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EDITORIAL Der Schweizer Wirtschaft lduft es ausgezeichnet. Qualifizierte
Fach- und Fithrungskréfte sind im Arbeitsmarkt Mangelware und heiss
begehrt. Beim Kampf um die besten Talente miissen Unternehmen iiber
ein konkurrenzfdhiges Entschadigungsmodell verfiigen. Dazu gehdrt auch
eine flexible Kadervorsorgelosung mit Anlagefreiheiten.

Kadervorsorge: Ihr Ass beim
Kampf um Talente!

PensExpert Schweiz iibernimmt
die Deutsche PensExpert

Die zunehmende Mobilitdt von Fiihrungs-
kriften im deutschsprachigen Raum von
Europa bewog uns bereits im Jahr 2014,
unsere Vorsorgeldosungen auch in Deutsch-
land auf den Markt zu bringen. Zu diesem
Zweck griindeten wir zusammen mit der
Privatbank Reichmuth & Co die Deutsche
PensExpert GmbH. Diesen Friithling hat die
Schweizer PensExpert AG die Deutsche
PensExpert GmbH vollstindig tibernommen.
Mit unserem hoch qualifizierten Team in
Frankfurt am Main wollen wir mit innova-
tiven und grenziiberschreitenden Vorsorge-
modellen im deutschen Vorsorgemarkt neue
Akzente setzen. Denn in Zeiten von Null- und
Negativzinsen entdecken auch die deutschen
Talente immer mehr die Vorziige einer eigen-
verantwortlichen und steuerprivilegierten
Altersvorsorge.

Abgerutscht im weltweiten
Vergleich der Pensionssysteme

Im vielbeachteten Mercer Global Pension
Index ist die Schweizer Altersvorsorge vom
8. auf den 11. Rang zurtickgefallen. Mercer
empfiehlt der Schweiz, verschiedene Anpas-
sungen vorzunehmen. Dazu zdhlen unter
anderen die schrittweise Erhéhung des
gesetzlichen Rentenalters und eine stirkere
Einschrankung des Zugriffs auf Vorsorge-
guthaben vor dem Renteneintritt.

Beim Auswandern Steuerfallen
beachten

Ein Wegzug ins Ausland muss gut durch-
dacht werden. Viele Auswanderungswillige
unterschdtzen die Vorsorgeliicken, die mit
dem Wegzug aus der Schweiz auftreten.
Auch das fiskalische Umfeld im neuen
Wohnsitzland ist vor der Abreise genau
unter die Lupe zu nehmen. Wir haben mit
Martin Kaufmann, dem Griinder und CEO
von EMIGRATION NOW, iiber einige wichtige
Auswanderungsfragen gesprochen.



PENSUNIT SAMMELSTIFTUNG Vor etwas mehr als einem Jahr entschied sich PensExpert,
neben der PensFlex Sammelstiftung eine weitere iiberobligatorische Stiftung zu griinden:
PensUnit. Die verscharften Einkaufsregeln fiir Vorsorgeeinrichtungen mit freier Wahl der
Anlagestrategie haben diesen Entscheid mit beeinflusst. Walter Blum und Peter Disler, die
fiir die PensExpert Stiftungen verantwortlichen Geschaftsfiihrer, nehmen zu einigen
wichtigen Kundenanfragen beziiglich PensUnit Stellung.

PensUnit ist startklar!

Aus regulatorischer Sicht: War die Griindung

einer zweiten Kader-Sammelstiftung wirklich

notig?
Peter Disler: Ja. Die Lancierung der PensUnit Sammel-
stiftung hat sich aus regulatorischen Griinden aufge-
drdngt. Die Aufsichtsbehdrden interpretieren die gesetz-
lichen Bestimmungen immer strenger. Sie erlauben es
nicht mehr, Vorsorgepldne mit individueller Anlagestra-
tegiewahl (1e-Losungen) und solche mit einer kollektiven
Anlagestrategiewahl (Einheitsstrategie) in der gleichen
Sammelstiftung zu fithren. Mit der Entflechtung dieser
beiden Vorsorgemodelle werden die Reglemente und
Rahmenbedingungen der beiden Stiftungen PensFlex und
neu PensUnit sowohl fiir die angeschlossenen Firmen als
auch fiir die versicherten Personen tibersichtlicher und
verstdndlicher.

