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Geld & Finanzen

MICHAEL FERBER

Anfang jedes Jahres flattert er ins Haus
— der Vorsorgeausweis der Pensions-
kasse. Viele Versicherte wollen sich da-
mit nicht gross beschiftigen, tiberflie-
gen das Papier kurz und heften es dann
ab. Laut einer Umfrage der Bank Raiff-
eisen schauen sich 44% der Personen,
die einen Vorsorgeausweis erhalten, die-
sen nur fliichtig an, 4% gar nicht. 1,3%
erinnern sich nicht einmal, einen erhal-
ten zu haben. «<Am oftmals mangelnden
Interesse der Versicherten sind die Pen-
sionskassen nicht ganz unschuldig», sagt
Tashi Gumbatshang, Vorsorgeexperte
bei Raiffeisen. «Viele der Ausweise sind
punkto Transparenz und Verstdndlich-
keit nicht besonders kundenfreund-
lich.» Es gebe hier grosses Verbesse-
rungspotenzial.

Wichtig fiir die Planung

Trotzdem sollten sich Versicherte mit
dem Ausweis befassen. Fiir viele ist die
Pensionskasse der grosste Vermogens-
wert, und das Papier gibt einen Uber-
blick iiber die wichtigsten Daten zu
Leistungen im Fall von Tod oder Invali-
ditdt sowie zur voraussichtlichen Rente.
Nach Jahren mit ultraniedrigen Zinsen
kann der Blick auf den Ausweis in letz-
terer Hinsicht erniichternd sein. Um
fiir den Ruhestand zu planen und ein-
zuschétzen, ob zusitzliche private Vor-
sorge notig ist, geben die dort enthalte-
nen Informationen aber wichtige An-
haltspunkte.

Naturgemadss interessieren sich Per-
sonen, bei denen die Pensionierung na-
her riickt, mehr dafiir als Jiingere. «Vom
Alter her ist es aber nie zu friih, sich
ernsthaft mit dem Ausweis zu beschifti-
gen», sagt Willi Thurnherr, CEO Retire-
ment & Investment bei Aon Schweiz.
«Versicherte sollten sich tiberlegen, ob

Viele interessieren sich immer
noch wenig fiir den
Vorsorgeausweis

Umfrage Raiffeisen VMarsorgebarometer 2020,
Antworten auf die Frage: «Sie erhalten jahrlich
einen Versicherungsausweis von |hrer
Pensionskasse. Schauen Sie sich diesen jeweils
ant, in Prazent

0 10 20 an 40 50
Ja, vertieft

Ja, flichtig

Mein

Erinnere mich nicht daran

Jene Jiivcher Jeitung

Eine kleine

Lesehilfe fiir den

Vorsorgeausweis

Die berufliche Vorsorge ist fiir viele der wichtigste
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sie von den dort aufgefiithrten Leistun-
gen im Alter leben konnen. Wer eine
Familie hat, sollte sich zudem fragen, ob
diese im Falle des Todes oder der Inva-
liditdt gut versorgt ist.»

Die Angaben in dem Ausweis sind
in verschiedene Teile gegliedert: Perso-
naldaten, Angaben zum Lohn, zu Bei-
tragen, zu Zinssitzen und zu den Vor-
sorgeleistungen der Kasse. Ausserdem
informiert das Papier tiber Moglichkei-
ten fiir freiwillige Einzahlungen in die
Pensionskasse (Einkdufe). Des Weiteren
erhalten die Versicherten Angaben zum
Austritt sowie zum moglichen Vorbe-
zug von Pensionskassengeldern fiir den
Kauf von Wohneigentum.

Es zihlt der versicherte Lohn

Ganz oben im Vorsorgeausweis ste-
hen die Personaldaten. Dort ist unter
anderem vermerkt, wann die Person in
die Pensionskasse eingetreten ist und
wann sie das gesetzliche Rentenalter
erreicht. Dieses liegt bekanntlich bei
64 Jahren fiir Frauen und 65 Jahren fiir
Minner.

