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Dank Planung gut leben

DER VORSORGEKOMPASS

Gesunde Pensionskasse?
Ob die Pensionskassen im schwierigen 
Anlage jahr 2022 gut gearbeitet haben, hängt 
von einigen Faktoren ab. 3

Nachfolgeregelung
Damit die Übergabe eines Unterneh-
mens problemlos über die Bühne geht, 
braucht es einige Regelwerke. 9

AHV-Reform
Die Reform «AHV 21» bringt 
 teilweise einschneidende Verän-
derungen. 7

  



Die Säule 3a steht allen Erwerbstätigen offen, die eigenverantwortlich Vorsorge-
kapital aufbauen wollen. Der Staat unterstützt dies mit Steuervorteilen. Aktuell
nutzt rund die Hälfte der erwerbstätigen Bevölkerung in der Schweiz (Alter ab 25)
diese Möglichkeit. Rund ein Drittel der 3a-Sparerinnen und -Sparer legen dabei ihr
Vorsorgekapital in Wertschriften an und profitieren von höheren Renditechancen.
Wie funktioniert die Säule 3a – und wie nutzt man sie am besten, um frühzeitig
privates Vorsorgekapital aufzubauen?

Mit freiwilligen Einzahlungen
die Altersvorsorge aufbessern
Neben der staatlichen (1. Säule, AHV) und der beruf-
lichen Vorsorge (2. Säule, Pensionskasse) lässt sich
auch mit der freiwilligen privaten Vorsorge (Säulen
3a und 3b) Kapital für die Zeit nach der Erwerbstätig-
keit aufbauen. In der Regel machen die Altersleistun-
gen aus den ersten beiden Säulen rund 60% des
Berufseinkommens aus. Wer im Ruhestand den
gewohnten Lebensstandard geniessen will, muss
daher auf privates Vermögen zurückgreifen können.
Dabei unterscheidet man zwischen der Säule 3a
(gebundene Vorsorge) und der Säule 3b (freies Ver-
mögen). Gebundene Vorsorge bedeutet, dass man das
einbezahlte Geld – mit wenigen Ausnahmen – erst
vor dem Eintritt ins Pensionsalter wieder beziehen
kann.

Steuern sparen dank regelmässigen
Einzahlungen auf mehrere Konten
Wer in die gebundene Säule 3a einzahlt, profitiert
von steuerlichen Vorteilen: Erwerbstätige mit Pensi-
onskassen-Anschluss können im Jahr 2023 maximal
bis 7‘056 Franken in die Säule 3a einzahlen und den
Einzahlungsbetrag vollständig vom steuerbaren Ein-
kommen abziehen. Für Erwerbstätige ohne Pensi-
onskasse sind es maximal 35‘280 Franken bzw. 20 %
des Nettoeinkommens.
Das Vorsorgekapital der Säule 3a und die Erträge dar-
aus unterliegen während der Vertragsdauer weder
der Einkommens- noch der Vermögens- oder der

Ein wichtiges Kriterium bei der Wahl des Vorsorge-
fonds ist der Aktienanteil: Er bestimmt massgeblich
die Renditechancen und das Schwankungsrisiko der
Anlage. Die Entscheidung hängt vom Anlagehori-
zont, von der Risikobereitschaft und der damit ver-
bundenen Renditeerwartung ab.
Tipp: Durch regelmässige Investitionen in
Anlagefonds werden Kursschwankungen langfristig
geglättet.

Digitale Vorsorgelösungen
im Vormarsch
Digitale Vorsorgelösungen sind auf dem Vormarsch.
Via App kannman heute bei der LUKB direkt ein Vor-
sorgekonto eröffnen: Nach der Beantwortung weni-
ger Fragen zur persönlichen Anlagestrategie schlägt
die App den passenden Anlagefonds vor. Auch die
Einzahlungen und die Investitionen erfolgen voll
digital über die App. Die Eröffnung – ganz ohne Pa-
pierkram! – dauert nur wenige Minuten.

Verrechnungssteuer. Beim Bezug werden sie zu
einem reduzierten Tarif besteuert («Kapitalauszah-
lungssteuer»).
Tipp: Erreicht das Vorsorgekonto einen Stand von
ungefähr 40‘000 Franken (Kanton Luzern), lohnt sich
die Eröffnung eines neuen Kontos, damit man das
Kapital gestaffelt beziehen kann. Das ist bereits ab
fünf Jahren vor Erreichen des ordentlichen Rück-
trittsalters möglich. Mit dem Bezug des Vorsorgeka-
pitals in verschiedenen Steuerjahren lässt sich die
Steuerprogression brechen.

Vorsorgeguthaben für das
Wohneigentum einsetzen
Ein vorzeitiger Bezug von 3a-Vorsorgeguthaben ist
unter anderem in den folgenden Fällen möglich: Als
Eigenkapital für den Erwerb von selbstbewohntem
Wohneigentum, aber auch für Amortisationen der
Hypothek und für wertvermehrende oder -erhal-
tende Investitionen.

Mit Vorsorgefonds die
Altersvorsorge optimieren
3a-Vorsorgesparerinnen und -sparer können zwi-
schen dem klassischen Konto und einem Vorsorge-
depot wählen. Mit einem Vorsorgedepot investieren
sie in ausgewählte Anlagefonds und partizipieren
dadurch am Anlageerfolg des Fonds – sie haben
dadurch die Chance, langfristig eine höhere Rendite
zu erzielen als mit der herkömmlichen Kontolösung.

Das Potenzial der
Säule 3a ausschöpfen:

So geht es!

Jetzt fluks 3a eröffnen unter:
lukb.ch/fluks3a
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Ist meine Pensionskasse  
noch gesund?

Vorsorge Das Anlagejahr 2022 hat bei den Pensionskassen Spuren hinterlassen,  
weil die negativen Kapitalmärkte teilweise zu Unterdeckungen geführt haben.  

Ob die eigene Pensionskasse noch auf Kurs ist, entscheiden verschieden Faktoren. 

Stephan Maeder *

Nach einer positiven Entwicklung der 
Börsen im Jahr 2021 gilt das 2022 als 
das schlechteste Anlagejahr seit der Fi-
nanzkrise 2008. Gemäss UBS PK-Per-
formance-Index hat der Markt mit 
einer Performance von  minus 9,63 Pro-
zent abgeschlossen. Leider war das  
Minus in praktisch allen Anlagekatego-
rien ersichtlich und wirkt sich immer-
hin auf einen Gesamtwert von mehr als 
1  000 Milliarden Franken aus (Stand 
2021). Somit hat die sonst übliche Di-
versifikation in verschiedene Anlage-
kategorien von Aktien, Obligationen, 
Immobilien und alternative Anlagen 
nicht funktioniert.  

Schwankungen bei den  
PK-Geldern sind normal

Für eine teilautonome Pensionskasse 
ist es nicht aussergewöhnlich, dass der 
Deckungsgrad schwankt. Wichtig ist, 
dass die Grundlagen für eine gesunde 
Pensionskasse passen und damit die 
Erholung des Deckungsgrades sicher-
gestellt wird. Eine Unterdeckung liegt 
vor, wenn das vorhandene Vorsorge-
vermögen nicht ausreicht, um die Ver-
pflichtungen einer Pensionskasse zu 
decken. In der Praxis ist dies meist 
dann der Fall, wenn die Wertschriften 
infolge Kursverluste sinken und per 
Stichtag weniger wert sind als die Ver-
pflichtungen. Unter Verpflichtungen 
sind im Wesentlichen die Freizügig-
keitsleistungen der Aktivversicherten 
sowie die Deckungskapitalien der Ren-
tenbezüger zu verstehen. In den 
Grundzügen ist eine Pensionskasse ge-
sund, wenn: 

•  die Risikofähigkeit gegeben ist, d. h. 
das Verhältnis der Erträge zu den 
Rentenleistungen solide ist.

•  die Ausfinanzierung der bestehen-
den Rentner sichergestellt ist.

•  genügend Rückstellungen z. B. für 
Langlebigkeit, geäufnete Wert-
schwankungsreserven für Anlageri-
siken gebildet wurden.

