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SHORTLIST
Watch: Logitech

Logitech ist gut unter- Logitech
wegs. Zuletzt Gber- 420  inFranken
raschte das Unterneh- 345

men aus der West-
schweiz die Anleger -
mit einem starken
Weihnachtsgeschaft,
was den Aktien An-
fang Jahr ordentlich
Schwung verlieh. Vor
allem der Bereich Gaming legte kraftig
zu und Logitech ist auch im Vergleich
zur Konkurrenz aus China gut aufge-
stellt, wie aus einem Analysebericht
der UBS hervorgeht. Die meisten
Bankanalysten empfehlen die Titel
zum Kauf, allein die Experten der
US-Bank J.P. Morgan sind skeptisch.
Am 6. Marz ladt das Unternehmen
zum Investorentag ein, dann wird sich
zeigen, wer am Ende recht hat.
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TeleTrader.com Publisher

Buy: Coca-Cola

Nach den jangsten Coca-Cola

Borsenturbulenzen 48 in Dollar
sind viele Aktien in 46,

den Kauflisten wieder "

nach oben gerickt. —

Dazu zéhlen auch die 42 |
Titel des Getrankerie- 49

sen Coca-Cola. Zwar 1.3.16 13.2.18

ist das Kurs-Gewinn- TeleTrader.com Publisher
Verhaltnis von 23 fur

2018 immer noch stattlich. Doch ange-
sichts der weltweit filhrenden Positio-
nierung des US-Unternehmens ist es
durchaus gerechtfertigt. Der Konzern
hat die Zeichen der Zeit erkannt und
ist dabei, sich durch Zukaufe im Be-
reich zuckerarme Getranke zu diversi-
fizieren. Aktionare kdnnen sich tGber
eine Dividendenrendite von 3,4 Pro-
zent freuen. Coca-Cola gelten als ty-
pisch defensive Portfoliobereicherung.

FREDY HAMMERLI

er Umwandlungssatz bleibt

bei 6,8 Prozent. So hat es

das Schweizer Stimmvolk

beschlossen, als es die Al-

tersvorsorge 2020 im letz-
ten Herbst bachab schickte. Doch dieser
hohe Umwandlungssatz gilt nur fiir das
obligatorisch in der zweiten Sdule versi-
cherte Altersguthaben bis zu einer Hohe
von 84600 Franken pro Jahr. Uberobliga-
torische Leistungen diirfen die Vorsorge-
einrichtungen nach eigenem Gutdiinken
verzinsen. Und davon machen sie regen
Gebrauch, in Einzelfillen verzichten sie
sogar vollstdndig darauf. Durchschnitt-
liche Umwandlungssidtze von 5 bis 6
Prozent fiir sogenannte umhiillende Ver-
sicherungen sind darum weit verbreitet.
Tendenz weiter sinkend.

Bei der Swisscom sind es kiinftig noch
5,34, bei der Credit Suisse 4,865 und bei
der UBS gar nur noch 4,42 Prozent (siehe
Tabelle). Die Folge fiir die Rentner: Pro
100 000 Franken Vorsorgekapital erhalten
sie im Extremfall statt 6800 Franken bloss
noch 4420 Franken jdhrlich - fast ein
Fiinftel weniger. Da stellt sich die Frage,
ob sich der Rentenbezug iiberhaupt noch

MEHR INFOS ONLINE

Das Schweizer Anleger-Portal mit
umfassenden Borsendaten und tages-
aktuellen Informationen - Realtime.
www.finanzen.ch

StOCKSDIGITAL

Wéchentlich die besten Anlagetipps
und -strategien. Jeden Freitag im
kostenlosen Newsletter stocksDIGITAL.
www.handelszeitung.ch/invest/
stocksdigital

lohnt oder ob man sich sein Altersgut-
haben nicht besser als Kapital auszahlen
lasst und kiinftig selbst verwaltet.

Die Antwort ist stark gepragt von drei
subjektiven Faktoren: dem individuellen
Gesundheitszustand, dem Familiensta-
tus und dem Kenntnisstand zum Thema
Geldanlagen. Bin ich gesundheitlich
angeschlagen, habe ich Nachkommen,
denen ich gerne etwas vererben wiirde,
kenne ich mich in Geldfragen bestens
aus - dann wire ein Kapitalbezug wahr-
scheinlich besser. Strotze ich vor Gesund-
heit, bin ich verheiratet, aber kinderlos,
habe ich von Geldanlagen keine Ahnung,
dann eignet sich eher ein Rentenbezug.

