eher bereit dazu. Insge-
samt sind also 42% (eher) bereit dazu, weiterzuarbeiten. 28% sind eher
nicht bereit dazu, finden aber, dass es auf die Bedingungen ankommce.'¢
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Das schweizerische Vorsorgesystem mit den drei Siulen AHV, berufliche
Vorsorge und privates Sparen bietet diverse Moglichkeiten, um fiir das
Alter vorzusorgen. In einem nichsten Schritt wollen wir daher genauer
analysieren, welche Vorsorgeinstrumente neben der AHV von der 18- bis
64-jahrigen Bevolkerung genutzt werden (. abb. 36). 74% haben eine Siule
3a - mehrheitlich bei einer Bank. Vier von fiinf Personen sind einer Pen-
sionskasse angeschlossen. Auch ausserhalb der obligatorischen bzw.
steuerlich geférderten Altersvorsorge ist die Schweizer Bevolkerung ak-
tiv: Jede flinfte Person hat eine Sparversicherung in Form der Siule 3D,
30% haben zudem eine Versicherung, welche sie gegen Risiken wie Todes-
fall oder Erwerbsunfihigkeit absichert. Berticksichtigt man nur die er-
werbstdtige Bevolkerung zwischen 18 und 64 Jahren, so ist besonders der
Anteil derjenigen mit einer Sdule 3a oder einer Pensionskasse hoher. Dies
ist nicht weiter erstaunlich, konnen doch nur Erwerbstitige aktiv in eine
Sdule 3a einzahlen bzw. einer Pensionskasse angeschlossen sein. Jedoch
zeigt abbildung 36 ebenfalls, dass sich die Nichterwerbstitigen je nachdem auf
anderem Wege fiir das Alter oder bestimmte Lebensrisken absichern: So
ist der Anteil derjenigen mit einer Sparversicherung in Form von einer
Saule 3b oder einer reinen Risikoversicherung bei den Erwerbstitigen nur
leicht hoher als in der Gesamtbevolkerung.

avb. 36 Eine Mehrheit der Bevolkerung im Erwerbs- avb. 37 Drei von flnf 18- bis 64-Jahrigen haben im
alter hat eine Sdule 3a oder Pensionskasse vergangenen Jahr in die Sdule 3a eingezahlt
Anteil der Bevolkerung (n = 2905) bzw. der Erwerbstitigen im Alter 18 bis 64 Anteil der 18- bis 64-Jdhrigen (n = 2905) bzw. der 18- bis 64-Jahrigen mit Saule
(n = 2404), welche folgende Vorsorgeinstrumente besitzen 3a (n =1937) bzw. Pensionskasse (n = 2086), die folgende Schritte unternom-
men haben
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Die vorhergehende Analyse gibt uns zwar einen Uberblick tiber die Nut-
zung von verschiedenen Vorsorgeformen in der Schweiz, sie gibt uns aber
keine Hinweise darauf, wie intensiv diese genutzt werden. So ist es zum
Beispiel moglich, dass Personen zwar eine Siule 3a haben, in diese aber
schon linger nicht mehr einzahlen. Aufschluss tiber die Nutzungsinten-
sitdt gibt bbildung 37: 60% der 18- bis 64-jahrigen Befragten haben innerhalb
der letzten zwolf Monate in die Sdule 3a eingezahlt, 8% haben im selben
Zeitraum einen Einkauf in die Pensionskasse getitigt. Beriicksichtigen
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wir jedoch nur diejenigen 18- bis 64-Jihrigen, die tiberhaupt eine Siule
3a haben bzw. einer Pensionskasse angeschlossen sind, so erhéht sich der
Anteil derjenigen, die innerhalb der letzten zwolf Monate in die Sdule 3a
eingezahlt haben, auf 81%. 10% haben sich im selben Zeitraum in die Pen-
sionskasse eingekauft. Einkdufe in die Pensionskasse geschehen jedoch
um einiges seltener als Einzahlungen in die Siule 3a, zudem werden diese
zumeist erst in der zweiten Hilfte des Erwerbslebens getitigt. Dement-
sprechend sagen auch mit 15% klar mehr, dass sie sich im bisherigen Le-
ben schon einmal in die Pensionskasse eingekauft haben, als sie dies in-
nerhalb der letzten zwolf Monate getan haben.