•  ein angemessener Umwandlungs-
satz gewählt wurde, um Querfinan-
zierungen zwischen den Aktiven und 
Rentnern zu vermeiden.

Um das finanzielle Gleichgewicht der 
Pensionskasse wiederherzustellen, 
sind möglicherweise Sanierungsmass-
nahmen angezeigt. Die Massnahmen 
müssen dem Ausmass der Unterde-
ckung entsprechen, dabei wird zwi-
schen geringer und erheblicher Unter-
deckung unterschieden. Eine geringe 
Unterdeckung liegt vor, wenn die Pen-
sionskasse diese ohne Sanierungsmass-
nahmen innerhalb von fünf Jahren seit 
der Feststellung beheben kann. In allen 
anderen Fällen ist die Unterdeckung er-
heblich. Konkret können Massnahmen 
wie Reduktion der Verzinsung der Gut-
haben, komplette Aussetzung der Ver-
zinsung, Einlagen der Arbeitgeber oder 
aber Sanierungsbeiträge von Arbeitge-
benden und Arbeitnehmenden ergrif-
fen werden.

Der Umwandlungssatz  
gilt für die Altersrente

Für die Versicherten einer Pensionskas-
se hat eine Unterdeckung bei der Pen-
sionierung oder dem Stellenwechsel 
keinen Einfluss. Bei Pensionierung 
wird das gesamte Alterskapital nämlich 

mit dem zum Zeitpunkt des Rentenbe-
ginns geltenden Umwandlungssatz in 
eine lebenslange Altersrente umge-
rechnet. Der Deckungsgrad hat keinen 
Einfluss auf die Höhe der Altersrente. 
Die reglementarischen Pensionskas-
senrenten sind somit lebenslang garan-
tiert und dürfen auch bei Unterdeckung 
nicht gekürzt werden. Einzig freiwillige 
Rentenerhöhungen der vergangenen 
zehn Jahre dürfen gestrichen werden.

Verlässt eine versicherte Person als 
Einzelaustritt infolge eines Stellen-
wechsels die Pensionskasse, erhält sie 
aufgrund des Freizügigkeitsgesetzes 
das gesamte angesparte Altersgutha-
ben zu 100 Prozent ausbezahlt. Der 
Deckungsgrad der Pensionskasse hat 
keinen Bezug zur Höhe der fälligen 
Austrittsleistung.

Dank langfristigen Rück- 
stellungen gut aufgestellt

Die in den vergangenen sehr guten Bör-
senjahren erzielten Erträge wurden zu 
Recht für eine Verstärkung der Rentner-
deckungskapitalien, zur Bildung von 
Rückstellungen im Hinblick auf weite-
re Anpassungen der Umwandlungssät-
ze und Senkungen der technischen 
Zinssätze sowie auch für eine Mehrver-
zinsung der Altersguthaben der Aktiven 
verwendet. Es ging darum, für die kom-
menden Jahre die Widerstandsfähigkeit 
der Pensionskassen zu stärken. Wie 
wichtig das ist, hat uns nun das Jahr 
2022 wie auch die unerwartet drastisch 
veränderte Situation aufgrund der Co-
vid-19-Pandemie gezeigt. 

Zusammenfassend war das Anlage-
jahr 2022 für die Pensionskassen her-
ausfordernd. Die allermeisten Kassen 

haben jedoch in den Vorjahren ihre 
«Hausaufgaben» gemacht und lang-
fristig besteht kein Grund zur Sorge. 
Über einen längeren Zeitraum ist in 
der beruflichen Vorsorge mit einem 
realen Ertragsüberschuss zu rechnen. 
Auch die positiven Aspekte des Zins-
anstiegs ändern jedoch nichts daran, 
dass die Parameter der zweiten Säule 
an die weiterhin steigende Lebens-
erwartung angepasst werden müssen. 
Die geplante Rentenreform «BVG 21» 
sollte die zweite Säule entsprechend 
umgestalten. 

Versicherte verfügen auch  
über Mitspracherecht

Über die bestehende Vorsorgekommis-
sion, einer paritätischen Zusammen-
setzung zwischen Arbeitnehmer und 
Arbeitgeber, haben die Versicherten 
Einfluss auf ihre Pensionskassenlö-
sung. Jegliche Entscheide hinsichtlich 
Finanzierungs- und Leistungsänderun-
gen wie etwa Erhöhung der Altersgut-
schriften oder Anpassung des versi-
cherten Lohns, der Verwendung freier 
Mittel oder des Wechsels der Sammel-
stiftung müssen durch diese Kommis-
sion genehmigt werden. Entsprechend 
viel Einfluss können die Arbeitnehmen-
den walten lassen, wenn es um die Ver-
waltung ihres Altersguthabens geht.

* Stephan Maeder, 
Partner, Versiche-
rungs- und  
Vor sorgeexperte  
bei Weibel  
Hess & Partner AG.

 

Editorial

Im Hier und 
Jetzt leben

Du musst das Leben geniessen.  
Man weiss ja nie, was plötzlich noch 
kommt.» Diese Aussage haben Sie 
sicher auch schon oft gehört oder 
selbst zu sich gesagt. Das hört sich so 
einfach an, ist aber gar nicht so leicht 
umzusetzen. Wir Menschen befassen 
uns hauptsächlich mit der Zukunft 
oder der Vergangenheit, aber nur 
wenig mit dem Jetzt. Die Gedanken 
wandern schnell von der Gegenwart 
ab und verhindern, die schönen 
Momente in aller Ruhe und Dankbar-
keit zu geniessen. Es bewegen uns 
Fragen, die beantwortet sein wollen. 
Was ist in einem Jahr? Was passiert bei 
mir beruflich? Werden wir hier noch 
länger Wohnen? Bleiben wir gesund?

Erlebtes prägt unser Verhalten bezüg-
lich der Zukunft. Im Februar besuchte 
ich die Alpinen Skiweltmeisterschaf-
ten in Méribel. Die Schweizer Abfah-
rerinnen waren sehr erfolgreich und 
holten dabei Gold und Bronze. Als ich 
nach dem Rennen die Tribünentreppe 
hinunterstieg, rutschte ich aus und 
brach mir das Handgelenk. Als die 
ersten Schmerzen vorüber waren und 
der Arm im Gips lag, kam ich auch  
ins Grübeln und dachte, wieso hast  
du nicht besser aufgepasst? Wie 
konnte das nur passieren? Was muss 
ich künftig tun, damit mir das nicht 
noch einmal passiert?

Negative Erinnerungen möchte man 
nicht ständig präsent haben, sondern 
den Fokus auf das Jetzt richten. 
Trotzdem will und soll man die 
Zukunft im Blick behalten, Modelle 
planen und gedanklich durchspielen 
– obwohl solche Überlegungen nicht 
konstant den Alltag prägen sollten. 
Wir Menschen funktionieren wohl  
so, dass wir Fortschritt wollen und  
an die nächsten Schritte denken, um 
neue Ziele zu erreichen. Daran ist 
auch nichts Negatives.

Die Schwierigkeit besteht sicher 
darin, die Augen vor der Zukunft nicht 
zu verschliessen und die nötigen 
Vorkehrungen zu treffen, ohne die 
schönen Augenblicke der Gegenwart 
zu verpassen. Ich wünsche Ihnen in 
der Umsetzung Ihrer Pläne die richti-
ge Ausgewogenheit und geniessen Sie 
den Moment – zum Beispiel beim 
Lesen dieser Ausgabe.

Roland Christen
Bereichsleiter Vermö-
gensverwaltung und 
Mitglied der Geschäfts-
leitung bei Weibel  
Hess & Partner AG

Keine Sorgen: Die reglementarischen Pensionskassenrenten sind lebenslang garantiert und dürfen auch bei Unterdeckung nicht gekürzt werden.  Bild: Getty
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Schweizer Aktien im Wettlauf  
mit Immobilien

Anlagen Immobilienanlagen sind die beliebteste Anlageklasse in der Schweiz. In den letzten Jahren haben viele Privatpersonen  
mit dem sogenannten «Betongold» ein substanzielles Vermögen aufgebaut. Könnte man mit Aktien ähnlich viel Geld verdienen?

