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Paul Müller (Name geändert)
wollte nach der Pensionierung
seinen bisherigen Nebenerwerb
in der Steuererklärung neu als
Haupterwerb deklarieren. So hät-
te er die tatsächlichen Kosten für
Arbeitsweg und anderesmehrals
Abzüge geltendmachen können.
Doch derAngestellte der zustän-
digen Gemeindesteuerbehörde
stellte sich quer: Der Neben-
erwerb sei auch nach derPensio-
nierung steuerlich betrachtet ein
Nebenerwerb, so die Auskunft.
Als Steuerabzug sei so höchstens
eine Pauschale von 20 Prozent
der Einkünfte zulässig.

Müller findet, sein Einkommen
könnte ebenso als Haupterwerb
interpretiert werden. Denn der
Rentner geht ja keiner anderen
Tätigkeit mehr nach. Er arbei-
tet mit einem kleinen Pensum
von 10 bis 20 Prozent als an
gestellter Psychotherapeut. Die
Arbeit bringt zwar kein gros-
ses Gehalt, sie ist aber mit
vergleichsweise hohen Reise-
spesen verknüpft, da Müller für
kurze Einsätze eine längere
Strecke mit dem Auto zurück-
legt. Dabei kann es sich umNot-
fälle handeln, wenn bei einem
Patienten Suizidgefahr besteht.

Hinzu kommen Spesen für
Telefongespräche oder Mahl
zeiten auswärts.

Keine klare Grenze in Zürich
In derTat lässt sich die Frage, ob
einNebenerwerb imRentenalter
zum Haupterwerb wird, unter-
schiedlich auslegen. Das tun
auch Steuerbehörden, wie die
nachfolgendeÜbersicht übervier
verschiedene Kantone zeigt. Und
schliesslich geht es nicht zuletzt
um ein grundsätzliches Problem:
Weil Abzüge für Berufskosten
wegfallen, steigt für Rentnerin-
nen und Rentner tendenziell die

Steuerbelastung, während das
Einkommenmit derUmstellung
auf die Rente deutlich sinkt.

Paul Müller lebt im Kanton
Aargau. Dort darf er die tatsäch-
lichen Berufskosten nur abzie-
hen, wenn sein Pensum über
20 Prozent liegt oder wenn das
Einkommen 30 Prozent eines
Vollpensums übersteigt.

Im Kanton Zürich gibt es kei-
ne klare Grenze. Solange eine
Tätigkeit «in zeitlicher und fi-
nanziellerHinsicht von unterge-
ordneter Bedeutung ist», gilt sie
als Nebenerwerb,wie die Finanz-
direktionmitteilt. In diesem Fall

beträgt der Steuerabzug 20 Pro-
zent von den Einkünften. Der
Mindestbetrag liegt bei 800Fran
ken und der Höchstbetrag bei
2400 Franken.

Basel ohne Nebenerwerb
Der Kanton Bern ist grosszügi-
ger. Dort betrachtet die Steuer-
verwaltung einen bisherigen
Nebenerwerb nach der Pensio-
nierung in jedem Fall als Haupt-
erwerb. Steuerpflichtige dürfen
also selbst bei sehr kleinen Ein-
kommen wie bei einem Haupt-
erwerb effektive Abzüge für
Berufskosten geltend machen.

Eine andere Regelung gilt im
Kanton Basel-Stadt, wobei diese
für Rentner vorteilhafter ist als
jene im Aargau oder in Zürich.
Basel-Stadt hat den Abzug für
Nebenerwerb ganz abgeschafft,
was die Umsetzung vereinfacht.
Es gibt also nurnoch denHaupt-
erwerb, bei dem die effektiven
Berufskosten abgezogenwerden
dürfen. Bei der Bundessteuer
kennt jedoch wie die anderen
Kantone auch Basel-Stadt nach
wievor eineUnterscheidung zwi-
schenNeben- undHaupterwerb.

Bernhard Kislig

Steu che Tücken nach der Pensionierung
Zusatzeinkommen In welcher Höhe Rentner für einen Nebenerwerb Steuerabzüge geltendmachen können, hängt vom Kanton ab.

Bernhard Kislig

Wenn die Börsenkurse an einem
Tag fallen, nehmen die meisten
Anleger das noch einigermassen
gelassen.Hält derKurssturz über
mehrere Tage an, folgen auf die
Gelassenheit jedoch rasch ein-
mal Stirnrunzeln, Verunsiche-
rung und mitunter auch Panik.
Düstere Wirtschaftsprognosen
schüren die Besorgnis. Um zu
verhindern, dass sich das über
Jahre angesparteVermögenwei-
ter in Luft auflöst, verkaufen vie-
le Anlegerinnen und Anleger in
solchen Momenten ihre Aktien
und beschleunigen damit den
Kurszerfall.

Bei Börsengeschäften liegen
Glück und Leid nahe beieinan-
der.Das zeigt eine Untersuchung
des VZ Vermögenszentrums.
Demnach folgen oft auf einen
Kurssturz Börsengewinne. Und
das nicht zu knapp: Im unter-
suchten Zeitraum von der Fi-
nanzkrise bisMitte dieses Jahres
fanden die zehn besten Börsen-
tage allewährendwirtschaftlich
schwierigen Zeiten statt. Sie ver-
teilen sich auf die Finanzkrise im
Jahr 2008 und auf die Corona-
Krise im laufenden Jahr.