PensFlex fiihrte bis vor kurzem sowohl individu-
elle als auch kollektive Anlagestrategien fiir
angeschlossene Firmen im Angebot. Miissen viele
PensFlex Kunden mit einer Einheitsstrategie zu
PensUnit wechseln?

Walter Blum: Insgesamt sind gut 230 angeschlossene
Firmen mit einem Versichertenbestand von 480 Versi-
cherten von einem Wechsel betroffen. Das Vorsorgegut-
haben belduft sich auf rund CHF 310 Mio. Bis zum
1. Januar 2020 miissen sdmtliche PensFlex Anschliisse
mit einer Einheitsstrategie zur PensUnit Sammelstif-
tung iibergetreten sein. Dann lduft die vom Gesetzgeber
angebotene Ubergangsfrist ab.

Werden PensUnit Kunden mit hoheren Risiko-
préamien und Verwaltungskosten konfrontiert?

WB: Nein. Die Risikobeitrige und Verwaltungskosten
bleiben fiir die Kunden bei einem Wechsel zu PensUnit

Peter Disler

Geschaftsfihrer
der Sammelstiftungen
PensUnit und PensFlex

unverdndert. Dies gilt auch fiir Gebiihren fiir die Beratung
und die Stiftungsfithrung.

Abgesehen von der Zustédndigkeit bei der Wahl
der Anlagestrategie: Welche Unterschiede
zwischen PensFlex und PensUnit gibt es noch?

PD: Ab dem 1.1.2020 wird es fiir die PensFlex Versicherten
auch bei einer beruflichen Verdnderung keine Kapital-
garantien mehr geben. Die Chancen und Risiken einer
Anlagestrategie liegen ab diesem Zeitpunkt ausschliess-
lich bei den einzelnen Versicherten. Bei PensUnit tiber-
nimmt hingegen jedes Vorsorgewerk die Kapitalgarantie
fiir die Versicherten. Aus diesem Grund miissen die
angeschlossenen Arbeitgeber zwingend kollektive
Schwankungsreserven fiir ihr Vorsorgewerk mitfinan-
zieren. Dabei ist die H6he der Schwankungsreserven
und die Zeitspanne fiir den Reservenaufbau abhéingig
von der gewdhlten Anlagestrategie.

Schwankungsreserven
bringen auch Vorteile

Das PensUnit Anlagereglement verlangt den
Aufbau von kollektiven Schwankungsreserven.
Ist dieser Mehraufwand nicht ein grosser
Nachteil fiir den Arbeitgeber?

PD: Auf den ersten Blick konnte man es tatsichlich als
Nachteil bezeichnen. Bei genauerer Betrachtung gibt es
allerdings auch einige Vorteile fiir den Arbeitgeber und
die versicherten Personen. Denn die vom Arbeitgeber
gedufneten kollektiven Schwankungsreserven reduzieren
den steuerbaren Gewinn der Firma. Und das Vorsorge-

Walter Blum

Geschaftsfihrer
der Stiftungen
PensFree und Pens3a



I Die Sammelstiftungen PensFlex und PensUnit im Vergleich
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Aufbau von kollektiven
Schwankungsreserven

werk wird risikofdhiger und kann fiir die Versicherten
eine Anlagestrategie mit einem hoheren Anteil an
Aktien- und Alternativanlagen wéhlen. Lingerfristig
sollte sich eine solche Strategie positiv auf die Verzinsung
der Altersguthaben auswirken.

Was passiert mit diesen Schwankungsreserven,
wenn die Firma verkauft oder aufgeldst wird?