Patrick Odermatt *

Grundsätzlich gelten Schweizer Immo-
bilien als stabile Anlageklasse mit nied-
riger Volatilität und einem geringeren 
Risiko als Aktien. Im Gegensatz zu den 
Aktien ist es bei Immobilienanlagen 
 allerdings schwierig, aussagekräftige 
Renditezahlen zusammenzutragen, da 
die Renditen je nach Standort, Grösse 
und Art der Immobilie stark variieren 
können. Diese Problematik hätten wir 
allerdings auch, wenn wir uns auf ein-
zelne Aktienkurse fixieren würden.  
Je nach Investitionen in verschiedene 
Branchen und Unternehmen weichen 
Langzeitrenditen stark voneinander ab. 

Um einen Vergleich herzustellen, 
ziehen wir als Vergleichsinstrument den 
jeweiligen Index heran. Bei den  Aktien 
bietet sich der Swiss Performance Index 
an. Dieser umfasst nahezu alle kotierten 
schweizerischen Aktiengesellschaften. 
Bei den Schweizer Immobilien kommt 
der SXI Real Estate Index zum Einsatz. 
Dieser umfasst Immobilienfonds, wel-
che an der Schweizer Börse kotiert sind 
und mindestens 75 Prozent ihres Fonds-
vermögens in der Schweiz investieren.

Während es kaum aussagekräftige 
Studien gibt, die Renditen von Schwei-
zer Immobilienanlagen über eine län-
gere Zeitdauer verlässlich aufgearbei-
tet haben, bietet uns der Vergleich in 
der Grafik zumindest einen Anhalts-
punkt. Wer also vor knapp 30 Jahren  
1 Mio. Franken in Schweizer Immobi-
lien investiert hat, dessen Portfolio hat 
heute das Viereinhalbfache an Wert, 
während sich ein Aktienportfolio mehr 
als verachtfacht hätte. Auf ein Jahr be-
trachtet kommen wir auf jährliche Ren-
ditezahlen von 5,60 Prozent bei den 
Immobilien sowie 7,80 Prozent bei den 
Aktien. Egal welche Zeitdauer man he-
ranzieht, die Aktienrenditen schlagen 
in der Regel diejenigen der Immobilen 

deutlich. So gesehen auch in den letz-
ten zehn Jahren, als die Immobilien 
eine Rendite von 58 Prozent aufwiesen, 
die Aktien jedoch satte 97 Prozent. 

Unbedingt auf zukünftiges 
Potenzial achten

Wer nun hingeht und nur die Rendite 
der letzten zehn bis fünfzehn Jahre als 
Basis heranzieht, überschätzt diese 
nicht nur im Vergleich zur viel längeren 
Historie, sondern auch bezüglich des 
künftigen Potenzials. Aktien und insbe-
sondere Immobilien haben in den ver-
gangenen Jahren vom aussergewöhn-
lich tiefen Zinsniveau sowie einer star-
ken Zuwanderung profitiert. Bei direkt 
gehaltenen Immobilien kommt hinzu, 
dass die Höhe der Unterhalts- und 
Nebenkosten oft unterschätzt wird. Ins-
besondere einmalige oder nicht geplan-
te Aufwendungen fliessen nur selten in 

die Renditeberechnung mit ein. Kommt 
noch hinzu, dass die Gewinne bei Im-
mobilienverkäufen einer Grundstück-
gewinnsteuer unterliegen, während 
private Aktiengewinne in der Regel als 
steuerfrei taxiert werden. Dies vergrös-
sert den steuerbereinigten Renditevor-
sprung von Aktien gegenüber Immobi-
lien noch mehr. Die Tatsache, dass Ak-
tien längerfristig klar besser rentiert 
haben als Immobilien, wird nicht von 
allen Marktteilnehmern akzeptiert. Es 
kommt nicht selten vor, dass in der 
komplexen Immobilienbranche ge-
trickst wird, um die Renditen zu 
 beschönigen. Bekanntlich wird bei Im-
mobilienanlagen viel Fremdkapital ein-
gesetzt. Es kommt vor, dass Marktteil-
nehmer beispielsweise die Rendite 
einer Liegenschaft einzig auf das ein-
gesetzte Eigenkapital berechnen an-
stelle auf deren Gesamtwert. Dies ist 

nicht nur in Bezug auf die Renditebe-
rechnung, sondern auch bezüglich Ri-
sikoeinschätzung gefährlich. 

Die Risiken dürfen nicht  
unterschätzt werden

Im Immobiliengeschäft wird nicht sel-
ten mit mehr als 50 Prozent Fremdka-
pital gearbeitet. Der dadurch erzeugte 
Hebeleffekt birgt naturgemäss neben 
Chancen auch grosse Gefahren, insbe-
sondere im Falle einer Abschwächung 
der Immobilienpreise oder weiter stei-
gender Zinsen. In der Finanzgeschich-
te gibt es genügend Beispiele, die ein-
drücklich aufzeigen, wie nervös in sol-
chen Zeiten die kreditgebenden Banken 
werden. So erstaunt es nicht, dass in der 
Vergangenheit Immobilienblasen die 
häufigste Ursache von Finanzkrisen bil-
deten. So war es sowohl in der Finanz-
krise vor 15 Jahren wie auch Ende der 

1980er-Jahre in Japan. Schon fast in Ver-
gessenheit geraten ist, dass der hiesige 
Immobilienmarkt Anfang der 1990er-
Jahre ebenfalls um rund 40 Prozent 
eingebrochen ist. Selbst an den besten 
Lagen purzelten die Preise. Damals wie 
heute galten sinkende  Immobilienpreise 
in der Schweiz als undenkbar. 

Viele Investoren unterschätzen die 
Preisrisiken und fühlen sich in ver-
meintlich sicheren Gewässern, weil 
ihre Immobilie nicht den täglichen 
Marktschwankungen unterliegt. Doch 
gerade in Krisenzeiten kann diese Illi-
quidität ein grosses Risiko bedeuten. 
Die Vergangenheit hat uns zeigt, dass 
Immobilienfonds über Nacht geschlos-
sen werden mussten, da eine geordne-
te Abwicklung der Verkäufe nicht mehr 
gewährleistet werden konnte.

Transparenz nicht für  
alle ein Vorteil

Bei einem breit diversifizierten Aktien-
portfolio kennen wir zu jeder Tages- und 
Nachtzeit dessen aktuellen Wert. Dies 
ist allerdings nicht für jeden Investor ein 
Segen. Gerade in hektischen Börsen-
phasen kann dies zu schlaflosen Näch-
ten führen. Trotzdem bevorzugen es 
viele, den Wert ihrer Investition jeder-
zeit, auch in Krisenzeiten, zu kennen. 
Aus den vergangenen Börsencrashs 
 wissen wir, dass sich auch ein breit di-
versifiziertes Aktienportfolio halbieren 
kann, sich jedoch viel schneller erholt 
als die schwerfälligen Immobilienmärk-
te. Wer also genug Geduld und Disziplin 
hat, die schwierigen Zeiten auszusitzen, 
ist mit Aktien besser bedient.

Es sei jedoch betont, dass Schwei-
zer Immobilien an erstklassigen Lagen 
und mit guter Qualität eine ausgezeich-
nete Anlage darstellen. Sie gehören wie 
Aktien zu den Realwerten und bieten 
auf der längeren Zeitachse einen ge-
wissen Schutz vor Inflation. Zudem 
hatten Immobilien in den letzten Jah-
ren weniger hohe Schwankungen und 
tragen als Puzzle teil in einem Portfolio 
zum Diversifikationseffekt bei. Wenn 
man jedoch die geringeren Schwankun-
gen ausklammert, kommen Immobi-
lien, was das Rendite- und Risikover-
hältnis anbelangt, nicht an die Aktien 
heran. Daher ist es erstaunlich, dass der 
Durchschnittsschweizer gemäss einer 
Studie der Schweizerischen National-
bank aus dem Jahr 2021 weniger als 
10 Prozent seines Gesamtvermögens 
in Aktien, dafür über 40 Prozent in Im-
mobilien investiert.

