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» Diese Abhandlung richtet sich an Unternehmerinnen
und Unternehmer. Im Gegensatz zu Angestellten
konnen sich Selbstandigerwerbende freiwillig einer
Einrichtung der 2. Saule anschliessen oder hohere
Beitrage in die Saule 3a einzahlen.

» Der Entscheid, ob Uber eine Einrichtung der 2. Saule
oder Uber die Saule 3a angespart wird, hangt unter
anderem von der Héhe und Schwankungsbreite des
Einkommens, dem Alter, der Risikoneigung und der
individuellen Steuergesetzgebung ab.

Alle Beschaftigten in der Schweiz missen in die 1. Saule
einzahlen und die meisten Angestellten auch in die 2. Saule.
Selbstéandigerwerbenden steht es jedoch offen, ob sie in die
2. Saule einzahlen. Sie haben mehr Wahlmdaglichkeiten und
Flexibilitat als reguldre Arbeitnehmende, wenn es um die
Deckung ihrer finanziellen Bedurfnisse im Alter geht. Das
bedeutet aber auch, dass sie sich mehr Zeit nehmen sollten,
um fundierte Entscheidungen zu treffen.

Dieser Bericht ist kein Ersatz fur eine personliche Beratung,
er gibt jedoch Aufschluss Uber verschiedene Moglichkeiten.
Ausserdem raumt er mit einigen Mythen rund um die
verschiedenen Optionen auf, die Selbstandigerwerbenden
zur Verfligung stehen, um eine Altersvorsorge aufzubauen
und sich (und ihre Familien) gegen die finanziellen
Folgen von Invaliditat oder Tod abzusichern. Der Bericht
konzentriert sich auf drei Optionen:

1. Option A: Beitritt zu einer Einrichtung der 2. Sdule und
zusatzliche begrenzte Einzahlungen in die Sdule 3a

2. Option B: Einzahlung hoherer Beitrdge in die Saule
3a[1] und Abschluss einer individuellen Todesfall- und
Invaliditatsversicherung

3. Option C: Abschluss einer individuellen Todesfall- und
Invaliditatsversicherung und Sparen oder Investieren
ausserhalb des geschlossenen Systems der regulierten
und steuerlich geforderten Programme

Um die drei Optionen vergleichbar zu machen, geben wir
zuniachst einen Uberblick Uber einige ihrer Komponenten
(siehe Abb. 1). Anschliessend untersuchen wir die Vor- und
Nachteile der einzelnen Optionen und zeigen auf, welche
Option angesichts der jeweiligen persdnlichen Umstande
die am besten geeignete ist. Auf den Seiten 2 bis 5
finden Sie einen detaillierten Uberblick Gber die 2. S&ule,
die Saule 3a und vergleichbare Versicherungsprodukte. Die
Seiten 5 und 6 enthalten Analysen und Informationen,
die lhnen bei der Auswahl der Option behilflich sein
sollen. Einen detaillierten Uberblick tiber die obligatorischen
und optionalen Versicherungen fir Angestellte und
Selbstandigerwerbende finden Sie in Tabelle 1 auf Seite 7.

Dieser Bericht wurde durch UBS Switzerland AG erstellt. Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Informationen

am Ende der Publikation.
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Abbildung 1: Mehrere Wege fiihren zum Ziel

Verbindung zwischen
unseren vorgeschlagenen
Optionen und den
Versicherungsmdéglichkeiten

Optionaler
Versicherungsschutz fur
Selbstandigerwerbende

Zweite Saule: Alters-,
Todesfall- und
Invaliditdtsversicherung

Saule 3a:
Vorsorgeersparnisse /
Anlagen’

v uondo

Saule 3b:
Vorsargeersparnisse /
Anlagen

g uondo

D uondo

Todesfall- und
Invaliditdtsversicherung

Quelle: UBS
(1) Nur Bankprodukte der Séule 3a, Versicherungsprodukte der Saule 3a
sind nicht Gegenstand dieses Berichts.

2. Saule

Selbstéandigerwerbende kénnen sich auf eine von drei Arten
in der 2. Saule versichern:

1. Beitritt zu einer Stiftung ihres Berufsstands (zum Beispiel
einer Stiftung fiir Rechtsanwalte oder Arzte)

2. Beitritt zur Stiftung der Angestellten (in der Regel eine
Gemeinschaftseinrichtung), falls zutreffend

3. Beitritt zur Stiftung Auffangeinrichtung BVG, wenn kein
Zugang zu anderen Einrichtungen vorhanden ist

Wenn Sie selbstandigerwerbend sind und Angestellte
haben, mussen Sie sich nicht der gleichen Stiftung
anschliessen  wie lhre Angestellten. Auch einzelne
selbstandige Geschéaftspartner mussen nicht derselben
Vorsorgeeinrichtung beitreten. Die Mindestvertragsdauer
betragt in der Regel drei Jahre, aber nicht alle Stiftungen
sind gleich. Ein Vergleich lohnt sich, beispielsweise
kdnnen Vorsorgeeinrichtung alle Arten von einmaligen und
wiederkehrenden Gebuhren erheben.