In der Pensionskasse ist enorm viel Geld gebunden. Der Ausweis gibt einen guten Uberblick iiber Altersguthaben und zukiinftig zu erwartende Leistungen. — GatTAN BALLY /KEYSTONE

Darunter folgen die Angaben zum
Lohn. Der anrechenbare Lohn umfasst
alle Gehaltsbestandteile, darunter bei-
spielsweise Uberstunden, Zulagen oder
ein 13. Monatsgehalt. Die Pensions-
kasse wiederum berechnet die Beitrige
und Leistungen auf der Basis des ver-
sicherten Lohns. Um diesen zu erhalten,
wird vom anrechenbaren Lohn der soge-

Personaldaten

Versicherten-Nr. Eintritt
PK 20408561 Pensionskasse 01.01.2018
Versicherten-Nr. Ordentliche
AHV-IV 756.9999.9999.91 Pensionierung
Alter 65 01.09. 2043

Geburtsdatum 15.08.1978

Zivilstand verheiratet

Arbeitgeberin Musterunternehmen
Lohndaten

Anrechenbarer Lohn 86 000.00
Koordinationsabzug 25095.00
Versicherter Lohn 60 905.00
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nannte Koordinationsabzug abgezogen.
In diesem Jahr liegt der Koordinations-
abzug bei 25 095 Fr. Laut Raiffeisen soll
er eine Uberversicherung verhindern, da
ein Teil des Einkommens bereits in der
AHV/IV versichert ist.

Fiir Teilzeitbeschéftigte kann der Ab-
zug aber zum Problem werden, da die
Leistungen der Pensionskasse durch ihn
verringert werden. Verdient jemand im
Teilzeitpensum beispielsweise 40 000

Beitrdge Mitglied Arbeitgeberin
Altersgutschrift 355.30 558.30
Risiko 76.15 76.15
Bildung

Wertschwankungs-

reserve 0.00 25.40
Verwaltungskosten 0.00 25.40

Fr.,so liegt der versicherte Lohn nur bei
14 905 Fr. So kann Teilzeitarbeit zur Vor-
sorgefalle werden. Davon betroffen sind
oftmals Frauen, da sie haufiger in redu-
zierten Pensen arbeiten als Méanner.

Hoher Lohn, tiefe Leistungen?

In der obigen Passage aus einem Vor-
sorgeausweis ist aufgefiihrt, wie viel
Geld der oder die Versicherte sowie der
Arbeitgeber als Altersgutschrift und
als Risikobeitrag monatlich in die Pen-
sionskasse einbezahlen. Bei vielen Aus-
weisen stehen hier auch die jihrlichen
Spar- und Risikobeitrige. Die Alters-
gutschriften werden dem Altersgutha-
ben gutgeschrieben, die Risikobeitrige
dienen dazu, im Fall von Tod oder In-
validitit die entsprechenden Leistungen
zu finanzieren.

Versicherte sollten hier genau hin-
sehen. In manchen Branchen werden
Arbeitnehmern hohe Lohne bezahlt,
sie sind in der beruflichen Vorsorge aber
nur obligatorisch versichert. Das BVG-
Obligatorium versichert Lohne zwi-
schen der Eintrittsschwelle von 21 510
Fr. und 86 040 Fr. (Stand 2021). Arbeit-
geber sind nicht verpflichtet, Lohn-
bestandteile oberhalb dieser Grenze
zu versichern. Tun sie dies nicht, kann
sich bei der finanziellen Situation eines
Arbeitnehmers nach der Pensionierung
in einem solchen Unternehmen eine
deutliche Liicke auftun im Vergleich mit
der Lage davor. Dies liegt an der Kom-
bination aus hohem Lohn und weniger
komfortablen Altersleistungen.

