NZZ am Sonntag 24. Mai 2015

J:

= ) & \
Wege ausder
Tletzinstalle

Die Altersvorsorge in der Schweiz ist von allen Seiten her unter Druck. Was dies
bedeutet und was man beim Vorsorgen beachten sollte
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Die Aussichten auf den Zinsmirkten sind etwa gleich eingetriibt wie die Sicht, die Verkehrsteilnehmer zuweilen haben.
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oparen, sparen, sparen

FOTOIMEDIA / FOTOFINDER

Tiefe Zinsen und steigende Lebenserwartung bringen unser Vorsorgesystem ins Wanken. Wer im Alter den

gewohnten Lebensstil weiterfuhren will, muss zusatzlich Geld ansparen. Von Charlotte Jacquemart

o der Schuh
driickt, ist fir
einmal sehr ein-
fach zu erklaren:
Das Schweizer
Vorsorgesystem
mit den beriihm-
ten drei Sdulen kommt ins Wanken, weil
es zum einen auf den Kapitalmérkten
kaum mehr Zinsertriage gibt. Die Zinsen
sind in den letzten 20 Jahren regelrecht
kollabiert (siehe Grafik). Zum andern:
1948 lebten wir bei Antritt der AHV-Ren-
te im Durchschnitt 13 Jahre. Heute sind
es sage und schreibe 23 Jahre. Das Erste
ist nicht so toll - das Zweite schon.

Doch beide Trends treffen die erste
und die zweite Sdule der Schweizer Vor-
sorge ins Mark. Die Rahmenbedingungen
beider Sdulen sind bis heute kaum an
diese neuen Begebenheiten angepasst
worden. Schlimm sei das Ganze in erster
Linie fiir die Jungen, sagt Antimo Perret-
ta, Chef der Axa Winterthur, im Inter-
view (Seite 84): Wiirden die Finanzie-
rungsgrundlagen fiir AHV und Pensions-
kassen nicht endlich an die «neue Welt»
angepasst, verhalte sich die Schweiz
nicht besser als die Lander der europdi-
schen Peripherie. «Wir belasten kom-
mende Generationen mit dem, was wir
heute konsumieren.»

Die UBS-Okonomin Veronica Weisser
hat ausgerechnet, wie hoch die AHV-Ren-
ten im Vergleich zu 1948 sind. «Die AHV-
Minimalrente liegt kaufkraftbereinigt
heute sechsmal hoher als damals.» Das
bedeute, dass die derzeitige AHV-Gesetz-
gebung jeder heute lebenden Generation
fiir die Zukunft mehr an Leistung ver-
spreche, als diese selbst noch einzahlen
miisste, sagt Weisser. Die vorgeschlagene
AHV-Sanierung durch Bundesrat Alain
Berset 16se das Problem fiir die junge Ge-
neration iibrigens mitnichten, sagt Weis-
ser. «Im Gegenteil: Der bundesrétliche Fi-
nanzierungsvorschlag geht erneut zulas-
ten der Jungen.» Dies deshalb, weil die
Reduktion der AHV-Liicke zu rund drei
Vierteln durch die Erh6hung der Mehr-
wertsteuer gestopft werden soll. «Die

Mehrwertsteuer belastet per se die Jun-
gen viel stirker, weil sie noch langer kon-
sumiereny, erklart Weisser. Brachte Ber-
set seinen Vorschlag einst durch, so wiir-
de die Mehrbelastung eines heute Gebo-
renen laut UBS 35 000 Fr. betragen, wih-
rend ein 65-Jdhriger nur 5000 Fr. bei-
steuern miisste. «Generationengerech-
tigkeit sieht anders aus», meint Weisser.

Zweite Siule wird missbraucht

Die AHV trifft die demografische Ent-
wicklung besonders stark, weil die Sdule
ein Umlageverfahren ist. Die Pensions-
kassen sind nach dem Kapitaldeckungs-
verfahren organisiert. Sind sie deshalb
aus dem Schneider? Mitnichten. Zwar
spart jeder in der zweiten Saule fiir sich
selbst an. Doch weil der Umwandlungs-
satz, mit dem heute Rentner in Pension
gehen, mit 6,8% (Obligatorium) viel zu
hoch ist, wird auch in der zweiten Sdule
Ertrag von den Arbeitnehmern zu den
Pensiondren verschoben. Und zwar nicht
wenig: Laut den UBS-Berechnungen
muss das angesparte Kapital eines Rent-
ners im Schnitt mit iiber 5% verzinst wer-
den. Den Arbeitnehmern hingegen wird
nur der Mindestzins garantiert, der bei
1,75% liegt und vom Bundesrat im Herbst
in Richtung 1% gesenkt werden diirfte.

Der Chef der Ziircher Pensionskasse
BVK, Thomas Schénbéchler, sagt denn
auch unverbliimt: «<Heute stellen die ak-
tiven Arbeitnehmer eigentlich das Ri-
sikokapital fiir die Rentner zur Verfii-
gung.» Je tiefer zudem ein Gehalt, desto
mehr wird umverteilt. Damit trifft die
Umverteilung in der Pensionskasse ge-
nau jene am meisten, die wegen ihrer tie-
fen Lohne am stdrksten auf einen hohen
Ertragihres Vorsorgekapitals angewiesen
waren.

Was kann der Einzelne tun, um seine
Situation im Alter zu verbessern? Die
UBS-Okonomin Weisser sagt pragma-
tisch: «Wenn es weniger Rendite gibt,
muss man mehr sparen.» So einfach ist
das. Nicht nur mehr, sondern vor allem
so friih als moglich mit Sparen beginnen,
rit Axa-Winterthur-Chef Perretta der

Wer soll das bezahlen?

Ungedeckte Leistungsverpflichtungen in der 2. Saule
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Lesebeispiel: Wenn ein 40-Jahriger dereinst in Rente geht, fehlen ihm beim
derzeit versprochenen Rentenniveau und der heutigen Kapitalmarktlage 150 000 Fr. (Obligatorium)

Quelle: UBS
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jungen Generation. Sich alleine auf AHV
und Pensionskasse zu verlassen, ist je-
denfalls keine gute Idee. Doch wo und
wie soll man Erspartes heute parkieren,
wenn man solches verfiigbar hat? Wer
wolle, dass sein Geld noch etwas Rendite
erziele, komme nicht darum herum,
mehr Risiko einzugehen, sagt Weisser.
Gerade im Schweizer Franken sind die

Zinsen noch tiefer als anderswo, weil die
Schweiz fiir auslandische Investoren als
sicherer Hafen gilt. Was sich noch anbie-
tet, sind zum Beispiel ausldandische Fir-
menanleihen, die man auch wahrungs-
gesichert erhilt. Wer sich gar getraut, in
Lokalanleihen aus Schwellenliandern zu
investieren, hat damit auch 2015 noch
gute Ertragsaussichten. Die Anlageklasse

gehort zu den wenigen verbliebenen An-
leihemaérkten, die Renditen zwischen 5%
und 8% abwerfen. Einer der Pioniere in
diesem Segment, der Local Emerging
Bond Fund von Julius Bar, hat seit 2000
pro Jahr 6,7% Ertrag erwirtschaftet.

Oder aber man setzt stiarker auf Ak-
tien, meint Weisser. Wichtig dabei sei,
gestaffelt einzusteigen, immer gut diver-
sifiziert zu sein und an einer definierten
Anlagestrategie festzuhalten. Eine neue
Plattform, Obermatt.com, hilft Privatan-
legern moglicherweise dabei, Aktien sys-
tematisch iiber verschiedene Markte und
Segmente auszuwdihlen, die sich fiir die
private Vorsorge eignen.

Sédule 3a als «last resort»

Abgesehen vom Besitz einer eigenen Im-
mobilie, in der man angesichts der re-
kordtiefen Hypothekarzinsen allenfalls
glinstig wohnen kann, bietet sich noch
die steuerbegiinstigte Sdule 3a an. Aber
auch fiir dieses Vorsorgesparen gilt: Wer
mehr Rendite sucht, muss mehr Risiko
fahren. Denn die Zinsen auf den 3a-Konti
sind genau gleich gepurzelt wie alle an-
deren Zinsen auch. Derzeit liegen sie
zwischen 1,25% und 0%. Mehr Risiko
eingehen konnen Sparer, indem sie 3a-
Fondspolicen kaufen. Dieses Sparen mit
Wertschriften hat aber einen Pferdefuss:
Die Anlagevorschriften fiir die zweite
und dritte Sdule legen fest, dass immer
mindestens 50% des Kapitals in Anlei-
hen angelegt sein muss. Angesichts der
ultratiefen Zinsen beziehungsweise der
Kursblase auf vielen Staatsanleihen wirft
der Obligationenteil dieser 3a-Porte-
feuilles nicht mehr viel ab beziehungs-
weise birgt ein erhebliches Verlustrisiko.
Eine modifizierte 3a-Variante, die als Al-
ternative zum 3a-Banksparen betrachtet
werden kann, hat die Genossenschaft
Mobiliar neu lanciert (Seite 80).

Uber alles betrachtet, bleibt die Situa-
tion fiir alle, die fiirs Alter vorsorgen wol-
len, aber schwierig. Die privaten Sparer
kriegen die Folgen der finanziellen Re-
pression durch die Notenbanken mit Ab-
stand am schlimmsten zu spiiren.
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Microsoft-Co-Griinder Bill Gates (I.) und Warren Buffett, Chef von Berkshire Hathaway, gehéren in den USA zu jenen, die sich verpflichtet haben, einen Teil ihres Vermogens zu verschenken. (Nebraska, 2. Mai 2015)

Spenaen,

sterpen

Viele Menschen vermachen inihren Testamenten hohe

Summen an Institutionen, denen sie sich inihrem Leben

verbunden fuhlten. Besser wirden Spender und Beguinstigte

fahren, wenn das Kapital vor dem Tode des Spenders die Hand

wechselte. Von Eugen Stamm

it Spenden spart man

Steuern. Das bedeutet

nicht, dass man spen-

den soll, um Steuern zu

sparen. Schliesslich

wire das rein rechne-
risch gesehen Unsinn. Denn die Steuerer-
sparnis fillt auf jeden Fall geringer aus
als die Summe, die gespendet wird. Sinn-
voll ist es hingegen, sein Spendenver-
halten friihzeitig zu planen, wenn man
Gutes tun will. Denn man erreicht dann
mehr damit.

«Wer einer Organisation eine Spende
hinterlassen mochte, sollte priifen, ob er
diese nicht besser schon zu Lebzeiten un-
terstiitzen willy, sagt Markus Stoll vom
VZ Vermogenszentrum. Der Grund dafiir
ist, dass Spenden zu Lebzeiten vom steu-
erbaren Einkommen abgezogen werden
konnen. Bei Vermogen, das erst nach
dem Tod weitergegeben wird, ist dies
logischerweise nicht mehr moglich.