Rente oft besser fiir Frauen

Doch so klar sind die Verhiltnisse
selten. Die meisten Menschen werden
durchschnittlich alt - Frauen bleiben bei
Erreichen des Pensionsalters (64 Jahre)
noch etwa 23,5 Jahre, Mdnnern mit 65
noch etwa 19,5 Jahre. Und auch die fami-
lidgren Verhéltnisse und die Féahigkeiten
im Umgang mit Geld bewegen sich oft
im Rahmen des Ublichen. In diesen weit
verbreiteten Fillen entscheidet sich die
Frage nach Rente oder Kapital aufgrund
objektiver Faktoren: Rentenumwandlungs-

satz (siehe oben), Einkommen nach der
Pensionierung sowie Hohe des Alters-
kapitals. Dabei zeigt sich rasch: Je tiefer
der Umwandlungssatz und je hoher das
Einkommen im Alter, desto eher lohnt
sich der Kapitalbezug (siehe Tabelle).
Frauen fahren mit der Rente oft besser
als Minner. So muss ein Mann auf sein
Vorsorgekapital von 400000 Franken bei
einem Umwandlungssatz
von 6 Prozent nicht einmal
eine Rendite erzielen, um

Schon 1Prozent

; Entspannt im Alter:
e Frauen fahren mit
der Rente oft besser
als Manner

ren hinzu, betrédgt der effektive Schwel-
lenwert brutto rund 1 Prozent mehr. Nicht
beriicksichtigt wurde weiter, dass Ehe-
und meist auch Lebenspartner nach dem
Ableben ihres Partners Anspruch auf
mindestens 60 beziehungsweise 20 Pro-
zent der Rente haben. Kinder haben beim
Ableben eines Elternteils Anspruch auf
eine Rente von mindestens 20 Prozent.
Ehepartner, Kinder oder Ju-
gendliche in Ausbildunglas-
sen die Rente darum deut-

mit dem Kapitalbezug rein Inflation lich attraktiver erscheinen.

rechnerisch dennoch besser schmalert die In diesem Fall muss die
zu fahren als mit der Rente. Kaufkraft der angestrebte Rendite beim
Verfiigt er {iber ein Alters- Kapitalbezug um mindes-
kapital von 1 Million Fran- Rente. tens 1 Prozent erhéht wer-

ken, so ist der Null-Schwel-
lenwert bereits bei einem - hohen - Um-
wandlungssatz von 6,5 Prozent erreicht.
Bei einer Frau muss der Umwand-
lungssatz dagegen fast auf 5 Prozent fal-
len, damit sie mit dem Kapitalbezug ohne
kiinftige Rendite besser fahrt als mit der
Rente. Doch Vorsicht: Alle diese Schwel-
lenwerte beziehen sich auf eine Nettoren-
dite. Beriicksichtigt ist dabei einzig die
Einkommenssteuer auf die Kapitaler-
trdge. Rechnet man die Vermdogenssteuer
sowie alle Bank- und Transaktionsgebiih-

den, um ein Aquivalent zur
Rente zu erhalten. Vor allem aber: Der
Vergleich basiert auf einer rein durch-
schnittlichen Lebenserwartung und geht
davon aus, dass das Kapital innerhalb der
statistischen Restlebensdauer von 19,5
(Ménner) beziehungsweise 23,5 Jahren
(Frauen) aufgebraucht wird.
Mathematisch ist das zwar korrekt. Es
blendet aber das personliche Langlebe-
risiko aus. Denn wer will mit 85 oder 87
Jahren schon feststellen, dass er kiinftig
ausschliesslich von der AHV-Rente und

DAS MUSTERDEPOT DER «HANDELSZEITUNG»