Beitrage

Die Beitrage zur Altersvorsorge der 2. Sdule entsprechen
einem gewissen Prozentsatz Ihres deklarierten Einkommens.
Das voraussichtliche geschatzte Einkommen wird Ihrer
Einrichtung in der Regel zu Jahresbeginn gemeldet. Das
beitragspflichtige Einkommen, fur das Beitrdge zur 2.
Saule zu leisten sind, entspricht dem fur die Alters- und
Hinterlassenenversicherung (AHV) deklarierten Einkommen
und ist auf das Zehnfache des gemass BVG (Bundesgesetz
Uber die Dberufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invaliditatsvorsorge) versicherungspflichtigen Einkommens

begrenzt, das heisst auf 860 400 Franken im Jahr 2021. Je
nach Einrichtung kénnen Sie die folgenden Parameter, die
sich auf die Gesamthohe der Beitrdge auswirken, flexibel
festlegen (und eventuell regelmassig Uberpriifen):

+ Beitragssatz: Kann von den gesetzlichen Vorgaben
abweichen, die je nach Alter zwischen 7 und 18 Prozent
liegen. Laut Gesetz betragt der maximale Beitragssatz 25
Prozent.

+ Koordinationsabzug: Ein Abzug, der niedriger sein kann
als der gesetzliche Standard (das heisst 25 095 Franken
far die meisten Arbeitnehmenden im Jahr 2021).

* Risikobeitrag: Der Risikobeitrag kann von der Art Ihrer
Tatigkeit und den Besonderheiten Ihrer persénlichen
Situation abhangen.

Wenn Sie der Pensionskasse lhrer Angestellten beitreten,
kdnnen Sie fur sich selbst Vorsorgeplane fur Fihrungskrafte
einrichten, die hinsichtlich des Versicherungsschutzes
und der Beitragssatze fur die Altersvorsorge von den
Vorsorgeplanen lhrer Angestellten abweichen. Die Regeln
fur den Beitritt zu solchen Kaderpldnen missen objektiv sein
und zum Beispiel auf der Hohe des Salars basieren.

Haben Sie keine Angestellten, kénnen 50 Prozent lhrer
BVG-Alters- und Risikobeitrdge zur Berechnung des
AHV-pflichtigen Einkommens abgezogen werden. Haben
Sie Angestellte, darf lhr «Arbeitgeber»-Beitragsanteil fur
die Berechnung der AHV-Grundlage nicht vom Anteil
abweichen, den Sie fur lhre Angestellten Ubernehmen.
Die Beitrdge zur 2. Sdule sind in voller Héhe von
der Einkommensteuer abzugsfahig und das Vermogen
unterliegt nicht der Vermogenssteuer.

Neben den reguldren Beitrdgen sind zusatzliche freiwillige
Altersvorsorgebeitrage maoglich. Diese kénnen (bei sonst
gleichen Bedingungen) zu héheren Renten und potenziell
hoheren  Versicherungsleistungen  flhren.  Ausserdem
reduzieren sie das steuerpflichtige Einkommen, sofern
etwaige frilhere Entnahmen vollstandig zurlckgezahlt
wurden. Die Steuervorteile entfallen, wenn das Kapital
innerhalb von drei Jahren nach einer Beitragsleistung
entnommen wird.

Die Soliditat der Vorsorgeeinrichtung ist wichtig

Die finanzielle Gesundheit einer Vorsorgeeinrichtung kann
anhand von Faktoren wie dem Deckungsgrad (je hoher,
desto besser, mit einem Ziel von mindestens 100 Prozent),
dem technischen Zinssatz (er sollte mit den aktuellen
risikofreien Zinssatzen im Einklang stehen) und dem Anteil
der passiven Mitglieder (je niedriger, desto besser) beurteilt
werden. Es ist wichtig, die einzelnen Faktoren nicht
isoliert zu betrachten, sondern in ihrer Gesamtheit. Der
allgemeine Gesundheitszustand einer Vorsorgeeinrichtung
erlaubt valide Ruckschlisse auf seine Fahigkeit, das
Altersvorsorgevermogen zu verglten.
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Anlage- und Versicherungsbedingungen

Das Vermogen von Pensionsfonds wird mit maoglicher
Ausnahme von 1e-Planen (fur die andere Rahmenoptionen
gelten) fur alle Beglnstigten auf die gleiche Weise
verwaltet. Aufgrund ihrer Grosse und ihres breiten
Zugangs zu institutionellen Vermdgensverwaltern kénnen
Pensionsfonds  kosteneffizienter investieren als die
meisten Kleinanleger. Allerdings k&énnen regulatorische
Anforderungen und der Anteil passiver Mitglieder (Rentner,
Personen mit Behinderung usw.) die Risikofahigkeit eines
Instituts einschranken.