Mit der im letzten Jahr eingeläuteten 
Zinswende sind die goldenen Jahre vo-
rübergehend vorbei. Derzeit finden am 
Schweizer Immobilienmarkt auffallend 
weniger Transaktionen statt. Wir rech-
nen für 2023 mit weiteren Bewertungs-
korrekturen und empfehlen, die Vermö-
gensaufteilung zu überprüfen und gege-
benenfalls anzupassen. Um jedoch eine 
fundierte Entscheidung zwischen Inves-
titionen in Schweizer Immobilien und 
Aktien zu treffen, sollten Anleger die 
 individuellen Umstände und Ziele be-
rücksichtigen und eine umfassende Ri-
siko- und Renditeanalyse durchführen.

* Patrick Odermatt ist 
Senior Berater und 
Portfolio Manager  
bei Weibel  
Hess & Partner AG.

Alles auf Immobilien zu setzen kann genauso risikoreich sein wie Investitionen auf den Aktienmärkten. Bezüglich Rendite machen jedoch die Aktien das Rennen.   Bild: Getty

Die Immobilien weisen heute einen viereinhalbfachen Wert auf, während sich ein Aktienportfolio mehr als verachtfacht hätte.
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Sind unsere Renten vor  
Inflation geschützt? 

Teuerung Höhere Preise nagen an der Kaufkraft von Renten und Vermögen, denn die Kosten im Ruhestand  
werden oft unterschätzt. AHV-Renten sind dabei besser gegen die Teuerung abgeschirmt als die aus der Pensionskasse. 

Adrian Bienz *

Glücklicherweise ist die Inflation in der 
Schweiz geringer als in anderen Län-
dern. Im Dezember lagen die Konsu-
mentenpreise gegenüber dem Vorjah-
resmonat zwar um 2,8 Prozent höher, 
in der Eurozone betrug die Teuerung 
hingegen im selben Monat 9,2 Prozent 
und in den USA 6,5 Prozent. Doch auch 
bei nicht sehr hoher Inflation verlieren 
Vermögen langfristig an Kaufkraft.  
So sind 100 000 Franken bei einer 
jährlichen Teuerung von 3 Prozent 
nach 30 Jahren real gesehen nicht ein-
mal halb so viel wert wie am Anfang. 
Dies kommt einem Wertverlust von 
mehr als 59 Prozent gleich. Im Laden 
bezahlen wir bei gleichbleibender 
Teuerung somit für alltägliche Güter 
im Wert von 100 Franken in 30 Jahren 
gut 240 Franken.

Dieser negative Effekt zeigt sich 
auch bei der Kaufkraft der Renten. Bei 
der Anpassung der Renten aus AHV/
IV und aus den Pensionskassen an  
die Inflation zeigt sich ein deutlicher 
Unterschied. 

AHV-Renten gehen  
mit der Inflation

Die AHV/IV-Renten werden gemäss 
einem gesetzlichen Mischindex an die 
Lohn- und Preisentwicklung angepasst, 
im Allgemeinen alle zwei Jahre. Der 
Mischindex entspricht dabei dem 
Durchschnitt von Lohn- und Preis-
index. Dadurch wurden die AHV/IV-
Renten per 1. Januar 2023 um 2,5 Pro-
zent erhöht. Und auch das Parlament 
kann dem Bundesrat bei einem Infla-
tionsanstieg notfalls Beine machen. 
AHV-Rentnerinnen und -Rentner er-
halten dank eines gutgeheissenen Vor-
stosses ab 2023 rückwirkend definitiv 
den vollen Teuerungsausgleich. Eine 
Analyse zeigt, dass der Anstieg der 
Renten seit 1980 sogar deutlich grösser 
war als die zugrunde liegende Inflation. 
Interessant ist auch, dass seit 2008 in 
der Schweiz faktisch keine Inflation 
herrschte, die AHV-Renten dagegen 
aber stetig leicht gestiegen sind. Das 
hängt unter anderem mit der positiven 
Lohnentwicklung in der Schweiz zu-
sammen. Die AHV ist politisch stark 
verankert, so dass die Renten real er-
höht werden und ein Abbau über den 
Weg der Urne schwierig wäre.

PK-Renten werden oft  
nicht erhöht

Bei den Altersrenten aus der Pensions-
kasse ist es hingegen komplizierter. 
Eine Anpassung an die Inflation ist ge-

setzlich nur dann vorgesehen, wenn die 
finanziellen Möglichkeiten bestehen. 
Der Stiftungsrat der entsprechenden 
Pensionskasse hat dies jährlich zu prü-
fen und in der Jahresrechnung auszu-
weisen.

Er hat dabei aber erheblichen Er-
messensspielraum und muss die Inter-
essen aller Versicherten abwägen. Da-
bei geht es unter anderem um die 
Gleichbehandlung von aktiven Versi-
cherten und Rentnern, um Generatio-
nengerechtigkeit sowie um die Ausge-
staltung einer solchen Erhöhung. Diese 
könnte beispielsweise mittels einer 
 lebenslangen Rentenanpassung oder 
einer einmaligen Kapitalzahlung erfol-

gen. Der Stiftungsrat kann aber nicht 
verpflichtet werden, die freien Mittel 
der Pensionskasse zu verteilen.

Darüber, ab wann die finanziellen 
Möglichkeiten für eine Rentenerhö-
hung gegeben sind, gibt es bei den Vor-
sorgeexperten eine grosse Spannbreite 
an Auffassungen, zumal Inflation jahr-
zehntelang kein Thema war. Die Frage 
ist nicht restlos geklärt. Juristinnen und 
Juristen aus dem Personalvorsorgebe-
reich wünschen sich dazu ein Bundes-
gerichtsurteil. Dazu muss aber jemand 
versuchen, eine solche Anpassung sei-
ner Rente gesetzlich zu erstreiten. Pen-
sionskassenexperten gehen davon aus, 
dass die meisten Vorsorgeeinrichtun-

gen in diesem Jahr aufgrund der 
schwierigen Situation an den Finanz-
märkten und des getrübten wirtschaft-
lichen Ausblicks keinen Inflationsaus-
gleich bei den Altersrenten gewähren 
werden. Das Thema wird derzeit in den 
Stiftungsräten der Kassen diskutiert.

PK-Renten-Erhöhung erst ab 
Deckungsgrad von 120 Prozent

Pensionskassen scheuen den Teue-
rungsausgleich auch deshalb, weil die 
heutige Rentnergeneration bereits jetzt 
von überhöhten Umwandlungssätzen 
profitiert. Leidtragende dieser system-
fremden Umverteilung sind die künfti-
gen Rentner. Diese entsteht durch zu 
hoch angesetzte Umwandlungssätze. 

Im vergangenen Jahr war indessen 
eine Verbesserung zu beobachten: 2021 
betrug die geschätzte Umverteilung 
von den aktiven Versicherten zu den 
Rentenbeziehenden nur 0,2 Milliarden 
Franken. Im Vorjahr hatte sie noch bei 
4,4 Milliarden Franken gelegen. Viele 
Pensionskassen haben mittlerweile auf 
die Umverteilung reagiert und ihre 
Parameter entsprechend angepasst. In 
der zweiten Säule gibt es immer noch 
eine Umverteilung zugunsten der Rent-
nerinnen und Rentner, welche vor al-
lem im Rahmen des BVG-Minimums 
im Vergleich zum angesparten Kapital 
eine überhöhte Rente erhalten. 

Experten gehen davon aus, dass 
sich die Stiftungsräte der Pensionskas-
sen beim Thema Inflationsausgleich 
bei Altersrenten zurückhaltend zeigen 

werden. Angesichts des schlechten An-
lagejahres haben viele Vorsorgeeinrich-
tungen auch die Mittel dafür gar nicht. 
Deshalb werden sich wohl nur Pen-
sionskassen mit einem technischen De-
ckungsgrad ab rund 120 Prozent und 
mehr eine Rentenerhöhung «leisten».