Borse: Risikobewusstsein

T Titel Branche Stiick  Wert (in Fr.) Kursziel 12 Monate  Kurs am 13.2.2018 Performance
kehl't zuruck Alibaba Internet 80 13520.00 180.00 CHF 169.00 CHF +20,6%
Erinnern wir uns zuriick an den Start 101 Cembra Money Bank Banken 150 12705.00 100.00 CHF 84.70 CHF +2,2%
unseres Musterdepots - wenige Wochen "'28 7% Intesa Sanpaolo Banken 4000 14206.65 3.20 EUR 3.27 EUR +82,5%
nach Lancierung im Dezember 2015 kam /0 oMV Ol und Gas 364 19733.73 50.00 EUR 50.14 EUR +95,5%
es zu deutlichen Abgaben und unsere Aus- Roche Pharma 88 8270.31 310.00 CHF 217.64 CHF -2,8%
wahl stand bis zu 15 Prozent unter Wasser. Die Sberbank Banken 1190 17725.83 12.60 USD 18.39 USD +70,5%
chinesische Grippe grassierte an den Mirkten. Danach Walt Disney Unterhaltung 92 8960.23 120.00 USD 97.64 USD -1,4%
kehrte Ruhe ein und die Kurse bewegten sich mehr oder
weniger stetig aufwérts. Bis sich Montag vor einer Woche Cash Fr. 33574.79
in den USA ein Donnergrollen an den Mérkten entlud. SMI +1,3%
Damit war die Zeit blitzartig vorbei, in der sich die Markte Musterdepot total (Fr. 128 696.54) +28,7%
vom Goldlﬁckchenszenario einlullen liessen. AuCh unser BEI AUFLAGE WAREN ALLE TITEL GLEICH GEWICHTET. JEDE POSITION HAT EINEN GEGENWERT VON 10000 FRANKEN. STUCKELUNGEN WERDEN ALS CASH AUSGEWIESEN. GEHANDELT WIRD NUR BEI PUBLIKATION. QUELLE: FINANZEN.CH
Portfolio wurde kriftig durchgeschiittelt. Am &rgsten er-
wischte es OMV. Die Aktien des 6sterreichischen Energie-
multis verloren in Kiirze rund 35 Prozent. Was hoch steigt, Cembra Money Bank Roche Sberbank SMI
fallt tief. Als erstaunlich resilient erwiesen sich Intesa 90 in Franken  225.0 inFranken 19,57 in Dollar 9150 in Punkten
Sanpaolo und Sherbank. \\ﬂ

Das kann von den Schweizer Titeln im Musterdepot 88 A 2225 19.07 A 9025
nicht behauptet werden. Cembra gab viel Terrain preis A’[” \J\ '\,\ L’*\}\ Hf-\,\
und notiert ungefihr in der Héhe des Einstandspreises. 86 W 220.0 18.57 8900 '
Roche zihlt bereits seit lingerem zu unseren Sorgen- \q ( i |l ‘ ’ \,vk \
kindern. Da es sich um eine unserer grossten Positionen 84 '\N M 217.5 . 18.07 8775 N f \“M\.
handelt, haben wir entschieden, uns von rund der Hilfte VU V w 5
der Titel zu trennen. Mit den dazugewonnenen Barmit- 82 215.0 17.57 8650

teln kaufen wir vorerst aber nichts. Wir halten lieber mehr
trockenes Pulver, um handlungsfahiger zu sein.
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» FAKTEN ZUM THEMA

0,3

Prozent betragt Umwandlungssatz fir das Jahre ist die statistische Restlebensdauer Beitragsjahre sind flr mannliche Rentner kamen auf 100 Aktive bei der
obligatorisch versicherte Kapital der zweiten von Mannern. Bei Frauen belduft sie sich Arbeitnehmer nétig, um eine AHV-Rente zu Grindung der AHV 1948. Heute sind es schon
Saule fr bis zu 846000 Franken im Jahr. auf immerhin 23,5 Jahre. bekommen. Frauen bendtigen 43 Jahre. 29 Pensiondre. 2045 kdénnten es 50 sein.

» Sinkende Umwandlungssatze

Pensionskasse Umwandlungssatz*

Ruag 4,570%

BVK Kanton Zurich 4,760%

Credit Suisse 4,865%

Manor 5,000%

SBB 5,160% Wie tief kﬁnnen WIr den
e o Eigenmietwert ansetzen?