Zur 2. Saule geleistete Beitrdge sind mit Ausnahme
von 1le-Planen kapitalgeschiitzt. Diese Sicherheit kann
jedoch mit einer begrenzten Rendite im Vergleich
zu jener erkauft werden, die ein einzelner Anleger
mit einem &hnlichen Anlageportfolio erreichen konnte.
Der Bundesrat legt alljdhrlich den Mindestzinssatz fur
das im Rahmen der obligatorischen Rentenversicherung
angesparte Vermogen fest. Den tatsachlich auf das
Vorsorgevermdgen angewendeten Zinssatz legt der
Stiftungsrat der jeweiligen Einrichtung fest. Dieser Zinssatz
hangt sowohl vom Gesamtrisikoprofil der Beginstigten
als auch von der Anlageperformance ab. In «schlechten»
Jahren darf der Habenzins nicht unter den Mindestzinssatz
(1 Prozent im Jahr 2021) und bei freiwilligen Beitragen nicht
weniger als null betragen. In «guten» Jahren ist er jedoch
angesichts der Verpflichtungen der Einrichtung in der Regel
nicht so hoch wie die Rendite der oben erwahnten regularen
Anlageportfolios.

Einrichtungen der 2. Sdule decken das Todesfall- und
Invaliditatsrisiko ab. Je nach Grésse und Kompetenz
kann eine Einrichtung diese Risiken entweder selbst oder
Uber eine Fremdversicherung steuern. In jedem Fall sind
grosse Einrichtungen fir gewodhnlich in der Lage, ihre
Verhandlungsmacht zu nutzen, um (unter Zugrundelegung
gleichwertiger Leistungen) im Durchschnitt gunstigere
Prémien auszuhandeln als einzelne Versicherungswillige.

1e-Plane: Flexibilitat in der 2. Saule

Ein attraktives Merkmal der 2. Saule sind die noch
nicht weit verbreiteten 1e-Plane. Bei diesen kénnen die
Versicherungsnehmer fir denjenigen Teil ihres Einkommens,
der das 1,5-Fache des maximal versicherbaren BVG-
Salars (das heisst 129 060 Franken im Jahr 2021)
Ubersteigt, eine andere Anlagestrategie wahlen. Hierbei
muss sich die versicherte Person flir eine Option
aus maximal zehn angebotenen Strategien (darunter
mindestens eine risikofreie) entscheiden. Die Strategien
kénnen einen Aktienanteil von bis zu 100 Prozent
aufweisen, was eine hohere Risikobereitschaft bedingt
und folglich mit hoéheren Renditechancen einhergeht.
Auch die Versicherungsmerkmale sind bei Te-Planen etwas
glnstiger, da Gutverdienende in der Regel Angestellte
sind, die eine glnstigere Risiko- und Invaliditatsstatistik

aufweisen als Arbeiterberufe. Diese Pléane unterliegen keiner
Kapitalgarantie, sodass sie immer unter der Kontrolle
der versicherten Person stehen und nicht Teil des
Gemeinschaftstopfes sind.

Alters- und Versicherungsleistungen

Die Leistungen der 2. Saule setzen sich aus Alters-,
Hinterbliebenen- und Invaliditatsversicherung zusammen.
Das Altersguthaben kann bei der Pensionierung in Form
einer Einmalzahlung, einer Rente oder einer Mischung
aus beidem entnommen werden. Einmalzahlungen
werden mit einem speziellen Kapitalsteuersatz besteuert,
wahrend Renten als Einkommen besteuert werden.
Rentenfonds kénnen Kapitalauszahlungen auf 25 Prozent
des Vermogens beschranken. Die Wahl zwischen Rente
oder Kapitalauszahlung hangt unter anderem von
lhren Praferenzen, lhrer Risikoneigung, lhrer geschatzten
Lebenserwartung und lhren Steueroptimierungsstrategien
ab. Je hoher lhre Lebenserwartung und je hoher der
Umwandlungssatz, desto attraktiver die Rentenoption.