Vorsorgelosungen fuir die Siule 3a bieten sowohl Banken als auch Versi-
cherungen an, wobei beide Optionen jeweils ihre Vor- und Nachteile in
Bezug auf Flexibilitit und Versicherungsschutz haben. Eine Siule 3a
kann man heutzutage sowohl bei Versicherungen als auch bei Banken
mit oder ohne eine Wertschriftenlésung eroffnen. Wertschriften sind im
Durchschnitt mit einer hoheren Rendite verbunden, gehen aber auch mit
einem hoheren Risiko einher. Besonders in jungen Jahren sind rendite-
orientierte Losungen bei langfristigen Anlagen wie der Siule 3a interes-
sant, da etwaige Marktschwankungen noch tiber viele Jahre hinweg auf-
geholt bzw. ausgeglichen werden kénnen. 55% der 18- bis 64-jahrigen Be-
fragten, die eine Siule-3a-Losung haben, geben an, dass sie durch diese
zumindest teilweise in Wertschriften investiert sind. 51% haben mindes-
tens ein Siule-3a-Konto ohne Wertschriftenlésung und 9% sind sich un-
sicher, ob sie durch die Siule 3a in Wertschriften investiert sind. Dabei
sehen wir einen negativen Alterseffekt: Wihrend bei den 25- bis 34-Jihri-
gen 61% mindestens ein Siule-3a-Konto mit Wertschriftenlosung besit-
zen, sind es bei den 55- bis 64-Jdhrigen nur 48%. Eine plausible Erklirung
fiir dieses Muster ist, dass, wie schon weiter oben erwihnt, sich ein stark
in Wertschriften investiertes Sdule-3a-Konto von jiingeren Personen im
Fall von etwaigen Marktschwankungen aufgrund des langen Investiti-
onshorizonts noch gut erholen kann. Zudem haben beispielsweise Versi-
cherungen in den letzten rund zehn Jahren ihre Siule-3a-Produkte mit
garantiertem Zins schrittweise durch solche mit einer Wertschriftenlo-
sung ersetzt, was vor allem Neukundinnen und -kunden betrifft.
Schliesslich ist es aufgrund von neuen digitalen Anbietern heutzutage
moglich, mit der Sdule 3a direkt tiber ETFs kostengtinstig in den Aktien-
markt zu investieren. Wir sehen zudem einen Geschlechtergraben beim
Investitionsverhalten mit dem Siule-3a-Konto: Wihrend 58% der Min-
ner mit einer Siule 3a angeben, dass dieses in Wertschriften investiert ist,
sagen dies nur 42% der Frauen. Wir werden uns mit diesem «Gender In-
vestment Gap» im nichsten Kapitel nochmals befassen.
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Entwicklung der Beziige von Altersleistungen

Mit der demografischen Alterung erhoht sich die Zahl der
neuen Renten- und Kapitalbeziehenden. Der Anstieg der
AHV-Neurenten folgt etwa der Bevolkerungsstruktur.
Neue Altersleistungen aus der zweiten Saule (Rente
und/oder Kapital) stiegen zwischen 2015 und 2023
tberdurchschnittlich stark an, unter anderem aufgrund
des starken Anstiegs bei den Frauen. Aus dem im Verhilt-
nis zur AHV stdrkeren Wachstum der PK-Leistungen lasst
sich implizit ableiten, dass ein wachsender Anteil der
Neurentner/-innen bei der Pensionierung Leistungen aus
der zweiten Sdule erhilt. Am stédrksten erhht sich die An-
zahl Beziiger/-innen der Siule 3a."”

avb. 33 Mehr Beziige von PK- und 3a-Leistungen

Anzahl Beziiger/-innen von Leistungen der AHV, Pensionskassen und Saule 3a
im Rahmen der Pensionierung sowie Entwicklung 2015 bis 2023 in %
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Quelle: Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2024d)

Neue Pensionskassenrenten

Die durchschnittlichen monatlichen Pensionskassenren-
ten von neu Pensionierten sind aufgrund gesunkener Um-
wandlungssitze, hcherer Kapitalbezugsquoten und ab
2022 wegen gestiegener Teuerung gegeniiber 2015 real
gesunken. Berticksichtigt man im Rahmen einer Schat-
zung rechnerisch auch die Kapitalbeziige, war der Riick-
gang klar schwécher, aber trotzdem vorhanden. Es muss
allerdings beachtet werden, dass im gleichen Zeitraum
die Lebenserwartung ab 65 um knapp ein Jahr anstieg -
d. h., die Renten werden langer ausbezahlt - und die Um-
wandlungssatzsenkungen erfolgten auch als Reaktion
auf das gegentber frither gesunkene Zinsniveau.

ab. 30:  Neue PK-Renten sanken real seit 2015

Entwicklung der durchschnittlichen inflationsbereinigten Neurenten in der zwei-
ten Saule (mit und ohne rechnerisch «verrentete» Kapitalbeziige'®); 2015 = 100
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Quelle: Berechnung und Darstellung Swiss Life, Daten BFS (2024d),
Swisscanto (2025)

Grossere Erbschaften

Neben Kapitalbeziigen aus der beruflichen Vorsorge und
der Sdule 3a im Rahmen der Pensionierung sind auch
Erbschaften ein Mitgrund fiir den Vermogenszuwachs in
den Jahren vor der Pensionierung (vgl. Abb. 2). Schatzungs-
weise werden pro Jahr CHF 100 Mrd. vererbt oder im
Rahmen von Vorbeziigen verschenkt.'® Die meisten gros-
seren Erbschafen fallen typischerweise nach 50 an. Wah-
rend nur 15% der 45- bis 54-jahrigen Befragten schon
einmal eine Summe von CHF 100 000 oder mehr bzw.
eine Immobilie geerbt haben, sind es 31% der 65- bis 80-
Jahrigen.

