KAPITAL ODER RENTE

Es droht die Tristesse

Einmal mehr gibts weniger Rente aus der zweiten Sdule. Die Diskussion um
die Senkung des Umwandlungssatzes macht wieder Lust auf den vollstandigen
Kapitalbezug bei der Pensionierung. CHRISTIAN WAGNER, FELIX P. KUNZ

er Kapitalbezug ist — wie der
DRentenbezug — mit Chancen

und Risiken verbunden. Die-
se werden jedoch oft nur am Rande
thematisiert. Ausgehend von einem
Umwandlungssatz von 6,8 Prozent
bzw. 6,4 Prozent wird ein Teil des
Risikos quantifiziert.

Fin Pensiondr muss sein Kapital
ertragreich investieren, damit es
nicht zu schnell verzehrt ist. Verglei-
che zwischen Kapital- und Renten-
bezug, in welchen die Lebensdauer
des Pensionérs im Voraus definiert
wird, sind ungeeignet. Das gilt auch
fiir Vergleiche, in denen der Verma-
gensertrag als jihrliche Konstante
suggeriert wird. Realistischer ist, von
einer unbekannten Lebensdauer
einer pensionierten Person und von
jéhrlich mitunter stark schwanken-
den Vermdgensertrigen auszuge-
hen. Unter diesen Annahmen sind
folgende Fragen zu beantworten:

UMWANDLUNGSSATZE

Entwicklung bei zwei Szenarien
umwandlungssatz 6,8% Mann Frau

Bezug Pensionskassengeld CHF 600000 CHF 600 000
Bezug monatliche Rente CHF 3400 CHF 3400
Pleitewahrscheinlichkeit 33% 51%
Verbleibende Lebenserwartung nach Pleite 5,5 Jahre 7,0 Jahre
Wahrscheinlichkeit Tod vor Pleite 67% 49%,
Erwartetes Pensionskassengeld filr Erben  CHF 310000 (CHF 263 000
Umwandlungssatz 6,4% Mann Frau
Bezug Pensionskassengeld CHF 600 000 CHFEC-I 000
Bezug monatliche Rente CHF 3200 CHF 3200
Pleitewahrscheinlichkeit 25% 41%
Verbleibende Lebenserwartung nach Pleite 5,0 Jahre -Tjj_a-hre
Wahrscheinlichkeit Tod vor Pleite 75% 59%

Erwartetes Pensionskassengeld fiir Erben

CHF 326 000 CHF 278 000
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— Mit welcher Wahrscheinlichkeit ist
das Pensionskassengeld vor dem
Tod verbraucht?

—Wenn dieser Fall eintritt: Wie viele
Lebensjahre muss er dann im
Durchschnitt noch ohne Pensions-
kassengelder leben?

— Wenn er vor der Pleite stirbt: Wie
viel seines Pensionskassengeldes
hinterldsst er durchschnittlich sei-
nen Erben?

Der Versuch, das gesamte
Pensionskassengeld selber

zu bewirtschaften, ist mit
grossen Risiken verbunden.

Beerben oder nicht

Betrachten wir einen alleinste-
henden Mann, dessen Pensionskas-
sengeld bei der Pensionierung (mit
65) 600000 Franken entspricht. Da-
bei erfreut er sich eines seinem Alter
entsprechend guten Gesundheits-
zustands. Die Entwicklung seiner
finanziellen Verhiltnisse wird an-
hand von zwei Szenarien verglichen:

Szenario A: Der Pensiondr nimmt
die Rente der Pensionskasse und
erhdlt bis zum Lebensende jeden
Monat den Betrag von 3400 Franken
ausbezahlt (600000 * 6,8 Prozent /
12). Der Pensionér geht nicht pleite,
hinterldsst nach seinem Tod aber
auch kein Pensionskassengeld.

Szenario B: Der Pensiondr inves-
tiert das gesamte Pensionskassen-
geld in ein Mischvermdgen. Die er-
wartete jdhrliche Rendite betrdgt 4
Prozent, die Volatilitiat 5 Prozent. Wie
im Beispiel A werden jeden Monat
3400 Franken ausbezahlt. Die Wahr-

scheinlichkeit, pleitezugehen, be-
tragt 32 Prozent (bei Frauen sind es
51 Prozent). In diesem Fall hat er
eine restliche mittlere Lebenserwar-
tung von 5,5 Jahren (Frauen: 6,9 Jah-
re). Stirbt der Pensiondr vor der
Pleite, hinterlédsst er im Durchschnitt
ein Vermdgen von 310000 Franken
{Frauen: 262 000 Franken).

Existenzielle Risiken
Betrachten wir die Szenarien aus-
gehend vom tieferen Umwandlungs-
satz von 6,4 Prozent, zeigt sich Fol-
gendes: Beschrinkt sich der Pensio-
nér in Szenario B auf eine reduzierte
monatliche Rentenrate von 3200
Franken aus seinem Pensionskas-
sengeld, nimmt zwar die Wahr-
scheinlichkeit ab, pleitezugehen,
doch trifft es immer noch jeden vier-
ten Mann und mehr als jede dritte
Frau. Dabei sind nach der Pleite im
Durchschnitt immer noch 5,1 Jahre
(Médnner) bzw. 6,4 Jahre (Frauen)
ohne Pensionskassengelder zu
bestreiten. Den Erben bleibt im
Durchschnitt etwas mehr, wenn der
Pensionér vor der Pleite stirbt.
Generell sind mit dem Versuch, als
Pensiondr das gesamte Pensions-
kassengeld besser zu bewirtschaften
als die Pensionskasse, erhebliche,
mitunter existenzbedrohende Ri-
siken verbunden. Eine weitere
Senkung des Umwandlungssatzes
durch vollstandigen Kapitalbezug zu
umgehen, kann ohne zusitzliches
Vermaégen neben der Pensionskasse
zu einem finanziell tristen Lebens-
abend fithren.
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