Bei einer vorzeitigen Pensionierung kdénnen die
Rentenleistungen bereits funf Jahre vor dem gesetzlichen
Rentenalter oder sogar schon mit 58 Jahren
bezogen werden - sofern das Reglement der
Pensionskasse dies zuldsst. Eine Teilpensionierung bietet
die Maoglichkeit eines gestaffelten Kapitalbezugs und
kann die Steuerbelastung verringern. Vorsorgevermégen
kann bei fortgesetzter Erwerbstdtigkeit bis zum 70.
Lebensjahr entnommen werden, aber Pensionskassen
schranken die Versicherungsmdglichkeiten nach dem
65. Lebensjahr haufig ein. Das angesparte Vermodgen
kann vor Pensionsantritt vollstdndig oder teilweise
entnommen werden, wenn bestimmte Bedingungen
erfillt sind, wie zum Beispiel dauerhafter Wegzug
aus dem Land, Finanzierung (oder Refinanzierung)

eines Teils der Anzahlung fur Wohneigentum oder
Unternehmensgriindung.  Vorsorgevermdgen aus der
2. Saule kann zur Finanzierung lhrer laufenden

Geschaftstatigkeit nur innerhalb der ersten 12 Monate Ihrer
Tatigkeit entnommen werden.

Im Invaliditatsfall ~ zahlt die  Pensionskasse  eine
Invaliditatsrente und unter bestimmten Voraussetzungen
auch eine Rente an lhre Kinder. Die Invaliditatsrente wird
dann bei Erreichen des ordentlichen Rentenalter in eine
Altersrente umgewandelt. Die Hohe der Invaliditatsrente
richtet sich nach dem Grad der Invaliditat (nach der AHV-
Skala). Je nach Einrichtung basiert die Rente entweder
auf dem voraussichtlichen Guthaben aus der 2. Saule bei
Erreichen des ordentlichen Rentenalters oder auf lhrem
versicherten Salar.

Im Todesfall haben Ihr/e Ehepartner/in (oder Ihr/e

eingetragene/r Partner/in) sowie lhre Kinder Anspruch auf
eine Rente — oder in einigen Fallen auf einen begrenzten
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Kapitalbetrag —, wenn sie bestimmte Bedingungen erfillen.
Laut Gesetz betragen diese Hinterbliebenenrenten fir
Ehepartner und Kinder 60 Prozent bzw. 20 Prozent
und werden mit den Invaliditatsleistungen (bei Tod vor
Pensionsantritt) oder mit der Altersrente (bei Tod nach
Pensionsantritt) verrechnet. Eine Einrichtung kann erhohte
Todesfall- und Invaliditatsleistungen und eine erweiterte
Liste von Begunstigten vorsehen, allerdings mdglicherweise
mit reduzierten Leistungen. Im Gegensatz zu Vermdgen,
das ausserhalb regulierter Systeme aufgebaut wurde,
kann Altersvorsorgevermdgen nicht einfach an lhre Erben
weitergegeben werden.

Vorsorgeeinrichtungen kénnen in Konkurs gehen
Nach dem Konkurs einer registrierten Einrichtung
werden die Vorsorgeguthaben und -verbindlichkeiten an
den Sicherheitsfonds BVG Ubertragen. Fur die aktiven
Versicherten der Einrichtung sind Vorsorgegelder bis zu dem
Betrag gedeckt, der mit dem 1,5-Fachen des gesetzlich
vorgeschriebenen maximalen versicherten Salars (also 129
060 Franken im Jahr 2021) erreicht werden kénnte. Dies
entspricht derzeit einem maximalen Vorsorgevermdgen von
rund 90 000 Franken fir eine 35-jdhrige, 225 000 fFranken
Ur eine 45-jdhrige und 470 000 Franken fir eine 55-jahrige
Person. Zu beachten ist, dass die Te-Vorsorgegelder in
verschiedenen Stiftungen untergebracht sind; sie kénnen
theoretisch nicht Pleite gehen und sind deshalb nicht durch
den Sicherheitsfonds BVG versichert.

Vorschriften unterliegen méglichen Anderungen

Das  berufliche  Vorsorgevermdégen  kann  einen
betrachtlichen Anteil Ihres Gesamtvermdgens ausmachen
und unter Umstanden mochten Sie den Grossteil
lhres Vermogens nicht in einer Pensionskasse halten.
Die Vorschriften flr die vorzeitige Entnahme von
Vorsorgevermégen koénnen von der Regierung geandert
und im Laufe der Zeit strenger werden. Ebenso kdnnen
die Steuern auf Kapitalentnahmen erhéht werden. Wenn
eine Pensionskasse nicht ausreichend kapitalisiert ist
und Sanierungsmassnahmen ergreifen muss, kénnen die
gutgeschriebenen Zinsen auf null sinken, die vorzeitige
Kapitalentnahme kann ausgesetzt oder die reguldre
Kapitalentnahme eingeschrankt werden.