Der Ausweis informiert zudem tiber
die Bildung von Wertschwankungsreser-
ven. Diese werden angehiuft, damit die
Pensionskasse fiir schwierige Jahre mit
Verlusten oder niedrigen Ertrdgen an
den Finanzmarkten gewappnet ist. Sind
diese Reserven entsprechend gefiillt,
sollte die Kasse auch in solchen Jahren
problemlos ihre Verpflichtungen erfiil-
len konnen.

Eine weitere Information im Ausweis
ist diejenige zu den Verwaltungskosten.
Diese decken Aufwand bei der Perso-
nalvorsorge wie Lohne, IT oder Mieten.

Gute Verzinsungen

Der Ausweis informiert zudem {iiber
die Verzinsung der Altersguthaben. Zu-
néichst wird fiir dieses ein provisorischer
Zinssatz festgelegt. Die Bestimmung des
definitiven Zinssatzes erfolgt dann Ende
Jahr, wenn es Klarheit dartiber gibt, wel-
che Renditen sich im ablaufenden Jahr
auf dem Vermogen erzielen liessen. «Es

Zinssétze Jahr 2021

Altersguthaben 1.00% Hochrechnung
(provisorisch) Altersguthaben 2.00%

BVG-Mindestsatz  1.00%

ist enorm, wie gut die Pensionskassen
in den letzten Jahren verzinst haben»,
sagt Thurnherr. Man miisse die Zins-
sédtze in Relation setzen zu den Negativ-
zinsen von —0,75%, die von der Schwei-
zerischen Nationalbank (SNB) verhiangt
wurden.

Der Bundesrat legt derweil jéhrlich
den BVG-Mindestzinssatz fest. Der-
zeit liegt dieser bei 1%. Der Mindest-
zins steht immer wieder in der Kritik.
Schliesslich handelt es sich um eine «Ver-
politisierung» der Vorsorge, die Politik
kann den Finanzmirkten schliesslich
nicht Anlagerenditen dekretieren.

In der Rubrik «Voraussichtliche Leis-
tungen im Alter» ist aufgelistet, wie viel

Altersguthaben man bei einer Pensio-
nierung zu gewissen Zeitpunkten — also
bei einem Renteneintritt mit 65 Jahren
oder schon friiher — hitte.

Liegt Friithpensionierung drin?

Hier werden also auch Frithpensionie-
rungs-Szenarien durchgespielt. Dabei
handelt es sich stets um Prognosen, und
die Pensionskasse geht bei den Berech-
nungen davon aus, dass das Einkommen
bis zum Renteneintritt gleich bleibt. Das
daraus resultierende Altersguthaben
wird multipliziert mit dem Umwand-
lungssatz. So wird die jahrliche Alters-
rente aus der beruflichen Vorsorge be-
rechnet. Aufgrund der anhaltend ultra-
niedrigen Zinsen an den Kapitalmérkten
und der demografischen Entwicklung
sind die Umwandlungssitze bei vie-
len Kassen in den vergangenen Jahren
deutlich gesunken, was im Umkehr-
schluss niedrigere Renten bedeutet.
Viele Arbeitgeber haben derweil Kom-
pensationsmassnahmen ergriffen.

Will sich geméss dem Musterausweis
also die versicherte Person im Alter von
60 Jahren frithpensionieren lassen, hétte
sie bis dahin bei einem gleichbleibenden
Verdienst voraussichtlich ein Pensions-
kassen-Altersguthaben in Hohe von
490 434 Fr. angehiuft. Aufgrund des frii-
hen Abschieds aus dem Erwerbsleben

Vorsorgeleistungen

Voraussichtliche

Leistungen Alters- Umwandlungs- Jéhrliche
im Alter guthaben satz Altersrente
Alter 58 440 645.00 3,95% 17 412.00

Alter53 465 293.00 4,10% 19 080.00

Alter 60 490 434.00 4,25% 20844.00
Alter 61 516 078.00 4,40% 22716.00
Alter62 542 235.00 4,55% 24672.00
Alter 63 568 915.00 4,70% 26 748.00
Alter64 569 128.00 4,85% 28920.00
Alter65 623 886.00 5,00% 31200.00
Leistungen bei Invaliditét