PD: In einem solchen Fall werden die vorhandenen kol-
lektiven Schwankungsreserven nach einem objektiven
Verteilschliissel an die Personen verteilt, die im Vorsorge-
werk versichert sind. Die Anzahl Dienstjahre und die
Hohe des Vorsorgeguthabens sind u.a. geeignete Para-
meter fiir den Verteilschlissel.

Fiir welche Zielgruppen ist PensUnit besonders
geeignet?

WB: PensUnit lohnt sich insbesondere fiir Selbstindig-
erwerbende, wenn sie sich mit ihrem Personal bei der
Stiftung anschliessen. Denn im Vergleich zu einer
Verbandspensionskasse haben die Selbstdndigen bei
PensUnit viel mehr Anlagefreiheiten und einen grésseren
Gestaltungsspielraum. Profitieren konnen aber auch
dltere Fiihrungskrifte. Insbesondere ab einem gewissen
Alter steht nicht mehr die Anlagerendite, sondern der
Steuervorteil im Vordergrund.

Wieso kann PensUnit mehr Steuervorteile als
eine le-Lésung anbieten?

WB: Bei PensUnit wird die maximale Einkaufssumme
mit einer Verzinsung von 2 % ermittelt. Bei den 1e-Lésun-
gen mit individueller Anlagestrategiewahl fillt diese

PensUnit
Einheitsstrategie

Aufzinsung ab dem 1.1.2020 vollstindig weg. Entspre-
chend tiefer wird die Einkaufskapazitit bei 1e-Losungen
ausfallen. Deshalb kann es fiir dltere Fiihrungskréfte
mit einem hohen angesparten Vorsorgevermogen lukrativ
sein, sich PensUnit anzuschliessen.

Steuerrendite hat
fiir dltere Versicherte
Prioritdt

Kann die PensExpert Hypothek auch bei einem
Wechsel zu PensUnit weitergefiihrt werden?

PD: Ja. Die bestehenden Hypotheken werden fiir den
Versicherten kostenlos und ohne zusdtzliche Mehrauf
wendungen an PensUnit tibertragen. Die Hypothekar-
vertrdge sind aber auf PensUnit umzuschreiben und von
beiden Seiten neu zu unterzeichnen.

Wie sieht das weitere Vorgehen fiir bestehende
PensFlex Kunden mit einer Einheitsstrategie
aus?

WB: Die Kundenverantwortlichen der PensExpert AG
werden im Verlauf des 1. Quartals 2019 mit den betroffe-
nen Kunden in Kontakt treten und das weitere Vorgehen
personlich besprechen.



In einer globalisierten Welt sind immer mehr Erwerbstatige und Alters-
rentner bereit, ihren Wohnort voriibergehend oder definitiv ins Ausland zu verlegen. EMIGRATION
NOW mit Sitz in Ziirich ist eine erfahrene Beratungsfirma fiir samtliche Auswanderungsthemen.
Ihr Griinder Martin Kaufmann gibt im nachfolgenden Interview Auskunft, welche steuerrelevanten
Aspekte bei einer Auswanderung zu beriicksichtigen sind.

Die Auswanderung richtig planen

Martin Kaufmann: Wir sorgen dafiir,
dass sich unsere Kunden mit allen wich-
tigen Auswanderungsaspekten um-
sichtig auseinandersetzen. Generell
werden aber speziell die biirokratischen
Aufwendungen der Wohnsitzverlegung,
die PreImmigration-Steuerplanung, die
wegzugsbedingte Neuausrichtung von
Vermoégendispositionen sowie — sehr
hdufig - die Nachlassplanung unter-
schatzt.

