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Liebe Leserin, lieber Leser

Steuern zahlt niemand gern! Es
erstaunt deshalb nicht, dass Vorsor-
geprodukte vor allem mit dem Argu-
ment des Steuervorteils verkauft
werden. Uber die teilweise happige
Endbesteuerung wird nur selten of-
fen informiert. Wir zeigen Ihnen
konkret, wo Sie per Saldo wirklich

Steuern sparen.

Am 16. Mai 2004 stimmen wir iiber
das Steuerpaket 2001 ab. Mit der
Annahme ist ein einschneidender
Systemwechsel bei der Wohneigen-
tumsbesteuerung verbunden. Der
Eigenmietwert aber auch die Ab-
zugsfihigkeit der Hypothekarzin-
sen fallen weg. Dabei stellen sich ei-
nige wichtige finanzplanerische Fra-
gen. Welches Hypothekarmodell ist
bei anstehendem Systemwechsel
optimal und lohnt sich das neue
steuerbegiinstigte =~ Wohnbausparen
fiir jedermann?

Ein wichtiger Bestandteil der
WH&P Finanzplanung ist neben der
Steuerplanung die umfassende Ver-
mogensplanung. Die wichtigste Fra-
ge lautet hier: ,Ist die Borsenkrise
tatsichlich iiberwunden:“. ,Ja und
Nein“ ist unsere Antwort und damit
wird das totgesagte Stockpicking

wieder ,,in“.

Mit freundlichen Griissen

IThr WH&P-Team
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Wohneigentum

Eigenmietwert — Systemwechsel mit Steuerfolgen

René M. Weibel, Partner
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Am 16. Mai 2004 stimmen wir iiber
das Steuerpaket 2001 ab. Neben der
Reform der Ehepaar- und Familien-
besteuerung bildet der angestrebte
Systemwechsel bei der Besteuerung
von selbstgenutztem Wohneigentum
ein zentraler Punkt mit erheblichen
Steuerfolgen.

Mit der Annahme des Steuerpaketes
2001 soll auf den 1.1.2008 die Besteue-
rung des Eigenmietwertes fir selbstbe-
wohntes Wohneigentum abgeschafft
werden. Gleichzeitig sollen nur noch Er-
sterwerber die Schuldzinsen wahrend
den ersten zehn Jahren im begrenztem
Umfang abziehen kdénnen.

Neu soll das steuerbeglinstigte Bau-
sparen eingefuhrt werden. So kdnnen
Personen bis 45 Jahre mittels Bauspar-
vertrag wahrend mindestens funf bis
maximal zehn Jahren jahrlich bis zu
12’000 Franken (Paare das Doppelte)
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zweckgebunden fur ein kiinftiges Eigen-
heim ansparen und den Sparbetrag voll-
umfanglich von der Einkommenssteuer
abziehen.

Schuldzinsabzug fallt weg

Der Wegfall des Eigenmietwertes und
des Schuldzinsabzuges aber auch das
neue steuerbeglnstigte Bausparen be-
treffen Wohneigentimer und Mieter mit
,Eigenheimwunsch® ganz direkt. Wich-
tige Finanzplanungs- und Steuerfragen
mussen beantwortet werden. Wie hoch
soll die Eigenheimverschuldung kinftig
noch sein und welches Hypothekarmo-
dell mit welcher Laufzeit soll gewahlt
werden? Lohnt sich das steuerbegln-
stigte Bausparen fir jedermann und wo
liegen die Vor- und Nachteile?

Bausparen genau priifen!

Das neue Bausparen ist auf den er-
sten Blick fur jedermann steuerlich sehr
interessant. Es handelt sich um ein
.Zwecksparen“ das nur fur das eigene
Bauvorhaben dienen soll. Mit der Ein-
zahlung von jahrlich 12’000 Franken las-
sen sich durchschnittlich rund 3’000
Franken an Steuern sparen. Die Details
des Bausparvertrages sind noch nicht
ausgearbeitet. Es wird aber diskutiert,
dass die Steuerersparnisse ratenweise
zuriickbezahlt werden muissen, wenn
das Bauvorhaben nach 10 Jahren ab
Sparbeginn nicht realisiert wird. Wer
also lediglich Steuern sparen aber nicht
bauen will, muss genau prifen, ob sich
das Bausparen schlussendlich wirklich
lohnt.

