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Cathy Emery,

geboren 1966 in Sion.
Abschluss des BWL-
Studiums an der Uni-
versitat St. Gallen (HSG)
1991. Seit Januar 1998
Verantwortliche fir die
Altersvorsorge bei
Wegelin & Co., Privat-
bankiers, St. Gallen.

1 Gemdss einer Studie
von Pictet & Cie in Genf
erreichte man mit
Schweizer Aktien in den
letzten 72 Jahren (1926
- 1997) eine durch-
schnittliche Perfor-
mance von 8,57 Prozent
pro Jahr. In der selben
Zeitspanne rentierten
Obligationen durch-
schnittlich 4,59 Prozent
pro Jahr. Wenn man die
letzten 20 Jahre (1978-
1997) vergleicht, waren
es 12,54 Prozent fir die
Aktien und 5,07 Prozent
fir die Obligationen.

PENSIONSKASSEN-GELDER:

DOSSIER

RENTENBEZUG ODER KAPITALAUSZAHLUNG?

Das Gesetz riumt den Pensionskassen die Mioglichkeit ein,
statt der Entrichtung einer Altersrente auch den Einmal-
bezug des Alterskapitals vorzusehen. Der Entscheid zwischen
Rentenbezug und Kapitalauszahlung ist oft nicht einfach.

Die Vor- und Nachteile beider Mdiglichkeiten sollten im
Rahmen einer individuellen Altersvorsorge-Planung

gepriift werden, die den Familien- und Vermigensver-

hiltnissen Rechnung trigt.

Das Obligatorium der be-
ruflichen Vorsorge ist im Jahre 1985 durch
das BVG (Berufliches Vorsorgegesetz) ein-
gefithrt worden. Das Gesetz schreibt nur
die Minimalleistungen vor, die jede Pen-
sionskasse zwingend erfiillen muss. Wei-
tergehende «iiberobligatorische» Leistun-
gen werden von vielen Pensionskassen an-
geboten.

Fiir seine Pension steht dem Versicher-
ten das individuelle Altersguthaben zur
Verfiigung. Das Altersguthaben bildet sich
aus der Summe der Altersgutschriften, die
wihrend der Erwerbstitigkeit in die Vor-
sorgeeinrichtung jihrlich einbezahlt wor-
den sind, sowie deren Verzinsung. Das
Altersguthaben ist die Grundlage fiir die
Berechnung der Pensionskassenrente oder
den Betrag, der dem Versicherten bei einer
Kapitalauszahlung vergiitet wird.

Die Berechnung der Beitrige fiir die
Altersgutschriften basiert auf dem wversi-
cherten Lobn. Fiir die Festlegung des versi-
cherten Lohnes zieht die Pensionskasse
vom Jahreslohn den sogenannten «Koordi-
nationsbetrag» von 23 880 Franken (maxi-
male einfache AHV-Rente) ab. Auf diese
Weise werden die Leistungen der beruf-
lichen Vorsorge mit denjenigen aus der
AHYV koordiniert und eine Uberversiche-
rung vermieden. Die Beitrige werden in
Prozent des versicherten Lohnes und in
der Regel je zur Hilfte vom Arbeitnehmer
und vom Arbeitgeber bezahlt. Das BVG-
Obligatorium versichert die Lohnbestand-
teile zwischen 23 880 und 71 640 Franken
(dreifache maximale einfache AHV-Rente);
der maximal versicherte Lohn ist somit
47 760 Franken pro Jahr. Der Lohnanteil
iiber 71 640 Franken ist im BVG-Obli-

gatorium nicht versichert, kann aber bei
den meisten Pensionskassen in der Form
von «Kaderversicherungen» oder «Bel-Etage-
Versicherungen» zusitzlich versichert wer-
den.

