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In den spéten 1990er Jahren — vor der
Wiedereinfiihrung der eidgendssi-
schen Stempelsteuer und in einem fiir
Versicherungsgesellschaften — giinsti-
gen Zinsumfeld — wurden sehr hohe
Volumina in Einmalpramienversiche-
rungen investiert (vgl. Grafik rechts).
Der tiiberwiegende Teil der Policen
wurde mit einer Laufzeit von 10 Jahren
abgeschlossen. In der Periode 2007 bis
2008 werden somit Auszahlungen in
der Hohe von ca. 16 Mrd. Franken er-
wartet. An dieser Stelle wird aufge-
zeigt, welche Anlagealternativen zur
Verfligung stehen, und wie Wegelin &
Co. Privatbankiers im Rahmen ihres
Beratungskonzepts «FIA — Freiheit Im
Alter*» bei der Ermittlung der Ent-
scheidungsgrundlagen fiir die Wieder-
anlage vorgehen.

Die Versicherungsgesellschaften
sind zurzeit bemuht, die freiwerdenden
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Mittel in Versicherungspro-
dukte zu lenken. Die anhal-
tende Tiefzinsphase und die
infolge der Borsenbaisse
2001 bis 2003 stark ge-
schrumpften Solvabilitétsre-
serven lassen die heutigen
Wiederanlageofferten aber
blass erscheinen (vgl. Tabel-
le). Mit Stempelsteuererlas-
sen und anderen verlocken-
den Angeboten versuchen die
Versicherungsgesellschaften,
die Kunden bei Laune zu hal-
ten. Dabei empfehlen sie oft
die Wiederanlage in dasselbe
Produkt oder, als Alternative,
in eine Rentenversicherung.

Analyse des
Gesamtvermogens

Das Spektrum der Anlage-
alternativen beschriankt sich
jedoch nicht nur auf Versi-
cherungsprodukte. Die mei-
sten Versicherungsnehmer sind bei
Ablauf der Police zwischen 60 und 65
Jahre alt und stehen in finanzieller
Hinsicht auf einer soliden Basis. Fra-
gen wie die Optimierung der Steuer-
situation, die Uberpriifung der Ver-
mogensstruktur und die Sicherung des
Lebensunterhalts nach der Erwerbs-
aufgabe stehen im Vordergrund. Diese

verschiedenen Ziele unter einen Hut zu
bringen, ist allerdings nicht einfach.
Ein erster Schritt ist die Analyse
des Gesamtvermdgens. Vermogen
werden Verbindlichkeiten gegeniiber-
gestellt und zukiinftige Einkommens-
und Ausgabenstrome ermittelt. Die
Analyse zeigt, inwieweit das bestehen-
de Vermogen fiir die zukiinftigen Ein-
kommensliicken herangezogen werden
muss. Auf dieser Grundlage kann ent-
schieden werden, wie das féllige Kapi-
tal aus der Einmaleinlageversicherung
oder auch andere Zufliisse (z.B. aus
Erbschaften) wiederanzulegen sind.

Moglichkeiten zur Wiederanlage

Die letzten Jahre vor der Pensionierung
eignen sich gut, um bestehende Vor-
sorgeliicken in der Pensionskasse (PK)
durch freiwillige Einkdufe zu fiillen.
Denn jeder einbezahlte Franken ldsst
sich vom steuerbaren Einkommen ab-
ziehen. Je nach Wohnsitz und Einkom-
menslage kann der PK-Versicherte
Steuern von bis zu 43% des Einkaufs-
betrages einsparen. Sofern er das Pen-
sionsguthaben in Kapitalform bezie-
hen mochte, muss nach dem letzten
Einkauf eine Sperrfrist von drei Jahren
eingehalten werden. Nach Berticksich-
tigung der einmaligen Kapitalauszah-
lungssteuer (getrennt vom iibrigen Ein-
kommen angewendeter Sondertarif),

Pramienvolumen von Einmaleinlagen in Mio. Franken
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Lebensversicherungen im Vergleich

Annahme: Einmaleinlage 1 Mio. Fr., Laufzeit 10 Jahre, Jg. 1943, méannlich, Beginn 1.9.2008
Gesellschaft Erlebensfall- Uberschuss- Gesamt- Rendite p.a. Rendite p.a. Vergleich
kapital anteile nicht auszahlung inkl. nicht garantiert Rendite von
garantiert garantiert _ garantierte Bundesoblis
Uberschiisse p.a. bis 2018
National 1118162 154'882 1'273'044 2.44% 1.12% 2.95%
Basler 1'110'454 142'782 1'263'236 2.28% 1.05% 2.95%
Zdrich 1'109'530 139'785 1'249'315 2.25% 1.04% 2.95%
Allianz Suisse 1'098'396 136’000 1'234'396 2.13% 0.94% 2.95%
Helvetia 1'098'536 128'957 1'227'493 2.07% 0.94% 2.95%
Axa Winterthur 1'096'205 118'359 1'214'564 1.96% 0.92% 2.95%
Vaudoise 1'074'765 1561799 1'226'564 2.06% 0.72% 2.95%
Quelle: Insurance Lab; Wegelin & Co.

konnen PK-Einkdufe eine Nettoein-
sparung erreichen, die einer Anlage-
rendite zwischen 5 und 15% p.a. ent-
spricht. Vor den Einkdufen gilt es aber
noch zu priifen, ob das Reglement der
Vorsorgestiftung flexible Bezugsmog-
lichkeiten vorsieht. Ebensowichtig ist
der finanzielle Zustand der Pensions-
kasse.