abb. 40:  Jede/-r dritte 65- bis 80-Jdhrige hat min-
destens CHF 100 000 oder ein Haus geerbt

Anteil Antworten auf die Frage «Haben Sie je einen grosseren Betrag
(CHF 100 000+) oder eine Immobilie geerbt?»; n zwischen 232 und 721
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Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025
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n kapitel 3 haben wir beleuchtet, wer Geld auf die Seite legt bzw. dies aus

welchen Griinden tut. Fiir den langfristigen Vermogensaufbau ist je-

doch auch entscheidend, in welcher Form man das Ersparte im freien
Vermogen hilt: Wer sein Vermdogen ausschliesslich auf einem Konto hilt,
unterliegt kaum (nominalen) Schwankungen, erzielt aber nur geringe
Renditen und trigt das Risiko eines realen Kaufkraftverlusts, wenn die
Verzinsung unterhalb der Inflation liegt. Wer stattdessen z. B. in Aktien
investierte, konnte historisch im Durchschnitt deutlich héhere Renditen
erzielen und mithilfe des Zinseszinseffekts langfristig ein stirkeres Ver-
mogenswachstum erreichen, musste daftir jedoch stirkere Wertschwan-
kungen in Kauf nehmen.?

Abbildung 41 zeigt: Das meistverbreitete Gefiss zur Geldanlage ist wenig tiber-
raschend das Bankkonto (89%). Fast die Hilfte hilt zudem mindestens
CHF 1000 in Bargeld. 40% besitzen Immobilien, wobei dies mehrheitlich
Befragte sind, die (iber Wohneigentum verfiigen - aber nicht ausschliess-
lich. 14% - vor allem unter 45-Jihrige - besitzen Kryptowidhrungen.

avb. 41: - Hélfte der Bevolkerung hélt Wertschriften avb. 422 Frauen besitzen deutlich seltener Aktien,
in Form von Aktien, Anleihen oder Fonds Anleihen oder Fonds als Manner
Anteil Ja-Antworten auf Frage «Halten Sie Ihr Erspartes (ohne Siule 3a) in den Anteil Befragte, welche Aktien, Anleihen und/oder gemischte Fonds halten; n
folgenden Formen?»; n = 3539 zwischen 187 und 3539, * Anzahl korrekt beantworteter «Big Three»-Fragen®
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Frauen 41%

Bargeld (von mindestens CHF 1000) _ 46%
T

e
schlecht

Anleihen/Obligationen (als Einzeltitel, - 22%

in Fonds oder ETFs) § = 500+ 89%
Aktien (als Einzeltitel, in Fonds oder © £ 9
( ETFs) I ;7 BB 100 bis 500
2
Gemischte Fonds (mit mehreren T E & 25 bis 100
Anlageklassen wie Aktien und _ 35% > ké s
Obligationen) £ E Bis 25
Insgesamt: Aktien, Anleihen, Fonds _ 51%
. Hoch (3 von 3) 68%
- . N c
Immobilien (Wohneigentum, S g Mittel (2 von 3) 41%
Ferienwohnung, weitervermietete _ 40% = '3
Immobilien, Immobilienfonds) Tief (0-1 von 3) 27%
s DE 57%
Edelmetalle (z. B. Gold) - 18% & °
_{:j FR 36%
Kryptowidhrungen (z. B. Bitcoins 14% o
rvp gen ( ) Il e & m 40%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
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51% geben an, mit ihrem freien Vermdgen mindestens eine der Katego-
rien «Anleihen/Obligationen», «Aktien» oder «gemischte Fonds» zu hal-
ten. Nicht abgebildet: Weitere 8% halten zwar im freien Vermogen keine
Wertschriften, gaben aber an, eine 3a-Wertschriftenlosung zu besitzen.
Abbildung 42 zeigt starke und statistisch signifikante Unterschiede im Wert-
schriftenbesitz zwischen Bevolkerungsgruppen. Frauen sind unabhingig
von Einkommens-, Vermogens-, Finanzwissen-, Bildungsniveau oder wei-
teren Einflussgrossen seltener in die genannten Anlageformen investiert
als Minner. Der Gender Investment Gap existiert somit nicht nur in der
Sidule 3a (y. kapitel 3), sondern auch beim freien Anlegen. Besonders stark
korreliert die «Investitionsneigung» mit der Vermdgenshdhe und dem



KAPITEL 4:

18- bis 80-J4hrige hal-
ten durchschnittlich
rund ein Sechstel ihres
Vermogens (ohne Im-
mobilien) als Aktien

GELDANLAGE UND INVESTIEREN

Finanzwissen. Sprich: Je grosser das Vermogen und das Wissen, desto
eher wird investiert. Beziiglich Finanzwissen spielt es indessen keine
Rolle, ob es sich dabei um echte Wissensdifferenzen handelt oder um Un-
terschiede bei der Selbsteinschitzung (vl dazu kapitel 2). Bei der Interpretation
ist allerdings wichtig zu berticksichtigen, dass wir hier lediglich Korrela-
tionen aufzeigen und keine Aussagen tiber kausale Zusammenhinge ma-
chen koénnen.