Damit man den Abzug geltend ma-
chen kann, sind folgende Regeln zu be-
achten: Beim Empfanger muss es sich um
eine gemeinniitzige Organisation han-
deln eine Liste findet man im Internet
unter «Steuerbefreite Organisationen».
Darunter fallen auch der Bund, die Kan-
tone, die Gemeinden und deren Anstal-
ten (siehe Box), aber nicht die Kirchen.
Wer bei einer Organisation Mitgliedbei-
trage bezahlt, darf diese nicht abziehen,
sondern nur freiwillige, nicht geschul-
dete Betrdge. Als Spende kommen Geld-
zahlungen oder andere Vermogenswerte
infrage. Ehrenamtliche Arbeit fillt bis
heute nicht darunter. Derzeit ist eine
Motion im Parlament hingig, welche das
dndern will. Der Wert der jahrlichen Frei-
willigenarbeit in der Schweiz bei einem
rechnerischen Stundenlohn von 25 Fr.
wird auf fast 7 Mrd. Fr. geschitzt.

Es ist nicht jeder Betrag abzugsfihig.
Bei den Bundessteuern liegt die maxi-
male Grenze bei 20% des Nettoeinkom-
mens. In den Kantonen gelten unter-
schiedliche Werte: in Neuenburg 5%, im

20

So viel diirfen Spender maximal von
ihrem Nettoeinkommen bei den Bun-
dessteuern als Spendenabzug geltend
machen.

/‘ ,7 Mrd. Fr.

hat die Schweizer Bevélkerung nach
den letzten verfiigbaren Zahlen aus
dem Jahr 2013 an verschiedenste Insti-
tutionen gespendet.

25 Fr.

So hoch ist der rechnerische Stunden-
lohn, mit dem der Wert der jahrlichen
Freiwilligenarbeit in der Schweiz hoch-
gerechnet wird — auf rund 7 Mrd. Fr.




Jura 10%, in allen anderen 20%. Basel-
Land ist der einzige Kanton, der den
Betrag nicht nach oben begrenzt.

Planung ist das halbe Leben

Wie kann man nun dank Planung mehr
erreichen? Angenommen, jemand ist ei-
ner Sache sehr verbunden, beispielswei-
se dem Schweizerischen Roten Kreuz
(SRK). Die Person fasst nun den festen
Entschluss, dem SRK 10 000 Fr. zu ver-
machen und will das in ihr Testament
schreiben. Anstatt dies zu tun, spendet
sie diesen Betrag, gestaffelt iiber einige
Jahre, bereits zu Lebzeiten. Je nach ih-
rem Einkommenssteuersatz bezahlt die
Person dank der Steuerersparnis effektiv
vielleicht nur 9000 Fr., 8000 Fr. oder
noch weniger. Anders gerechnet: Wenn
man sich die Spende zu Lebzeiten effek-
tiv 10 000 Fr. kosten lassen will, dann
kommt beim SRK mehr an, vielleicht
12 000 Fr. oder noch mehr. Wer also eine
Organisation moglichst tatkraftig unter-
stiitzen will, tut dies schlauer vor dem
Tod. Der Staat spendet dann sozusagen
mit. Je hoher das Einkommen ist, desto
starker der Effekt.

In der Praxis hingegen scheitere die
Umsetzung dieser theoretischen Er-
kenntnis aber hdufig an verschiedenen
Hiirden, schildert Gabrielle Sigg vom VZ
Vermogenszentrum. Denn nur ein gerin-
ger Teil der Bevolkerung ist iiberhaupt
finanziell in der Lage, grossere Geldbe-
trdge entbehren zu kénnen. Ausserdem
sind Personen mit Nachkommen vor
allem bestrebt, das Familienvermogen
zusammenzuhalten, nicht zu verschen-

In den USA geben
Personlichkeiten
Kapital weg, weil sie
glauben, dass zu viel
Geld der nichsten
Generation schadet.

RICK WILKING / REUTERS

Offentliche Hand

Verschwindend kleine
Beitrége fiir den Staat

VVon der Mdéglichkeit, dem Staat frei-
willig Geld zu spenden, wird selten
Gebrauch gemacht. Dem Kanton
Zirich beispielsweise sind in den ver-
gangenen Jahren nur wenige Legate
zugegangen. Wenn es sich um Spen-
den oder Legate an staatliche Institu-
tionen etwa aus den Bereichen For-
schung, Bildung und Soziales handelt,
dann hat die Finanzdirektion keine
Kenntnis davon.

Nachlasse von Personen ohne
gesetzliche Erben, die kein Testament
verfasst haben, gehen zwar an den
Staat; bei Personen mit ztrcheri-
schem BUirgerrecht teilen sich Kanton
und Wohngemeinde die Nachlass-
Summen. Diese Summen sind aber so
gering, dass die Finanzdirektion sie
nicht einmal budgetiert. In der jiings-
ten Zeit reichte die Spannweite der
von der Finanzdirektion in einem
ganzen Jahr vereinnahmten Nach-
lasse von 0,3 Mio. Fr. bis 6 Mio. Fr.; im
Vergleich mit dem gesamten Ertrags-
volumen von 13,8 Mrd. Fr. (2014) ein
verschwindend geringer Betrag.
Eugen Stamm

ken. In den USA gibt es mittlerweile nam-
hafte Personlichkeiten, die einen grossen
Teil ihres Vermogens weggeben, weil sie
iiberzeugt sind, dass zu viel Geld der
nichsten Generation mehr schadet als
niitzt. Solche Wiinsche wiirden in der
Schweiz nur selten gedussert, sagt Sigg,
ausserdem setzt das Schweizer Pflicht-
teilsrecht auch enge Grenzen. Das heisst
aber nicht, dass die Schweizer Bevolke-
rung knausrig ist: Nach den zuletzt ver-
fligbaren Zahlen von 2013 hat sie einen
Betrag von 1,7 Mrd. Fr. gespendet.

Sogar bei vermogenden Personen
ohne Nachkommen oder andere Ver-
wandte ist eine friihzeitige Spenden-
planung selten ein Thema. Denn wer
weiss - so lautet die Uberlegung -, viel-
leicht braucht man sein Geld doch noch
irgendwann. Schliesslich wissen die
meisten Leute nicht genau, wie lange sie
leben und damit noch von ihrem Ver-
mogen zehren miissen.

Steuerabziige nicht so wichtig?

Am hochsten ware der Spareffekt bei
Spenden in den Jahren, in denen man am
meisten verdient, also bei den meisten
Leuten vor der Pensionierung. So frith
will sich allerdings kaum jemand mit
dem Tod befassen. Den Anreiz, der durch
die mogliche Ersparnis gesetzt wird, halt
Stoll ausserdem nicht fiir entscheidend.
«Wer spenden will, wiirde dies auch ohne
Abzug tuny, glaubt er.

Anwalt Emanuel Schiwow beobachtet,
dass erfolgreiche, kinderlose Personen in
ihrem Testament hdufig ihren Freunden
ein Geschenk machen wollen. Aber wie
gross ist die Freude noch, wenn man sel-
ber schon 80 Jahre alt ist und dann noch
eine Golduhr vermacht bekommt, fragt
Schiwow rhetorisch. Fiir Leute, welche
die Mittel dazu haben, sei es sinnvoll, zu
Lebzeiten Schenkungen zu machen, statt
bis zum Ende an ihrem Vermé&gen festzu-
halten. «Solange man lebt, kann man sich
an seinen guten Taten auch noch er-
freuenv, gibt er zu bedenken.

Konkurrenz zu 3a-Konti

Die Mobiliar geht in der dritten Saule neue Wege und macht

Lebensversicherungen liquider

Not macht erfinderisch: Das galt nicht
nur fiir Robinson Crusoe, der einst auf ei-
ner Insel strandete, sondern auch fiir Le-
bensversicherer im Tiefzinsumfeld. Zur
Kernaufgabe eines Versicherers gehort es
namlich, Sicherheit und Garantien zu
verkaufen. Doch in einem Kapitalmarkt,
in dem Sicherheiten schlicht zu teuer ge-
worden sind, ist guter Rat ebenfalls teu-
er. Der Versicherer Mobiliar lanciert nun
ein Sparprodukt in der steuerbegiinstig-
ten Saule 3a, das sich als Konkurrenz zu
3a-Bankkonti versteht und aus Rendite-
perspektive nicht uninteressant scheint.

Es ist weder ein Fondsprodukt noch
eine klassische Lebensversicherung mit
(eventueller, nicht garantierter) Uber-
schussbeteiligung, sondern eine 3a-Po-
lice, deren Rendite direkt am Anlageer-
folg der Mobiliar hangt. Von der Anlage-
rendite, welche die Mobi auf ihrem ge-
samten Vermogen erwirtschaftet, zieht
die Mobi jahrlich 1%. Der {ibrig bleibende
Ertrag wird den Kunden gutgeschrieben

und liegt deutlich iiber den derzeit sehr
tiefen 3a-Zinsen vieler Banken.

Den Abzug von einem Prozentpunkt
rechtfertigt der zustdndige Produktema-
nager der Mobi, Marius Lohri, mit der Ga-
rantie, am Ende der Laufzeit in jedem
Fall 100% des Kapitals zuriickzuzahlen.
«Es gibt fiir die Sparer also kein Verlustri-
siko, sollte unsere Kapitalrendite negativ
sein. Gegen oben aber partizipiert man
praktisch voll an unserem Anlageertrag.»
Weil die Mobi selbst immer an einem
moglichst hohen Anlageertrag interes-
siert ist, profitieren davon die 3a-Kunden
sehr direkt. Die Interessen sind parallel
geschaltet. Die Mobi kann sich diese et-
was grossziigigere Renditepraxis leisten,
weil sie eine Genossenschaft ist und kei-
ne Dividenden an Aktiondre ausschiitten
muss. Die Verzinsung ist fiir Kunden auf-
grund des jahrlich publizierten Berichts
zur Anlagerendite der Mobi zudem trans-
parent nachvollziehbar. Das Produkt
bleibt allerdings ein Versicherungspro-

dukt, das heisst, es ist nur fiir jene inter-
essant, die sich auch gegen Tod und Inva-
liditdt versichern miissen oder wollen.
Dafiir erhebt die Mobi natiirlich noch
eine Pramie. Wer nur sparen will, wahlt
besser eine reine Bankldsung.