* ANGEKUNDIGT; QUELLEN: ZHAW/UNTERNEHMEN Wir m6chten unserem Sohn eine giinstige Wohnung geben. Da wir in
unserer selbstbewohnten Liegenschaft durch Kiindigen der jetzigen
Mieterschaft Platz schaffen konnen, kann er dort einziehen. Wir werden

» Wann sich der Kapitalbezug lohnt

Pensionskassenguthaben

400000 Franken
Mann Frau
Umwandlungssatz Schwellenwert Schwellenwert

6,5% 0,65% 2,45%

5,5% 0,75%

Pensionskassenguthaben

1000000 Franken
Mann Frau
Schwellenwert Schwellenwert

0% 1,75%

0,10%

«ANNAHMEN: RESTLEBENSERWARTUNG MANN (65): 19,5 JAHRE; FRAU (64): 23,5 JAHRE. GRENZSTEUERSATZ EINKOMMEN BEI 400000 FRANKEN ALTERSKAPITAL 25%; BEI 1 MILLION FRANKEN 35%. BESTEUERUNG KAPITALBEZUG VON 400000 FRANKEN: 8%;
BEITMILLION FRANKEN 12%. «<RUNDUNG DER RENDITEN (SCHWELLENWERTE) AUF 0,5 PROMILLE. LESEBEISPIEL: ERZIELT EIN MANN MIT EINEM ALTERSGUTHABEN VON 1MILLION FRANKEN BEI EINER PENSIONSKASSE MIT EINEM UMWANDLUNGSSATZ VON

6PROZENT MEHR ALS 1,05 PROZENT RENDITE AUF SEIN VERMOGEN, SO FAHRT ER MIT DEM KAPITALBEZUG REIN RECHNERISCH BESSER ALS MIT DER RENTE .

Ergidnzungsleistungen leben muss, weil eventuell die Zeit, Verluste an der Borse
er sein gesamtes Pensionskassenkapital ~wieder wettzumachen. Nicht beriicksich-
bereits aufgezehrt hat. Wer nebst seinem  tigt ist auf der anderen Seite das Infla-
Vorsorgekapital nicht iiber ein nennens- tionsrisiko. Nur schon 1 Prozent Inflation
wertes Privatvermogen verfiigt, wird also  ldsst die Kaufkraft einer Rente von 5000
den Kapitalverbrauch reduzieren oder Franken {iber zehn Jahre auf rund 4500
die Nettorendite weiter erh6hen miissen. Franken schmelzen. Sind es 2 Prozent,

QUELLEN: KALKULATOR 123-PENSIONIERUNG; EIGENE BERECHNUNGEN

ihm einen symbolischen Mietzins verrechnen. Und ist das nicht gleich-
zeitig auch ein guter Weg fiir uns, um Steuern zu sparen? Was miissen
wir alles beachten?

Thr Vorgehen ist in vielerlei Hinsicht problematisch. Das beginnt

bereits bei Ihrer Bemerkung, die darauf hindeutet, dass Sie meinen,
Thren Mietern wegen Eigenbedarfs einfach so kiindigen zu kénnen.
«Dringender Eigenbedarf> ist eine Form der ausserordentlichen Kiindi-
gung, und Ihr Mieter kann auch hier eine «ernsthafte und nachvollzieh-
bare» Begriindung verlangen und anfechten und Erstreckung verlangen.
Je nach Situation kann sich der Ziigeltermin Ihrer Mieter also verzégern.
Zudem konnen Sie die Wohnung nicht beliebig giinstig vermieten, an
wen auch immer. Denn Sie reduzieren damit zwar Thren Eigenmietwert,
aber die Steuerbehorden taxieren das als Steuerumgehung. Betréigt die
Miete weniger als der halbe entsprechende Eigenmietwert, haben Sie
keine Chance, falls Sie keine exzellente Begriindung liefern konnen. Und
Kantone, die keine Befreiung von Nachkommen von der Schenkungs-

GETTY IMAGES

bezug fiir Manner bei einem Umwand- steuer kennen, werden Schenkungssteuern erheben. In Threm Fall lohnt
lungssatz von rund 6 Prozent und mehr es sich, Beratung in Anspruch zu nehmen, da jeder Fall anders liegt.