Hier drdngt sich die Unterscheidung
zwischen Auswanderung mit und ohne
Erwerbstdtigkeit auf. Fiir Erwerbs-
tatige sind unsere Nachbarldnder, die
USA, Grossbritannien, die Wirtschafts-
zentren Asiens sowie Australien die
Top-Destinationen. Privatiers und Pensi-
ondre zieht es vornehmlich nach
Deutschland und Frankreich, gefolgt
von Italien, Spanien und Osterreich.
Dank eines attraktiven Steuerpro-
gramms liegt aktuell Portugal im
Trend. In ferneren Gefilden locken ins-
besondere die USA und Kanada, Stid-
afrika sowie Thailand.

Ausser bei Kleinstguthaben sind im
Kanton Schwyz die geringsten Quellen-
steuerbelastungen anzutreffen. Wer in
ein Land zieht, das schweizerische
Kapitalbeziige nicht besteuert, kann
daher durch den Transfer erhebliche
Steuerersparnisse erzielen. In vielen

der populédrsten Auswanderungsdesti-
nationen werden die Kapitalbeziige
aber besteuert. Handelt es sich dabei
um ein Land, das mit der Schweiz ein
Doppelbesteuerungsabkommen (DBA)
fithrt und wo die Schweiz bei dortigem
Wohnsitz eine Quellensteuerriicker-
stattung zuldsst, dann spielt der
Umweg via Kanton Schwyz steuerlich
keine wesentliche Rolle. Eminent wich-
tig: Auswanderer sollten sich immer
als Erstes die Besteuerungsmodalitdten
im Zielland vergegenwadrtigen.

Ein Urteil des deutschen Bundesfinanz-
hofes statuierte 2015 im Wesentlichen,
dass Leistungen aus dem schweizeri-
schen BVG-Uberobligatorium steuerlich
analog zu kapitalbildenden Lebensversi-
cherungen zu behandeln seien. Kapital-
leistungen konnen demnach steuerfrei
(sofern die BVG-Deckung vor 2005 etab-
liert wurde und mindestens 12 Jahre
bestand) oder mit geringen Belastungen
vereinnahmt werden. Renten, die auf
dem Uberobligatorium basieren, sind
dagegen nur mit geringen, altersabhdn-
gigen Besteuerungsanteilen erfasst.
Deutschland ist somit fiir viele BVG-
Leistungsbeziiger zum Steuerparadies
mutiert.

Martin Kaufmann

CEQ und Griinder von
EMIGRATION NOW, Ziirich

Die deutschen Regelungen werden
Bestand haben. Denkbar ist indes, dass
die Schweiz Massnahmen beziiglich der
Quellensteuerriickerstattung ergreifen
koénnte. Die doppelte Nullbesteuerung
von BVG-Kapitalbeziigen ist der Eidge-
nossischen Steuerverwaltung ein Dorn
im Auge.

Lange Zeit wurden Schweizer Kapital-
beziige in Italien regional uneinheit-
lich erfasst. Dieser Missstand wurde
unlidngst durch eine pragmatische
Losung behoben: Schweizer Renten
und Kapitalbeziige werden nunmehr
mit nur 5% belastet. In Frankreich
kann unter genau definierten Umstédn-
den (u.a. keine Teilbeziige) eine Netto-
steuer von 6,75 % resultieren, ansonsten
droht eine Einkommenssteuerbelastung
von bis zu 45%. Nach entsprechender
Versteuerung in den beiden Lindern
kann die kantonal erhobene Quellen-
steuer zuriickverlangt werden.




FINANZMARKTE Nach 30 Jahren sinkender Zinsen in den USA dreht der Zyklus. Auch in
Europa scheint die Talsohle erreicht zu sein. Im Expertengesprach mit PensExpert skizziert
Philipp Murer, Leiter Portfolio Management bei Reichmuth & Co Privatbankiers wie man sich
im aktuellen Anlageumfeld positionieren sollte und wo er Anlageopportunitéten sieht.

Schweizer Dividendenaktien sind
fiir Vorsorgegelder attraktiv

Philipp Murer, die Zinsen haben sich in Europa
stabilisiert, in den USA sind sie gestiegen. Wie
sehen Sie die weitere Zinsentwicklung?