Innovativ ist nun auch, dass die Mobi
im Falle eines vorzeitigen Riickkaufs der
Police - dies kann in der Sdule 3a, wer ein
Haus baut, sich selbstdndig macht oder
ins aussereuropdische Ausland auswan-
dert - ab dem ersten Jahr 97% der Spar-
pramien zuriickzahlt. Diese Riickkaufs-
werte sind bei Lebensversicherungen ein
grosses Problem: Die Versicherer buchen
100% der Abschlusskosten beim Kauf
der Police ab. Damit ist ein Riickkauf'in
den ersten Jahren vollig uninteressant,
beziehungsweise Versicherte erhalten oft
unter 70% des Kapitals zuriick. Die Mobi
verteilt die Abschlusskosten neu auf
mehrere Jahre und macht damit diese
3a-Lebensversicherung sehr liquide.
Charlotte Jacquemart
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Schub fur freie Anlagewahl

Die Giberobligatorische Vorsorge in der Pensionskasse lasst sich heute flexibel organisieren. Die Mitsprache

bei der Kapitalanlage fordert gutverdienende Versicherte aber ebenso wie die Firmen. Von Fritz Pfiffner

in Bekannter hat ein
Pensionskassenproblem.
W. B. ist 46, gehort zum
oberen Kader eines erfolg-
reichen mittleren Indu-
strieunternehmens und
verdient mit seinem Fix-
lohn gut 140000 Fr. im Jahr. Dazu
kommt eine Erfolgsbeteiligung, die in gu-
ten Jahren etwa einem bis zwei Monats-
l6hnen entspricht. Nun hat W.B. gehort,
dass es bei seinem Einkommen moglich
sei, den iiberobligatorischen Teil seines
Saldrs mittels einer selbstgewédhlten An-
lagestrategie anzulegen. Das wiirde ihm
ermoglichen, in seinem Fall mehr Aktien
zu halten, als dies seine Pensionskasse
derzeit tut. Doch die Kasse von W. B.
bietet nichts dergleichen an.

In der Tat kénnen Unternehmen be-
ziehungsweise ihre Pensionskassen fiir
jenen Teil eines Jahressalars, der 126 900
Fr. iibersteigt, seit 2006 verschiedene
Anlagestrategien anbieten. Man spricht
von sogenannten le-Vorsorgepldnen.
Doch bis heute haben sich solche Plane in
der Praxis nicht durchgesetzt. Sie haben
sich zwar bei grossen Multis wie Novartis
und ABB etabliert, nicht aber beim Gros
der Unternehmen.

Dies aus gutem Grund: Die Pensions-
kassen miissen bis jetzt nidmlich beim
Austritt eines Versicherten fiir diese le-
Vorsorgepldne Garantien leisten. Kon-
kret: Fiihrte eine selbstgewihlte Strate-
gie zu Verlusten, musste die Pensions-

kasse geradestehen. Der Versicherte hat-
te Anrecht auf seine nominal einbezahl-
ten Betrdge. «Das verhinderte eine er-
folgversprechende Anlagestrategie und
fithrte zu Fehlanreizen», weiss der Baarer
Vermogensverwalter Pirmin Hotz. Die
Anlagestrategie wurde aus Vorsicht re-
gelmadssig zu konservativ definiert, was
langfristig Performance kostet.

Diese Schwachstelle soll jetzt durch
eine geplante Gesetzesdnderung elimi-
niert werden. Diese muss allerdings erst
die parlamentarischen Hiirden nehmen.
Die Flexibilisierung ermoglicht dem Ver-
sicherten die Anlagerisiken seinen Le-
bensumstidnden anzupassen. Im Sinne
der Eigenverantwortung eines Anlegers
liegt es auf der Hand, dass allfillige Ver-
luste nicht von der Allgemeinheit, son-
dern vom einzelnen, iiberobligatorisch
Versicherten getragen werden miissen.

Initiative der Firmen

Keine Frage: Die neue Wahlfreiheit bei
Geldern iiber 126 900 Franken wird den
le-Vorsorgepldnen Schub geben. «Dies-
beziiglich sind wir uns in der Branche ei-
nigy», sagt Jiirg Odermatt, Geschaftsfiih-
rer der Firma Pens Expert in Luzern. Da-
bei diirfte die Initiative eher von den Fir-
men ausgehen als von den Gutverdie-
nenden, sagt Peter Zanella iiberzeugt. Er
leitet das PK-Geschift beim Berater Tow-
ers Watson Schweiz. Denn die Firmen
konnten die PK-Risiken verkleinern. Bei
eher passiven Firmen hingegen, so

Arzten kommt als Gutverdienenden Anlagefreiheit i

Zanella, miissten tatsidchlich die Gut-
verdienenden Druck machen.

Gefordert sind einmal die Versicher-
ten. Denn durch die Flexibilisierung der
iiberobligatorischen Vorsorge wird das
Anlagerisiko vom Unternehmen an den
Versicherten delegiert. Die neue Eigen-
verantwortlichkeit zwingt die Versicher-
ten, sich vertieft mit ihrer Vermoégens-
situation sowie mit Chancen und Risiken

i’ )

| r 1
n der Pensionskasse entgegen.

von Anlageprodukten zu beschéftigten.
«Dabei ist zentral, dass die gewédhlte An-
lagestrategie im Einklang mit Risiko-
fahigkeit und Risikobereitschaft steht»,
sagt Benjamin Schoch vom unabhéngi-
gen Vermogensverwalter Albin Kistler
AG. Die Firma betreut auch le-Pléne.
Wer die Wahlfreiheit im {iberobliga-
torischen Teil optimal nutzen mochte,
muss ein intensives Kundengesprich mit

HEIKE GRASSER / EX-PRESS

dem Anbieter oder einem unabhingigen
Berater suchen. Mein Bekannter W. B.
kann nun exakt sein langfristig optimales
Risiko- und Chancenprofil wahlen. In sei-
nem Fall ergibt ein grosserer Aktienanteil
wohl Sinn. Hotz riat den Versicherten,
darauf zu achten, dass die Anlagen in
einer Strategie transparent und kosten-
glinstig sind. Idealerweise seien das Di-
rektanlagen in Aktien und Obligationen.
Gut eigneten sich auch kostengiinstige
ETF-Produkte.

Anbieter priifen

Gefordert sind aber auch die Unterneh-
men. Denn das Angebot wird derzeit
noch durch die Zahl der Partnerschaften
des Arbeitgebers mit ausgewdhlten Ban-
ken, Versicherungen und Vermogensver-
waltern beschrédnkt. Nach Schitzung von
Zanella diirften derzeit rund zehn Anbie-
ter aktiv sein. Zentral sind fiir den Bera-
ter von Towers Watson, dass die Firmen
folgende Punkte bei Anbietern sorgfiltig
abkldren: Auswahl der Anlagestrategien
bzw. der Anlageprodukte; sicherstellen,
dass die Steuerbefreiung weiterhin gege-
ben ist (Stichwort Kollektivitdtsprinzip);
Fokus auf den Anlageprozess; Kosten
und Kommunikation. Auch bei den
le-Pldanen geht es um kollektives Sparen
und nicht um individuelle Verm&gens-
verwaltung. Wegen der Dynamik in die-
sem Vorsorgebereich erwartet Schoch in
Zukunft auch mehr Anbieter solcher
Losungen.
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NZZ am Sonntag: Friiher war die Winter-
thur eine stolze, eigenstdndige Firma. Seit
2006 ist man Teil der franzésischen Axa.
Trauern Sie der Selbstdndigkeit nach?

Antimo Perretta: Nachtrauern kann
ich nicht gut, weil ich erst 2007 zum
Konzern stiess. Das war bereits nach
dem Verkauf an die Axa. Aber das Wort
Winterthur ist mir wichtig: Als jiingst
der franzosische Prasident zu Besuch in
der Schweiz weilte, hab ich ihn getrof-
fen und mich mit Axa Winterthur vorge-
stellt. Hollande sagte: Ah, Axa! Nein,
Axa Winterthur, korrigierte ich ihn.

Die Winterthur ist fiir das Headquarter
in Paris eine Ertragsperle. Erkennt die
Axa den Wert der Konzerntochter?

Axa-Chef Henri de Castries bezeich-
nete uns unldngst als Kronjuwel der
Axa-Gruppe. Er ist sich des Wertes
bewusst, den wir darstellen. Das nicht
nur beziiglich der Zahlen, sondern auch
beziiglich unserer Qualitdt. Jiingst ging
es in Paris in einem Big-Data-Projekt
darum, das Tempo der Datensicherung
zu vergleichen. Wir waren mit Abstand
die Schnellsten der ganzen Gruppe. Die
Schweiz ist ein reifes Versicherungs-
land; die Axa Winterthur wird nachstes
Jahr 140 Jahre alt. Unsere Erfahrung
wird in der Gruppe geschétzt.

Nur geschdtzt, oder haben Sie in Paris
auch etwas zu sagen?

Wir werden gehort - und gefordert.
Letztlich spielt es fiir mich aber keine
Rolle, ob ich einzelnen Investoren
gegeniiber Rechenschaft ablegen muss
oder meinem Einzelaktiondr. Die Her-
ausforderungen sind dieselben. Wir
haben aber grosse Freiheiten. Wir schla-
gen eine Strategie vor, Paris priift diese,
kontrolliert, was wir erreichen. Bis jetzt
haben wir unsere Strategiepldne einhal-
ten kénnen. Manchmal stand uns bei
unserem derzeitigen Erfolg auch das
Gliick etwas zur Seite, wie letztes Jahr,
als Grossschdden fast ganz ausblieben.

Waussten Sie schon als Knabe, dass Sie
einmal Chef einer Versicherung werden
mochten?

Sicher nicht! Allerdings wollte ich
schon friih in die Assekuranz, weil ich
Versicherungsmathematiker kannte
und diese bewunderte. Im Gymnasium
belegte ich Versicherungsmathematik

Jungen sindviel 7

Der neue Chef der Axa Winterthur, Antimo Perretta, fordert die junge Generation auf,

sich gegen die gigantische Umverteilung in der zweiten Sdule zu wehren. Sie miissen

moglichst frih Geld firs Alter sparen. Interview: Charlotte Jacquemart

Antimo Perretta

Der Doppelbiirger Italiens und der
Schweiz flihrt die Gber 4000 Mitarbei-
tenden der Axa Winterthur seit 2014.
Antimo Perretta, 52, sitzt auch im Exe-
cutive Committee der Geschaftslei-
tung der Axa-Gruppe. Der Vorsorge-
Profi stiess 2007 von der Swiss Life zu
den Winterthurern. Bei der Swiss Life
heuerte der Sohn italienischer Immi-
granten direkt nach der Matura1982 in
der Abteilung Mathematik des Kollek-
tivgeschaftes an. Perrettaist eidg. dipl.
Versicherungsfachmann, Pensionsver-
sicherungsexperte und halt einen MBA
der Universitat Zurich. (jac.)

im Nebenfach, und die damalige Lehre-
rin - eine Frau - hat mir ihre Leiden-
schaft fiir dieses Thema weitergegeben.
Ich will nicht aufschneiden, aber ich war
wirklich der Beste in der Klasse.

Thr Werdegang ist ungewohnlich: Nach
der Matur landeten Sie direkt bei der
Swiss Life.

Genau. 1982 in der Mathematikabtei-
lung des Kollektiv-Geschiftes der Swiss
Life. Da wollte ich hin. Ich habe drei
Bewerbungen geschrieben.

Wie bitte? Drei?