Finanzplanung lohnt sich!

Eigenheimbesitzer und Mieter mit ,Ei-
genheimwunsch® stehen vor einer ganz
neuen Ausgangslage. Eine WH&P Fi-
nanzplanung zeigt lhnen klar und ein-
fach die mit diesem Systemwechsel
verbundenen Chancen und Risiken.

- www.whp.ch
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Stock Picking ist wieder «in»
Ist der Aufwartstrend an den Aktienmarkten noch intakt?

Hans-Jorg Hess, Partner
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Der mittelfristige Aufwirtstrend
an den Borsen ist nach wie vor in-
takt. Ein Grossteil der Kursgewinne
diirfte aber bereits gemacht sein.
Viele Indices zeigen noch einen
leichten Aufwirtstrend und zeigen
noch keine Ermiidungserscheinun-
gen. Allerdings lassen Dynamik, re-
spektive die Volumina des nach
oben gerichteten Trends etwas
nach.

Vor einem Jahr noch schienen die In-
vestoren das Interesse an Aktien voll-
ends verloren zu haben. Viele Anleger
verliessen frustriert das Borsenparkett.
Fast panikartig wurden Aktien auf den
Markt geworfen und die Indices sahen
immer wieder neue Tiefstande. Die Ent-
wicklung im ersten Quartal 2003 schien
den abspringenden Investoren recht zu
geben. An der Nasdaq (Technologie-
Borse in den USA) wurde in zweiein-
halb Jahren rund 75% der Borsen-
kapitalisierung zunichte gemacht.

Expansive Notenbankpolitik

Trotz stark expansiver Geldpolitik der
meisten Notenbanken schien die globa-
le Wirtschaft gefangen in einer deflatio-
naren Abwartsspirale. Viele Unterneh-
men meldeten schlechter als erwartete
Ergebnisse und waren auch fur die Aus-

blicke sehr verhalten. Auch die so-
genannten ,Kenner der Szene®, die
Analysten, mussten laufend ihre
Gewinnprognosen nach unten revidie-
ren.  Geopolitische  Unsicherheiten
(Nordkorea, Irak) unterstltzten die pes-
simistischen Marktteilnehmer. Obwohl,
wie  eingangs erwahnt, positive
Zukunftsvisionen keinen Platz hatten,
war es gerade damals richtig, das
Handtuch nicht zu werfen. Wer Mut hat-
te gegen den Strom zu schwimmen,
wurde fur einmal belohnt. Wer im Marz
vergangenen Jahres Kaufe respektive
Zukaufe tatigte, wurde fur dieses Jahr
reichlich belohnt. Die expansive Geld-
politik der Notenbanken zeigte mit eini-
ger Verzdgerung doch noch ihre Wir-
kung und viele Marktteilnehmer wagten
nach einiger Zeit wieder den Gang an
die Aktienmarkte.

Wie geht es weiter?

Ist die Zeit nun reif, Aktienbestande
substanziell abzubauen und Gewinne
ins Trockene zu bringen? Wie wir in un-
serer Anlagepolitik seit einigen Quarta-
len aufzeigen, glauben wir, dass ein
Grossteil der Kursgewinne gemacht ist
und wir die Gewinne teilweise realisie-
ren. Wir sagen aber auch, dass wir uns
in einem Tradingmarkt befinden und
Ausschlage in zweistelliger Prozent-
héhe nach unten wie auch nach oben
moglich sein werden. Es gilt deshalb,
diese Schwankungen auszunutzen.
Generell darf festgehalten werden, dass
mittelfristig viele Indices sich nach wie
vor in einem Aufwartstrend befinden. Es
gibt zwar ein paar ganz wenige Anzei-
gen einer Verlangsamung des Aufwarts-
trends, doch ein abrupter Trendabbruch
ist noch nicht in Sicht. Leitzins-
erhdhungen in Grossbritannien und
auch in Australien lassen darauf
schliessen, dass sich fundamentale
Veranderungen abzeichnen. Die Kraft
der hauptsachlich von Liquiditat getrie-
benen Hausse lasst langsam nach.
Deshalb erwarten wir auch Korrekturen,
die aber, richtig ausgenitzt, gute Ein-
stiegsmdglichkeiten bieten. Genau zu