Jahrliche Invalidenrente

bis Alter 65 472 636.00
Jahrliche Invaliden-Kinderrente

bis Alter 20/25 8532.00

Leistungen bei Tod als aktives Mitglied

Jahrliche Ehegattenrente™ 25584.00
Jahrliche Waisenrente

bis Alter 20/25 8532.00
Todesfallkapital (einmalig) 140 581.35

* Sowie eingetragener Partner und angemeldeter
Lebenspartner.

fallt der Umwandlungssatz niedriger
aus als bei einer ordentlichen Pensionie-
rung. In dem Beispiel liegt er bei 4,25%.
Dies wiirde eine Altersrente von 20 844
Fr. pro Jahr ergeben. «Bei der Projek-
tion der Rente ist es vorbildlich, wenn
eine Pensionskasse mehrere Szenarien
mit verschiedenen Zinssétzen aufzeigt»,
sagt Thurnherr. Bei Frithpensionierun-
gen sollte man mit einer Kiirzung der
Altersrente von 7% bis 8% pro Vorbe-
zugsjahr ausgehen, heisst es in einem
Merkblatt der Grossbank UBS.

Fiir das BVG-Obligatorium ist zwar
gesetzlich ein BVG-Mindestumwand-
lungssatz von 6,8% vorgegeben. Im
iiberobligatorischen Bereich sind die
Vorsorgeeinrichtungen beim Festlegen
der Umwandlungssitze allerdings frei.
Dies fiithrt dazu, dass die Umwandlungs-
sdtze dann letztlich niedriger ausfallen
als der BVG-Mindestumwandlungssatz.
Moglich wird dies durch eine Umvertei-
lung von den besserverdienenden Ver-
sicherten zu denjenigen mit weniger
guten Lohnen.

Ein weiterer Abschnitt im Vorsorge-
ausweis sind die Leistungen der Pen-
sionskasse bei Invaliditdt. Der Ausweis
fiihrt auf, wie hoch die jihrliche Inva-
lidenrente ausfallen wiirde, falls man
dauerhaft erwerbsunfihig werden sollte.
Bei der Invaliditét gibt es verschiedene
Grade. Ausserdem erhalten Kinder eine
Invaliden-Kinderrente. «Versicherte
sollten sich indessen bewusst sein, dass
vor der Zahlung einer Invalidenrente
eine lange Uberpriifungszeit ansteht»,
sagt Gumbatshang. Zudem sollten sie
priifen, ob der Schutz ausreichend ist,
um die Lebenshaltungskosten zu finan-
zieren — oder ob es eine weitere Ab-
sicherung braucht.

Unter der Rubrik «Leistungen bei
Tod als aktives Mitglied» ist aufgefiihrt,

Jtene Jiivcher Jeitung

wie die Hinterbliebenen im Fall des
Todes des Versicherten abgesichert sind.
Dazu zéhlen die Ehegattenrente und
die Waisenrente. Wie Raiffeisen aus-
fuhrt, gelten die Bestimmungen auch fiir
gleichgeschlechtliche Lebenspartner in
eingetragener Partnerschaft. Viele Pen-
sionskassen versichern auch Konkubi-
natspartner fiir den Fall des Todes eines
Versicherten. Dazu braucht es im Allge-
meinen einen schriftlichen Antrag, aus-
serdem muss die Partnerschaft bereits
einige Zeit bestehen. Die entsprechen-
den Regelungen sind im Reglement der
jeweiligen Pensionskasse aufgefiihrt.
Versicherte mit Familie oder nicht ver-
heiratete Paare sollten sich die Bestim-
mungen genau anschauen. Fiir Immo-
bilienbesitzer empfiehlt es sich zu ana-
lysieren, ob die Liegenschaft bei einer
Invaliditdt oder im Todesfall gehalten
werden kann. Allenfalls ist es sinnvoll,
fiir solche Fille eine zusitzliche Ver-
sicherung abzuschliessen.