Das Bewerbungsgesprach bei der
Swiss Life verlief speziell: An der Wand-
tafel im Riicken meines Gesprachspart-
ners stand eine Versicherungsformel,
die war falsch. Das irritierte mich. Mein
Gegeniiber merkte das und fragte, ob
was sei. Ich sagte ihm: Die Formel ist
falsch. Er sagte: Nein, die ist richtig. Ich
widersprach. Erst dann drehte er sich
um und sagte: «Sie haben recht, da
wurde ein Teil weggewischt, sie ist
unvollstidndig.) Er brach das Bewer-
bungsgesprach ab und sagte: (Fangen
Sie heute oder morgen an.» Ich habe
mich riesig tiber diesen Job gefreut -
aber nie nur fiir die Karriere gearbeitet.

Das sagen alle, wenn Sie einmal Chef
sind. Auch sagen viele, sie wiirden es
nicht wegen des hohen Lohnes tun.
Natiirlich bin ich gegeniiber vielen
anderen lohnmdssig privilegiert. Gegen-

iiber meinem Vater zum Beispiel, der als
einfacher Arbeiter aus Italien in die
Schweiz immigriert ist. Aber unsere
Saldre in der Assekuranz sind nicht mit
jenen in Banken zu vergleichen. Ich
freue mich iiber mein Gehalt - aber noch
viel mehr freue ich mich iiber meine
Arbeit, die mir tiglich Spass macht. Ich
habe ein motiviertes Team um mich
herum, kann etwas bewegen.

Sie haben nicht nur einen anstdndigen
Lohn, sondern auch viel Arbeit. Stimmt
Thre Work-Life-Balance noch, seitdem Sie
Chef'sind?

Meine Frau schaut dazu, dass sie
nicht allzu sehr aus dem Lot gerit, dass
ich immer auf drei Beinen stehe: Gesell-
schaft, Familie, Beruf. Ich bin aber ehr-
lich: Es ist nicht immer einfach. Ein Arzt
sagte mir einmal, man solle sich die
Rendez-vous avec la santé in die Agenda
eintragen. Ich mache das heute, aber
noch nicht konsequent genug.

Was ist IThnen im Leben wichtig?

Der Mensch. Egal ob Kunden, Mit-
arbeiter, Freunde, Familie. Bevor ich
den Chefposten hier iibernommen
habe, habe ich Jugendgruppen geleitet.
Diese Engagements habe ich nun
zuriickfahren miissen. Ich bin gerne in
der Natur, auch mit unserem Hund.
Dort merkt man, dass es auch ohne
diese digitalen Gerdte wie Handy und
Tablets geht.

Was l6st bei Thnen im Alltag am meisten
Stress aus?

Wenn zu viel auf einmal kommt und
ich keine Zeit habe, die Dinge vertieft
genug anzugehen. Solange ich den Weg
zur Losung eines Problem nicht sehe,
stresst mich das. Ich muss auf der Zeit-
achse erkennen konnen, wann und wie
ich ein Problem 16sen kann.

Sprechen wir iiber Vorsorge. Wie sorgen
Sie selbst vor?

Ich habe sehr friih, mit 20, damit
angefangen. Denn entscheidend bei der
Altersvorsorge ist nicht das Produkt
oder Zinsniveau, sondern wann man
damit beginnt. Als unser Sohn 1992
geboren wurde, habe ich mit den Kin-
derzulagen eine Lebensversicherung
gespeist. Wenn wir neue Lebensver-
sicherungsprodukte lancierten, habe
ich sie oft selbst gekauft.

Wieso dieser Eifer?

Weil ich mir sage: Die erste und die
zweite Sdule kann ich nicht beeinflus-
sen. In der dritten Siule, der Selbstvor-
sorge, kann ich selbst entscheiden. Und
diese Ersparnisse werden mir helfen, im
Alter meinen gewohnten Lebensstan-
dard beibehalten zu konnen. Als ich 20
war, habe ich das mit dem Einsatz von
jahrlich 1200 Franken durchgerechnet
und wusste, das lohnt sich. Verzichten
musste ich damals auf einen Ausgang
pro Woche, das war verkraftbar.

Wenn Sie so friih Lebensversicherungen
gekauft haben, besitzen Sie sicher noch
Policen mit Garantiezinsen von iiber 3%.
Davon kann man heute nur noch trdu-
men. Wieso sollen Junge noch vorsorgen,
wenn es keinen Zins mehr gibt?

Es lohnt sich noch immer. Klassische
Versicherungsprodukte mit Garantien
wiirde ich allerdings auch nicht mehr
empfehlen. Aber wir haben beispiels-
weise friith Produkte lanciert, die etwas
tiefere Garantien haben, dafiir mehr
Potenzial bieten, wenn es raufgeht.

Das sind Fondspolicen. Nicht alle wollen
mit threm Sparkapital fiirs Alter an der
Borse spekulieren.

Es sind nicht wirklich Fondspro-
dukte. Wir garantieren 1 Prozent Zins
auf dem einbezahlten Kapital, investie-
ren das Geld aber aufgrund einer Anla-
gestrategie. Wenn die aufgeht, gibt es
mehr. Und so schlecht machen wir das
nicht. Aber ja, die Garantien sind mager
geworden. Nur liegt im Tiefzinsumfeld
einfach nicht mehr drin.

Die ultratiefen und gar negativen Zinsen
verdanken wir den Notenbanken rund
um die Welt, die zu viel Geld drucken.
Macht Thnen das Angst?

Ich habe zwei Passe, den der Schweiz
und den Italiens. Was den letzteren
angeht, macht mir das schon Angst.
Italien muss keine Reformen mehr
durchfiihren, denn die Italiener kriegen

Auf Kurs

Axa-Aktie seit Anfang 2006
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Quielle: BfS, BSV, BVG

Axa Winterthur und Digitalisierung

Aufbruch in neues Zeitalter

Die bald 140-jahrige Winterthur, die seit
2006 zur franzosischen Axa gehort,
erwirtschaftete 2014 mit Lebens- und
Sachversicherungen fast 12 Mrd. Fr.
Pramien. Vor dem Verkauf an die Axa
hatte der Traditionskonzern vortber-
gehend zur Credit Suisse gehort. Seit
kurzem trimmt der Versicherer sein
Geschaft in Richtung digitale Angebote.
Beispiele daftir sind das letzte Jahr lan-
cierte Telematikangebot «Drive Recor-
der» flir Junglenker sowie der digitale
Fahrassistent «Drive Coach». Letzterer

ist als eine der ersten Apps tUberhaupt in
einer Version flr die neue Apple-Watch
erhaltlich. Laut dem Swiss-Digital-Index,
den Accenture erhebt, ist die Axa Win-
terthur der digitale Champion unter den
hiesigen Versicherern. Mit Venture-Kapi-
tal will man zudem gezielt Startups
unterstlitzen, deren Technologien der
Axa Winterthur dereinst nitzlich sein
kénnten. Last but not least sollen fla-
chere Hierarchien im Unternehmen
ermdglichen, dass auch Spezialisten
Karriere machen kénnen. (jac.)
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Geld umsonst. Die heutigen Generatio-
nen leben tiber ihre Verhaltnisse, wofiir
die ndchsten dann aufkommen miissen.
Auf die Lange geht das nicht.

Das hiess es schon, als ich in den neunzi-
ger Jahren in Italien lebte. Und trotzdem
geht das Spiel dauernd weiter.

Eines ist klar: Die irren Summen an
Geld sollen die Wirtschaft ankurbeln.
Wir wissen von europdischen Banken,
die fast an jedermann Hauskredite ver-
geben. Wenn es in drei Jahren kracht,
muss man sich noch einmal etwas
Neues einfallen lassen. Wir in der
Schweiz haben zwar eine solide Politik.
Aber das niitzt uns nicht viel: Wenn die
anderen null Prozent Zins geben,
miissen wir unter null rutschen. Sonst
werden wir von Geld iiberschwemmt.
Ich verstehe die SNB schon. Aber fiir
uns Versicherer ist die Geldpolitik heute
eine echte Herausforderung.

Wie weicht die Axa Winterthur den Nega-
tivzinsen aus?

Wir haben die Liquiditit aufs abso-
lute Minimum heruntergefahren. Zu
Beginn des Jahres war das schwierig,
wir mussten fast 5 Mrd. Fr. anlegen. Wir
tun das vermehrt in US-Dollar, weil es
da noch etwas mehr Zins gibt. Abge-
sichert natiirlich. Noch mehr Sorgen
mache ich mir aber iiber die Folgen der
SNB-Politik auf unsere Wirtschaft.

Inwiefern?

Wir versichern Firmen: Wenn diese
Aktivitdten abbauen oder verlagern,
sinken unsere Primien. Wenn Leute
entlassen werden, verkaufen wir weni-
ger Vorsorgeprodukte usw. Noch sehen
wir zwar keine negativen Effekte: Im
Motorfahrzeuggeschift beispielsweise
fiihren die Euro-Bonus-Aktionen dazu,
dass gar mehr Wagen verkauft wurden.
Ob diese auch immatrikuliert und von
uns versichert werden, sehen wir aber
erst mit einer gewissen Verzogerung.

Die Axa versichert viele KMU. Wie stark
leiden diese unter dem starken Franken?
Unterschiedlich. Es gibt solche, die

haben sich frithzeitig auf den Ausstieg
aus dem Mindestkurs-Regime vorberei-
tet, weil sie wussten, dass das nicht
ewig dauert. Andere liessen sich iiber-
raschen und kénnen nun jede Mass-
nahme unter dem Titel Wahrung recht-
fertigen. In Wirklichkeit haben sie
andere Probleme nicht rechtzeitig ange-
gangen. Wiederum andere haben ihre
Margen preisgeben miissen, um kurz-
fristig zu iiberleben, wissen aber nicht,
wie das auf Dauer gehen soll, weil man
so kein Geld mehr fiir Investitionen hat.

Der Internationale Wéihrungsfonds
warnt in seinem jiingsten Stabilitcitsbe-
richt wegen der ultratiefen Zinsen neu vor
dem Systemrisiko Versicherungen. Wie
gefihrdet ist die Schweizer Assekuranz?

Wir sind in der Schweiz dank unse-
rem Solvenztest SST stabil aufgestellt.
Es ist wie mit fast allem in der Schweiz:
Das System ist solide, robust, {ibervor-
sichtig. Im Vergleich mit ausldndischen
Versicherern sind wir {iberreserviert.
Verstehen Sie mich richtig: Ich bin auch
fiir Konsumentenschutz. Aber wenn er
iibers Ziel hinausschiesst, bestrafen wir
uns selbst damit, weil unsere Konkur-
renzfahigkeit leidet.

Wieso schiebt Europa die Einfiihrung des
Solvenzsystems Solvency II stetig hinaus?

Ich habe den Eindruck, dass Europa
mit einem strengeren Solvenzsystem so
lange zuwarten wird, bis es niemandem
mehr weh tut. Dann wird es dann auch
nichts mehr niitzen.