Befragte aus der Deutschschweiz neigen hdufiger zum Anlegen als solche
aus der lateinischen Schweiz. Auch beziiglich des Alters machen wir eine
interessante Beobachtung: Zwar steigt der Anteil «Anleger» mit dem Al-
ter an: 46% der befragten 18- bis 34-Jihrigen gegeniiber 61% der 65- bis
80-Jihrigen halten einen Teil ihres Ersparten in Aktien, Obligationen
oder gemischten Fonds. Dies liegt aber in erster Linie am Umstand, dass
das Vermogen mit dem Alter steigt, und nicht am Alter per se. Berticksich-
tigt man anhand einer statistischen Regressionsanalyse diesen Vermo-
genseffeke, zeigt sich, dass die Investitionsneigung mit dem Alter tenden-
ziell sogar abnimmt.

In einem weiteren Schritt baten wir diejenigen Befragten, die Aktien, ge-
mischte Fonds und/oder eine Siule 3a mit Wertschriftenanlage haben,
eine Schitzung dariiber abzugeben, wie hoch bei ihnen der Aktienanteil
am Vermogen (ohne Immobilien) ist.! Denjenigen, die angaben, keine
Aktien, gemischte Fonds oder 3a-Wertschriftenldsungen zu besitzen,
wiesen wir einen Aktienanteil von 0% zu. 5% der Befragten konnten nicht
sagen, ob sie mindestens eines der genannten Anlagegefisse besitzen oder
nicht, weitere 13% besitzen sie zwar, konnten ihren Aktienanteil aber
nicht benennen. Diese beiden Anteile zusammen waren bei Frauen (23%)
deutlich hoher als bei Mdnnern (11%). Fiir die restlichen 83% der Befrag-
ten ldsst sich ein durchschnittlicher Aktienanteil von 17% des Vermogens
(exklusive Immobilien) schitzen. Analog zum Anteil «Anleger» (vgl. abb. 42)
steigt der Aktienanteil mit dem Vermdgen und ist er bei Minnern hoher
als bei Frauen und in der Deutschschweiz hoher als in der lateinischen
Schweiz. Betrachtet man nur den Anteil der Befragten, die Gberhaupt
tiber Aktien verfiigen, betrdgt der durchschnittliche Aktienanteil 36%.

Zu beachten ist, dass es sich dabei um einen personen- und nicht einen
vermogensgewichteten Durchschnitt handelt. Sprich: Der Aktienanteil
von jemandem mit CHF 10 000 Vermogen fliesst gleichwertig in unsere
Schitzung ein, wie jener einer Person mit CHF 1 Mio. Vermdgen. Vermo-
gensgewichtete Werte fiir die Gesamtheit der Schweizer Privathaushalte
lassen sich grob aus der SNB-Statistik ableiten: 22% des freien Bruttover-
mogens inkl. Sidule 3a (d. h. Gesamtvermogen exkl. Immobilien und Pen-
sionskassenvermogen) der Schweizer Haushalte gehoren zur Kategorie
«Aktien und andere Anteilsrechte», weitere 22% sind «Anteile an kol-
lektiven Kapitalanlagen» - die mindestens zum Teil auf Aktienanlagen
beruhen.?? Das heisst, der - rechnerisch mit unserer Befragung vergleich-
bare - Aktienanteil von Schweizer Privathaushalten liegt zwischen 22%
und (wohl niher bei) 44%. Die vermdgensgewichteten Werte aus der
SNB-Statistik sind somit klar hoher als die personengewichteten aus un-
serer Umfrage. Wichtigster Grund: Der durchschnittliche Aktienanteil
steigt mit dem Vermogen deutlich, wie auch unsere Umfragedaten zei-
gen.
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Erwerbstitige ohne Ak- Weiter ist zu beachten, dass die oben genannten Werte Pensionskassen-
tienbesitz im freien Ver-

mogen nehmen trotz- vermdgen n1cht'berucks1cht‘1gen. 2023 waren rund 30% de:~‘f Kap1t§ls @er
dem oft via Pensions- Schweizer Pensionskassen in Aktien investiert und 27% in Obligatio-
kasse an Kapitalmark- nen.?® Das heisst: Auch Versicherte in einer Pensionskasse, die zwar im

en el freien Vermogen oder in der Siule 3a tiber keine Aktien, Obligationen

oder Fonds besitzen, nehmen zumindest tiber ihre Pensionskasse in der
Regel trotzdem indirekt an den Kapitalmarkten teil.