Kosten des Ruhestands  
werden oft unterschätzt

Vielen heutigen Rentnerinnen und 
Rentnern in der Schweiz geht es finan-
ziell gut. Trotzdem sollte der Ruhe-
stand gut geplant sein, denn die Le-
benshaltungskosten im Alter sind nicht 
zu unterschätzen. Zudem müssen kom-
mende Generationen bei der Planung 
des Ruhestands möglicherweise genau-
er rechnen – dafür sprechen die demo-
grafische Entwicklung und potenziell 
niedrigere Anlageerträge. Die Lebens-
haltungskosten von Pensionierten lie-
gen im Allgemeinen bei 70 bis 90 Pro-
zent der vorherigen Ausgaben. In Zei-
ten höherer Inflation und steigender 
Lebenserwartung ist eine genaue Pla-
nung sehr wichtig – am besten mit 
einem Budget.

* Adrian Bienz ist  
CIO und Leiter 
Portfolio Manage-
ment sowie Partner 
bei Weibel Hess  
& Partner AG.

Langfristiger Kaufkraftverlust von CHF 100 000 bei unterschiedlichem Inflationsniveau

Anzahl Jahre Inflationsrate / Verbleibender Wert von CHF 100 000

1% 2% 3% 5%

1 99 010 98 039 97 087 95 238

5 95 147 98 039 86 261 78 353

10 90 529 82 035 74 409 61 391

20 81 954 67 297 55 368 37 689

30 74 192 55 207 41 199 23 138

40 67 165 45 289 30 656 14 205

 

Quelle: WHP

Die AHV wird nach einem Index der Lohn- und Preisentwicklung angepasst, damit sollte immer genügend Geld für den Wocheneinkauf bleiben.  Bild: Getty
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Konkubinat – das muss beachtet werden 
Gesellschaft In den vergangenen Jahren hat die Lebensform Konkubinat in der Schweiz an Bedeutung zugenommen.  

Doch gerade die finanziellen Grundlagen sind anders als bei einer Ehe. 

Andreas Büchi *

Das Konkubinat, auch «wilde Ehe ge-
nannt», erfreut sich heutzutage steigen-
der Beliebtheit. Viele Paare wie auch El-
tern mit Patchworkfamilien leben wohl 
zusammen, wollen sich aber nicht im 
Rahmen der Ehe binden und so gewis-
sermassen «unabhängig» bleiben. Ob-
wohl die Besteuerung als Einzelperso-
nen der Ehe gegenüber vorteilhaft ist, 
geniessen Konkubinatspaare nicht den 
gleichen gesetzlichen Schutz wie ein 
Ehepaar. Ein besonderes Augenmerk gilt 
es auf die AHV und Renten zu richten. 

Abstriche bei  
der ersten und zweiten Säule 

Ein Konkubinatspaar kann nicht auf 
gegenseitige Leistungen aus der 1. Säu-
le zählen, etwa beim Tod des jeweiligen 
Partners. Das heisst, eine Witwen- oder 
Witwerrente gibt es nicht. Allerdings 
erhalten die hinterlassenen Kinder eine 
Waisenrente, da aussereheliche Kinder 
ehelichen Kindern gleichgestellt sind. 
Dafür fallen die Altersrenten aus der 
AHV in der Regel höher aus, da für jede 
Person in der nachberuflichen Zeit eine 
Einzelrente ausbezahlt wird. Auch in 
der zweiten Säule kann nicht in jedem 

Fall mit Leistungen gerechnet werden. 
Die Auszahlung von Leistungen hängt 
sehr stark vom Reglement der Vorsor-
geeinrichtung ab. Ob eine Witwen- 
oder Witwerrente oder Partnerrente 
ausbezahlt wird, muss jeder im Einzel-
nen bei seiner Pensionskasse prüfen. 
Viele Vorsorgeeinrichtungen machen 
die Leistungen aus der zweiten Säule 
abhängig von der Konkubinatsdauer 
eines Paares. Das bedeutet in der Re-
gel, fünf Jahre zusammen in einem 
Haushalt leben. Zudem zahlt die Un-
fallversicherung keine gesetzlichen 
Rentenleistungen im Todesfall der 
Partnerin oder des Partners. 

In welchem Umfang die Lebenspart-
nerin oder der Lebenspartner in der pri-
vaten Vorsorge begünstigt werden kann, 
hängt davon ab, ob es sich dabei um die 
gebundene Vorsorge 3a oder die freie 
Vorsorge 3b handelt. Die gebundene 
Vorsorge hat strenge Begünstigungsre-
geln, während in der freien Vorsorge die 
Begünstigungen frei nach bestimmten 
Regelungen gewählt werden können.

Die Leistungen des schweizeri-
schen Drei-Säulen-Systems zeigen, 
dass es in der Ehe ohne Trauschein be-
sonders wichtig ist, im Konkubinatsver-
trag neben der Inventarliste sowie der 

Aufteilung der Haushalts- und Wohn-
kosten auch die Vorsorge miteinzube-
ziehen. Die Fragen nach der Aufteilung 
der Vermögenswerte sowie nach der 
Abfederung der Einbussen aus der ers-
ten und zweiten Säule sollten unbe-
dingt geklärt und geregelt werden. 

Wenn sich Konkubinatspaare tren-
nen, stehen sie gegenüber Geschiede-
nen schlechter da. Denn bei ihnen 
 besteht kein Anspruch auf das Alters-
vermögen, das während der gemeinsa-
men Zeit als Paar in der ersten und 
zweiten Säule gespart wurde. Das ist 
besonders für die Person nachteilig, die 
sich während der Beziehung haupt-
sächlich um den Haushalt gekümmert 
hat. Neben den finanziellen Themen 
gilt es auch frühzeitig, die gegenseitige 
Absicherung durch Regelungen wie 
Vorsorgeauftrag und Patientenverfü-
gung sicherzustellen. 

* Andreas Büchi  
ist Finanzplaner  
bei Weibel Hess  
& Partner AG.

Nach Mutterschaft wieder im Arbeitsmarkt
Familie Für Frauen, die nach der Geburt ihres Kindes wieder berufstätig werden, wird es oft schwierig,  

Job und Familie unter einen Hut zu bringen. Zudem gibt es einige finanzielle Punkte zu beachten.

Silvia Steiner *

Viele Frauen kennen das Gefühl, weder 
für die Familie noch für den Arbeitge-
ber richtig Zeit zu haben. Wenn es zu 
viel wird, steigen Mütter aus dem Be-
rufsleben aus oder steigen erst nach 
mehreren Jahren wieder mit einem 
Teilzeitpensum ein. Die Vereinbarkeit 
von Beruf und Familie ist in der Schweiz 
auch heute noch ein schwieriges The-
ma, auch wenn in der Vergangenheit 
mit der Einführung der Mutterschafts-
versicherung und 2021 auch durch den 
Vaterschaftsurlaub einige Teilerfolge 
zu verbuchen sind.

Immer weniger  
erwerbstätige Personen

Die demografischen Veränderungen 
der letzten Jahrzehnte haben Auswir-
kungen auf das empfindliche Gleich-
gewicht zwischen der erwerbstätigen 
und der nichterwerbstätigen Bevölke-
rung. Es ist zu erwarten, dass in den 
nächsten Jahren die Zahl der erwerbs-
tätigen Personen weiter abnehmen und 
die Zahl der Nichterwerbspersonen zu-
nehmen wird. Während es bereits zu 
einem Arbeitskräftemangel gekom-
men ist, werden die demografischen 
Veränderungen dieses Phänomen in 
Zukunft wahrscheinlich noch verstär-
ken. In diesem Zusammenhang ist es 
wichtig, so vielen Menschen wie mög-
lich die Teilnahme am Erwerbsleben 
zu ermöglichen. 

Mit Frauenpower gegen  
den Fachkräftemangel

Hier kommen die Frauen ins Spiel. Die 
Zahlen an Universitäten und Fach-
hochschulen sprechen für sich: Der 
Frauenanteil hat signifikant zugenom-
men. Viele Frauen absolvieren heute 
eine Hochschulausbildung und sind 
gesuchte Fachpersonen in allen Bran-
chen. Ihr Ausstieg aus dem Arbeits-

markt nach der Geburt eines Kindes 
wäre ein erheblicher Verlust für die ge-
samte Gesellschaft. Mit einer konse-
quenten Beteiligung der Frauen am Er-
werbsleben könnten somit die Auswir-
kungen der Bevölkerungsalterung und 
der Zunahme der Nichterwerbsperso-
nen ausgeglichen werden.