von Vorteil sein, bei Frauen ab etwa 5,5
Prozent oder hoher. Fillt er tiefer, so emp-
fiehlt sich oft der Kapitalbezug. Allerdings

hingt der Entscheid auch vom verfiigba- Kann iCh die Zahlung als

ren Einkommen sowie von der Hohe des

Oder man senkt den Kapitalverzehr. bleiben real noch etwa 4100 Franken. Mit ~ Alterskapitals ab. Als grobe Grenzwerte S h Id H b . h
einem Teuerungsausgleich oder gar rea-  geltenin der Vorsorgebranche steuerbare C u ZI ns a Zle en?
Breites Aktienportfolio len Rentenerhéhungen ist bei den noto- Einkommen von etwa 60000 Franken

Damit steht monatlich aber weniger risch klammen Pensionskassen kiinftig jahrlich und 400000 Franken Pensions- Ich mdéchte meine Festhypothek friihzeitig auflésen und bei meiner
Geld zur Verfiigung als beim Rentenbe- kaum zu rechnen. kassenkapital: Darunter empfiehlt sich Bank durch eine Libor-Hypothek ersetzen. Weil die Bank ja dann auf
zug. Die Rendite auf seinem Kapital zu er- Beim Kapitalbezug ldsst sich die Infla-  der Rentenbezug. urspriinglich vereinbarte Zinszahlungen verzichtet, verlangt sie dafiir
hohen - angemessen wire wohl ein wei-  tion durch Investitionen in Realwerte wie Bei Einkommen {iber 120000 und eine Vorfilligkeitsentschadigung. Das werde ich wohl akzeptieren
teres Prozent -, istjedoch ein schwieriges ~ Aktien oder Immobilien eher ausglei- einem Vorsorgekapital von mehr als miissen. Aber kann ich diese Kosten wenigstens als Schuldzins in
Unterfangen. Heute und noch auf lange chen. Dennoch: Wer auch langfristig auf 1 Million Franken lohnt sich meist der rei- meiner Steuererkldrung geltend machen?

Sicht ist dies nur unter Inkaufnahme von  der sicheren Seite sein will, wird zu ne Kapitalbezug. Im Zwischenbereich, so
bedeutend hoheren Risiken machbar. den rechnerischen Schwellenwerten der raten die Experten, sollte man vom Split Ja, zumindest in Ihrem Fall. Denn Sie wechseln nicht Ihre Bank,

Am ehesten bietet sich dazu ein breit Tabelle mindestens 2 Prozent Rendite der beiden Méoglichkeiten profitieren: sondern nur die Form des Kredits. Folglich konnen Sie die Vorfallig-
gefichertes Aktienportfolio an, das lang- hinzurechnen. Entsprechend attraktiver  Ein Teil als Rente, um seine Grundbediirf- keitsentschadigung als Schuldzins bei der Einkommenssteuer abziehen.
fristig eine durchschnittliche Rendite von ~ wird die Rente insbesondere fiir Frauen nisse, Ehepartner und Kinder sowie das Hitten Sie stattdessen das Haus verkauft und den Hypothekar- oder
etwa 6 Prozent bringt. Kurzfristig sind und Menschen mit eher tiefem Altersein- Langleberisiko abzusichern. Den Rest Kreditrahmenvertrag aufgelost, ginge das nicht. Immerhin hétten Sie
die Schwankungen allerdings hoch, was kommen beziehungsweise eher beschei- als Kapital, um damit sein Leben nach diese Kosten dann von der Grundstiickgewinnsteuer abziehen kénnen.

gerade fiir Menschen im Rentenalterzum  denem Alterskapital. Unter Beriicksich-

Problem werden kann. Denn ihnen fehlt  tigung aller Faktoren diirfte der Renten-  konnen.
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KONJUNKTUR
BIP-Wachstum* Industrie- Arbeits- Inflation** Detailhandels- Rendite

Land letztes Prognose  produktion* losigkeit** letztes Prognose umsédtze**  Staatsanleihe Realzins
Schweiz 1,20 (09.17) 1,90 (03.18) 8,60(09.17) 3,00 (01.18) 0,80(12.17) 0,40 (03.18) 1,80(12.17) 0,19(02.18) -0,51(02.18)