Beziiglich der Frage «Sparen auf Konto» oder «Investieren/Anlegen»
lohnt es sich, nochmals auf abbildung 6 aus Kapitel 1 Zuriickzukommen. Wir woll-
ten von den Befragten wissen, was sie mit zusitzlich pro Monat zur Ver-
fiigung stehenden CHF 1000 machen wiirden. Zwei Antwortmdglichkei-
ten waren «Sparen (auf Konto)» und «Investitionen/Anlegen (z. B. Ak-
tien, Obligationen, Fonds, ETF)». abbildung 43 stellt fiir die beiden genannten
Verwendungszwecke den Anteil Nennungen dar - aufgeschliisselt nach
unterschiedlichen Bevolkerungsgruppen.

abb. 43 BevOlkerung wiirde zusatzliches Geld eher aufs Konto legen, als es zu investieren - grosse Unterschiede
zwischen den Bevolkerungsgruppen

Anteil Antworten auf Frage «Wenn Sie zu Ihren heutigen Mitteln zusitzlich CHF 1000 monatlich zur freien Verfiigung hitten, wie wiirden Sie diese verwenden?», bis zu fiinf Nennungen aus
einer Auswahl von 20 unterschiedlichen Ausgabenkategorien méglich (vgl. dazu auch Abb. 6); n zwischen 274 und 3539, * Anzahl korrekt beantworteter «Big Three»-Fragen®
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Ein grosserer Anteil der Bevolkerung wiirde also zusitzliches Geld (zu-
mindest teilweise) auf dem Konto parkieren (53%), als es anzulegen (32%).
Frauen wiirden - auch unabhingig von Vermogen, Einkommen, Finanz-
wissen und einer Reihe weiterer moglicher erklirender Einflussfaktoren
- das Geld deutlich seltener anlegen als Manner (22% vs. 43%) und dafiir
etwas hiufiger Geld aufs Konto legen. Je hoher das Vermogen, desto sel-
tener wiirde man das Geld aufs Konto legen und dafiir hiufiger investie-
ren. Befragte mit hohem Finanzwissen wiirden das Geld hiufiger inves-
tieren als solche mit tiefem Finanzwissen. Wer momentan sparen kann,
wiirde zusitzliches Geld dhnlich hiufig auf das Bankkonto legen wie die-
jenigen, die so viel ausgeben, wie sie einnehmen. Letztere wiirden aber
deutlich seltener investieren.

Ein moglicher Erklirungsansatz fiir einen Teil dieser Muster ist das Kon-
zept der Risikofihigkeit - also vereinfacht gesagt, die objektive finanzielle
Moglichkeit, Wertschwankungen zu verkraften, ohne den Lebensstan-
dard zu gefihrden. Die Ergebnisse in apbildung 43 deuten darauf hin, dass
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Personengruppen mit tendenziell hoherer Risikofihigkeit - etwa aufgrund
grosseren Vermogens, hoherer Sparquote oder jiingeren Alters mit ent-
sprechend lingerem Anlagehorizont - tendenziell vermutlich auch eine
hohere Risikobereitschaft aufweisen. Sie sind zumindest eher bereit, zusitz-
lich verfiigbare Mittel in renditestirkere, aber volatilere Anlageformen
wie Aktien zu investieren. Umgekehrt zeigt sich: Menschen mit niedriger
Sparquote und geringem Vermogen scheinen in der Tendenz stirker
dazu zu neigen, zunichst ein Liquidititspolster aufbauen zu wollen, be-
vor sie in zwar risikoreichere, langfristig allerdings ertragsstirkere Anla-
gen investieren mochten.

Diejenigen Befragten, die keine Aktien besitzen, gaben in einem weiteren
Schritt an, weshalb dies so ist (vg. abb. 44). Von den vorgegebenen Antworten
wihlten die Befragten am hiufigsten «Kenne mich zu schlecht damit
aus» (44%) - noch vor dem Grund «zu wenig Vermdgen» (31%). Damit
verwandt ist der Grund «zu wenig Liquiditit» (25%). 44% der Befragten
nannten einen dieser beiden Griinde. «<Habe keine Zeit» (22%) ist dhnlich
zu «sich schlecht auskennen» - 53% nannten eine dieser beiden Katego-
rien. 30% finden Aktien zu riskant, 9% wissen nicht, warum sie keine Ak-
tien haben, 6% sagen, die Gebiihren seien zu hoch, und 3% warten auf
einen besseren Investitionszeitpunkt. 5% gaben andere, durchaus sehr di-
verse Griinde an. Darunter gaben mehrere Befragte explizit moralische
Bedenken an (z. B.: «<Handeln mit Geld ist fiir mich ethisch nicht vertret-