Damit Frauen in der nachberuflichen 
Zeit mit ansprechenden Rentenleistun-
gen aus der ersten und zweiten Säule 
rechnen können, sollten sie idealerwei-
se nicht nur in einem Kleinstpensum 
erwerbstätig sein. Die damit verbunde-
nen Einbussen fallen sonst langfristig 
stark ins Gewicht. Zudem erhöhen sich 

bei einem grösseren Pensum die Chan-
cen, beruflich am Ball zu bleiben und 
sich entwickeln zu können. 

Diese Schritte müssen  
unternommen werden

Nach Möglichkeit sollen nach dem 
Wiedereinstieg ins Berufsleben Vorsor-

gelücken in der Pensionskasse durch 
freiwillige Einkäufe geschlossen wer-
den – sofern Potenzial vorhanden ist. 
Ebenso ist der Auf- und Ausbau der 
Säule 3a erstrebenswert. Um dieser all-
umfassenden Problematik des Wieder-
einstiegs von Frauen entgegenzuwir-
ken, sind alle Beteiligten gefragt: Poli-
tik und Gesellschaft, aber auch 
Arbeitgebende und die betroffenen 
Frauen selbst. Es gilt, die Rahmenbe-
dingungen durch flexiblere Arbeitszeit-
modelle und Arbeitsorte zu stärken so-
wie die Kinderbetreuung weiter attrak-
tiv auszubauen.

* Silvia Steiner ist 
Kundenberaterin 
Personalvorsorge 
bei Weibel Hess  
& Partner AG.

Die Mehrheit der Bevölkerung lebt in einer Partnerschaft, wobei die Ehe nach wie 
vor die vorherrschende Beziehungsform ist. Bild: Getty

Eine anspruchsvolle Arbeit fordert die Frauen im Job, doch auch um die Finanzen sollten sie sich aktiv kümmern.  Bild: Getty

 

Das ist nach dem Arbeits-
unterbruch zu beachten 

AHV:  Beitragslücken insbesondere 
im Konkubinat vermeiden

AHV:  weniger Lohn = weniger AHV-
Rente

PK:  Wird der Koordinationsabzug 
dem Teilzeitgrad angepasst?

PK:  tieferes Einkommen = weniger 
Alterskapital und Rente

Säule Maximaleinlage ausschöpfen 
3a:   = weniger Steuern, mehr 

Alterskapital
UVG:  ab 8 Arbeitsstunden pro Woche 

NBU bei der Krankenkasse 
sistieren 

Absicherung der Familie: Sind weitere 
Versicherungen notwendig?
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AHV-Reform: Das wird neu 
Rente Die vom Stimmvolk am 25. September 2022 gutgeheissene Reform «AHV 21» 

bringt für alle Versicherten zum Teil weit reichende Änderungen – hier die entscheidenden Fakten auf einen Blick.

Roger Gabathuler *

Im Jahr 2021 bezogen rund 2,5 Millio-
nen Personen in der Schweiz eine AHV-
Rente. Dies entspricht rund 29 Prozent 
der Schweizer Bevölkerung, Tendenz 
steigend (Quelle: Bundesamt für So-
zialversicherungen [BSV]). Folglich 
steigen die Ausgaben der AHV stärker 
als ihre Einnahmen, was dazu führt, 
dass die Renten mittel- und langfristig 
nicht mehr gesichert sind. Die Reform 
AHV 21 verfolgt das Ziel, die AHV für 
die nächsten zehn Jahre zu sichern. Sie 
wurde von den Schweizern am 25. Sep-
tember 2023 angenommen. Die Ände-
rungen treten nun per 1. Januar 2024 in 
Kraft. Bis dahin gilt weiterhin das be-
stehende Recht.

Die wichtigsten Änderungen 
in der Übersicht:

• Vereinheitlichung des Referenz-
alters (ehemals Rentenalter) 65 
für Frauen und Männer

• Ausgleichsmassnahmen für Frauen 
in der Übergangsgeneration

• Flexibler Rentenbezug in der AHV
• Anreize zur Weiterführung der 

Erwerbstätigkeit nach Alter 65
• Zusatz� nanzierung durch eine 

Erhöhung der Mehrwertsteuer 
um 0,4 Prozent

Einheitliches Referenzalter 65 
für Frauen und Männer

Neu gilt geschlechtsunabhängig ein 
einheitliches Referenzalter von 
65 Jahren in der AHV und der beru� i-
chen Vorsorge. Für Frauen der Jahr-
gänge 1961 bis 1964 erfolgt die Erhö-
hung in den Jahren 2025 bis 2028 
schrittweise um 3 Monate pro Jahr. 
Frauen ab Jahrgang 1964 haben das 
Referenzalter 65.

Ausgleichsmassnahmen 
für Jahrgänge 1961 bis 1969

Frauen mit Jahrgang 1961 bis 1969 ge-
hören zur Übergangsgeneration. Für 
sie alle gibt es Ausgleichsmassnahmen: 
entweder einen lebenslangen Renten-
zuschlag oder eine reduzierte Kürzung 
beim Rentenvorbezug. Den lebenslan-
gen Rentenzuschlag erhält, wer die 
Rente ordentlich bezieht. Je nach Jahr-
gang und dem durchschnittlich erziel-
ten Einkommen zwischen Alter 21 und 
65 sowie möglichen Erziehungs- oder 
Betreuungsgutschriften fallen diese 
unterschiedlich hoch aus. 

Ein Beispiel: Bis zu einem Durch-
schnittseinkommen von 58800 Franken 
erhalten Frauen mit Jahrgang 1964 
einen lebenslangen Zuschlag von 
160 Franken pro Monat. Liegt ihr mass-
gebendes Einkommen zwischen 58801 
und 73500 Franken, erhalten sie monat-
lich 100 Franken und ab 73501 Franken 
noch 50 Franken zusätzlich.

Falls die Frauen der Übergangsge-
neration ihre Altersrente vorbeziehen 
wollen, gibt es keinen Rentenzuschlag. 
Dafür sind die Kürzungssätze, die sich 
ebenfalls auf die erwähnten Einkom-
menskategorien abstützen, tiefer ange-
setzt. Von Bedeutung ist auch, um wie 
viele Jahre die Rente vorbezogen wird. 
Die lebenslange Kürzung beträgt bei 

einem Jahr Vorbezug zwischen 0 und 
3,5 Prozent der Rente. Zwei Jahre Vor-
bezug ergeben eine Reduktion zwischen 
2 und 6,5 Prozent, drei Jahre Vorbezug 
zwischen 3 und 10,5 Prozent.

Ob Frauen ihre AHV-Rente mit 
65 Jahren beziehen sollen oder ob ein 
Vorbezug sinnvoll ist, hängt einerseits 
von den persönlichen Präferenzen ab 
und andererseits davon, wie hoch das 
durchschnittliche Einkommen sein 
wird, das die Höhe von Zuschlag oder 
Kürzung de� niert. Bei Ehepaaren ist 
 zudem mitentscheidend, wann der Ehe-
mann seine AHV-Rente bezieht: Sobald 
beide Personen die Rente erhalten, wer-
den die beiden Renten auf die maxima-
le Rentenhöhe für Ehepaare plafoniert, 
in den meisten Fällen also gekürzt.