beobachten gilt es die Publikationen
der Unternehmensergebnisse sowie die
Ausserungen zum laufenden Jahr. Soll-
ten die ausgewiesenen Gewinne der
Unternehmen weiter aufwarts gerichtet
sein, durfte die Aufwartsentwicklung an
den meisten Aktienbdrsen noch eine
Weile andauern.

Vorsicht, wenn die Analysten
euphorisch werden!

Im Zuge der Gewinnpublikationen wer-
den sich auch die Analysten wieder
melden. Die Gewinnprognosen werden
nach oben revidiert und tendenziell neigt
man zu euphorischen Wirtschafts-
prognosen. Genau in dieser Phase ist
aber Vorsicht geboten. Wenn wir solche
Anséatze sehen, werden wir zu Lasten
der Aktienquote unsere Liquiditat wieder
erhdohen. Dies kdnnte so gegen Mitte
des Jahres der Fall sein. Historische
Vergleiche kommen zu ahnlichen
Schlissen. Analysiert man den Verlauf
vergangener Boérsenphasen, wahrend
denen sich die Wirtschaft aus der
Rezession herausarbeitete, so zeigt
sich, dass die positiveren Geschafts-
perspektiven der Unternehmen ungefahr
eineinhalb Jahre nach dem Erreichen
des Indextiefpunktes in den Kursen ein-
gepreist waren.

Stock Picking ist wieder «in»

Wie in unserer letzten Ausgabe im Ar-
tikel Behavorial Finance dargelegt, ist
es ausserordentlich schwierig, exakte
Wirtschaftsprognosen  zu  erstellen.
Trotzdem wagen wir die Aussage, dass
die Aufwartstrends noch intakt sind —
allerdings gemachlicher als noch in den
90-er Jahren — und wir mit stark
schwankenden Markten rechnen. Zwei-
stellige prozentuale Kursveranderungen
in beide Richtungen wirden uns nicht
Uberraschen. Genau aus diesen Grin-
den favorisieren wir das Stock Picking.
Die Zeiten von Buy-and-Hold-Strategien
scheinen endgliltig vorbei zu sein.




Vorsorge mit happigen Steuerfolgen

Heute locken Steuervorteile — morgen nerven Steuerbelastungen

Marco Arnold, Finanzplaner
Weibel Hess & Partner AG, Stans

Fiir Versicherungen gibt eine
Schweizer Familie durchschnittlich
20’000 Franken jihrlich und damit
mehr als fiirs Wohnen aus. 8’000
Franken entfallen auf private Versi-
cherungen und rund 12°000 Franken
auf die staatliche, berufliche und
private Vorsorge. Unbestritten, ein
lukrativer Markt fiir Banken und
Versicherungen, die hauptsichli-
chen Anbieter von Vorsorgepro-
dukten. Da niemand gerne Steuern
bezahlt, erstaunt es nicht, dass beim
Verkauf von Vorsorgeprodukten als
Hauptargument  vielfach  Steuer-
sparmoglichkeiten angefiihrt wer-
den. Uber unangenehme Steuer-
folgen in Form einer happigen
Endbesteuerung oder der vollen
Einkommensbesteuerung bei Ren-
ten wird nur selten gesprochen. Es
lohnt sich deshalb, sich iiber die
Steuersituation in der Vorsorge um-
fassend zu informieren.