Die Umverteilung in der 2. Saule gibt einigen Anlass
zur Sorge. Der aktuelle Mindestumwandlungssatz ftr den
obligatorischen Teil des Vorsorgevermdgens betragt laut
Gesetz 6,8 Prozent. Dieser Satz ware unter Berlcksichtigung
der Lebenserwartung und prognostizierten Marktrenditen
niedriger. Mehrere Reformvorschlage zur Senkung des
Satzes wurden indes in Volksabstimmungen abgelehnt. Die
Einzahlung in eine 2. Sdule kann eine Umverteilung mit sich
bringen von denjenigen, die noch einzahlen, zu denjenigen,
die bereits eine Rente beziehen.

Saule 3a

Bei der Saule 3a kdnnen Sie aus einem grossen Pool
von Anbietern und Anlagestrategien wahlen. Sie kénnen
mehrere Anbieter und Strategien gleichzeitig nutzen und
zwischen ihnen wechseln. Alle Anlagestrategien mussen
jedoch bestimmte regulatorische Vorgaben erflllen. Wir
empfehlen Ihnen, eine Strategie zu wahlen, die optimal
zu lhrem Zeithorizont passt. Je weiter in der Zukunft zum
Beispiel die beabsichtigte Inanspruchnahme des Kapitals
liegt (moglicherweise sind wesentliche Ausgaben viele Jahre
nach Pensionsantritt geplant), desto héher ist das Risiko, das
Sie eingehen kénnen — und, wie wir meinen, auch sollten.
Lange Zeithorizonte erméglichen das Eingehen von Risiken,
die zu einem hoheren Altersvermégen fuhren kdénnen und
eventuell hdhere Renditen mit sich bringen als die Zinsen auf
Vorsorgevermdgen der 2. Saule. Weitere Tipps zu Strategien
und Anlagehorizonten finden Sie in der Publikation UBS
House View Vorsorge.

Beitrdge

Zahlungen in die Sdule 3a kénnen jederzeit in einem
bestimmten Jahr geleistet werden. Sie kénnen als Guthaben
stehen bleiben (ohne Zinsen oder sehr niedrig verzinst)
oder Uber Fonds in Wertschriften angelegt werden. Wir
empfehlen, die Beitrdge anzulegen und einen Dauerauftrag
einzurichten. Der maximale steuerlich abzugsfahige Betrag
wird jedes Jahr vom Bundesrat festgelegt. Fir Personen, die
in eine Pensionskasse einzahlen, liegt er fur das Jahr 2021
bei 6883 Franken. Fir Personen, die in keine Pensionskasse
einzahlen, betragt der maximale Beitrag fir das Jahr 2021
20 Prozent des Nettosaldrs mit einer Obergrenze von 34
416 Franken. Wenn Sie in einem Jahr keine Beitrage leisten,
geht die steuerliche Abzugsfahigkeit auf Dauer verloren. Das
Schweizer Parlament hat jedoch den Bundesrat beauftragt,
das Gesetz so zu andern, dass Beitrdge rlckwirkend
geleistet werden kénnen. Die Beitrdge in die Sdule 3a sind
steuerlich abzugsfahig, verringern aber nicht die Hohe des
AHV-pflichtigen Einkommens. Wie die Guthaben der 2.
Saule unterliegen auch die Guthaben der Saule 3a nicht der
Vermogenssteuer.

Leistungen im Alter

Saule 3a-Kapital kann bis zu fiinf Jahre vor dem gesetzlichen
Rentenalter und bei fortgesetzter Erwerbstatigkeit bis zu
fanf Jahre danach bezogen werden. Durch ein gestaffeltes
Vorgehen kdnnen die steuerlichen Auswirkungen solcher
Bezlige minimiert werden. Fir einen Kapitalbezug Uber
mehrere Jahre mussen mehrere 3a-Konten er6ffnet werden,
da keine Teilauszahlungen von 3a-Guthaben erfolgen
kédnnen. Fur Nicht-Vorsorgezwecke erfolgte vorzeitige
Bezlige von 3a-Guthaben gelten grundsatzlich die gleichen
Bedingungen wie flr Guthaben der 2. Saule. Das Sparen
in der Saule 3a Uber Bankprodukte beinhaltet (in der
Regel) keine Versicherungselemente. Im Todesfall erben
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die testamentarisch bedachten Erben — im Rahmen der
gesetzlichen Bestimmungen — das gesamte Kapital.