«Ich bleibe Chef,
solange ich fiir die
Firma Mehrwert
generieren kann. Ist
das nicht mehr der
Fall, geheich fischen.»

Wiinschen Sie sich angesichts der tiefen
Zinsen, dass die Finma die Anlagevor-
schriften fiir die Versicherer lockern
wiirde? Dass das Halten von Aktien bei-
spielsweise mit weniger Eigenkapital
unterlegt werden miisste?

Es stimmt, dass wir heute pro 100 Fr.,
die wir in Aktien anlegen, 40 Fr. Eigen-
kapital brauchen. Das ist zwar viel, aber
wir méchten nicht unbedingt mehr
Aktien kaufen konnen. Viel wichtiger
ware uns, dass wir einfacher in Infra-
strukturprojekte investieren konnten.
Solche passen zu Versicherungen, weil
wir Geld fiir lange Zeit anlegen und
Infrastrukturprojekte oft sehr lange
dauern. Sie sind zudem nachhaltig,
bringen Mehrwert fiir unser Land, und
wir konnen damit verniinftige Renditen
erwirtschaften. So wie die Solvenz-
regeln heute ausgestaltet sind, konnen
wir aber nur sehr begrenzt Infrastruk-
turinvestitionen tatigen.

Wieso sperrt sich die Finanzmarktauf-
sicht dagegen?

Ich glaube nicht, dass sie sich sperrt.
Es gibt aber heute einfach keine Gesetz-
gebung dazu, man miisste sie anstos-
sen, das Ganze braucht Zeit.

Angesichts der tristen Renditeaussichten
am Kapitalmarkt drdngt vor allem die
Reform der AHV immer stdirker. Bringt
Bundesrat Berset seine Mammut-Vorlage
Altersvorsorge 2020 durch?

Ich wiisste nicht, wieso wir das nicht
mehr fertigbringen sollten. Immerhin
haben wir in der Vergangenheit 11 AHV-
Reformen und eine Pensionskassen-
reform durchgebracht. Dass gewisse
Vorlagen in der zweiten Sdule wie die
Senkung des Umwandlungssatzes
frither gescheitert sind, daran sind auch
wir Versicherungen schuld. Wir waren
Zu wenig transparent.

Und heute?

Heute konnen wir iiberzeugter auf-
treten, weil wir die Umverteilung zulas-
ten der Jungen genau kennen und vor-
rechnen kénnen. 2013 hat allein die Axa
von jedem aktiven Pensionskasse-
Versicherten 1000 Fr. zu den Rentnern
verschoben. Wenn wir den Umwand-
lungssatz nicht endlich drastisch
senken, handeln wir wie Italien: Wir
belasten kommende Generationen mit
dem, was wir heute konsumieren. Wir
miissen unseren Kindern eine nachhal-
tig finanzierte Altersvorsorge hinterlas-
sen. Das ist heute nicht mehr der Fall.

Den Umwandlungssatz miisste man
sofort senken, nicht erst 2020.

Jede Reform kommt immer zu spit.
Aber besser spét als nie. Die Jungen
miissten sich aber endlich auch selbst
gegen die gigantische Umverteilung und
die iibersetzten Renten der dlteren
Generation wehren. Die Jungen sind
viel zu passiv.

Wie lange sind Sie noch Chef der Axa
Winterthur?

Unser Reglement sieht vor, dass wir
bis 65 arbeiten. Fiir mich ist aber klar:
Ich bleibe, solange ich fiir die Firma
Mehrwert generieren kann. Sollte das
vor 65 nicht mehr der Fall sein, gehe ich
lieber fischen.

MARA TRUOG

Antimo Perretta, Chef der Axa Winterthur, am Hauptsitz des Traditionskonzerns. (Winterthur, 30. April 2015)
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Autpassen bei Hypotheken

Esist paradox: Seit der Einfuhrung von Negativzinsen durch die Nationalbank haben sich die

Finanzierungskosten fur Wohneigentum nicht etwa verbilligt, sondern verteuert. Von Fredy Gilgen

ei Finanzgeschéften sind
der Logik oft enge Gren-
zen gesetzt. Angesichts
der orchestrierten Geld-
schwemme der Noten-
banken und der Einfiih-
rung von Negativzinsen
miissten zum Beispiel die Hypothekar-
schuldner Zinszahlungen eigentlich bis
auf weiteres vergessen konnen. Tatsich-
lich haben im Februar erste Schlagzeilen
die Runde gemacht, die danische Hypo-
thekenbank Nordea Kredit habe ihre
Kunden bei einjdhrigen Hypotheken mit
Negativzinsen belohnt.

Ganz anders in unserem Land: Hier
sind die Hypothekarkredite seit der Ein-
fiihrung von Negativzinsen sogar teurer
geworden. Das hat zwei Griinde: Die Ban-
ken haben ihre Hypothekar-Basisvertra-
ge umgehend angepasst und sich abge-
sichert, so dass sie ihren Kunden auch
dann keine Zinsen zahlen miissen, wenn
der als Referenzzinssatz verwendete Li-
bor ins Minus abgleitet. In den Vertrdgen
heisst es in der Regel, dass bei Negativ-
zinsen fiir Liborhypotheken ein Zins von
null zusétzlich einer Marge fiir die Bank
verrechnet werden.

Die Zinsuntergrenze ist nur eine von
mehreren Klauseln, mit denen die Geld-
hiuser Risiken elegant an ihre Kunden
weitergeben: Zu reden gaben im letzten
Jahr die Klauseln verschiedener Kredit-
institute, die eine vorzeitige Auflosung
und Neuverhandlung des Hypothekar-
vertrages ermoglichten und teilweise
noch ermoglichen. Einige Institute ma-
chen beispielsweise den Vorbehalt, den
Kreditvertrag allenfalls ausserordentlich
zu kiindigen, falls «sich die Kreditkosten
durch Massnahmen der Nationalbank
oder anderer Behorden erh6éhen». Mit
andern Worten: Wenn sich das Kreditge-
schift fiir den Darlehensgeber aus regu-
latorischen Griinden verteuert, kann er
die Mehrkosten auf die Kunden abwal-
zen. Dies explizit auch bei Festhypothe-
ken. Eine Festhypothek wire also gar kei-
ne Festhypothek mehr.

Uberfliissige Kiindigungsfristen

Allerdings: Weil solche Klauseln recht-
lich als hochst problematisch eingestuft
wurden, sind die meisten grossen Hypo-
thekarbanken mittlerweile wieder zu-
riickgekrebst. So lasst die Credit Suisse
verlauten: «Der aktuelle Rahmenvertrag
fiir Grundpfandkredite fiir Privatkunden
enthalt keine Klausel mehr, die das Recht
aufeine Uberwilzung von Zinsmehrkos-
ten aufgrund regulatorischer Anforde-
rungen vorsieht.» Bei den vor Mai 2014
abgeschlossenen Vertriagen sei diese
Klausel zwar noch drin. Sie sei aber noch
nie angewendet worden. Die UBS hat be-
reits vorher, namlich nach Inkrafttreten
desrevidierten Gesetzes iiber den unlau-
teren Wettbewerb UWG Mitte 2012 auf
entsprechende Bedingungen verzichtet.

Die Zinsgarantie fiir Festhypotheken
gelte seither unbedingt. Dies ebenso bei
der Berner Kantonalbank, bei Raiffeisen
und seit Anfang 2013 bei Postfinance.
«Bei unsist es nicht anders, fiir Privatkun-
den gilt die Zinsgarantie bei Festhypothe-

. ~_

Wohneigentum ist gefragt: Der alte Birnbaum muss einer Uberbauung weichen.

ken ebenfalls unbedingt», gibt die Ziir-
cher Kantonalbank zu Protokoll. Doch die
ZKB kennt eine Ausnahme: In Einzelver-
trigen des kommerziellen Grosskunden-
geschiftes, auf welches das UWG nicht
anwendbar sei, kénnten weiterhin Uber-
wilzungsklauseln vereinbart werden.
Bei den ibrigen Banken ist es fiir einen
Hypothekarnehmer auf jeden Fall rat-
sam, das Kleingedruckte aufmerksam zu
lesen und auf einer unbedingten Zinsga-
rantie zu bestehen. Denn nach Erkennt-
nissen von Adrian Wenger vom Ziircher
Hypothekenzentrum hat sich in vielen
Rahmenvertragen noch nichts verandert.
Undwennsich ein Hypothekennehmer
schon mit dem Kleingedruckten befasst,
dann sollte er auch auf allfdllige Kiindi-
gungsfristen achten. Obwohl Festhypo-
theken eigentlich eine feste Laufzeit ha-
ben, sehen viele Institute in ihren Vertra-
gen noch eine zusétzliche Kiindigungs-
frist von bis zu einem halben Jahr vor.
Was sich vor allem dann verhdngnisvoll
auswirken kann, wenn diese Frist ver-
passt wird. Dann schichtet die Bank eine
Festhypothek automatisch in eine der-
zeit sehr teure variable Hypothek um, die
mit 2,25% bis 2,95% zu Buche schlagt.
Immerhin: Einige der Grossen des
Grundpfandkredits verzichten heute ex-
plizit auf solche Kiindigungsfristen. Dies
gilt fiir UBS, Credit Suisse, Postfinance
und Valiant. Bei Raiffeisen, der Berner
und der Ziircher Kantonalbank muss der
Kreditnehmer dagegen rechtzeitig re-
agieren. «Ohne Kiindigung wird die Hy-
pothek mit fester Laufzeit nach deren
Ablaufin eine variable Hypothek umge-
wandelt. Diese kann dann jederzeit ge-
genseitig unter Einhaltung einer sechs-

AGB sollte man genau
studieren — aber
nicht mit der Bank
verhandeln. Besser
ist es, einen anderen
Anbieter zu wihlen.
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monatigen Kiindigungsfrist gekiindigt
werdenv, erklart die ZKB. Eine Umwand-
lung einer Hypothek mit fester Laufzeit
in eine variable Hypothek komme etwa
dann vor, wenn ein Kunde entweder
nicht erreicht werden konne, nicht re-
agiere oder sich noch nicht fiir ein Hypo-
thekarprodukt entschieden habe.