Die Beitrdge an die staatliche AHV
sind bekanntlich vom steuerbaren Ein-
kommen vollumfanglich abziehbar. Das
Gleiche gilt fur die Beitrage an die beruf-
liche Vorsorge. Die wohlverdienten AHV-
und Pensionskassen-Renten sind je-
doch vollumfénglich als Einkommen zu
versteuern. Als Faustregel gilt: sind die
Beitrage steuerbefreit so sind die dar-

aus resultierenden Rentenleistungen
einkommenssteuerpflichtig. Fir Kapi-
talleistungen aus der beruflichen und
der gebundenen Vorsorge kommt eine
einmalige reduzierte Besteuerung zur
Anwendung. In der freien Vorsorge, der
sogenannten Saule 3b kdnnen die Bei-
trdge und Pramien nur limitiert zusam-
men mit den Beitrdgen flur Krankenkas-
sen und Unfallversicherungen abgezo-
gen werden. Im Gegenzug sind hier die
Kapitalauszahlungen im Todes- und
Erlebensfall steuerfrei. Die Kapital-
leistungen aus Versicherungen ohne
Rickkaufswert, wir sprechen hier von
Erwerbsunfahigkeits- und Todesfall-
risikoversicherungen, werden seit kur-
zer Zeit ebenfalls zu einem reduzierten
Steuersatz einmalig besteuert. Eine
Spezialstellung kommt der privatrechtli-
chen Leibrente zu. Die Beitrage sind nur
limitiert abzugsfahig und die Leibrente
selbst wird mit 40% reduziert besteuert.

Steuern sparen — Steuern zahlen

Das Steuersparinstrument schlecht-
hin ist sicher die Saule 3a. Jeder Arbeit-
nehmer, der einer Pensionskasse ange-
schlossen ist, kann jahrlich 6’077
Franken bei einer Bank oder Versiche-
rung einzahlen und diesen Betrag voll-
umfanglich vom steuerbaren Einkom-
men abziehen. So lassen sich jahrlich
inklusive der steuerbefreiten Zinsertrage
bis 2’300 Franken an Steuern sparen. In
zwanzig Jahren kommt so schnell ein
Sparkapital von 160’000 Franken zu-
sammen. Beim Bezug im Pensio-
nierungsalter macht der Staat aber die
hohle Hand und es missen fir diesen
Kapitalbezug bis zu 20°'000 Franken
Steuern bezahlt werden. Fur den Anle-
ger bleibt so letztlich noch eine Steuer-
ersparnis von 26’000 Franken.

Vorsorgebedarf im Mittelpunkt

Lebensversicherungen und Leibrenten
werden immer wieder als erstklassige
Steuersparinstrumente empfohlen. Bei
der Vorsorge fiir Invaliditat, Tod und Alter
sollte aber der Vorsorgebedarf und nicht

die Steuerersparnis im Mittelpunkt ste-
hen. Erst eine umfassende Vorsorge-
analyse schafft Klarheit Gber den kon-
kreten Vorsorgebedarf und allfallige
Vorsorgeliicken. Vielfach zeigen sich
Lucken bei der krankheitsbedingten Er-
werbsunfahigkeit, beim Tod und im Al-
ter. Ist der Vorsorgebedarf erst einmal
eruiert, stellt sich die Frage, wie der Zu-
satzbedarf konkret abgedeckt werden
soll. Sie stellen beispielsweise eine
Licke von 18000 Franken bei der Er-
werbsunfahigkeit fest. Zudem muss das
Todesfallrisiko mit 600'000 Franken fur
die Absicherung der bestehenden Hypo-
thek verwendet werden. Sie sind heute
45 Jahre alt und wollen zudem die ab-
sehbare jahrliche Einkommenslicke in
der Altersvorsorge von jahrlich 20’000
Franken schliessen. Eine traditionelle
Lebensversicherung, die all diese Risi-
ken einschliesst, kostet jahrlich rund
19’000 Franken. Da sich die Vorsorge-
bedirfnisse standig andern, sollte der
Flexibilitat im Vorsorgebereich grosse
Bedeutung zukommen.