Die Pensionskassen sind gesetzlich ver-
pflichtet, auf dem individuellen Altersgut-
haben eine jihrliche Rendite von minde-
stens vier Prozent bis Austritt aus der Vor-
sorgeeinrichtung zu gewihren. Die Hohe
der effektiven Verzinsung hingt von den
erwirtschafteten Ertrigen aus dem in-
vestierten Kapital der Pensionskasse ab.
Bekanntlich erzielt man langfristig mit
Aktien eine eindeutig bessere Performance
als mit festverzinslichen Anlagen'. Die
Schweizer Pensionskassen gehoren fiir ihre
Investitionen weltweit zu den vorsichtig-
sten; der Aktienanteil der von ihnen ver-
walteten Vermogen liegt weit unter 20
Prozent und ist somit stark unter der ge-
setzlichen Limite von 50 Prozent. Entspre-
chend dem geringen Aktienanteil wachsen
die Vermogen der Versicherten lingerfri-
stig weniger stark.

Der Gesetzgeber riumt den Arbeitneh-
mern in der Schweiz keine Freiheit in der
Wahl der Vorsorgeeinrichtung ein; jeder
Angestellte ist automatisch an die Pen-
sionskasse des Arbeitgebers affiliiert. Auf
diese Weise wird das individuelle Kapital
der zweiten Siule zusammen mit dem
Guthaben der anderen Versicherten des
Betriebes kollektiv «im selben Topf» ange-
legt, alle werden gleich behandelt. Die
Pensionskasse investiert gemiss der von
ihr ausgewihlten — konservativen — Anla-
gestrategie, ungeachtet der verschiedenen
Altersgruppen und Risikobereitschaften
der einzelnen Versicherten. Dabei wire die
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Anlagepolitik eines jungen Pensionskas-
sen-Mitgliedes mit einem Anlagehorizont
von 40 Jahren eindeutig aggressiver zu ge-
stalten als die eines Angestellten, der kurz
vor der Pensionierung steht. Nur im iiber-
obligatorischen Teil der Versicherung bie-
ten einige Pensionskassen mehrere Anla-
gekategorien an. Von dieser Alternative
kénnen aber nur die oberen Lohnklassen
profitieren.

Im Rahmen der Selbstvorsorge besteht
die Méglichkeit, bereits in jungen Jahren —
mit einer individuellen Anlagestrategie —
allmihlich Kapital fiir das Alter aufzu-
bauen. Anlagen in Aktien kommen dem
langen Anlagehorizont entgegen und ren-
tieren — wie diverse Studien belegen —
langfristig viel besser als die meist beschei-
dene Verzinsung des Pensionskassen-Gut-

habens.
Die Pensionskassen-Rente

Das Altersguthaben ist die Basis fiir die
Berechnung der Pensionskassenrente. Die
Rente ist abhingig von der Hohe des
Altersguthabens, das wihrend der Erwerbs-
titigkeit aufgebaut wurde, und vom Um-
wandlungssatz, der die Héhe der Rente in
Prozent des vorhandenen Kapitals aus-
driickt. Der Umwandlungssatz ist vom
Bundesrat festgelegt und betrigt bei einer
reguliren Pensionierung zurzeit 7,2 Pro-
zent pro Jahr. Der Umwandlungssatz ba-
siert auf der Annahme einer durchschnitt-

lichen Lebenserwartung eines Rentners
von 14 Jahren. Da die Lebenserwartung in
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Jean-Baptiste Greuze,
La Piété filiale, 1763,
0l auf Leinwand,
115x 146, Hermitage,
St. Petersburg.

In der Sorge um den
kranken, an seinem
Lebensende stehenden
Vater, scharen sich die
Kinder um den Leiden-
den. In der Kontinuitat
der Anerkennung vater-
licher Autoritat ideali-
siert das 18. Jahrhun-
dert die Familie als
Selbstversorgungsge-
meinschaft, nicht
zuletzt auch, um zu
dokumentieren, dass sie
der vermeintlichen Fir-
sorgepflicht des Adels
nicht bedarf.