2,60(12.17) 1,80(03.18) 3,20(11.17) 8,70(12.17) 1,30(01.18) 1,40(03.18) 2,20 (12.17) 0,70(02.18) -0,60 (02.18)
Deutschland 2,30 (12.17) 2,00(03.18) 6,50(12.17) 5,80(01.18) 1,60(01.18) 1,60(03.18) 2,30 (12.17) 0,75(02.18) -0,85(02.18)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

2,40 (12.17) 1,50(03.18) 2,50(11.17) 9,20(12.17) 1,40(01.18) 1,20(03.18) 1,70 (12.17) 0,98(02.18) -0,42 (02.18)
1,50 (12.17) 1,00(03.18) 0,00(12.17) 4,30 (10.17) 3,00(12.17) 2,70(03.18) 3,30 (12.17) 1,58 (02.18) -1,42(02.18)

Italien 1,60 (12.17) 0,80 (03.18) 4,90(12.17) 10,80(12.17) 0,80(01.18) 1,30(03.18) 2,20 (12.17) 2,00(02.18) 1,20 (02.18)
KOF KONJUNKTURBAROMETER UND BIP Japan 1,50 (12.17) 1,00 (03.18) 4,20(12.17) 2,80(12.17) 1,00(12.17) 1,00(03.18) 3,10(12.17) 0,06 (02.18) -0,94 (02.18)
4 . 110 USA 2,50 (12.17) 2,40(03.18) 3,60(12.17) 4,10(12.17) 2,10(01.18) 2,20 (03.18) 2,60 (12.17) 2,85(02.18) 0,75 (02.18)
3 v 100 Angaben in Prozent, * Quartalszahlen auf Jahresbasis ** Monatszahlen auf Jahresbasis
2 m@ ’ OB SMI-ANALYSE

80
0 — 70 V_olatilitﬁg in den vergangenen 250 Tagen (%) T T
2013 2014 2015 2016 2017 2018 tiefer | hoher als der SMI
25 - ) ) o Julius Bar ®
Das KOF Konjunkturbarometer ist ein Fruhindikator fir die Schwei- Sika Inh. (+40,5% Wertentwicklung seit 12 Monaten) ) J
zer Wirtschaft. Es ist so konstruiert, dass es der Wachstumsrate des Givaud Lonza (+42,7% Wertentwicklung seit 12 Monaten)
Bruttoinlandsprodukts um ein bis zwei Quartale vorauslauft. +20 Yo "
@Swatch Inh.
KOF KONSENSPROGNOSEN +15 ’ ® SMI (+10% volatilitat, +5% Wertentwicklung seit 12 Monaten) ®
Credit Suisse
2017 2018 o sgs Richemont
Konjunktur (Umfragen) akt. vorh.  akt. vorh. g 3 e o G P .uss
Wachstum reales BIP 1,10 1,30 190 1,70 28 & el
Wachstum reale Bau- u. Ausr. 2,00 1,80 2,50 2,10 T +5 ‘
Wachstum reale Exporte 3,30 3,10 4,40 3,70 25
Verdnderung Konsumentenpreise 0,40 0,40 0,70 0,60 a2 Nestlé I @ Adecco
Arbeitslosenquote 3,20 3,20 3,00 3,10 'E,.dc) 0 .
Sa Swiss Re @Geberit
in 3 Monaten in 12 Monaten 30 5 | ®

Finanzmarkte (Umfragen) akt.  vorh. akt.  vorh. 2 % Roche Hold. GS . LafargeHolcim
3-Monats-Libor CHF -0,72 -0,74 -0,59 0,65 % 2| 0 ;
Kassazins 10-jahrige Bundesoblig.-0,02 0,00 0,27 0,21 1
CHE / EUR 116 113 116 113 =3 +10 +12 +14 +16 +18 +20 +22
CHF / USD 1,02 0,98 1,02 0,99 @ Borsenwert (Schlusskurs der vergangenen Woche multipliziert mit der Anzahl der Aktien) Quelle: vwd/SIX Swiss Exchange

SPI-Index 10718 10204 10811  10'821
Quelle: KOF, Angaben in Prozent, Stand: 18. Dezember 2017



