
Schweizer gehen beim
Sparen in der Säule 3a
meist auf Nummer si-

cher: Ende 2008 waren von den
61 Milliarden Franken 3a-Vor-
sorgegeldern rund drei Viertel
auf einem Zinskonto einer
Bank oder mit einer garantier-
ten Verzinsung bei einer Le-
bensversicherung angelegt.
Gemäss Berechnungen des Be-
ratungsunternehmens Würth
Vorsorge in Uster ZH war nur
ein Viertel in Fondsprodukte
der dritten Säule investiert.

Festverzinsliche 3a-Konten
bei der Bank haben in den letz-
ten fünf Jahren eine Durch-
schnittsrendite von 1,38 (Zuger
Kantonalbank) bis 2,02 Prozent
(WIR-Bank) erreicht. Wer in ein
Wertschriftenkonto investier-
te, erzielte in derselben Zeit-
spanne einen Gewinn zwischen
1,41 (Swiss Life Vorsorge-Mix 45)
und 4,34 Prozent (Swisscanto
BVG 3 Oeko 45).Nimmt man die
jährliche Durchschnittsrendite
seit Januar 2000 (siehe Tabelle),
gibt es Fonds, die unter 1 Pro-
zent jährlich einbrachten. Mit
einem Zinskonto hätte man in
dieser Zeit im schlechtesten
Fall (Zuger Kantonalbank) im

Schnitt 1,75 Prozent Zins pro
Jahr erhalten.

Die zwei grossen Börsenkri-
sen in den letzten zehn Jahren
drückten massiv auf die Rendi-
ten der 3a-Wertschriftenkonten.
Dennoch sind sich Experten 
einig, dass sich mit 3a-Fonds
langfristig höhere Erträge er-
wirtschaften lassen als mit
Zinskonten. Wer auf ein Wert-
schriftenkonto setzt,sollte aber
eine hohe Risikotoleranz ge-
genüber Wertschwankungen
und einen Anlagehorizont von
mindestens zehn Jahren mit-
bringen.Ist der Aktienanteil des
Fonds hoch – gesetzlich erlaubt
sind maximal 50 Prozent –,wer-
den 15 bis 20 Jahre empfohlen.

Grosser Aktienanteil hat
meist höhere Gebühren
zur Folge
Gerade weil man in Wertschrif-
tenfonds langfristig Geld in-
vestiert, sollten Anleger auch
auf die Gebühren achten. Hohe
Gebühren können nämlich 
einen beträchtlichen Teil der
Rendite wegfressen. Laut Flo-
rian Schubiger von der Win-
terthurer Beratungsfirma Ver-
mögenspartner AG herrscht bei
3a-Fonds ein «Gebührenwirr-
warr». Die Vorsorgestiftungen
weisen auf den Faktenblättern
der Fonds die Kosten nicht ein-
heitlich aus. Einzelne Stiftun-
gen geben beispielsweise nur
die Verwaltungsgebühr an,aber
nicht die Kosten der Fonds,
oder sie «vergessen» die Mehr-
wertsteuer.

saldo hat bei diversen grossen
Vorsorgestiftungen angefragt,
wie hoch die Gesamtkosten-
quote Ter (Total Expense Ratio)
der 3a-Fonds auf Stufe Privat-
anleger ist. Gemäss Spezialist
Schubiger sollte aufgrund die-
ser Vorgabe ein Kostenvergleich

möglich sein.Allerdings können
zur Ter je nach Anbieter noch
weitere Gebühren wie ein Aus-
gabeaufschlag oder Transakti-
onskosten hinzukommen.

Der Vergleich zeigt, dass die
Gesamtkostenquote von 0,76
(Baloise BVG-Mix 25 plus) bis
1,66 Prozent (UBS Vitainvest
50) reicht (siehe Tabelle). Gene-
rell lässt sich sagen, dass Fonds
mit hohem Aktienanteil eher

höhere Kosten verursachen. Es
fällt aber auch auf, dass happi-
ge Gebühren nicht unbedingt
eine bessere Performance zur
Folge haben. So erreichen die
vier UBS-Fonds im Vergleich 
allesamt eine schlechte Netto-
rendite, sind aber sehr teuer.
Besonders negativ fällt der UBS
Vitainvest 40 auf: Mit einer Ter
von 1,64 Prozent der zweitteu-
erste Fonds, erzielte er in den

letzten zehn Jahren im Schnitt
nur eine Rendite von 0,11 Pro-
zent pro Jahr. Umgekehrt ha-
ben die Swisscanto-Produkte
mit vergleichsweise tiefen Ge-
bühren für die Investoren gute
Gewinne abgeworfen.