ZUKUNFT DER ALTERSVORSORGE

der Schweiz kontinuierlich zunimmt
(gemiss Bundesamt fiir Statistik 1995/96
lebt ein 65jdhriger Mann durchschnittlich
noch 16,3 Jahre und eine 65jihrige Frau
durchschnittlich noch 20,3 Jahre), kénnte
in Zukunft der Umwandlungssatz tiefer
gesetzt werden.

Entscheidet sich der Versicherte bei sei-
ner Pensionierung fiir den Rentenbezug,
erhilt er lebenslinglich ein regelmissiges
Einkommen und weiss, wie hoch die
Rente ausfallen wird.

Auf das Kapital kann aber nicht mehr
zugegriffen werden; das angesparte Gutha-
ben bleibt bei der Pensionskasse und wird
sukzessiv aufgebraucht. Stirbt der Renten-
beziiger, erhilt seine Witwe nur noch 60
Prozent der Altersrente. Die Benachtei-
ligung der hinterbliebenen Ehefrau ist
giiterrechtlich fragwiirdig; nach dem neuen
Eherecht gehért das Altersguthaben aus
der beruflichen Vorsorge beiden Ehepart-
nern zu gleichen Teilen (Errungenschafts-
beteiligung); wenn die Ehefrau stirbt, er-
hilt der Mann weiterhin die volle Rente,
umgekehrt aber nicht.

Im Todesfall beider Ehepartner verfillt
das Kapital an die Pensionskasse, die Hin-
terbliebenen erhalten nichts. Ausser der
Witwe hat keiner Anspruch auf eine
Rente; unverheiratete Paare sind damit be-
nachteiligt. Hinterbliebene Eheminner er-
werbstitiger Frauen gehen leer aus, vom
angesparten Kapital erhalten sie ebenfalls
nichts, ausser wenn die Pensionskasse eine
Witwerrente in ihr Reglement integriert
hat.

Pensionskassen-Renten werden zurzeit
beim Bund und bei den meisten Kantonen
zu 80 Prozent von der Einkommenssteuer
erfasst; spitestens bis Ende 2001 werden
im Rahmen der Steuerharmonisierung die
neu beginnenden Renten sogar zu 100
Prozent besteuert. Da die ganze Rente der
Steuer unterliegt, wird dabei nicht nur die
effektive Zinsquote, sondern auch jeweils
der Teil des Kapitalverzehrs besteuert.

Die Kapitalauszahlung

Ein Einmalbezug ist der Pensionskasse
gemiss Gesetz drei Jahre vor Pensionie-
rung mitzuteilen; es steht den Pensions-
kassen frei, kiirzere Fristen anzubieten.
Kapitalien aus der beruflichen Vorsorge
unterliegen bei der Auszahlung einer ein-
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maligen Steuer. Allerdings erfolgt die Be-
steuerung getrennt vom iibrigen Einkom-
men zu einem begiinstigten Satz, der
durchschnittlich zwischen 6 und 14 Pro-
zent liegt. Die Besteuerung hingt von der
Hohe des Betrages, vom Alter des Bezii-
gers, vom Zivilstand und vor allem vom
Wohnsitzkanton ab.

Das ausbezahlte Kapital geht ins private
Vermogen iiber und der Beziiger kann iiber
die Verwendung der Gelder flexibel ent-
scheiden. Das Kapital kann somit frei in
steueroptimale Anlagen oder in alternative
Anlagen investiert werden. Fiir Rentner,
die lebenslinglich ein regelmissiges Ein-
kommen wiinschen, bleibt die Option auf
eine private Leibrente intakt. Im Todesfall
kénnen die Begiinstigten iiber das Kapital
verfiigen.