Probleme mit Bonitét

In der Praxis finden sich im «Kleinge-
druckten fiir Privatkunden weitere Fall-
stricke. So reklamieren einige Darlehens-
geber das Recht fiir sich, jeden Hypothe-
karkredit sofort kiindigen zu koénnen,
wenn sich die Bonitédt des Schuldners
«wesentlich verschlechtert». Dies auch
dann, wenn dieser die Hypozinsen regel-
massig bezahlt hat. Wenger rit, solche
Kiindigungsfristen nicht zu akzeptieren,
sondern aus dem Vertrag streichen zu
lassen. Anderer Meinung ist der Berner
Rechtsprofessor Thomas Koller: «Man

soll die Allgemeinen Geschéftsbedingun-
gen bei Vertrdgen mit den Banken zwar
sehr genau studieren, aber nicht dariiber
verhandelny, erklart er. Wer mit Klauseln
in den AGB nicht einverstanden sei, solle
besser zu einem andern Anbieter wech-
seln, der bessere Bedingungen biete.
«Denn fingt ein Bankkunde damit an, ge-
wisse Teile der AGB zu verhandeln, so
riskiert er, dass das Kleingedruckte den
Charakter von AGB verliert und damit zu
einem gewohnlichen Bestandteil des
Vertrages wird», warnt Koller. Allfdllige
Schutzmechanismen gegen kundenun-
freundliche AGB konnten dann ausser
Kraft gesetzt werden. Juristisch brisant
werde es dann, wenn man eine ungiins-
tige Klausel wegverhandele, andere aber
nicht. «Dann riskiert man, vor Gericht
selbst bei den weiteren Klauseln den ma-
geren Schutz zu verlieren, den unsere
Rechtsordnung Privatkunden gegen
ungiinstige AGB bietet», weiss Koller.

VORSORGE AUF DEN Pax
PUNKT GEBRACHT MW

PAX STEHT AUF BEIDE

Private und Berufliche Vorsorge aus einer Hand.

Die beste Losung zu fairen Konditionen. Glaubwiirdig, vorausschauend, direkt. Unsere Vorsorge-
produkte sind ausserst wettbewerbsfahig und exklusiv Gber unabhangige Vertriebspartner zu haben.
Als Vertriebspartner sind Sie bei uns richtig gut aufgehoben. Wir betreuen Sie personlich und
bieten Ihnen genau das, was lhre Kunden iberzeugt: Vorsorge auf den Punkt gebracht.

www.pax.ch/vertriebspartner-willkommen

Bei Nordea gab es bereits einjahrige Hypotheken zu negativen Zinsen.
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Ganzschon

kompliziert,
diese AHV!

Wer nichts verlangt, erhalt nichts: Will

man nach der Pensionierung die AHV

beziehen, muss man sich Monate vorher

anmelden. Von Fredy Gilgen

HV. Diese drei Buchsta-
ben bedeuten fiir nie-
manden im Lande nur
«Bahnhof». Denn bei
der wichtigsten Sozial-
versicherung sind alle
mit von der Partie. Und
alle glauben zu wissen, wie sie funktio-
niert. Automatisch und schmerzlos wer-
den einem Monat fiir Monat einige Pro-
zente (genau 4,2) vom Lohn abgezwackt
und einem individuellen Konto gutge-
schrieben. Der Arbeitgeber seinerseits
steuert jeden Monat denselben Betrag
bei. Am Ende des Erwerbslebens wird aus

dem angesparten Guthaben die AHV-Ren-
te ausbezahlt. So stellen sich viele Schwei-
zer das Funktionieren dieses Sozialwer-
kes vor: «Ich habe jahrelang in die AHV
einbezahlt und profitiere nun zu Recht
davony, erklaren Rentner immer wieder.
Doch so hiufig diese Meinung auch ge-
aussert wird, sie ist falsch. In Tat und
Wahrheit arbeitet die AHV nach dem so-
genannten Umlageverfahren. Konkret:
Die von den Erwerbstitigen einbezahlten
Betrége fliessen nicht auf eigene Konti,
sondern werden direkt den Pensioniren
gutgeschrieben. Mit den monatlich ein-
bezahlten Beitriagen dufnet ein Beschaf-
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Langer arbeiten oder mehr baden gehen? Rentner freuen sich an Letzterem.

tigter also kein Guthabenkonto, sondern
erwirbt das Recht, bei der Pensionierung
eine AHV-Rente zu beziehen.

Die AHV bildet die erste Sdule unseres
Sozialversicherungssystems. Ihr Ziel ist
es, den Existenzbedarf des Versicherten
oder der Hinterbliebenen im Alter oder
im Todesfall zu sichern. Ab dem Zeit-
punkt der Pensionierung - bei Mdnnern
mit 65, bei Frauen mit 64 - erhilt jeder
Versicherte eine Altersrente und allen-
falls auch eine Kinderrente ausbezahlt.
Gegenwartig betrdgt die maximale Jah-
resrente fiir eine alleinstehende Person
bei der Pensionierung 28200 Fr.; das

Begeisterungpg;

«Besondere Losungen fur
besc

d =

‘Bedurfnisse.»

Helvetia Kadervorsorge.
Brillante Ergénzung zur beruflichen Vorsorge.

Wir verbinden lhre Basisvorsorge mit einer bedirfnisgerechten Kaderldsung
zu einem sinnvollen Ganzen: Zielgenau, damit Altersleistungen und
Risikoschutz fir lhre Mitarbeitenden stimmen.

T 058 280 1000 (24 h)
lhre Schweizer Versicherung.

helvetia A

sind 2350 Fr. pro Monat. Ehepaare erhal-
ten hochstens 150% der Einzelrente, was
einer maximalen Rente pro Jahr von
42300 Fr. entspricht (3525 Fr. monat-
lich). Die minimalen Renten betragen je-
weils die Hilfte der erwdhnten Betrage.

Ohne Anmeldung
keine Rente

Doch aufgepasst: Die AHV-Rente erhilt
nur, wer sich vorab anmeldet. Dies bei
der zustandigen AHV-Ausgleichsstelle.
Wer diese Ausgleichsstelle nicht kennt,
kann beim Arbeitgeber nachfragen.
Zweckmassigerweise geschieht die An-
meldung mindestens 3 bis 4 Monate vor
Erreichen des Rentenalters. Denn oft
bendtigen Ausgleichskassen fiir die
Beschaffung der Unterlagen und die
Berechnung der Rente Zeit. Personen, die
Teilzeitpensen bei verschiedenen Arbeit-
gebern mit unterschiedlichen AHV-Aus-
gleichsstellen haben, miissen sich bei
jeder dieser Ausgleichsstellen melden.

Rentenvorbezug lohnt
sich selten

Laut AHV-Gesetz kann man seinen Pen-
sionierungszeitpunkt zwischen dem 63.
und dem 70. Altersjahr festlegen. Wer in
Friithpension gehen will, muss allerdings
eine spiirbare Rentenkiirzung von 6,85%
pro Jahr in Kauf nehmen. Wer die Pensio-
nierung dagegen aufschiebt, kann seine
AHV-Rente um 5,2% (1 Jahr) bis 31,5% (5
Jahre) aufbessern. Generell ist ein Vorbe-
zug bei der AHV nur dann sinnvoll, wenn
der Rentenempfanger mit einer kurzen
Lebenserwartung rechnet. Statistisch hat
ein 65-jdhriger Mann noch eine Lebens-
erwartung von 17,5, eine Frau sogar von
20,6 Jahren. Eine Rentenkiirzung von
6,8% pro Jahr lohnt sich nur dann, wenn
ein Mann keine 78 und eine Frau keine 81
Jahre alt wird.

Ab wann gibt es eine
volle AHV-Rente?

Wer die erwdhnte volle AHV-Rente erhal-
ten will, muss zwei Bedingungen erfiil-
len: erstens eine liickenlose Einzahlung
in die AHV und zweitens ein minimales
Jahreseinkommen. Fiir Manner sind fiir
eine volle Rente mindestens 44 und fiir
Frauen 43 Beitragsjahre notwendig. Es
ist also unbedingt notig, die AHV-Beitra-
ge selbst dann zu bezahlen, wenn man
fiir eine gewisse Zeit nicht erwerbstitig
ist. Sei es wegen Arbeitslosigkeit, wegen
eines Studiums oder wegen einer Welt-
reise. Die Kosten fiir diese Beitrdge wéh-
rend der erwerbslosen Zeit betragen im
glinstigen Fall nicht einmal 500 Fr. pro
Jahr. Und nichterwerbstétige Ehepartner
sind von der Beitragspflicht sogar ganz
befreit, sofern der erwerbstitige Ehegat-
te mindestens 960 Fr. pro Jahr an die
AHV bezahlt. Ein fehlendes Beitragsjahr
dagegen fiihrt in der Regel zu einer dau-

23200

betrigt die maximale AHV-Rente, die
alleinstehende Pensionire pro Kalen-
derjahr beziehen diirfen.

0,8+

Um so viel wird die AHV-Rente pro Jahr
gekiirzt, wenn jemand vor dem gesetz-
lichen Rentenalter in Pension will.

erhaften Rentenkiirzung von mindestens
2,3% - das sind 325 bis 650 Fr. jdhrlich.

Neben einer liickenlosen Beitragszah-
lung bedingt eine maximale Rente ein
durchschnittliches Jahreseinkommen
von zurzeit rund 85000 Fr. Das tont
deutlich anspruchsvoller, als es ist, kann
sich dieses Einkommen doch aus drei
Teilen zusammensetzen: aus dem Er-
werbseinkommen, den Erziehungsgut-
schriften fiir Kinder und aus den Betreu-
ungsgutschriften fiir die Pflege naher
Verwandter. Das Einkommen wéahrend
der Beitragszeit wird zudem mit einem
Faktor aufgewertet, um die Inflation zu
beriicksichtigen.

Auch erwerbstitige
Rentner zahlen

Wer arbeitet, der zahlt. Im Extremfall
auch lebenslang: Personen im AHV-Ren-
tenalter miissen Beitrage bezahlen, so-
lange sie eine Erwerbstédtigkeit ausiiben.
Immerhin existiert fiir sie ein Freibetrag,
auf dem keine Abgaben zu entrichten
sind. Dieser Freibetrag betragt gegenwar-
tig 1400 Fr. im Monat oder 16 800 Fr.im
Jahr. Auf die Rente haben eventuelle Bei-
trage nach 65 aber keinen Einfluss mehr.

Wer nicht (mehr) arbeitet und noch
nicht im AHV-Rentenalter ist, der zahlt
ebenfalls, ndmlich die Beitrage fiir Nicht-
erwerbstdtige. Die Hohe dieser Beitrdge
richtet sich nach dem Vermogen und
dem mit Faktor 20 multiplizierten Ren-
teneinkommen. Fiir sehr Vermégende
eine teure Sache: Die AHV-Beitrdge kon-
nen bis 24 000 Fr. betragen. Oft wird
deshalb versucht, die Beitrdge fiir Nicht-
erwerbstitige zu umgehen, indem man
einen Nebenjob annimmt. Wenn der Be-
treffende dafiir 5000 Fr. pro Jahr erhilt,
gehen davon rund 500 Fr. an die AHV.

Damit, so denken Schlaumeier, wire
der minimale Betrag erreicht und die Be-
zahlung des weit hoheren Beitrags fiir
Nichterwerbstitige ausgehebelt. Die Be-
horden haben dieses Schlupfloch aber
gestopft: AHV-Beitrdge fiir die Teilzeit-
Erwerbstdtigkeit konnen nur dann ange-
rechnet werden, wenn sie hoher sind als
die Hilfte der Beitrdge, die fiir Nicht-
erwerbstéatige fallig wiirden.