Philipp Murer: In den USA erwarten wir in nichster Zeit
weiter steigende Zinsen. Dies jedoch langsam und mit
Riicksicht auf die Wirtschaft und die Finanzmarktent-
wicklung. In Europa sieht die Situation etwas anders
aus. Hier herrscht «Treten an Ort und Stelle». Eine Bewe-
gung am europdischen Bondmarkt kénnte erneut von
Italien ausgehen, falls die neue Regierung bewusst
gegen europdische Budgetvorgaben verstdsst oder der
«Italexit» wieder zum Thema wird.

I Und in der Schweiz?

In der Schweiz erwarten wir nur leicht steigende Zinsen.
Zudem wird es die SNB nicht wagen, ihre Leitzinsen vor
der EZB zu erhéhen. Wir gehen aber davon aus, dass die
Negativzinsen in der Schweiz in ein bis zwei Jahren
verschwinden werden.

Wie positionieren Sie sich in einem solch
schwierigen Umfeld?

Obligationen wiirden wir nur dort kaufen, wo bestim-
mte Quoten vom Regulator vorgesehen sind, wie z.B. bei
der beruflichen Vorsorge. Sonst sind festverzinsliche
Anlagen nicht interessant. Frither waren Obligationen
risikolose Zinspapiere, heute sind sie zinslose
Risikopapiere. Wenn Vorsorgenehmer Obligationen
halten miissen, ziehen wir eine kurze Restlaufzeit
(Duration) vor, damit der Vorsorgenehmer weitgehend
vor einem Zinsanstieg geschiitzt ist. Bei den Schuldnern
wiirden wir qualitativ hochstehende Unternehmen
bevorzugen. Staaten aus der Peripherie, wie Italien oder
Portugal, sowie High-Yield-Anleihen meiden wir.

Philipp Murer

Leiter Portfolio Management
und seit tiber 17 Jahren bei
Reichmuth & Co Privatbankiers

In den USA sind die Zinsen auf iiber 3% gestiegen.
Ist das fiir Schweizer Anleger interessant?
Sollte man USD-Anleihen kaufen und in CHF
absichern?

Fiir USD-Anleger sind Zinsen um 3% interessant. Die
USA ist iibrigens eines der wenigen Lindern, in denen
Obligationen aufgrund des Zinsniveaus wieder eine
Alternative zu Aktien darstellen. Die Obligationen-
rendite ist hoher als die durchschnittliche Dividenden-
rendite der Aktien. Fiir CHF-Anleger sind USD-Anleihen
nur kaufenswert, wenn man zugleich das Wahrungs-
risiko tragen kann. Eine Absicherung in CHF empfehlen
wir nicht, weil die Absicherung in etwa der Zins-
differenz entspricht, das heisst ca. 3% p.a. Somit wiren
wir wieder auf CHF Niveau. Dem Anleger bringt das
nur Spesen, aber keinen Renditevorteil.

Verzinsung von Staatsanleihen: Entwicklung 1996 - 2018
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Sie haben die Dividendenrendite erwdhnt.
Sind Dividendenperlen im aktuellen Umfeld
einen Kauf wert?

Ja, Dividendenaktien bleiben vor allem in der Schweiz
und Europa priifenswert. In der Schweiz beispielsweise
erreichen wir mit unserem Dividendenportfolio eine
Rendite von fast 4 %, was im Vergleich zu den 10-Jahres-
zinsen von 0% sehr interessant ist. Ahnlich sieht es in
Europa aus. Und in der steuerbefreiten beruflichen Vor-
sorge sind dividendenstarke Aktien besonders attraktiv.

Worauf achten Sie bei der Analyse von
Dividendenaktien?

Ein wichtiger Grundsatz ist: Was das Unternehmen als
Dividende ausschiittet, muss operativ verdient werden.
Deshalb achten wir besonders darauf, dass die

USA

Deutschland
Schweiz



Rendite p.a.in %

operative Ertragskraft ausreicht, um die Ausschiittungen zu decken. Wenn eine
Firma aus der eigenen Substanz ausschiittet, geht das nicht lange gut. Zudem ist die
Dividendensicherheit wichtiger als das Dividendenwachstum.