Steuern sparen mit Einkédufen

Mit Einkéufen in die Pensionskasse las-
sen sich die Leistungen der Pensions-
kasse aufbessern. Ausserdem sind sol-
che freiwilligen Zahlungen ein belieb-
tes Instrument, um die Steuerlast zu
reduzieren. Schliesslich kann man solche
Einkdufe in der Steuererkldrung vom
steuerbaren Einkommen abziehen, so
wird die Steuerprogression gebrochen.
Pensionskassen-Einkdufe gelten ab
einem Alter von 50 Jahren als sinnvoll,
bei noch fritheren freiwilligen Einzah-
lungen wird der Steuerspareffekt deut-
lich verwissert, da die Zeit bis zur Pen-
sionierung noch weit in der Ferne liegt.

Der Pensionskassenausweis fiihrt auf,
welche Einkaufsmoglichkeiten der oder
die Versicherte zum entsprechenden

Einkaufsmaglichkeiten per 01. 01. 2021

Einkaufspotenzial 22 981.80
Vorbehalten bleiben gesetzliche Bestimmungen.

Stichtag hat. Laut Gumbatshang steigt
das Einkaufspotenzial im Allgemeinen
mit dem Alter, da normalerweise auch
die Lohne zunehmen — hier gilt es indes-
sen den Effekt der Coronavirus-Krise
auf die Saldre abzuwarten. «Eine Faust-
regel besagt, dass bei einer deutlichen
Lohnerh6hung auch das Einkaufspoten-
zial nach oben springt», sagt der Raiff-
eisen-Experte. Auch wer beispielsweise
eine Babypause einlege oder eine Zeit-
lang im Erwerbsleben pausiere, habe da-
nach ein hoheres Einkaufspotenzial.

Angespartes Altersguthaben

Der Ausweis fiihrt auch das angesparte
Altersguthaben der oder des Versicher-
ten zum jeweiligen Stichtag auf. Es setzt
sich zusammen aus den angesparten
Beitrdgen des Arbeitnehmers und des

Austrittsinformation per 01. 01. 2021

Altersguthaben 138 477.35
Total Freiziigigkeitsleistung 138 477.35
davon Anteil BVG 86 132.65

Arbeitgebers, eingebrachten Freiziigig-
keitsleistungen, allfdlligen Eink&dufen
und den darauf gezahlten Zinsen.

Die Freiziigigkeitsleistung ist die Aus-
zahlung, die man erhélt, wenn man bei-
spielsweise wegen eines Jobwechsels aus
der Pensionskasse austritt. Hier ist der
BVG-Anteil eine wichtige Grosse. An-
hand dessen kann man nachvollziehen,
welche Teile der Leistung obligatorisch
bzw. tiberobligatorisch ist. In der neuen
Pensionskasse wird das Geld dann wie-
der entsprechend verbucht und verzinst.

Vorbezug braucht gute Planung

Viele Immobilienkdufer nutzen Pen-
sionskassengelder, um genug Eigen-
kapital fiir den Erwerb einer Liegen-
schaft zusammenzutragen. In einem
solchen Fall spricht man vom Vorbezug
der Pensionskassengelder. Auch die Ver-
ptandung von Pensionskassengeldern ist
bei vielen Vorsorgeeinrichtungen mog-
lich. Um Mittel aus der Vorsorgeeinrich-
tung vorzubeziehen, muss die Immobi-
lie allerdings vom Versicherten selbst
bewohnt sein.