bar»).
avb. 44 Zu wenig Wissen und Vermogen haufigste avb. 45: JUngere verzichten eher wegen fehlenden
Griinde fur fehlenden Aktienbesitz Wissens auf Aktien, dltere eher wegen Ri-
siko
Anteil Antworten auf Frage «Wieso besitzen Sie keine Aktien bzw. Anlagepro- Anteil Antworten auf Frage «Wieso besitzen Sie keine Aktien bzw. Anlagepro-
dukte mit Aktienanteil (Fonds, ETF)?»; mehrere Antworten méglich, hellrot = dukte mit Aktienanteil (Fonds, ETF)?»; ausgewihlte Griinde, nach Vermégen
zusammengefasste Kategorien, n = 1694 und Alter, n zwischen 214 und 953
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Soziodemografische Unterschiede findet man hiufiger beziiglich der
Frage, ob man Wertschriftenanlagen hat oder nicht (siehe oben), als bei
den Griinden, weshalb man keine Aktien hat. So unterscheiden sich z. B.
die Antworten von Minnern und Frauen zu den Griinden eines ausblei-
benden Aktienbesitzes kaum - ausser vielleicht, dass Letztere leicht hiu-
figer (47%) «fehlendes Wissen» als Grund angeben als Minner (39%).
Trotzdem gibt es einige interessante Muster (gl abb. 45): Personen ohne
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Aktien nennen mit zunehmendem Alter seltener «fehlendes Wissen» als
Grund, dafiir hiufiger «zu hohes Risiko». Etwas tiberspitzt gesagt: Unter
35-Jahrige verzichten eher aufgrund fehlender Kenntnisse auf Aktien,
Personen ab 65 eher aufgrund eines zu hohen (subjektiv bewerteten) Ri-
sikos.

Gleichzeitig beobachten wir auch mit Blick auf die Vermogenshohe ein
Muster: Je hoher das Finanzvermogen, desto seltener wird wenig tiberra-
schend «fehlendes Vermogen» als Grund fiirs Nichtinvestieren angege-
ben, daftir aber umso hiufiger «zu hohes Risiko». Sprich: Die Hilfte der
aktienlosen Befragten mit einem Finanzvermdgen von tiber CHF 100 000
gibt «Risiko» als Grund dafiir an, (gar) keine Aktien zu besitzen. Dabei
ist allerdings zu berticksichtigen, dass 70% bis 80% der Befragten mit
mindestens CHF 100 000 Finanzvermogen gemdss unserer Umfrage Ak-
tien besitzen (unabhingig davon, wie viele).

avb. 46:  Im Schnitt wird knapp ein Drittel des Kapi- avb. 47 Rund die Halfte mochte den geplanten Ka-
talbezugs bei der Pensionierung angelegt pitalbezug (teilweise) anlegen

Geplanter Verwendungszweck fiir den Kapitalbezug® sowie durchschnittlicher
Kapitalanteil fur jeweiligen Zweck; Erwerbstitige ab 50 mit geplantem Kapital-
bezug aus 2. und/oder 3. Saule, n = 579

Verwendungszweck des Kapitalbezugs® sowie durchschnittlicher Kapitalanteil
fiir jeweiligen Zweck; Pensionierte mit Kapitalbezug aus 2. und/oder 3. Siule,
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B Anteil Befragte, die mindestens einen Teil des Kapitalbezugs BAnteil Befragte, die mindestens einen Teil des Kapitalbezugs
folgendermassen verwendet haben folgendermassen verwenden mochten
@ Durchschnittlicher Anteil der Kapitalverwendung B Durchschnittlicher Anteil der Kapitalverwendung
Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025 Quelle: Swiss Life-Vorsorgeumfrage 2025
Knapp 60% erhielten Wie in kapitel 1 beschrieben, steigt das Vermogen um das Rentenalter hdufig
bei der Pensionierung . f d Erbschafi d f, d Kapital
eine grossere Kapital- an (vgl Abb. 2) — S€1 es aulrgrund von krbscharten oder ?,u grund von Kapital-
auszahlung aus der auszahlungen aus der 3. Siule bzw. aus der Pensionskasse. Knapp 60%
2. und/oder 3. Saule der von uns befragten Pensionierten geben an, dass sie im Rahmen ihrer

Pensionierung aus der beruflichen oder der privaten Vorsorge eine «gros-
sere Kapitalauszahlung» erhalten haben. Von denjenigen, die eine solche
Auszahlung erhielten, wollten wir dann wissen, was sie mit diesem Kapi-
talbezug gemacht haben. Dazu gaben wir konkrete Moglichkeiten vor
(vgl. Abb. 46). Bis auf «grossere sofortige Anschaffungen» wollten wir dabei
nicht wissen, ob und in welcher Form das Kapital verzehrt wird, sondern
(implizit), wo es unmittelbar hinfloss.?® Die Befragten mussten zudem
nicht bloss angeben, ob man das Kapital fiir die aufgelisteten



KAPITEL 4:

GELDANLAGE UND INVESTIEREN

Moglichkeiten verwendete, sondern auch (grob) abschitzen, wie hoch
dieser Anteil am gesamten Kapitalbezug war.

Abbildung 46 Zeigt, dass etwa die Halfte zumindest einen Teil ihres Kapitalbe-
zugs investiert/angelegt hat - im Durchschnitt aller Kapitalbeziehenden
schitzungsweise 30% der Summe. Der durchschnittlich grossere Teil der
Summe (37%) wurde allerdings auf das Bankkonto gelegt. Ein gutes Vier-
tel verwendete einen Teil der Gelder fiir grossere sofortige Anschaffungen
(im Schnitt 9% des Kapitals). 22% setzten Kapital ein, um die Hypothek
abzubauen (im Schnitt 10% des Kapitals).