Die UBS verteidigt ihre
Fonds gegen den Vorwurf, sie
seien die hohen Kosten nicht
wert: «Dass es in der Vergan-
genheit gewisse Perioden ge-
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Mageres Sparen mit 3a-Fonds: Bis zu 1,66 Prozent Gebühren verlangen die Banken im saldo-Vergleich
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Viele 3a-Fonds sind ihre hohen Geb

3a-Wertschriften-
fonds versprechen
eine höhere Rendite
als 3a-Zinskonten.
Sie verursachen aber
oft happige Gebühren.
Erstaunlich: Teure
Produkte rentieren
oft schlecht.
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geben hat, in welchen die Kon-
kurrenzprodukte besser abge-
schlossen haben, hat vor allem
mit der globalen Ausrichtung
von UBS Vitainvest zu tun.» 
Die hohen Kosten erklärt die 
UBS mit dem «einmaligen
Multi-Manager-Konzept», bei
welchem die Verwaltung der
Wertschriften durch mehrere
in- und ausländische Vermö-
gensverwaltungsinstitute er-

folgt. Ein derart gemanagtes
Portfolio biete langfristig hö-
here Ertragschancen.

Baloise: Auch Privat-
kunden profitieren von
tiefen Gebühren
Hans-Martin Würth von Würth
Vorsorge hingegen bestätigt
die Feststellungen von saldo:
«Ein Zusammenhang zwischen
teureren Produkten und bes-

serer Performance ist nicht er-
kennbar, und zwar weder kurz-
noch langfristig.» Nach Mei-
nung von Würth sind die Ge-
bühren bei 3a-Fonds so hoch,
weil der Wettbewerb zu wenig
spielt.

Immerhin gibt es Ausnah-
men: Die Baloise Bank SoBa
weist eine Gesamtkostenquote
von 0,76 (BVG-Mix 25 plus) und
0,81 Prozent (BVG-Mix 40 plus)

aus. Grund: Die Baloise setzt 
sogenannte institutionelle An-
lagefonds mit sehr tiefen Ge-
bühren ein. Seit ein paar Jahren
stehen diese Produkte auch pri-
vaten 3a-Sparern zur Verfügung,
die dadurch von Gebühren pro-
fitieren, die normalerweise nur
Grossinvestoren wie Pensions-
kassen geboten werden.

Credit Suisse:  
Indexfonds sind «immer
noch zu teuer» 
Neuland hat im vergangenen
Oktober die Credit Suisse betre-
ten: Sie hat unter dem Namen
CSA Mixta-BVG Index 45 die
erste indexierte 3a-Anlage-
möglichkeit lanciert. Index-
produkte werden nicht aktiv
verwaltet, sondern bilden Ak-
tienindices ab, was Gebühren
sparen hilft. So beträgt die Ge-
samtkostenquote des neuen
CS-Wertschriftenkontos trotz
45 Prozent Aktienanteil bloss
0,78 Prozent. Als Basis für das
CS-Produkt dienen sechs in-
und ausländische Indexfonds,
darunter der MSCI AC World
und der Swiss Performance In-
dex (SPI). Hätte der CSA Mixta-
BVG Index 45 schon Anfang
2005 existiert, hätte er seither
eine durchschnittliche Netto-
Rendite von 2,59 Prozent pro
Jahr eingefahren.

Stefan Thurnherr vom VZ
Vermögenszentrum findet den
Indexfonds der CS «immer
noch zu teuer». Diese Art von
Produkt sei aber durchaus
«sinnvoll». Er geht davon aus,
dass Indexfonds im Bereich
Vorsorge etwa gleich gut ren-
tieren wie aktiv gemanagte –
dem Kunden bleibt wegen tie-
ferer Gebühren unter dem
Strich indes mehr. «Das ist der
richtige Weg», sagt Thurnherr.