Kein Sicherheitsnetz

lhre Anlagen in Wertschriften koénnen Kapitalverluste
erleiden  und  allfdlige  Restbarbetrage  kénnen
inflationsbedingt an Kaufkraft verlieren. Saule 3a-
Vorsorgevermégen unterliegt dhnlichen regulatorischen
und steuerlichen Risiken wie Vorsorgevermdgen der
2. Saule. Wird die Einrichtung, die eine 3a-Stiftung
verwaltet, zahlungsunfahig, werden die Wertschriften an
die BegUnstigten zurlickerstattet. Barguthaben sind jedoch
nur bis 100 000 Franken pro Person garantiert.

Individuelle Versicherung

Die 2. Saule umfasst die Absicherung des Todesfall- und
Invaliditatsrisikos. Wenn Sie in keine Einrichtung der 2.
Saule einzahlen, konnen Sie diese Risiken Uber individuelle
Versicherungsanbieter absichern. Deren Produkte bilden die
Risikoleistungen der 2. Saule jedoch fast nie exakt ab.
Stattdessen bieten sie Produkte mit dhnlichen Leistungen
an, wie zum Beispiel Kapital oder garantiertes Einkommen
far Sie oder lhre Angehorigen im Todesfall oder bei
Erwerbsunfahigkeit. Eigene Versicherungsvertrage sind in
der Regel teurer als Gemeinschaftseinrichtungen, wie sie in
der 2. Saule angeboten werden.

Die Kosten einer Todesfallversicherung sind hauptsachlich
gesundheits- und altersabhangig, wahrend die Kosten
einer Invaliditatsversicherung weitgehend alters- und
berufsabhdngig sind. Invaliditatsversicherungen sind in
der Regel teurer als Todesfallversicherungen. Ausserdem
ist das Invaliditatsrisiko bei Angestelltenberufen gunstiger
als bei Arbeiterberufen. Wenn Sie eine/n Partner/in und
Kinder haben, sind die Kosten fiir die Versicherung hoéher.
Allerdings kann eine derartige Versicherung je nach Grad
der finanziellen Abhangigkeit in diesen Fallen besonders
wichtig sein.

Wenn Sie keine Angestellten haben, sind die
Versicherungspramien fur die Berechnung der AHV-Basis
zur Halfte steuerlich abzugsfahig. Wenn Sie Angestellte
haben, muss der Arbeitgeberanteil gleich hoch sein wie der
Arbeitnehmeranteil, um die AHV-Bemessungsgrundlage zu
verringern.

Welche Option ist die richtige?

In diesem Abschnitt geben wir Empfehlungen, welche
Option Sie je nach lhrer allgemeinen Situation wahlen
sollten. Abbildung 2 fasst unsere Empfehlungen nach
Einkommen und Alter, in dem Sie mit der Beitragszahlung
beginnen, zusammen. Die beste Option bei vergleichbarer
Risikoabsicherung wird im Hinblick auf die hochste
Auszahlung nach Steuern ermittelt. Unser Modell basiert
auf zahlreichen Annahmen, und die Steuern haben einen

erheblichen Einfluss auf die absoluten und relativen
Renditen der einzelnen Optionen. Dies gilt insbesondere
fur Gutverdienende, da deren Grenzsteuersatz in der
Regel hoher ist und sie eher grosse Betrdge aus dem
Altersvorsorgevermdgen entnehmen. Wir gehen davon aus,
dass sich die Steuergesetzgebung bezogen auf die Arbeits-
und Ruhestandszeit nicht andert. Jede Option hat relative
Vor- und Nachteile (Abbildung 3).

Abbildung 2: Welche Option die beste ist, hangt
von der Hohe lhres Einkommens und davon ab,
in welchem Alter Sie mit lhren Beitragszahlungen
beginnen.

Einkommen p.a.

300k bhangig von de
Steuer-
Option B hoheit |  Option A’
60k
35 45 Alter

Quelle: UBS, FTA
(1) Ohne 1e-Plan fur Option A.

Abbildung 3: Relative Vor- und Nachteile der drei
Optionen

Flexibilitat

Innere Bruttorendite-
Ruhe potenzial

Steuerersparnis

Option A OptionB  ——Option C

Quelle: UBS

Option A: Einzahlen in die 2. Saule

Wenn Sie nach dem 45. Lebensjahr mit der Beitragszahlung
beginnen, empfehlen wir generell Option A. Der
Hauptvorteil ist das hohe Steuersparpotenzial, der
Hauptnachteil ist die Beitragspflicht. Der potenziell
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glnstigere Versicherungsschutz kann von Vorteil sein, wenn
Sie eine/n Partner/in oder Kinder haben.