Von noch nicht pensionierten Befragten ab 50, die im Rahmen ihrer Pen-
sionierung einen Kapitalbezug aus der beruflichen und/oder der privaten
Vorsorge erwarten (etwa 60%, weitere 20% wissen es noch nicht), wollten
wir wissen, wie sie diesen voraussichtlich einsetzen mochten
(vgl. Abb. 47). Dieser «Ausblick» unterscheidet sich nicht fundamental vom
«Riickblick» in abbildung 46. Am hidufigsten gedenkt man, das Geld auf das
Bankkonto zu legen (im Schnitt 31% des Kapitals) oder zu investieren
(24% des Kapitals).
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Methodik

Die Studie basiert auf einer Reihe unterschiedlicher Datenquellen.

Umfrage

Das Marktforschungsinstitut ValueQuest hat im Auftrag von Swiss Life
im Mai 2025 eine fiir die sprachassimilierte Bevolkerung der Deutsch-
und der Westschweiz sowie des Tessins reprisentative Umfrage durchge-
fithre. Die Stichproben wurden hilftig in den Online-Panels von YouGov
und amPuls realisiert. An der online durchgeftihrten Befragung nahmen
3539 Personen im Alter von 18 bis 80 teil. Der in der Befragung verwen-
dete Fragebogen wurde von den Autorinnen und Autoren sowie den wis-
senschaftlichen Mitarbeitenden von Swiss Life unter Mithilfe von Value-
Quest entwickelt. Die in der Studie verwendete Datenauswertung, die
Analyse und die Redaktion erfolgten durch die Autorinnen und Autoren
von Swiss Life.

Die Fehlermarge der Umfrage liegt fiir die Gesamtstichprobe ausgehend
von einer Standardabweichung von 0,5 und einem 95%-Konfidenzniveau
bei 1,65%. Die reprisentative Stichprobe wurde von ValueQuest inter-
lockt nach Alter, Geschlecht und Grossregion quotiert und eingeladen.
Verschiedene Vergleiche zwischen soziodemografischen Variablen aus
der Umfrage (Urbanisierungsgrad, Zivilstand, Wohneigentumsquote, Er-
werbstitigenquote etc.) mit solchen der offiziellen Statistiken zeigen,
dass die 18- bis 80-jihrige Bevolkerung insgesamt gut abgebildet wird.
Untervertreten sind Personen mit obligatorischem Bildungsabschluss,
dafiir sind solche mit einer hoheren Berufsausbildung iibervertreten.
Plausibilisierungsrechnungen zeigen allerdings, dass dies kaum Einfluss
auf die Umfrageresultate hat.

BES-Daten

Seitens BFS verwenden wir fiir die Analyse unter anderem Standardtabel-
len der Erhebung zu den Einkommen und Lebensbedingungen (SILC),
der Haushaltsbudgeterhebung (HABE), der Schweizerischen Arbeitskrif-
teerhebung (SAKE) sowie Statistiken der Bevolkerung (STATPOP) und
ihrer Verinderung (BEVNAT). Eine genaue Auflistung aller verwendeten
BFS-Daten findet sich im Quellenverzeichnis unter «Externe Daten-
grundlagen». Vereinzelt verwenden wir auch BFS-Einzeldatensitze sowie
Daten von Eurostat, des SECO und der SNB.

Die exakte Datenquelle (z. B. BFS [2025a] oder Swiss Life-Vorsorgeum-
frage 2025) ist fiir jedes Resultat entweder in der Quellenangabe der je-
weiligen Abbildung oder in einer Endnote ersichtlich.

Aufgrund von Rundungsdifferenzen ist es moglich, dass in der Summie-
rung einzelner Grafiken nicht genau 100% erreicht werden.
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Siehe Christen (2022)

Siehe BFS (2025i)

Die neusten Werte aus der SILC-Erhebung fiir das Jahr 2023 zeigen sehr dhnliche
Werte. 55% konnten Geld auf die Seite legen, 34% gaben so viel aus, wie herein-
kam. 9% zehrten vom Vermégen und 2% machten Schulden (BFS 2024b).

Siehe https://www.experimental.bfs.admin.ch/expstat/de/home/projekte/asset-
pov.html

Aufgrund der revidierten Gewichtungsmethode sind Werte vor und nach 2015 nur
bedingt miteinander vergleichbar. Zu Preisen von 2020 bis 2021.

Alleinstehende erhielten eine leicht abgednderte Fragestellung: «Denken Sie an alle
lhre Einnahmen und Ausgaben wihrend eines Jahres. Wiirden Sie sagen, dass
Sie ..»

Bei den Alleinstehenden beobachten wir eine Stagnation der realen Haushaltsein-
kommen.

