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Massive Verschiebungen am Olmarkt

Nach horrenden Preisspriingen seit 2000 gibt gegenwartig der
Preiszerfall seit 2012 zu reden. Dieser hat vor allem drei Ursa-
chen: Die wachsende Fracking-Produktion der USA, den harzen-
den Verlauf der Weltwirtschaft und die immer sparsameren Au-
tos. Die USA werden wohl 2015 Saudi Arabien als gréssten Ol-
produzenten Uberholen. Frither hatten die Saudis bei Preisein-
brichen jeweilen die Produktion gedrosselt. Heute macht es
nicht den Anschein, dass sie das tun werden. Vielmehr kursiert
das Gerlicht, dass Saudi Arabien den Preisfall noch férdert, da-
mit sich fir die USA das Fracking nicht mehr lohnt.

Weniger fur Essen, mehr flr Steuern

Die Grafik zeigt die dramatische Verdanderung in der Ausgaben-
struktur der Haushalte seit 1945. Der Anteil der Nahrungsmit-
tel, die 1945 noch am meisten ausmachten, ist markant ge-
sunken. Daflir sind heute die Steuern, Sozialabgaben und Ver-
sicherungen am gewichtigsten. Das ist insofern ein Fortschritt,
als Ausgaben fur Nahrungsmittel tatsachlich "konsumiert" wer-
den, wahrend die Kategorie Steuern, Sozialabzliige und Versi-
cherungen zum Teil Investitionscharakter hat. So dirfen wir
uns dank der ausgebauten Sozialwerke auf einen komfortab-
len dritten Lebensabschnitt freuen. 1945 gab es die AHV noch
nicht, und die berufliche Vorsorge war nicht obligatorisch.

Wer wann in Rente geht

Das zu friihe Rentenalter ist ein Kernproblem der schwachen
EU-Lander Frankreich, Italien und Griechenland. Die gesetz-
lich vorgeschriebene Altersgrenze ist i.0., nur halt sich fast nie-
mand daran. Eine Rolle daflir spielt der Irrglaube, ein friherer
Altersriicktritt entschdrfe das Problem der Jugendarbeitslosig-
keit. Das Gegenteil ist richtig: Wenn Senioren langer arbeiten,
geben sie mehr Geld aus, was der Wirtschaft und damit auch
den Jungen hilft. Die Schweiz schneidet einmal mehr gut ab.
Erfreulicherweise ist bei uns das effektive Rentenalter weit ge-
hend wahlbar.

(Zu) starke Bautatigkeit in der Schweiz?

Wer heute durch die Schweiz féhrt, sieht Uberall Baukréne. Der
subjektive Eindruck ist jener einer Uberbordenden Bautdtigkeit.
Die Grafik zeigt, dass die Zahl der neu erstellten Wohnungen
im Rahmen der letzten Jahre liegt. Auch die Leerstandsziffer
von ungefdhr einem Prozent deutet nicht auf eine Wohnungs-
blase hin. Eher beunruhigend sind die gesamten Bauausgaben,
die von 2000 bis 2012 um mehr als 25% zugenommen haben.
Die zwei Initiativen betreffend Zuwanderung richten sich wohl
weniger gegen die Auslander als gegen die Uberbordende Bau-
tatigkeit. Die Menschen fiirchten, dass die Schweiz mit Hilfe im-
portierter Arbeitskrafte voéllig zugebaut wird.
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Werte Leserinnen und Leser

Die gegenwaértige politische Diskussion
Uber die Rentenreform von Bundesrat Ber-
set nehmen wir zum Anlass, im Aktuell ver-
schiedene Aspekte der Altersvorsorge zu
beleuchten. Nach den Stichworten "Flexibili-
tat" im Mérz und "Rentenaufschub" im Sep-
tember dieses Jahres behandeln wir in der
vorliegenden Nummer das Thema Kapital-
bezug.

Mit kaum einer anderen Massnahme lassen
sich die finanziellen Verhéltnisse im Ren-
tenalter so wirkungsvoll gestalten wie mit
einem Kapitalbezug. Ins Gewicht fallen vor
allem die erzielbaren Steuerersparnisse.
Das ist wohl ein Grund dafiir, dass der Bun-
desrat Kapitalbeziige abschaffen méchte.
Wir glauben nicht, dass das Parlament die-
sem Ansinnen zustimmen wird.

Unabhédngig vom Ausgang der politischen
Diskussion ist die Erkenntnis, dass freies
Kapital im Rentenalter Freiheiten schenkt,
die sich mit einer Rente nicht erreichen las-
sen. Und Kapital kann man auch ganz nor-
mal ansparen.

Mit freundlichen Griissen

Ralf Isken, Direktor
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Kapitalbezug unter Druck?

Zur Zeit ist der Vorbezug von Pensionskassengeld zur
Finanzierung von Wohneigentum nur eingeschrankt,
flir 10% der Eigenmittel, mdglich. Auf Druck des Bun-
desrates helfen die Banken freiwillig mit, die Nachfrage
nach Wohneigentum zu beschranken. Diese Massnah-
me ist voribergehend und sollte hinfallig werden, wenn
sich der Immobilienmarkt wieder entspannt.