Die notwendige Erwerbunfahigkeits-
rente von 18000 Franken und ein
Todesfallkapital von 600’000 Franken
lassen sich getrennt vom Sparprozess
bereits fir rund 5000 Franken jahrlich
versichern. Sie sparen nicht nur Geld -
die Deckung kann auch jederzeit den
aktuellen Bedurfnissen angepasst oder
sogar ganz gestrichen werden. Ein
Steuernachteil muss hier jedoch in Kauf
genommen werden. Das Todesfall-
kapital wird im Leistungsfall zu einem
reduzierten Satz besteuert. Dies wird
aber durch die jahrliche Pramienein-
sparung kompensiert.

PK-Einkauf oder Leibrente?

Jetzt gilt es noch, die Licke im Alter
zu schliessen. Hier kommen neben
dem traditionellen Banksparen eine auf-
geschobene Leibrente oder der zusatz-
liche Einkauf in die Pensionskasse in
Frage. Die grosste Flexibilitat haben
Sie beim Bank- oder Wertschriften-
sparen. Sie kdnnen jederzeit Uber das
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Vorsorge mit happigen Steuerfolgen

Heute locken Steuervorteile — morgen nerven Steuerbelastungen

angesparte Geld verfugen. Diese L6-
sung ist aber aus steuerlicher Sicht
nicht vorteilhaft, da die Einzahlungen
nicht vom steuerbaren Einkommen ab-
gezogen werden kdnnen und die laufen-
den Ertrage in Form von Zinsen und Divi-
denden zusatzlich besteuert werden.
Es bleiben als Alternativen die steuerbe-
glnstigte Leibrente oder der Einkauf in
die Pensionskasse. Auf den ersten

Blick scheint die Leibrente gegentber
der voll zu besteuernden PK-Rente das
Rennen zu machen, da sie lediglich mit
40% besteuert wird. Es lohnt sich je-
doch ein genauer Vergleich (siehe Ka-
sten).

Sie sind 45 Jahre alt und bendtigen im
Pensionierungsalter eine zusatzliche
Rente von jahrlich 20°'000 Franken. Zu-
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Berechnungsgrundlagen: Einkauf / Pramienzahlung Dauer 20 Jahre, Rentenbezugsdauer 20
Jahre, PK-Umwandlungssatz 6.80%, PK-Verzinsung 4.00%, Grenzsteuersatz 28%
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dem soll bei ihrem Ableben eine
Ehegattenrente von 60% ausbezahlt
werden. Fur eine aufgeschobene Leib-
rente mit diesen Leistungen mussen
Sie wahrend der nachsten 20 Jahre eine
Pramie von rund 19°000 Franken auf-
wenden. Diese Beitrdge koénnen nicht
vom Erwerbseinkommen abgezogen
werden. Damit kénnen in der Anspar-
phase keine Steuervorteile genutzt wer-
den. Andererseits wird die Leibrente,
nicht wie bei Renten Ublich zu 100%,
sondern lediglich zu 40% besteuert.
Das heisst, dass diese Rente jahrlich
nur mit rund 2’200 Franken anstelle von
5’600 Franken besteuert wird.

Um die gleiche Alters- und Ehegatten-
rente von der Pensionskasse zu erhal-
ten, mussen lediglich 10’000 Franken
jahrlich einbezahlt werden. Diese Ein-
zahlungen kénnen zudem vollum-
fanglich vom Erwerbskommen abgezo-
gen werden. Damit kommen bereits in
der Ansparphase rund 56’000 Franken
an Steuerersparnis zusammen. Ande-
rerseits muss diese PK-Zusatzrente voll
als Einkommen versteuert werden. Das
bedeutet eine Steuerbelastung von jahr-
lich 5600 Franken. Trotz voller Be-
steuerung kénnen mit der Variante PK-
Einkaufe jahrlich rund 8400 Franken
gespart werden.
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