Die AHV ist eben doch etwas kompli-
zierter, als viele denken.
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Der segen der Unsicherheit

Miranda Ademaj, 31, ist eine der wenigen Hedge-Fund-Managerinnen in der Schweiz. Als Flichtlingskind hat

sie den Umgang mit Risiken frith und auf die harte Tour gelernt. Von Claudia Schumacher

hat role do you
play in this com-
pany?», ist ein
Satz, den Miran-
da Ademaj mehr
als einmal ge-
hort hat. Sie sagt
dann: «Ich bin Griinderin und CEO von
Skénderbeg Alternative Investments.»
Das verbliifft aus mehreren Griinden.

Der oberflachlichste Grund: Ademaj
ist eine Frau. Und sie legt Wert darauf.
Gross, blond, fein rausgeputzt, feminin
im Auftritt. Die Investmentbranche ist
keine Branche, in der sich viele Frauen
durchsetzen. Und wenn man aussieht
wie eine Hostesse, steigert das in schlau-
en Branchen nicht automatisch die
eigene Glaubwiirdigkeit.

Zudem ist Ademaj 31 Jahre alt. Fiir
Fiihrungspositionen ist das sehr jung.
Ademaj arbeitet an der Seite eines iiber
50-jahrigen ehemaligen Mathematik-
Professors, der in Cambridge gelehrt hat.
Sie ist sein Chef. Ein anderer Grund, der
Ademajs Erfolg erstaunlich macht, ist die
Herkunft. Als gebiirtige Kosovo-Albane-
rin gehort sie nicht zu der Ethnie, die in
der Schweiz den grossten Vertrauens-
vorsprung erhiélt. Ademajs Herkunft wird
auch dadurch fiir viele nicht angeneh-
mer, dass sie einen deutschen Pass hat.

Thr Unternehmen Skénderbeg griin-
dete sie 2013 in Ziirich. Anfang 2014
brachte das Unternehmen den Dach-

Miranda Ademaj: CEO von Skénderbeg Alternative Investments, dem besten neuen Dachfonds 2014. (Zirich, 27. April 2015)

MARA TRUOG

Heute verwaltet
Skénderbeg insgesamt
80 Millionen
US-Dollar, von
Ademajs Wohnung in
Zollikon aus.

fonds unter liechtensteinischem Gesetz
zuwege. Nach nur wenigen Monaten
konnte das Drei-Personen-Team 10 Mio.
Dollar akquirieren. Vom Branchenmaga-
zin «Hedge Funds Review» wurden sie
als bester neuer Dachfonds angepriesen,
weitere Branchenauszeichnungen ka-
men in kurzer Zeit hinzu.

Heute verwaltet Skénderbeg insge-
samt 80 Mio. $. - von Ademajs Wohnung
in Zollikon aus. Man ist immer noch ein
Startup. Biirordume werden nur fiir Kun-
dentermine gemietet. Nach dem ersten
Morgenkaffee klingeln wenig spiter die
beiden Kollegen an der Tiir. Dann ma-
chen alle drei ihre Computer an. Sie ha-
ben etwas vor: eine Rendite von acht bis
zehn Prozent erzielen. Das ist ambitio-
niert. Gerade heute, in Zeiten der ultra-
tiefen oder gar negativen Zinsen.

Ademaj hat den Ehrgeiz der sozialen
Aufsteigerin und die Willensstirke des
albanischen Fliichtlingskindes, das sie

Fortsetzung Seite 14

Verstehen: In Zeiten historisch niedriger Zinsen konnen Aktiendividenden
uberdurchschnittliche Ertrage bieten.

m Schweizer und europaische Unternehmen bieten eine Rendite von rund 2,87 %
respektive 3,55 %!

m Die Halfte der weltweiten Aktiengewinne wurde in den letzten 10 Jahren durch
Aktiendividenden erzielt?

Handeln: Aktiendividenden aus Europa und der Schweiz fiir hohere
regelmassige Ertrage nutzen.

Intelligentes Investieren.

BlackRock — Die Fondsgesellschaft, der weltweit am meisten Geld anvertraut wird.3

by BLACKROCK"®

Nur fiir qualifizierte Anleger. 'Swiss Performance Index und EURO STOXX 50 Index fur Eurozone, Bloomberg am 01.12.2014.2Bloomberg, am 28.11.2014, basierend auf 102.77 % Gesamtkapitalrendite gegenuiber 54.30 % Aktienkursrendite des MSCI
World Index in USD. 3Mit einem verwalteten Vermégen (AuM) von 4,525 Billionen US-Dollar am 30.09.2014, BlackRock. Die in dieser Publikation genannten iShares ETFs sind in der Schweiz und Irland domiziliert. BlackRock Asset Management
Schweiz AG, Bahnhofstrasse 39, CH-8001 Zurich, fungiert als Schweizer Vertreter und JPMorgan Chase Bank, National Association, Columbus, Niederlassung Zirich, Dreikonigstrasse 21, 8002 Zurich, ist die Zahlstelle fur den in der Schweiz
registrierten auslandischen iShares ETF. Der Prospekt, der Prospekt mit integriertem Fondsvertrag, die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID), die Statuten sowie die letzten Jahres- und Halbjahresberichte konnen kostenlos bei BlackRock Asset
Management Schweiz AG bezogen werden. Bevor Sie investieren, lesen Sie bitte den Prospekt sowie das Dokument mit den wesentlichen Anlegerinformationen (KIID). Der iShares EURO Dividend UCITS ETF wird in keiner Weise von STOXX und dessen
Lizenzgebern finanziert, geférdert, verkauft oder beworben, und die Lizenzgeber sind in keiner Weise haftbar fir den Fonds. iShares Swiss Dividend (CH) wird von SIX Swiss Exchange weder geférdert noch empfohlen, vertrieben oder beworben
und SIX Swiss Exchange gibt keine Erklarung hinsichtlich der Ratsamkeit einer Anlage in dieses Produkt ab. © 2015 BlackRock, Inc. Sdmtliche Rechte vorbehalten. BLACKROCK, iISHARES, BLACKROCK SOLUTIONS, BAUEN AUF BLACKROCK, WAS
ALSO SOLL ICH MIT MEINEM GELD TUN und das stilisierte i-Logo sind eingetragene und nicht eingetragene Handelsmarken von BlackRock, Inc. oder ihren Niederlassungen in den USA und anderen Landern. Alle anderen Marken sind Eigentum der
jeweiligen Rechteinhaber Ref: EMEAiS-0559. iShares.ch/iThinking
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Der Segen der...

Fortsetzung von Seite13

war. Wer Kapital anlegt, muss im Kréfte-
spiel von Sicherheit und Unsicherheit fiir
sich entscheiden. Unsicherheit und die
Notwendigkeit, Mut zu haben, hat Ade-
maj im Leben friih kennengelernt.

Damals, als kleines Mddchen auf dem
Schulweg, wurde sie einmal von zwei Po-
lizisten angehalten. Der eine hielt ihr
eine Pistole an den Kopf. Dann unterhiel-
ten sich die Méanner dariiber, ob man nun
abdriicken solle oder nicht. Die albani-
sche Bevolkerung hatte wihrend des Ko-
sovo-Krieges keine Rechte. Sie liessen
Ademaj laufen. Eine Erfahrung massiver
Unsicherheit fiir das Kind.

Kurz nachdem der Vater aufgrund sei-
nes politischen Engagements aus dem
Land hatte fliehen miissen, floh auch der
Rest der Familie nach Deutschland. Der
Vater hatte Riickgrat bewiesen, und die
Flucht der Mutter mit drei kleinen Kin-
dern ins Ungewisse hinein forderte auch
dem Rest der Familie Mut ab. Es war
nicht klar, ob sie sicher nach Braunsch-
weig gelangen wiirden. Aber es klappte.

Und Deutschland! Das war etwas an-
deres. Fiir eine Albanerin ein Land der
unbegrenzten Moglichkeiten. «Freiheit
ist mein Lebensthemay, sagt Ademaj mit
horbarem Selbstbewusstsein in der Stim-
me. Thr Unternehmen hat sie nach dem
albanischen Freiheitskdmpfer Gjergj
Kastrioti Skénderbeg benannt, der sein
Volkim 15. Jahrhundert gegen die Osma-
nen verteidigt hat. Wobei das nicht heis-
sen soll, dass Skénderbeg mit grosser Ri-
sikobereitschaft investiert. Gerade als
Frau sieht Ademaj die Qualitat, die sie
mit in das Geschéft bringt, eher in einem
versierten Umgang mit Risiko als in einer
hohen Bereitschaft zu riskanten Investi-
tionen. «Als Frau bist du ein Leben lang
starker mit Unsicherheiten konfrontiert

«Boring is good»: Ademaj investiert eher langfristig und in kleinere Fonds. (Ziirich, 27. April 2015)

als ein Mann», sagt Ademaj. «Dadurch
bringst du eine andere Kompetenz mit.»

Sie lacht mddchenhaft. Vom Naturell
her wiirden Frauen lianger und bis ins
kleinste Detail nachdenken und Risiken
abwdégen, bevor sie eines wagen. «Da ist
das Testosteron Mannern 6fter im Wegy,
so Ademaj. «Es ldsst sie impulsiv und
mitunter leichtsinnig entscheiden. Beim
Kapitalanlegen ist das nicht gut.»

Das eigene Geschlecht war auf
Ademajs Weg immer ein Thema. Die
Mutter gebar vier Kinder und ging in der
klassischen Hausfrauenrolle auf, wie es
im Osten noch heute iiblicher ist. Die

Tochter mit den schulischen Bestnoten
wuchs aber in Deutschland auf und woll-
te mehr. In der Familie fithrte das zu
Spannungen. Zwei divergierende Kultu-
ren. «Ich sass zwischen zwei Stiihlen», so
Ademaj. Die Losung: Emanzipation fiir
den Preis, einen guten Teil familidrer Un-
terstiitzung zu verlieren. Das tat weh.
Wenn schon, denn schon: Ademaj legte
los. Richtig.

Ausgezeichnetes Wirtschaftsstudium.
Erstanstellung bei der Credit Suisse in
Ziirich. Im Nebenberuf gemodelt bis zum
TV-Auftritt bei Sat 1. Nichts, was die El-
tern gut gefunden hétten. Dann die totale

«Wir wollen das Rad
nicht neu erfinden,
indem wir trendige
Produkte aus Fonds
lancieren, die
niemand versteht.»
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Loslésung: allein auf Weltreise mit 25
Jahren. In drei Monaten das verdiente
Geld ausgegeben. Dann mit leeren Ta-
schen weitergereist. Gelernt, wie man
vor einem Krokodil davonlduft. Arbeit als
Pfliickerin auf einer Bananenfarm. Ein-
mal ganz ganz unten in der Hierarchie ge-
standen. «Und immer, wenn man denkt,
es geht nicht weiter: wieder eine Losung
finden», blickt Ademaj zuriick. Thinking
out of the box: Das muss sie auch als
Startup-Griinderin immer wieder.