Thomas Lattmann
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3a-Wertschriftenkonten: 
Jährliche Durchschnittsrendite und Gebühren

Für die Säule 3a stehen
Bank- und Versicherungs-
lösungen zur Verfügung.
Knapp die Hälfte der 3a-
Vermögen ist nach Berech-
nungen von Würth Vorsorge
in Lebensversicherungen
investiert. Solche gemisch-
ten 3a-Versicherungen, bei
denen ein Versicherungs-
schutz mit einem Sparteil
verknüpft ist, stehen oft in
der Kritik: Die Produkte
sind sehr unflexibel, weil
die Versicherten vertrag-
lich zu fixen Zahlungen
verpflichtet werden. Sie
lassen keinen Spielraum,
wenn sich die Lebensum-
stände ändern.

Darauf haben Versiche-
rer wie Basler, Zürich und
Skandia reagiert. Beim
Produkt Baloise Life plus
ist die Höhe der Sparprä-
mie frei wählbar, bloss die
Risikoprämie ist immer fäl-
lig. Bei Capital Fund Eazy
von Zürich kann die Prämie
bis zu drei Jahre und bei
Safety Plan 3a von Skan-
dia bis zu vier Jahre ganz
ausgesetzt werden. 

Dennoch rät Stefan
Thurnherr vom VZ Vermö-
genszentrum von diesen
Angeboten ab. Nach wie
vor gelte: Sparen bei einer
Bank, Risiken absichern
via Versicherung. 3a-Versi-
cherungslösungen seien
tendenziell teuer und trotz
Verbesserungen immer
noch unflexibel. «Das Risiko,
dass man den Vorsorgeplan
einer Versicherung nicht
durchzieht, ist sehr hoch.»

VERSICHERUNGEN

Noch immer 
unflexibel
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Anbieter Produktname Aktien- Durchschnittliche Netto- Gebühren1

anteil rendite pro Jahr seit

1.1.2000 1.1.2005

Baloise BVG-Mix 25 plus 25 % – 2,68 % 0,76 %

BVG-Mix 40 plus 40 % 1,50 % 2,87 % 0,81 %

Credit Suisse Mixta-BVG Basic 0 % – 2,56 % 1,10 %

Mixta-BVG Defensiv 25 % 1,64 % 2,72 % 1,15 %

Mixta-BVG 35 % 1,24 % 2,90 % 1,30 %

Mixta-BVG-Maxi 45 % 0,74 % 3,00 % 1,40 %

Raiffeisen Pension Invest 30 30 % 1,69 % 2,57 % 1,09 %

Pension Invest 50 50 % 0,80 % 2,60 % 1,08 %

Sarasin SAST-BVG-Rendite 25 % 1,64 % 2,41 % 1,05 %

SAST-BVG-Wachstum 35 % 1,04 % 2,53 % 1,10 %

SAST-BVG-Nachhaltigkeit 38 % – 2,62 % 1,15 %

Swisscanto BVG 3 Portfolio 10 10 % 3,09 % 2,87 % 0,90 %

BVG 3 Portfolio 25 26 % 2,63 % 3,06 % 1,00 %

BVG 3 Portfolio 45 45 % 1,38 % 2,95 % 1,10 %

BVG 3 Oeko 45 45 % – 4,34 % 1,20 %

Swiss Life Vorsorge-Mix 25 25 % – 1,70 % 1,18 %

Vorsorge-Mix 35 35 % – 1,59 % 1,21 %

Vorsorge-Mix 45 45 % – 1,41 % 1,24 %

UBS Vitainvest 12 12 % 1,71 % 1,52 % 1,46 %

Vitainvest 25 25 % 0,99 % 1,60 % 1,54 %

Vitainvest 40 40 % 0,11 % 1,54 % 1,64 %

Vitainvest 50 48 % – 1,70 % 1,66 %

Zürich Anlagestrategie 25 25 % – 2,21 % 0,98 %

Anlagestrategie 35 35 % 1,43 % 2,57 % 1,22 %

Anlagestrategie 45 45 % – 2,32 % 1,02 %

Berücksichtigt sind nur Produkte, die seit mindestens 1.1.2005 bestehen;   1 Gesamtkostenquote Ter