Die Pensionskassen garantieren ihren
Versicherten mit der Rente ein regelmissi-
ges Einkommen bis zum Lebensende. Der
Rentner braucht sich um nichts zu kiim-
mern, sein Vermdgen wird fiir ihn verwal-
tet. Die Situation ist beim Kapitalbezug
anders: Der Pensionierte muss sich selbst
mit der Investition seines neuen Vermo-
gens auseinandersetzen, seine Einkom-
mensbediirfnisse im Ruhestand abschitzen
und sich Gedanken machen, wie lange das
Altersguthaben reichen soll. Dabei kann
die Eventualitit eines Aufbrauchs des aus-
bezahlten Kapitals vor Lebensende nicht
ausgeschlossen werden.

Rente oder Kapital?

Der Entscheid fiir den Rentenbezug oder
fiir die Kapitalauszahlung aus der Pen-
sionskasse ist oft nicht einfach. Es gibt
keine Patentlosungen, in jedem einzelnen
Fall sind die individuellen Familien-, Ein-
kommens- und Vermogensverhiltnisse sorg-
filtig zu analysieren und im Rahmen einer
seriosen Altersvorsorge-Planung die finan-
ziellen Konsequenzen beider Alternativen
zu priifen.

Fiir die Rentenform spricht die Sicher-
heit eines lebenslinglichen Einkommens.

Da die
ganze Rente
der Steuer
unterliegt,
wird dabei
nicht nur die
effektive
Zinsquote,
sondern auch
jeweils der
Teil des
Kapitalverzehrs
besteuert.

Ziel sollte
sein, die
Altersvorsorge
S0 zu gestalten,
dass den zeit-
lichen, familidren
und vermaogens-
bezogenen
Bedirfnissen
des Rentners
Rechnung
getragen wird.

ZUKUNFT DER ALTERSVORSORGE

Die Hinterbliebenen werden aber benach-
teiligt; wihrend die Ehefrau nur Anspruch
auf eine gekiirzte Rente hat, erhalten Le-
benspartner, Kinder, Verwandte oder an-
dere beim Ableben beider Ehepartner
nichts vom Pensionskassen-Guthaben.

Der Kapitalbezug schafft eine grosse
Flexibilitit. Fiir den Pensionierten kann ein
massgeschneidertes Vorsorgekonzept, ba-
sierend auf einer Anlagestrategie, die auf
die individuellen Bediirfnisse im Ruhe-
stand abgestimmt ist, erarbeitet werden.
Im Laufe des dritten Lebensabschnittes
indern sich die Einkommensbediirfnisse
sowie die Vermogensverhiltnisse; unmit-
telbar nach der Pensionierung sind die
Lebenshaltungskosten und Ausgaben meist
hoch; mit zunehmendem Alter werden die
Anspriiche kleiner; im hohen Alter kénnen
Kosten fiir Pflege oder Aufenthalt im
Altersheim einen erheblichen Teil vom
Budget ausmachen. Das Ziel sollte sein,
die Altersvorsorge so zu gestalten, dass den
zeitlichen, familidgren und vermégensbe-
zogenen Bediirfnissen des Rentners Rech-
nung getragen wird.

Auch wenn der Kapitalbezug aus der
Pensionskasse tendenziell vorteilhaft er-
scheint — vor allem beziiglich Flexibilitit
und Besserstellung der Hinterbliebenen —,
ist jeder Fall einzeln zu analysieren. Er-
moglicht die Pensionskasse eine Auftei-
lung zwischen Rente und Kapital, ist oft
eine Kombination beider Alternativen die
bessere Losung.

Eine Planung des Ruhestandes kurz vor
der Pensionierung, beispielsweise erst beim
Entscheid iiber die Verwendungsform der
Pensionskassen-Gelder (Rente oder Kapi-
tal?), wire eine sehr spite Angelegenheit.
Mit der ganzen Thematik der Altersvor-
sorge sollte man sich friihzeitig befassen.
Zusitzlich zur beruflichen Vorsorge, bei
der das Guthaben aller Versicherten in
gleicher Weise angelegt ist, wire es sinn-
voll, bereits in den aktiven Jahren Alters-
kapital aufzubauen, das auf die ecigene
Risikobereitschaft und die individuellen
Renditewiinsche zugeschnitten ist. 4
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