Zurick in Ziirich mit Ende zwanzig ist
sie eine erwachsene Frau. Sie nimmt eine
Stelle beim Ziircher Dachfonds Brunner-
Invest an. Dort kann sie viel lernen. Und
sie macht unter den Mitarbeitern die Be-
kanntschaft der beiden Manner, die mit
ihr gemeinsam Skénderbeg griinden.
«Die Strategie bei Brunner-Invest er-
schien uns teilweise zu riskant», so Ade-
maj. «Wir wollten in unserem eigenen
Unternehmen auf einer etwas anderen
Schiene fahren.»

Die offiziellen Firmendevisen klingen
zumindest nicht allzu waghalsig: «Win-
ning by not losing» und «Boring is good».
Skénderbeg investiert in eher kleinere
Hedge-Funds, die andere Fondsmanager
gar nicht auf dem Radar haben. Im Unter-
schied zu vielen anderen Hedge-Funds
wird eher langfristig investiert, und der
Skénderbeg-Fond ist sogar leicht negativ
zum Markt korreliert. «Wir wollen das
Rad nicht neu erfinden, indem wir tren-
dige Produkte aus einzelnen Fonds lan-
cieren, die niemand versteht», sagt
Ademaj iiberzeugt.

Und wo soll es hingehen in den néchs-
ten Jahren? Sie zogert keinen Moment
mit der Antwort. «Wir wollen grosser
werden, aber ein spezialisierter Nischen-
player bleiben.» Noch ein abschliessen-
des Wort? «Ich wiinsche mir, dass mehr
Frauen den Mut fassen, in die Fonds-
branche zu gehen. Der bewusstere
Umgang mit Risiken, den wir Frauen mit-
bringen, wird hier auch gebraucht.»

SonntagsZeitung

Die Pensionskassen sind alarmiert
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Wahlen Sie am besten gleich
unsere Notfallnummer 022 363 94 94.

Ganz gleich, welche Trends und Entwicklungen sich abzeichnen, mit MobiLifePro, dem Spezialisten fiir biometrische
Risiken seit mehr als 65 Jahren, sind Sie in besten Handen. Dank der Genossenschaft profitieren Sie von nachhaltigen
und partnerschaftlichen Losungen. Wissenswertes unter: www.mobilifepro.ch

MobiLifePro

Die Mobiliar

Was immer kommi
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Disziplin dank Munzen

Goldmiuiinzen sind nicht nur im schlimmsten Krisenfall eine gute Anlageidee. Sie helfen Anlegern auch, Geld

fur die Zukunft auf die Seite zu legen — statt es heute zu verprassen. Von Eugen Stamm

ie ist eine kleine,
wertvolle Schonheit.
Aufihrer Vordersei-
te prangt das Profil
von Paul Kriiger. Er
war von 1882 bis
1902 Prasident der
Siidafrikanischen Republik. Zu
dieser Zeit fand man am Witwa- 4
tersrand, einer Hiigelkette in .. 4
der Nihe von Johannesburg,
Goldvorkommen. Kriiger
kampfte gegen die Briten, wel-
che die Gegend erobern wollten.
Erist der Namensgeber der Miin-
ze Kriigerrand, aufihrer Riicksei-
te ist ein Springbock abgebildet,
ein in Siidafrika verbreitetes und
fiir sein Fleisch geschitztes Tier.
Die Miinze ist fast 34 Gramm schwer;
sie besteht aus 91,667% Gold (was 22
Karat entspricht). Der Rest ist Kupfer,
um sie hdrter und widerstandsfihiger zu
machen. Der Goldanteil der Miinze ent-
spricht somit genau einer Feinunze 31,1
Gramm. Die Kriigerrand-Miinze wird seit
1967 geprigt, sie ist eine der am weites-
ten verbreiteten Anlagemiinzen der
Welt. Ihr Preis richtet sich nach dem je-
weiligen Goldkurs. Derzeit kostet sie
etwa 1200 Fr.
Anlagemiinzen (auch Bullionmiinzen
genannt) sind eigentlich eine hiibschere
Form von Goldbarren. Das macht sie zu
einer verbreiteten und fiir ein grosses Pu-
blikum geeigneten Wertanlage. Der Krii-
gerrand ist eine, der australische Nugget
mit dem Konterfei der Kénigin Elizabeth
II. und einem Kanguru auf der Riickseite
eine weitere, ebenso die Britannia, oder
die kanadische Maple Leaf. Sie werden in
sehr grossen Mengen gepragt, darum be-
sitzen sie keinen Sammlerwert. Das
macht sie auch fiir numismatische Laien
ohne Fachwissen zugénglich. Sie konnen
jederzeit in spezialisierten Geschéften
oder Banken mit einer Miinzabteilung er-
worben oder wieder zu Geld gemacht
werden.
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Keine Mehrwertsteuer

Goldmiinzen sind im Gegensatz zu Miin-
zen aus anderen Metallen von der Mehr-
wertsteuer befreit. Die Differenz zwi-
schen An- und Verkaufspreis betragt bei
Miinzen mit einer Feinunze Goldgewicht
zwischen 5% und 6%. Das ist mehr als
bei anderen Formen von Goldanlagen
wie etwa Gold-ETF, aber dafiir hat man
etwas in der Hand.

Die Kunden kaufen Anlagemiinzen
aus verschiedenen Griinden, erldutern
die Edelmetallspezialisten Victor Vuyk
und René Eschmann von der UBS. Man-
che kommen jedes Jahr einmal am
Schalter vorbei, um das neue ——

Exemplar der australi- 7 e

schen Lunar-Serie zu
kaufen: Sie besteht
aus insgesamt zwolf
Miinzen mit Moti-
ven der chinesi-
schen Tierkreiszei-
chen. Der gegen-
wartige Zyklus hat
2008  begonnen
und findet 2019 sei-
nen Abschluss - ohne
Zweifel eine Betdtigung
fiir Geduldige.

COURTESY OF THE PERTH MINT

Rekorde

Das grosste und das
Kkleinste Kanguru

Sieist die wertvollste, schwerste,
grosste Anlagemiinze der Welt und in
Australien gesetzliches Zahlungsmit-
tel mit einem Nennwert von 1 Mio. $.
Der Metallwert der 1012 kg schweren
Miinze aus 99,99% Gold liegt aller-
dings bedeutend hoher. Derzeit
betragt er tiber 35 Mio. Fr. Sogar flr
die Minzprageanstalt Perth Mint
war die Herstellung ein kolossales
Unterfangen, das liber 18 Monate in
Anspruch genommen hat. Die Minze
mit einem Durchmesser von 80 cm
und einer Dicke von 12 cm zeigt auf
der einen Seite ein Portrat der Queen,
auf der anderen ein Rotes Riesen-
kanguru. Sie ist ein unverkaufliches
Unikat. Flir das Publikum stellt die
Perth Mint auch bescheidenere
Miinzen mit dem Namen «Nugget»
her: Die 1-kg-MUinze mit einem

= Durchmesser von 7,5 cm. Die

\ kleinste Anlagemiinze der
Welt ist die australische

2-$-Goldmiuinze, die 0,5
g wiegt. (est.)
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schwerste Anlage-

unverkauflich.

Sie ist die wertvoliste,

miinze der Welt — aber

Andere Leute kaufen Anlagemiinzen
als Reserve, falls ein Notfall eintreten
sollte, sagt Eschmann. Wéhrend der
Finanzkrise von 2008 standen die Kiu-
fer am Edelmetallschalter der UBS bis
hinaus auf die Bahnhofstrasse Schlange,
erinnert er sich. Vor allem ausldndische
Kunden kaufen Anlagemiinzen, um sich
gegen den Zerfall ihrer Wahrung abzusi-
chern. Fiir russische Kédufer hat sich das
gelohnt: In Rubeln gerechnet war der
Goldpreis Ende 2014 doppelt so teu-
er wie Mitte 2014. Wer mit dem
Schlimmsten rechnet, einem ei-
gentlichen Zusammenbruch gan-
zer Wahrungssysteme, kauft kei-
ne grossformatigen Miinzen, son-
dern Kombibarren. Sie gleichen ei-
ner Tafel Schokolade, Sollbruch-
stellen erlauben eine einfache Por-
tionierung, um die abgebrochenen
Goldtifelchen dereinst gegen le-
bensnotwendige Dinge eintauschen
zu konnen.

Wie versichern?

Man muss nicht immer gleich an das
Schlimmste denken, aber den Aufbewah-
rungsort fiir seinen Goldschatz sollte
man entsprechend seiner Grosse wahlen.
Goldmiinzen gelten als Geldwerte und
sind entsprechend in der Hausratversi-
cherung gegen Diebstahl versichert. Bei
der Helvetia beispielsweise betrigt der
versicherte Wert 20% der versicherten
Hausratsumme, maximal aber nur 5000
Fr. Es ist natiirlich moglich, diesen Wert
dartiiber hinaus zu erhéhen. Vorausset-
zung dafiir ist jedoch, dass die Vermo-
genswerte in einem Kassenschrank oder
eingemauerten Wandtresor aufbewahrt
werden miissen. Nicht nur Sicherheit be-
schiftigt die Kdufer von Goldmiinzen,

Australische Goldmiinze mit
Drache aus der Lunar-Serie
aus dem Jahr 2012.

Kriigerrand mit Springbock.

sondern durchaus auch fréhlichere Be-
weggriinde. «Miinzen sind ein sinnvolles
Geschenky, sagt Eschmann. Denn im Ge-
gensatz zu einer Banknote oder einem
Einkaufs-Gutschein behalten viele Emp-

fanger die Miinzen lingere Zeit, oder sie
bewahren sie so lange auf, bis sie eine
grossere Anschaffung titigen. Offenbar
besteht eine gewisse psychologische
Hemmschwelle, eine wertvolle Miinze

loszulassen, um mit dem Gegenwert pro-
saische Einkdufe zu finanzieren. Insofern
kann man sie als Gegenentwurf zu den
verbreiteten Geschenkgutscheinen se-
hen; sie animieren zum Sparen statt zum
Konsumieren.
Eltern begleiten ihre Kinder an den
Schalter, schildert Eschmann, damit
sich diese ein Exemplar aussuchen
konnen. Beliebt seien auch Ge-
schenke mit einem personlichen
Bezug, zum Beispiel ein American
Buffalo fiir jemanden, der gerade
in den Vereinigten Staaten war. In
diesem Land sorgt seit einigen Jah-
ren eine besondere Art des Ver-
schenkens von Goldmiinzen fiir Fu-
rore: Anonyme Wohltéter spenden vor
Weihnachten statt Kleingeld eine Krii-
gerrand-Miinze in die Topfkollekte der
Heilsarmee - nach Angaben der Organi-
sation ist dies genug, um zehn hungrige
Menschen ein Jahr lang zu erndhren.

Maple Leaf: Kein Sammlerwert.
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