Fiir vorsichtige Investoren, die kei-
ne Einkaufsmoglichkeiten in die PK
haben, aber eine Hypothek auf ihrem
Eigenheim beanspruchen, ist eine
(Teil-)Amortisation durchaus sinnvoll.
Der langfristige Lebensunterhalt sollte
jedoch durch das bestehende Restver-
mogen oder durch lebenslange Renten
sichergestellt sein, weil eine Wieder-
aufstockung der abbezahlten Hypo-
thek im Rentenalter nicht immer ein-
fach ist. Wird Kapital in eine klassische
Einmaleinlage mit garantierter Erle-
bensfallsumme wiederangelegt, erzielt
sie trotz Steuerprivileg kaum eine
Nachsteuerrendite, welche die Zinsko-
sten fiir eine variable oder fixe Hypo-
thek deckt (vgl. Tabelle oben). Die
Abschluss-, Verwaltungs- und Risiko-
kosten belasten die Rendite mit ca. 1,5
bis 2% p.a. derart stark, dass die einge-
sparten Steuerfranken den Versiche-
rungen zugute kommen.

Leibrente versus
Bankentnahmeportfolio

Soll das fallig werdende Kapital ergin-
zend zu der 1. und 2. Sdule fiir die Dek-
kung zukiinftiger Ausgaben verfligbar
sein, bestehen zwei Maoglichkeiten:
Die Leibrente und das Entnahmeport-
folio bei einer Bank. Die lebenslangen
Auszahlungen einer Leibrente sichern
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den Vorsorgenehmer gegen das Lang-
leberisiko ab. Diese Absicherung ist
teuer, und zwar wegen der hohen Pro-
visionskosten und der steigenden Le-
benserwartung. Die Versicherer sind
gezwungen, vorsichtig zu kalkulieren
und schrecken auch nicht davor zu-
riick, die in Aussicht gestellten Uber-
schussrenten zu kiirzen. Eine Leibren-
te zahlt sich erst dann aus, wenn der
Versicherte ein Alter erreicht, das weit
tiber der statistischen Lebenserwartung
von heute 85 bis 89 Jahren liegt.

Das Wertschriftenportfolio bei ei-
ner Bank hat im Vergleich zur Leibren-
te den Vorteil, die Entnahmen jederzeit
auf die verdnderten Liquiditétsbediirf-
nisse anpassen sowie die Anlagestrate-
gie auf die personliche Risikoneigung
und Renditeerwartungen ausrichten zu
konnen. Die Anlagen konnen steuer-
optimal und kosteneffizient bewirt-
schaftet werden. Zins- und Dividen-
denertridge sind beim Entnahmeport-
folio steuerbar, andererseits taxiert der
Fiskus Leibrentenzahlungen zu 40%
als steuerbares Einkommen. Dieser
Einheitssatz bei Leibrenten bedeutet
fir die Versicherten eine deutliche
Schlechterstellung im Vergleich zu
herkdmmlichen verzinslichen Anlagen
bei einer Bank, deren Zinsertragsantei-
le bei Entnahmen (Annuitdten) durch-
schnittlich ca. 25% betragen.

Der Nachteil der Bankldsung liegt
in der psychologischen Einstellung zu
Vermogensverzehr. Positive und nega-
tive Kursentwicklungen an den Kapi-
talméarkten beeinflussen den Portfolio-
wert. Bei knapp bemessenem Kapital
und tberdurchschnittlicher Lebens-
dauer kann das Vermogen infolge mar-

kanter Kurseinbriiche vorzeitig aufge-
braucht sein.

Ist die Finanzierung des dritten
Lebensabschnitts bereits vor Ablauf
der Einmaleinlage sichergestellt, sind
die Hypotheken weitgehend zuriick-
bezahlt und Vorsorgeliicken in der PK
durch freiwillige Einkdufe gefiillt, sind
Schenkungen an die nichste oder iiber-
nichste Generation eine sinnvolle
Investition. Enkel- oder Patenkinder
konnen so ihre Aus- und Weiterbildung
finanzieren oder sogar ein eigenes
Unternehmen griinden.

Individuelle Losung mit
«FIA — Freiheit Im Alter®»
Viele Inhaber von Einmalpramienpoli-
cen werden in diesen Monaten iiberle-
gen miissen, wie das zufliessende Ka-
pital reinvestiert werden soll. Infolge
des tiefen Zinsniveaus und der immer
noch mageren Solvabilitdtsreserven
der Versicherer ist die Wiederanlage in
eine Einmalprdmienpolice uninteres-
sant. Die FIA-Berater von Wegelin &
Co. Privatbankiers tberpriifen gerne
die personliche Gesamtsituation und
erarbeiten fiir ihre Kunden die Ent-
scheidungsgrundlagen, wie das Geld
aus félligen Policen optimal angelegt
werden kann. Wegelin & Co. Privat-
bankiers bieten mit dem Vorsorgekon-
zept «FIA — Freiheit Im Alter*» eine
Beratungsdienstleistung an, die alle
massgebenden Aspekte der Finanz-
und Vorsorgesituation beriicksichtigt.
Die Steuersituation, Versicherungen,
Immobilien sowie Erb- und Familien-
recht werden dabei in die Finanzpla-
nung miteinbezogen.

www.wegelin.ch
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