Flexible Renten 
und länger arbeiten 

Die Altersrente kann zwischen Alter 63 
und 70 bezogen werden. Frauen der 
Übergangsgeneration mit Jahrgang 
1961 bis 1969 können ihre Rente wei-
terhin ab Alter 62 beziehen, wobei sie 
dann nicht vom Rentenzuschlag pro� -
tieren. Mit der Reform wird die Mög-
lichkeit eines Teilrentenvorbezugs und 
eines Teilrentenaufschubs eingeführt.
Erwerbseinkommen nach Alter 65 sind 
aktuell bis zu einem Bruttolohn von 
1400 Franken pro Monat von AHV- 
Beiträgen befreit. Löhne über diesem 
Freibetrag sind beitragsp� ichtig, haben 
jedoch keine Wirkung auf die Renten-
höhe. Hier bringt AHV 21 eine Verbes-
serung: Neu können Personen freiwil-

lig auf den Freibetrag verzichten, und 
die nach Alter 65 entrichteten AHV-
Beiträge werden für die Rentenberech-
nung berücksichtigt. Auf diese Weise 
lassen sich Beitragslücken schliessen 
und die persönliche AHV-Rente bis zur 
maximalen Rente verbessern. 

Mehrwertsteuer und 
Freizügigkeitsleistungen

Vom aktuellen Mehrwertsteuersatz von 
7,7 Prozent � iesst aktuell 1 Prozent-
punkt der AHV zu. Mit der Reform wird 
diese Zuweisung um 0,4 Prozentpunk-
te erhöht. Gesamthaft wird der norma-
le Mehrwertsteuersatz auf  Anfang 
2024 damit auf 8,1 Prozent ansteigen. 

Aktuell dürfen Freizügigkeitsleis-
tungen im Rahmen der zweiten Säule 

bis fünf Jahre über das AHV-Renten-
alter weitergeführt werden. Im Rah-
men der Reform AHV 21 ist vorgese-
hen, dass die Freizügigkeitsleistungen 
mit dem Erreichen des Referenzalters 
bezogen werden müssen, sofern die 
Erwerbstätigkeit nicht darüber hinaus 
weitergeführt wird. In diesem Fall sind 
die Freizügigkeitsleistungen mit dem 
Wegfall der Erwerbstätigkeit zu bezie-
hen, spätestens jedoch fünf Jahre nach 
dem Referenzalter.

Keine grossen Anpassungen 
bei der Säule 3a 

Bei der Säule 3a bringt die Reform 
AHV 21 keine grundsätzlichen Ände-
rungen. Sofern Personen über 65 noch 
ein AHV-p� ichtiges Erwerbseinkom-
men erzielen und das 70. Altersjahr 
noch nicht erreicht haben, können sie 
wie bisher in die Säule 3a bezahlen. Ge-
setzlich dürfen die angesparten Gelder 
weiterhin frühestens fünf Jahre vor 
 Erreichen des Referenzalters bezogen 
werden. Neu gilt also für Frauen und für 
Männer das Alter 60 als frühestes 
 Bezugsalter. Fällt die Erwerbstätigkeit 
ab dem Referenzalter weg, müssen 
sämtliche Verträge aufgelöst werden. 

Bei einem Bezug innerhalb der aufge-
führten Frist ist dabei der gesamte Wert 
pro Vertrag auf einmal zu beziehen. Die 
maximalen Einlagen in die Säule 3a pro 
Jahr betragen aktuell mit Pensionskas-
senanschluss 7056 Franken und ohne 
Pensionskassenanschluss 20 Prozent 
vom Nettoerwerbseinkommen, dies 
mit einer Obergrenze von 35 280 Fran-
ken. Die Einzahlungen in die Säule 3a 
lassen sich unverändert bis zum Maxi-
malbetrag vom steuerbaren Einkom-
men abziehen. Bei der Auszahlung wird 
das Kapital getrennt vom übrigen Ein-
kommen zu einem reduzierten Satz 
 besteuert. Sämtliche Auszahlungen 
 innerhalb eines Steuerjahres werden 
addiert. Durch gezielten Au� au meh-
rerer Konti oder Depots und gesta
 elte 
Bezüge lässt sich somit die Steuerbelas-
tung reduzieren.

*  Roger Gabathuler 
ist Experte für
Finanzplanung 
bei der Luzerner 
Kantonalbank 
in Luzern.

Frauen sind von der AHV-Reform stärker betroffen als Männer. Sie arbeiten neu, bis sie 65 Jahre alt sind. Bild: Getty
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Hypotheken im Rentenalter:  
Was ist optimal?

Eigenheim Nach der Pension ruhig in den eigenen vier Wänden schlafen –  
das wünschen sich viele. Damit das gelingt, braucht es eine frühzeitige Planung beim Thema Hypothek.

Rafael Portmann *

Nach der Aufgabe der Erwerbstätigkeit 
verändert sich die Einkommenssitua-
tion spürbar: Die Einnahmen aus der 
AHV und der Pensionskasse decken in 
der Regel nur noch rund 60 Prozent 
des bisherigen Einkommens. Sind die 
Lebenshaltungskosten höher als die 
Leistungen der ersten und der zweiten 
Säule, müssen Pensionierte entspre-
chend auf angespartes Kapital der Säu-
le 3a oder das vorhandene freie Ver-
mögen, wie etwa Säule 3b, Konto und 
Wertschriften, zurückgreifen oder bei 
den Ausgaben den Rotstift ansetzen. 
Viele Pensionierte verfügen zwar über 
Vermögen, das sie als Eigenkapital in 
ihr Eigenheim investiert haben. Diese 
Mittel sind jedoch nicht verfügbar und 

können folglich nicht für die Finanzie-
rung des Lebensunterhalts eingesetzt 
werden.

Zweite Hypothek möglichst  
vor der Pension amortisieren

Wohneigentümerinnen und -eigentü-
mer können in der Regel damit rech-
nen, dass die Hypothekarfinanzierung 
auch im Pensionsalter weitergeführt 
wird. Aber genau gleich wie Erwerbs-
tätige müssen auch Pensionäre Amor-
tisationszahlungen leisten, sofern sie 
noch eine Zweithypothek haben, bei 
welcher die Belehnungshöhe zwischen 
66 und 80 Prozent liegt. Diese Rege-
lung gilt somit unabhängig vom Alter 
und von der beruflichen Situation der 
Hypothekarkunden. Es ist daher sinn-
voll, bereits während der Erwerbspha-

se möglichst so viel zu amortisieren, 
dass die Hypothekarhöhe beim Über-
tritt ins Pensionsalter unter 66 Prozent 
des von der Bank angenommenen Lie-
genschaftswerts liegt.

Tragbarkeit beachten  
und Vermögen einbeziehen

Ausschlaggebend für die Beurteilung 
der Bank, wie hoch die effektive Hypo-
thekarsumme in der nachberuflichen 
Zeit sein soll, sind die folgenden zwei 
Faktoren: 
1.  Die Tragbarkeitsberechnung: Der 

kalkulatorische Hypothekarzins plus 
Nebenkosten sollen einen Drittel der 
Renteneinnahmen nicht übersteigen. 

2.  Die vorhandenen Vermögenswer-
te nach der Pension: Konkret geht 
es hier um die Vermögenswerte aus 
einem allfälligen Kapitalbezug aus 
der Pensionskasse, um das angespar-
te Kapital aus der Säule 3a, um Wert-
schriften und sonstige Kontogut-
haben. Die Bank wird diese Gelder für 
die Bestimmung der optimalen Hypo-
thekarhöhe miteinbeziehen.

Planung zehn Jahre  
vor Pension angehen

Es empfiehlt sich, die vorausschauen-
de Pensionsplanung rund zehn Jahre 
vor der Erwerbsaufgabe zu starten. So 
bleibt genügend Zeit, um die Möglich-
keiten zur Optimierung der Alters-
vorsorge zu nutzen. Dazu gehö ren die 
Prüfung von Einkäufen in die Pensions-
kasse, das weitere freiwillige Sparen in 
der dritten Säule, der zeit liche Ablauf 
bei den Bezügen der Vorsorgegelder, 
der definitive Entscheid, ob Rente oder 
Kapitalbezug aus der Pensionskasse, 
und nicht zuletzt die Finanzierung der 
eigenen vier Wände.

Ein besonderes Augenmerk ist da-
bei auf das in der eigenen Immobilie 
gebundene Vermögen zu richten. Aber 
auch ohne Hypothekarschuld zahlt sich 
eine Finanzplanung aus, um das Alter 
unbeschwert zu geniessen. 

* Rafael Portmann  
ist Experte für  
Finanzplanung 
bei der Luzerner 
Kantonalbank  
in Luzern.