Wie viel Geld vorbezogen werden
kann, ist vom Alter der oder des Ver-
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sicherten abhingig. Bis zum 50. Alters-
jahr darf das gesamte Pensionskassen-
guthaben vorbezogen werden. Einkéaufe,
die in den drei Jahren vor dem Vorbe-
zug getdtigt wurden, sind davon ausge-
nommen. Uber 50-Jihrige konnen ent-
weder das bis zum 50. Altersjahr ange-
sparte Guthaben oder die Haélfte des
Kapitals zum Zeitpunkt des Vorbezugs
beziehen — dabei gilt die hohere Summe.
Ein Vorbezug von Geldern aus der Pen-
sionskasse ist alle fiinf Jahre maoglich,

Wohneigentum

Maximal mdglicher Vorbezug auf Anfrage
Vorbeziige fiir Wohneigentum, 0.00
letzter Vorbezug

Riickzahlungen Vorbeziige fiir

Wohneigentum, letzte Riickzahlung am 0.00
Verpfandung Freiziigigkeitsleistung/
Vorsorgeleistungen nein

und er muss mindestens 20 000 Fr. be-
tragen. Der Pensionskassenausweis in-
formiert diesbeziiglich dariiber, welcher
Vorbezug maximal moglich ist. Zudem
listet er allfdllige bisherige Vorbeziige
und Riickzahlungen auf.

Versicherte sollten sich indessen be-
wusst sein, dass sich mit einer solchen
«Pliinderung» der Pensionskasse das
Altersguthaben verringert. Auch die
Renten fiir den Fall einer Invaliditét
sowie Witwen- und Waisenrenten kon-
nen dadurch niedriger ausfallen. Folg-
lich ist bei einem Vorbezug eine genaue
Planung notig, wie das Pensionskassen-
kapital wieder aufgebaut wird und wie
die moglicherweise schlechteren Leis-
tungen im Fall von Invaliditdt oder Tod
kompensiert werden konnen.

Wichtiges zur Freiziigigkeit

Unter der Rubrik «Weitere Informatio-
nen» liefert der vorliegende Musteraus-
weis zusitzliche individuelle Angaben.
Dabei handelt es sich etwa um eine Leis-
tung aus einer vorhergehenden Vor-
sorge- oder Freiziigigkeitseinrichtung,
die der oder die Versicherte in die Pen-
sionskasse eingebracht hat. Ausserdem
wird tiber das Volumen der bisherigen
freiwilligen Einzahlungen (Einkdufe) in
die Vorsorgeeinrichtung informiert.
Andere Angaben sind relevant, falls
sich eine verheiratete Person scheiden
lasst. Dies gilt beispielsweise fiir die
Freiziigigkeitsleistung bei Heirat. Wie
Raiffeisen ausfiihrt, dient diese Zahl

Weitere Informationen
(Angaben ohne Zinsen)

Startkapital am 01. 01. 2005, inkl. Zuschlag 0.00
Eingebrachte Freiziigigkeitsleistung 98 360.95
Einkaufe Mitglied 5700.00

Freiziigigkeitsleistung bei Heirat/ 88230.25
Eintrag Partnerschaft am 28. 08. 2016
Freiztigigkeitsleistung im Alter 50 0.00
Vorbezug infolge Scheidung am 0.00
Riickzahlung Vorbezug infolge Scheidung, 0.00
letzte Riickzahlung am

Anmeldung Lebenspartnerschaft nein
Anderung Begiinstigungsordnung

Todesfallkapital nein
Bezug Teilinvalidenrente nein
Bezug Teilaltersleistungen nein

bei einer Scheidung als Basis fiir die
Berechnung der wihrend der Ehe er-
worbenen Freiziigigkeitsleistung. Diese
wird hilftig aufgeteilt, wenn eine Ehe
geschieden wird.

Die Kennzahl zur Freiziigigkeits-
leistung im Alter 50 ist relevant, wenn
eine Versicherte oder ein Versicher-
ter Pensionskassenkapital fiir den Kauf
einer selbstbewohnten Immobilie vor-
beziehen will. In diesem Abschnitt wird
unter anderem auch dariiber informiert,
ob der Konkubinatspartner des oder der
Versicherten bei der Pensionskasse an-
gemeldet ist. Fiir die Absicherung im
Fall des Todes oder der Invaliditédt des
Versicherten ist dies sehr wichtig.