I Wie iiberpriifen Sie die Dividendensicherheit?

Bei Schweizer Unternehmen besuchen wir das Management vor Ort und priifen die
Angaben im personlichen Gesprich. In diesen Gespriachen wollen wir herausfinden,
wie die Unternehmensfithrung denkt und handelt. Agiert sie wie ein Unternehmer,
denkt langfristig und hat einen strategischen Plan? Oder sind es eher Manager, die
nur an die Optimierung der nidchsten Quartalszahlen denken? Besonders in der
Vorsorge, wo die Guthaben der Versicherten langfristig angelegt werden kdénnen,
wollen wir nur mit einem strategisch denkenden Unternehmer im selben Boot sitzen.

Dividendenspread: Entwicklung 1996 - 2018
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Es herrscht ein regelrechter Anlagenotstand. Bei Obligationen kann
man nicht mehr viel verdienen, Aktien sind hoch bewertet und bleiben
schwankungsanfillig. Soll man trotz hoher Preise jetzt noch in
Immobilien investieren? Oder empfehlen Sie andere Alternativen?

Immobilienaktien haben wir stark reduziert. Vorsorgenehmer mit einem Eigenheim
konnen von der kollektivierten Form der Eigenhypothek profitieren. Aus
Rendite- und Steuersicht ist diese Art von Hypo-Darlehen dusserst vorteilhaft und
bringt dem Vorsorgenehmer mehr Stabilitit in sein Vorsorgedepot. Ein wichtiger
Grundsatz beim Investieren ist die Diversifikation. So wiirden wir auch etwas Edel-
metalle kaufen oder dem Portfolio Alternative Anlagen beimischen, die weniger mit
den Aktienmérkten korrelieren.

Parameter 2019 fiir BVG und S&ule 3a

BVG Mindestzinssatz
Die obligatorischen Vorsorgeguthaben werden fiir 2019 unverdndert
mit 1% verzinst.

Koordinationsabzug BVG
CHF 24’885 (bisher CHF 24’675)

Maximallohn BVG
CHF 85’320 (bisher CHF 84’600)

Sédule 3a Steuerabzug Arbeitnehmer
Maximal CHF 6’826 (bisher CHF 6’768)

Sédule 3a Steuerabzug Selbstindigerwerbende ohne Pensionskasse
Maximal CHF 34’128 (bisher CHF 33°840)

AGENDA

mmm PensFlex
Rechnung Spar- und Risikobeitrage 2019
Versand Februar/Marz 2019

B PensExpert
Rechnung Beratung / Stiftungsfiihrung 2019
Versand Februar/Marz 2019

B PensCheck
Ausgabe Friihling 2019
Versand Mai 2019

mmm Nichste Kunden- und Partneranlisse
Luzern: 21.Marz 2019, ab 18.00 Uhr

Ziirich: 2. April 2019, ab 11.00 Uhr
Basel: 4. April 2019, ab 11.00 Uhr
St. Gallen: 30. April 2019, ab 18.00 Uhr

KONTAKT

Head Office:

BN Luzern

PensExpert AG

Kauffmannweg 16 CH-6003 Luzern
Tel+41412261515

Offices:

I Basel

PensExpert AG

Steinenring 52 CH-4051 Basel
Tel+4161 22630 20

I Lausanne

PensExpert SA

Avenue de Rumine 33 CH-1005 Lausanne
Tel+41 213312211

B St. Gallen

PensExpert AG

Bankgasse 8 CH-9000 St. Gallen
Tel.+4171226 68 68

N Ziirich

PensExpert AG

Todistrasse 63 CH-8002 Zirich
Tel+41 4420611 22

info@pens-expert.ch
www.pens-expert.ch
pens-expert-blog.ch