Der Immobilienaufwand sollte keinesfalls höher sein als ein Drittel des Einkommens. 

Amortisation

Erwerbseinkommen Immobilienaufwand Renteneinkommen Immobilienaufwand

Nebenkosten
Nebenkosten

Hypothekarzins Hypothekarzins

100% Einkommen 33% Belastung 100% Einkommen 33% Belastung

Wer zehn Jahre vor der Erwerbsaufgabe mit der Planung bezüglich Eigenheim beginnt, ist auf der sicheren Seite und erlebt keine Überraschungen. Bild: Getty
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Unternehmerische  
Tradition verpflichtet 

Erbschaft Die Nachfolge im Todesfall bei inhabergeführten Unternehmen sichern die Beteiligten durch 
Verträge mit Regelungen zum Ehegüterrecht, zum Erbrecht und zum Gesellschaftsrecht ab.

Thea Leuthold *

Das Schweizer Erbrecht kennt zurzeit 
keine spezifischen Regelungen für die 
Unternehmensnachfolge im Todesfall. 
Dies kann vor allem bei inhabergeführ-
ten Unternehmen existenzielle Proble-
me verursachen. Denn die Aktien und 
Stammanteile fallen wie die sonstigen 
Vermögenswerte der verstorbenen 
Person in das Nachlassvermögen. Eine 
Zuteilung an nur ein Familienmitglied 
ist zwar möglich, scheitert aber häufig 
an den finanziellen Ausgleichspflich-
ten gegenüber den Miterben. Ohne 
vorgängige Nachfolgeregelung können 
die Erben deshalb nur gemeinsam über 
die Zuteilung der Beteiligungen und 
damit über die Zukunft des Unterneh-
mens entscheiden.

Im Idealfall finden die Beteiligten 
mit der gebotenen Eile eine gemeinsa-
me Linie. Sie besetzen die Position der 
verstorbenen Person neu, bestimmen 
die Rollen der nicht unternehmerisch 
tätigen Erbberechtigten und einigen 
sich über den Umgang mit nicht be-
triebsnotwendigen Mitteln oder künf-
tigen Erträgen. 

Wenn sich die  
Erben zerstreiten

Die Erfahrung zeigt allerdings, dass 
der Todesfall einer Schlüsselperson in 
vielen Unternehmerfamilien zu Kon-
flikten führt. Obwohl weitreichende 
Entscheidungen anstehen würden, 

kommt es – nicht zuletzt aufgrund des 
oft hohen Zeitdrucks – zur Bildung von 
Parteien, die sich gegenseitig blockie-
ren. Nicht selten wird der Verkauf oder 
sogar die Liquidation des Unterneh-
mens unumgänglich. 

Um diesem für alle Beteiligten 
schmerzhaften Fall vorzubeugen, sind 
viele Unternehmerinnen und Unter-
nehmer bestrebt, noch zu Lebzeiten 
klare Verhältnisse zu schaffen: Dies be-
trifft sowohl die Führung ihres Unter-
nehmens als auch die wirtschaftliche 
Absicherung des Ehegatten und der 
nicht im Unternehmen engagierten 
Kinder. 

Rechtliche Instrumente  
zielgerichtet nutzen

Den Unternehmerinnen und Unterneh-
mern stehen diverse Instrumente des 
Ehegüter- und Erbrechts sowie des Ge-
sellschaftsrechts zur Verfügung: Ehe-
vertragliche Vereinbarungen regeln die 
finanziellen Verhältnisse zwischen den 
Ehegatten. Erbvertragliche Bestim-
mungen zielen darauf ab, die Unterneh-
mensnachfolge im Todesfall verbind-
lich mit den Erben zu regeln und so-
wohl Nachkommen als auch Ehegatten 
abzusichern. Mit gesellschaftsrechtli-
chen Regelungen lässt sich den Inte-
ressen des Unternehmens und den In-
teressen der künftigen Gesellschafter 
Rechnung tragen, indem etwa Besitz-
verhältnisse, Ansprüche und Zustän-
digkeiten im Unternehmen definiert 

werden. Die Regelung der Unterneh-
mensnachfolge lediglich mittels eines 
Testaments ist dagegen aufgrund der 
ehegüter- und/oder erbrechtlichen 
(Pflichtteils-)Ansprüche der Hinterblie-
benen meist nicht zielführend. 

Regelwerk besser früher  
als später erstellen 

Da der aktuelle Stand des Schweizer 
Erbrechts für eine gesicherte Unter-
nehmensnachfolge eher dürftig ist, 
empfiehlt es sich, die Unternehmens-
nachfolge bereits zu Lebzeiten und mit 
 Fokus auf den ehegüter-, erb- und ge-
sellschaftsrechtlichen Regelungsbe-
darf anzugehen. Dabei sind auch die 
Steuerfolgen zu berücksichtigen. So 
kann ein Regelwerk von gut abge-
stimmten und ineinandergreifenden 
Verträgen entstehen, das eine gute Vo-
raussetzung für die erfolgreiche fami-
lieninterne Nachfolge bildet. 

Nachlassplanung als Teil  
der «Family Governance» 

Ausschlaggebend für die unternehme-
rische Nachlassplanung zu Lebzeiten 
ist insbesondere die Zustimmung der 
nicht im Betrieb engagierten Miterben. 
Der Schlüsselbegriff lautet «Family Go-
vernance». Er steht für einen regulato-
rischen Rahmen mit vordefinierten 
Schlichtungsmechanismen, den die Fa-
milie selbst erarbeitet, weiterentwickelt 
und pflegt. Diese «Family Gover-
nance» stellt sicher, dass die Mitglieder 

der Inhaberfamilie wissen, wie «ihr» 
Unternehmen funktioniert und was es 
besonders macht.

Wenn eine Unternehmerfamilie be-
reits über ein solches Regelwerk ver-
fügt, bildet die Nachlassplanung einen 
weiteren Baustein in einem bestehen-
den Gefüge. Existieren noch keine 
schriftlichen Vorgaben zum Verhältnis 
von Familie und Unternehmen, kann 
die Nachlassplanung als Ausgangs-
punkt für die Erarbeitung weiterfüh-
render Regelungen dienen. 

Der Bundesrat hat die Problematik 
der erschwerten familieninternen 
Unternehmensnachfolge übrigens er-
kannt: Er hat dem Parlament mit seiner 
Botschaft vom 10. Juni 2022 Vorschlä-
ge zur Änderung des Schweizerischen 
Zivilgesetzbuchs unterbreitet, welche 
die erbrechtliche Übertragung der In-
haberschaft an einem Unternehmen er-
leichtern sollen. Ein Datum für das In-
krafttreten der neuen Regelungen ist 
noch nicht bestimmt. 

* Thea Leuthold, 
MLaw Rechtsanwäl
tin, ist Expertin für 
Erbrecht und Willens
vollstreckungen bei 
der Luzerner Kanto
nalbank in Luzern.

Depotanalyse

Sie wollen sicher durch die nächste 
Börsenkrise kommen? Wir überprüfen 
Ihr Wertschriftendepot unter den 
Aspekten Diversifikation, Chancen/
Risiken, Kosten und Nachhaltigkeit. 
Senden Sie einen aktuellen Depot
auszug an: 

Weibel Hess & Partner AG
Depotanalysen
Inseliquai 12A
6002 Luzern 

Oder per EMail  
direkt an unsere Experten:

Adrian Bienz
Finanz und Anlageexperte
EMail: a.bienz@whp.ch
Telefon 041 619 59 55

Roland Christen
Vermögens und Anlageexperte
EMail: r.christen@whp.ch
Telefon 041 619 59 60

Patrick Odermatt
Finanz und Anlageexperte
EMail: p.odermatt@whp.ch
Telefon 041 619 59 77

 

Wenn die Verträge gut abgestimmt ineinandergreifen, entstehen gute Voraussetzungen für die erfolgreiche, familieninterne Nachfolge.  Bild: Getty
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Gut zu wissen, dass es
auch nach 65 noch rockt.
Unbeschwert in die Pension: lukb.ch/pensionierung-planen