Das «obligatorische» Sparen fliesst, da es sich um Kennzahlen aus der volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung handelt, als Nettogrosse ein - also Einzahlungen wie
Lohnbeitrage und Vermogensertrage minus Auszahlungen von Sozialleistungen.

Die Werte in Abbildung 9 beziehen sich auf alle Einkommenssegmente und nicht
nur das mittlere Einkommensfiinftel wie z. B. in Abbildung 8. Die reale Verande-
rung zwischen 2021 und 2023 liegt allerdings innerhalb des 95%-Vertrauensinter-
valls und ist somit statistisch gesehen unsicher. Zu Preisen von 2023.

Siehe auch Christen & Myohl (2023)

Siehe Monsch et al. (2024)

Die Reallohne fiir das erste Halbjahr 2025 sind geschitzt auf Basis der Quartals-
schitzungen der Nominallshne (BFS 2025k), die erfahrungsgemiss bis zu den fina-
len Resultaten vermutlich noch revidiert werden.

Siehe auch Christen & Myohl (2024) fiir eine detailliertere Diskussion beziiglich des
Waunschzeitpunkts der Pensionierung sowie der Bereitschaft zur Arbeit iiber das Re-
ferenzalter hinaus.

Aus darstellerischen Griinden fehlen Kroatien, Tiirkei, Slowakei, Bulgarien, Grie-
chenland und Serbien in der Grafik. In allen diesen Landern ist der Bevolkerungsan-
teil, fiir den es einfach oder sehr einfach ist, iiber die Runden zu kommen, tiefer als
in den abgebildeten Landern.

Allerdings ist bei der Interpretation zu beachten, dass der Siule-3a-Bezug oft ver-
teilt auf mehrere Jahre geschieht - und es iiber die Jahre hinweg hiufig zu Mehr-
fachzahlungen kommt.

Die «Big Three»-Fragen zur Evaluation des Finanzwissens enthalten jeweils eine
Frage zu Zinseszins, Inflation und Diversifikation. Die konkreten Fragen lauten wie
folgt (fett gedruckt die korrekte Antwort):

«Nehmen Sie an, auf lhrem gebiihrenfreien Sparkonto liegen CHF 100 und der
jahrliche Zinssatz liegt bei 2%. Wie viel Geld liegt auf dem Sparkonto nach fiinfJah-
ren, wenn Sie keine weiteren Einzahlungen oder Auszahlungen vornehmen?»

- Weniger als CHF 102

- Genau CHF 102

- Mehrals CHF 102

- Weiss nicht

«Nehmen Sie an, dass lhr Sparkonto einen Zins von 1% pro Jahr abwirft und die
jahrliche Inflation bei 2% liegt. Wie viel kénnen Sie nach einem Jahr mit dem Geld
in diesem Konto kaufen?»

- Mehr kaufen als jetzt

- Genau gleich viel wie jetzt

- Weniger als jetzt

- Weiss nicht

«Es ist generell sicherer, eine einzelne Aktie eines Unternehmens zu kaufen als einen
Aktienfondsanteil. Diese Aussage ist ...»

- Richtig

- Falsch

- Weiss nicht

Berechnungsmethodik analog zu Estevez & Cosandey (2024): Wir verwenden fiir
die Umrechnung der Kapitalbezlge in ein geschatztes «Rentendquivalent» die im
jeweiligen Jahr beobachteten durchschnittlichen Umwandlungssétze gemass
Swisscanto (2025). Im Gegensatz zu Estevez & Cosandey (2024) verwenden wir aus
methodischen Griinden das arithmetische Mittel (statt den Median) - was aber zu
vernachlassigbar kleinen Differenzen fiihrt.

Siehe https://www.tagesanzeiger.ch/erben-was-menschen-in-der-schweiz-in-ihre-
testamente-schreiben-452313609954
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Siehe z. B. die Analysen von Pictet (2025)
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Wortlaut der Frage: «Welcher Anteil an lhrem Vermdgen (ohne Immobilien) haben
Sie momentan in Aktien oder Aktienfonds (z. B. als ETF) investiert?»
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SNB (2025)

23

BFS (2025j): Pensionskassenstatistik 2023, jeweils ohne Aktiven aus Versicherungs-
vertragen

24

Genauer Wortlaut der Frage: «<Was haben Sie mit dieser Geldsumme bzw. diesem
Kapitalbezug gemacht? Geben Sie an, welchen %-Anteil Sie fiir die folgenden Még-
lichkeiten eingesetzt haben!»

25

Genauer Wortlaut der Frage: «Wenn Sie an die Kapitalauszahlung (2. / 3. Sdule)
denken, wie méchten Sie diese verwenden?»

Siehe z. B. Bucher-Koenen et al. (2024)

26

Ohnehin scheint dies (zumindest bis zum erhobenen 80. Altersjahr) eher selten zu
geschehen: Nur 29% der pensionierten Kapitalbeziehenden zehren am Vermogen;
39% geben etwa so viel aus, wie hereinkommt, und 32% legen sogar weiter Geld auf
die Seite.
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