Die besten Tage folgen
auf die schlechtesten
Das fürmancheAnleger typische
Verhalten mit Panikverkäufen
führt dazu, dass sie erst nach
einem erheblichen Kursanstieg
wiederAktien kaufen und so die
besten Börsentage verpassen.
Das beeinflusst die langfristige
Rendite erheblich. Das VZ Ver-
mögenszentrum berechnete in
seinerUntersuchung anhand der
Aktientitel im Swiss-Market-
Index (SMI), welchen Einfluss
die besten Börsentage von Ende
2007 bisAnfangNovember 2020
auf die Rendite hatten. In diesem
Zeitraum ist der SMI inklusive
Dividenden um 76,2 Prozent ge-
stiegen. Wenn ein Anleger hin-
gegen nur schon die fünf besten
Börsentage verpasst hat, fällt die
Gesamtrendite auf 22,8 Prozent.
Und wenn die zehn besten Bör-
sentage fehlen, resultiert sogar
ein Minus von 6,1 Prozent.

Timo Dainese vom Vermö-
gensverwalter Zugerberg Finanz
bestätigt die Resultate: «Die bes-
ten Börsentage folgen typischer-
weise auf die schlechtesten –
Übertreibungen nach untenwer-
den durch eine Gegenbewegung
wieder ausgeglichen.» Da nie-

mand weiss, wann Aktienkurse
den tiefsten Punkt erreicht ha-
ben und wieder steigen, rät
Dainese zu Geduld: Anleger soll-
ten sich vonWertschwankungen
und Medienberichten nicht ner-
vösmachen lassen undvor allem
während schlechter Phasen «in-
vestiert bleiben».

Einen ähnlichen Schluss zieht
Karl Flubacher vom VZ Vermö-
genszentrum. Um die besten
Börsentage nicht zu verpassen,
empfiehlt er, mit einer langfris-
tigen Strategie von zehn Jahren
oder mehr in Wertschriften zu
investieren. Das hilft, überstürz-
tenVerkäufen vorzubeugen. «Es
ist klüger, bei Kursschwankun-
gen die Nerven zu behalten, als
auf die besten Börsentage zu
spekulieren», lautet sein Fazit.

Als Grundlage für die Strate-
gie sollten Anlegerinnen und

Anleger in einem ersten Schritt
prüfen, welches Risiko sie ein
gehen können. So ist es zum
Beispiel nicht klug, mit Geld
Aktien zu kaufen, das schon bald
für eine Haussanierung, einen
Autokauf oder einemedizinische
Behandlung benötigtwird.Denn
es kann Jahre dauern, bis sich
Aktienkurse erholen. Zweitens
spielt auch eine Rolle, wie viel
Risiko Anleger eingehenwollen.
Wer kurz vor der Pensionierung
steht, sollte weniger riskieren,
um nicht kurzfristig einen Teil
der Altersvorsorge aufs Spiel zu
setzen.

Bei einzelnen Unternehmen
gelten andere Regeln
Es gibt aber auch Ausnahmen.
Die erwähnten Empfehlungen
beziehen sich auf den Gesamt-
markt. Wenn es um ein einzel-

nes Unternehmen geht, gelten
manchmal andere Regeln. Wer
zum Beispiel im Besitz von
Swissair-Titeln war, wurde für
seine Geduld nicht belohnt: Die
Airline stellte ihren Betrieb 2002
ein – zurück bliebenwertloseAk-
tien. Es macht also einen Unter-
schied, ob allgemeine Panik am
Markt herrscht oderobNachrich-
ten zu einem spezifischenUnter-
nehmen für Panik sorgen.Wenn
Anleger grössere Beträge in ein-
zelne Unternehmen investieren,
sollten sie deren Entwicklung im
Auge behalten.Geht dasVertrau-
en in ein Geschäftsmodell ver
loren, ist es sinnvoll, die Aktien
mitVerlust abzustossen. «In die-
ser Situation ist ein Ende mit
Schrecken besser als ein Schre-
cken ohne Ende», sagt Dainese.

Anstatt einfachAktien zu kau-
fen und über längere Zeit zu

halten, können interessierte
Anleger eine etwas aufwendige-
re Strategie verfolgen. Die Kurse
einzelner Aktientitel entwickeln
sich unterschiedlich. Mit einem
sogenannten Rebalancing lässt
sich vermeiden, dass einzelne
Titel zu einem Klumpenrisiko
werden. Das funktioniert wie
folgt: Wenn die Wertschriften
eines bestimmten Unterneh-
mens im Portfolio sehr gut ge-
laufen sind und einen bestimm-
ten Wert übersteigen, verkauft
derAnleger einenTeil davon und
profitiert so von Kursgewinnen.

Je nach Portfolio ist es bei
einem Rebalancing natürlich
auch möglich, Erlöse in andere
Anlagenwie zumBeispiel Immo-
bilien oder Gold zu investieren.
Auch hier ist eine längerfristige
Strategie mit sinnvollen Krite-
rien empfehlenswert.

Glück und Leid liegenwenige Tage auseinander
Sinnvolle Anlagestrategien Börsendaten zeigen, dass längerfristig nur wenige Tage über satte Gewinne
oder schmerzhafte Verluste entscheiden. Was Anleger daraus lernen können.

Die zehn besten Börsentage
seit der Finanzkrise

Rendite des SMI*, in Prozent

Grafik: mre /Quelle: VZ Vermögenszentrum

Finanzkrise Corona-Krise

19.09.08 6,1

13.10.08 11,4

14.10.08 5,1

17.10.08 6,7

29.10.08 6,2

31.10.08 5,3

24.11.08 6,3

08.12.08 5,2

19.03.20 5,9

24.03.20 7,0

* Daten des Swiss-Market-Index
vom 31.12.2007 bis 30.6.2020

New York Stock Exchange: Mit den Aktienkursen erreicht oft auch die Stimmung bei den Börsenhändlern einen Tiefpunkt. Foto: AP