Die Kapitalentnahmestrategie spielt eine wesentliche Rolle
far die Wahl einer Option, wenn Sie vor dem Alter
von 45 Jahren mit der Beitragszahlung beginnen und
sehr gut verdienen. Je nach Steuergesetzgebung kann
die Inanspruchnahme der Teilpensionierung fir den
Kapitalbezug aus der 2. Saule Gber mehrere Jahre hinweg
die Option A fur alle Altersstufen zur attraktivsten
Option machen. Unser Modell geht von einem einmaligen
Kapitalbezug aus der 2. Saule aus.

Wenn Sie Zugang zu einem 1e-Plan haben und vor
dem Alter von 50 Jahren mit der Einzahlung beginnen,
kann Option A die attraktivste Option sein. Je hoher Ihr
Einkommen ist, desto attraktiver ist der 1e-Plan. Selbst wenn
Sie nach dem Alter von 50 Jahren mit der Einzahlung
beginnen, kann Option A mit einem 1Te-Plan die beste
Option sein. Voraussetzung ist, dass Sie einen langen
Zeithorizont haben und lhre Risikoaversion gering ist.
Beachten Sie, dass Option A mit einem Te-Plan nur dann
die attraktivste Option ist, wenn das Vermogen mit der
entsprechenden Risikostrategie angelegt wird.

Bei Option A sind Einzahlungen in die Sdule 3a optional,
aber begrenzt. Wenn Ihr Einkommen in einem Jahr niedriger
ist als erwartet, kdnnen Sie die Beitragszahlung in die Saule
3a aussetzen. Dies bietet Ihnen einen gewissen Spielraum,
wenn die Ertragslage lhres Unternehmens schwankend ist.

Option B: Direkte Wahl der Saule 3a

Wenn Sie vor dem Alter von 45 Jahren mit der
Einzahlung beginnen, ist Option B generell empfehlenswert.
Fur Personen mit héherem Einkommen ist Option B
jedoch von geringerem Interesse. Die Hauptvorteile von
Option B sind die Flexibilitat und (im Durchschnitt)
potenziell hohere Renditen. Der Hauptnachteil ist das
begrenzte Steuersparpotenzial fUr Besserverdienende.
Bankprodukte der Sdule 3a weisen in der Regel keine
Versicherungselemente auf. Auch wenn Sie keine/n Partner/
in und keine Kinder haben, sollten Sie Ihr Invaliditatsrisiko
absichern, insbesondere wenn Sie einen risikoreichen Beruf
haben. Wahlen Sie Variante B nicht, wenn Sie kein
disziplinierter Anleger oder risikoscheu sind.

In der Saule 3a sind Sie nicht zu regelméassigen Einzahlungen
verpflichtet. Diese Flexibilitat ist ideal, wenn die Hohe lhres
Einkommens schwankt. Option B empfiehlt sich auch, wenn
Sie keinen Zugang zu Einrichtungen der 2. Saule, sondern
nur zur Auffangeinrichtung haben. Bei letzterer sind die
Beitrdge — und damit die Steuerersparnis — gedeckelt, und
die Guthaben werden zum Mindestsatz verzinst.

Option C: Regulierte Systeme meiden

Diese Option ist aus Sicht der finanziellen Rendite fast nie die
attraktivste. Der Hauptvorteil von Option C liegt im Fehlen
von Beschrankungen, wahrend der Hauptnachteil das sehr
geringe Steuereinsparungspotenzial ist. Option C macht
Sinn, wenn Sie eine starke Praferenz fur Anlageklassen
haben, die in der Saule 3a nicht unbedingt verfligbar
sind, wie beispielsweise Direktanlagen in Immobilien,
Privatplatzierungen oder andere alternative Anlagen. Um
diese Option zur attraktivsten zu machen, mussten die
potenziellen Mehrertrage aus lhren alternativen Anlagen
die entgangenen Steuervorteile der regulierten Anlagen auf
lange Sicht aufwiegen. Wir empfehlen diese Option generell
nicht.

Dem Modell zugrunde liegende Annahmen
Methodik: Fir eine bessere Vergleichbarkeit gehen wir
von gleichen Bruttobeitrdgen fur alle drei Optionen aus.
Wenn die Gesamtbeitrdge einer Option niedriger sind
als die einer anderen, rechnen wir 3b-Guthaben/Anlagen
hinzu. Bei Pensionsantritt wird ein Teil des Vermdgens
(obligatorisches BVG-Kapital) als Rente ausbezahlt, der Rest
als Kapitalbetrag. Bei Option B gehen wir davon aus, dass
das Kapital in den funf Jahren bis zum Pensionsantritt bei
Erreichung des ordentlichen Rentenalters bezogen wird.