Ende Juni 2014 gab Bundesrat Berset bekannt, dass er
Kapitalbeziige aus dem obligatorischen Teil der 2. Saule
verbieten will. Anlass dazu gaben Einzelfalle, in denen
Senioren Kapital bezogen, dieses verprassten und dann
Erganzungsleistungen brauchten. Ein definitiver Ent-
scheid steht noch aus.

Ein generelles Verbot des Kapitalbezugs ist strikte ab-
zulehnen. Um Missbrauche einzuschranken wirde es
ausreichen, bei sehr geringen Vorsorgeguthaben den
Kapitalbezug zu erschweren. Was ist aber, wenn ein
Vorsorgenehmer nur noch wenige Jahre zu leben hat?

Steuern vermeiden

Der Kapitalbezug ist ein legales Mittel, Steuern im Alter
zu vermeiden. Besonders einleuchtend ist das bei all
jenen, die im Rentenalter noch arbeiten méchten. Das
liegt bekanntlich im Landesinteresse.

Wir beraten Sie gerne

Ein Kapitalbezug ist nur ein Ele-
ment der Finanzplanung. Schon
hier gibt es eine ganze Reihe von
technischen Fragen und situati-
onsbezogenen Einschatzungen.
Hinzu kommt noch politische Un-
sicherheit. Falsche Entscheide
kénnen viel Geld und Lebens-

1 qualitat kosten. Es lohnt sich da-
AP her, fachkundige Unterstitzung
in Anspruch zu nehmen. Wir ha-
ben langjahrige Erfahrung und
helfen Ihnen gerne.

Gerhard Stucki,
Leiter Finanz
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Altersvorsorge
- Kapital oder
Rente?

Schwer wiegender Entscheid

Beim Eintritt ins Rentenalter muss der Vorsorgenehmer
entscheiden, in welcher Form er sein Vorsorgeguthaben
beziehen will. Als Alternativen bieten sich an:

- Bezug des ganzen Vorsorgeguthabens als Kapital.
- Bezug des ganzen Vorsorgeguthabens als Rente.
- Teilbezug von Kapital und Rente.

Der Entscheid ist komplex, weil zahlreiche Aspekte zu
berilcksichtigen sind. Und er ist von grosser Tragwei-
te, weil er die finanzielle Situation im dritten Lebensab-
schnitt pragt. Fir die meisten angehenden Rentner ist
es der wichtigste finanzielle Entscheid in ihrem Leben.
Deshalb empfehlen wir unseren Kunden dringend, fach-
kundige Unterstiitzung in Anspruch zu nehmen - zum
Beispiel durch unsere Bank.

Das PK-Reglement als Leitplanke

Friher war es Ublich, das Vorsorgeguthaben ohne weite-
re Prifungen vollumfanglich als Rente zu beanspruchen.
Heute dilirfen die Versicherten gemass Gesetz mindes-
tens einen Viertel des Altersguthabens als Kapitalleis-
tung beziehen. Viele Kassen gehen weiter und erlauben
den Bezug des halben oder des gesamten Guthabens.
Somit bestimmt fiir jeden Versicherten das Pensionskas-
senreglement, wieviel Kapital er im Maximum beziehen
kann.

Individuelle Situation entscheidend

Vereinfacht kann man sagen, dass bei bescheidenen fi-
nanziellen Verhaltnissen nur die Rente in Fage kommt,
weil bereits die Kapitalsteuer fehlen wiirde. Ein Kapital-
bezug bietet sich dagegen schon aus steuerlichen Er-
wagungen an, wenn der Versicherte tberdurchschnittli-
che Vorsorgeguthaben besitzt. Das Gleiche gilt, wenn je-
mand im Rentenalter noch arbeiten méchte. Dann fihrt
der Rentenbezug zu hohen Einkommenssteuern, die sich
vermeiden lassen.

Zwischen den Extremféllen "voller Kapitalbezug" und
"volle Rente" gibt es zahlreiche Kombinationen. Tat-
sachlich liegt haufig die beste Lésung in einem Kompro-
miss zwischen Kapitalbezug und Rente. So lassen sich
die Vorteile beider Varianten realisieren und die Nachtei-
le abschwachen.
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Eichhérnchen legen im Herbst Vorréte flir den Winter an. Die Analogie zum Kapitalbezug ist naheliegend. Hier wird beim Eintritt
ins Rentenalter an Stelle einer Rente eine Geldsumme bezogen und im dritten Lebensabschnitt sukzessive verbraucht. Der Kapi-
talbezug eignet sich nicht fir alle Vorsorgenehmer. Auf dieser Seite kénnen Sie sich lber seine Vor- und Nachteile informieren.
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Rente bietet vor allem Sicherheit

Wer ausschliesslich Rente bezieht, muss sich um nichts
mehr kiimmern. Er braucht sein Vorsorgegeld nicht zu
verwalten und tragt keine Verlustrisiken. Die Rente wird
lebenslang ausbezahlt, egal wie alt man wird.