Hilfe mit dem Zahlenreigen

Der Zahlenreigen im Vorsorgeausweis
ist fiir viele Versicherte schwer zu ver-
stehen. «Wenn man mit dem Pensions-
kassenausweis nicht zurechtkommt,
kann man sich auch stets an die Vor-
sorgeeinrichtung bzw. die entsprechen-
den Arbeitnehmervertreter im Stif-
tungsrat der Kasse wenden», sagt Gum-
batshang.

GRAFIK DER WOCHE

Gamestop
oder die Rache
der Kleinen

MARK DITTLI

Die Borsen in den Vereinigten Staaten
spielen verriickt. In den vergangenen
Tagen fielen diverse Aktien mit signifi-
kanten Kursspriingen auf — und das, ob-
wohl in den meisten Fillen keine posi-
tiven Nachrichten von den betreffen-
den Unternehmen an den Markt ge-
langt waren. Prominentestes Beispiel ist
Gamestop, ein defizitdres Unternehmen
aus Texas, das 5000 Verkaufslokale fiir
Videogames betreibt. Ende Dezember
wurden die Aktien zu 19 $ gehandelt.
Derzeit betrdgt ihr Wert 325 $. Auch
Papiere von AMC Entertainment, Vir-
gin Galactic, Bed Bath & Beyond und
National Beverage fielen mit Kurs-
spriingen auf.

Was sie verbindet, ist, dass es sich
um qualitativ minderwertige Unter-
nehmen handelt mit einem gefihrde-
ten Geschiftsmodell. Sie haben des-
halb das Interesse von Hedge-Funds
auf sich gezogen, die mit Leerverkaufen
auf fallende Kurse spekulieren. Doch
genau dieses Attribut, ein hoher An-
teil an «Shorts», macht sie nun zu Kurs-
raketen. Wie ein von Goldman Sachs er-

the markNeZ'g

Dieser Artikel ist auf themarket.ch
erschienen. Die Finanzplattform richtet
sich an Anleger und arbeitet mit der
NZZ-Gruppe zusammen.

mittelter Korb mit dem Kursverlauf der
50 am meisten leer verkauften Aktien
im Russell-3000-Index zeigt, haben die
vermeintlichen Verlierer im Januar im
Schnitt um mehr als 50% zugelegt. Aus-
loser dieser Bewegung ist eine Gruppe
von Kleinanlegern namens Wall Street
Bets, die sich auf dem Community-Por-
tal Reddit mit der Kampfansage, es den
reichen Hedge-Funds heimzuzahlen, zu
einer Art Flashmob formiert hat.

Um die Kurse in die Hohe zu treiben,
macht sich die Horde den Derivate-
markt zunutze. Statt die Aktien zu er-
werben, kaufen die Kleinanleger Call-
Optionen auf die betreffenden Wert-
papiere. Die Broker, die als Gegen-
partei dieser Calls agieren, sichern ihr
Risiko ab, indem sie die zugrunde lie-
genden Aktien kaufen. Je mehr Optio-
nen der Flashmob nun kauft, desto
mehr Aktien miissen also auch die
Broker erwerben — und je ndher der
Optionsverfall riickt, desto grosser
wird ihr Absicherungsbedarf. Im Jar-
gon spricht man von einem Gamma
Squeeze, der den Aktienkurs in die
Hohe treibt.

Dieser rasante Kursanstieg ver-
ursacht bei den Leerverkdufern wie-
derum heftige Verluste, und sie miissen
verzweifelt versuchen, ihre Short-Posi-
tionen zu decken, indem auch sie die
Aktien kaufen — womit der Aufwérts-
druck weiter verschirft wird. Die Kurs-
explosion in den fraglichen Aktien wird
freilich nicht nachhaltig sein, aber sie
konnte ausreichen, um die «Shorts» zur
Kapitulation zu zwingen.

Gamestop-Aktie auf Hohenflug
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