Die Nachteile der Rente erkennt man erst auf den zwei-
ten Blick. Renteneinkommen wird voll besteuert. Das ist
vor allem belastend, wenn neben BVG- und AHV-Rente
noch der Eigenmietwert des Eigenheims und weitere Er-
trage anfallen. Falls der Vorsorgenehmer stirbt, erhalten
Ehefrau und Nachkommen meistens deutlich weniger als
beim Kapitalbezug. Und die Teuerung schmalert Uber die
Jahre den Wert der Auszahlungen, ohne dass man dage-
gen etwas tun kann.

Kapitalbezug: Weniger Steuern,
mehr fur die Hinterbliebenen

Wenn Kapital bezogen wird, féllt eine einmalige Steu-

er an, danach kann das Geld steuerfrei verzehrt werden.
Diese Steuer ist stark progressiv, und sie ist in den Kan-
tonen unterschiedlich hoch. Mit legalen Tricks kann man
sparen: Zum Beispiel durch Amortisation der selbstbe-

wohnten Liegenschaft oder durch Verlegung des Wohn-
sitzes in einen anderen Kanton. Das lohnt sich vor allem
bei grosseren Betragen.

Vorteile hat der Kapitalbezug flir die Hinterbliebenen

und fir Senioren, die langer erwerbstatig bleiben moch-
ten. Der Hinterbliebene Ehepartner behalt beispielsweise
100% des Vermdgens, die BVG-Rente wird dagegen oft

auf 60% gekurzt. Wer noch arbeiten will, kann das beim
Kapitalbezug ohne ungebihrliche Steuerfolgen tun.

Die Politik mischt mit

Zur Zeit steht der Kapitalbezug von zwei Seiten unter
Beschuss. Zum einen erlauben die Banken auf Druck des
Bundesrates den Vorbezug von Pensionskassengeld flr
den Erwerb von Wohneigentum nur noch im Umfang von
10% der Finanzierung. Zum anderen wird dariber dis-
kutiert, den Kapitalbezug im Rentenalter einzuschran-
ken. Der Grund dafir sind Einzelfélle, in denen Rentner
ihr Kapital verprassten und dann auf staatliche Vorsor-
ge angewiesen waren. Es ist sehr zu hoffen, dass diese
Restriktionen sich nicht definitiv durchsetzen. Es liegt im
Interesse des Landes, dass Senioren freiwillig [dnger ar-
beiten. Das tun sie nur, wenn sich dies steuerlich lohnt.

Kapital- oder Rente: Vor- und Nachteile

Kapital Rente

Vorteile |-Steuerersparnis -hoéhere Sicherheit
-fir Ehepartner besser |-Geldanlage entfallt
-flr Erben besser -bequemer

Nachteile | -Vermdgensverwaltung |-héhere Steuern
-Langlebigkeitsrisiko -Nachteil fir Erben
-Verlustrisiko -Teuerungsrisiko

Kapital- und Rentenbezug haben Vor- und Nachtei-
le. Je nach Vermdgenssituation und Ausbildung ha-
ben diese unterschiedliches Gewicht. Wenn jemand
wohlhabend und gut ausgebildet ist, steht der Kapi-
talbezug im Vordergrund. Fiir Meschen in beschei-
denen Verhéltnissen ist dagegen die Rente meistens
die einzige sinnvolle Lbésung. Zwischen den Extrem-
fallen "wohlhabend" und "bescheidene Verhéltnis-
se" liegt ein breites Mittelfeld. Hier steht ein Mix von
Kapitalbezug und Rente im Vordergrund. Wie dieser
Mix beschaffen ist, hdngt vom individuellen Umfeld
und von der Risikofreudigkeit ab.

Steuerersparnisse dank Kapitalverzehr
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AHV-Rente, steuer-
bare Einkommen

Wer sein Vorsorgeguthaben als Kapital bezieht,
muss dafiir Steuern bezahlen (Ansdtze gemdéss un-
ten stehender Tabelle). Danach kann aber das bezo-
gene Kapital steuerfrei verzehrt werden. Die sche-
matische Skizze zeigt, dass damit fir ein vergleichs-
weise hohes Gesamteinkommen relativ wenig Steu-
ern bezahlt werden miissen. Die Steuerprogression
verstarkt den Effekt.

Starke Progression beim Kapitalbezug

Steuern bei einem Pensionskassen-Kapitalbezug im
Kanton Zrich

Bezug Steuer in CHF Steuer in %
100'000 4'774 CHF 4.8%
250'000 14'762 CHF 5.9%
500'000 41'410 CHF 8.3%
750'000 83'761 CHF 11.2%

1'000'000 130'003 CHF 13.0%

2'000'000 351'812 CHF 17.6%

Die Tabelle zeigt, dass die Ansétze mit der Héhe des
bezogenen Kapitals markant steigen. Es kommt eine
starke Progression zur Anwendung. Wenn es gelingt,
die Auszahlung aufzuteilen, hat dies deutliche Aus-
wirkungen. Eine Méglichkeit dazu ist etwa der Kauf
oder die Amortisation selbst genutzten Wohneigen-
tums. Diese wird allerdings vom Gesetzgeber zuse-
hends erschwert.