Annahmen: Steuerpldne 2020 fur die Stadte Genf und
Zurich fur eine alleinstehende Person ohne Partner/in
und ohne Kinder, die im Alter von 65 in Rente geht;
jahrlicher Einkommenszuwachs: 2 Prozent; kein Wechsel
des Steuerdomizils; Beitragssatze der 2. Saule zwischen
15 Prozent und 25 Prozent; Risikobeitrag der 2. Saule:
4 Prozent; jahrlicher Anstieg des Koordinierungsabzugs:
0,5 Prozent; jahrliche Verzinsung des Sdule-2-Vermogens:
1,93 Prozent, basierend auf UBS Kapitalmarktannahmen
(CMAs) und durchschnittlicher Vermogensallokation von
Vorsorgeeinrichtungen; jahrliches Wachstum des Saule-3a-
Maximalbetrags: 0,5 Prozent; Rendite von 3a-Anlagen
nach Gebuhren zwischen 0 Prozent und 4,75 Prozent,
basierend auf UBS CMAs; gleichmadssiger Bezug des
Saule-3a-Kapitals Uber einen Zeitraum von funf Jahren
bis zum Pensionsantritt; gleiche Saule-1e-, 3a- und 3b-
Anlagestrategien gemdss UBS House View Vorsorge; ohne
Vermdgenssteuer.

Anmerkungen: Je nach individueller Situation ist eine
funfjdhrige gestaffelte Entnahme von Saule-3a-Vermdgen
in gleichen Betragen mdglicherweise nicht die optimale
Entnahmestrategie. Eine Gesamtentnahme des Saule-3a-
Kapitals und des Kapitals der 2. Saule im gleichen Jahr durfte
jedoch die Steuerbelastung erhéhen.

[1] Nur Bankprodukte, 3a-Versicherungsprodukte sind nicht
Gegenstand dieses Berichts.
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Tabelle 1: Zusammenfassung der Kranken-, Unfall- und Altersversicherungen fir Arbeitnehmende und

Selbstandigerwerbende

Typ Versicherungsschutz Angestellt Selbststandig
1. Saule

Grundeinkommen im Ruhestand sowie
Alters- und

Hinterlassenenversicherung
(AHV)

Grundeinkommen ftir den/die hinterbliebene(n)
Partner/in und Kinder nach dem Tod der
versicherten Person

Obligatorisch

Obligatorisch

Invaliditatsversicherung (IV)

Grundeinkommen bei Invaliditat, einschliesslich
Hilflosenentschadigung, und Leistungen fur Kinder

Obligatorisch

Obligatorisch

Erwerbsersatzordnung (EO)

Verdienstausfall im Zusammenhang mit Wehrpflicht
oder Elternurlaub

Obligatorisch

Obligatorisch

Familienzulagen (FZ)

Elternzulage

Obligatorisch

Obligatorisch

Erganzungsleistungen (EL)

Bedarfsorientiertes erganzendes Einkommen

Steuerfinanziert

2. Saule

Berufliche Vorsorge (BV) Einkommen und/oder Kapital in der Rente Obligatorisch Optional

. . . Einkommen (oder beschranktes Kapital) ftir
H|n.terbl|ebenenver5|cherung Partner/in und Kinder nach dem To% der Obligatorisch Optional
(Teil der BV) .

versicherten Person

Invaliditatsversicherung Einkommen vor Rentenantritt aufgrund von Obligatorisch Ootional
(Teil der BV) Invaliditat, einschliesslich Rente fiir Kinder 9 P
Saule 3a
Altersvorsorge Kapital in der Rente Optional Optional
Todesfall- und Einkommen und/oder Kapital im Todes- oder Obtional Obtional
Invaliditatsversicherung Invaliditatsfall ptiona ptiona
Sonstige
Arbeitslosigkeit (ALV) Einkommen im Fall von Arbeitslosigkeit Obligatorisch Nicht verfligbar

Krankenversicherung (KV)

Heilungskosten im Krankheitsfall

Obligatorisch

Obligatorisch

Heilungskosten im Krankheitsfall (z. B. private

Krankenzusatzversicherung Spitalabteilung) Optional Optional
Taggeld ggirlé?ae;gkﬁzingsér(%zédahre) Einkommensausgleich Optional Optional
Unfallversicherung (UV) Heilungskosten bei Unfall einschliesslich Obligatorisch Optional
Nichtberufs- thnausgleichs-,' Invaliden- und . . 4 .
unfallversicherun Hinterlassenenleistungen, Integritats- und Obligatorisch? Optional
9 Hilflosenentschadigung
Heilungskosten bei Unfall (z. B. private
Unfallzusatzversicherung Spitalabteilung). Verdienstausfall-, Invaliditats- und Optional Optional
Hinterbliebenenzusatzleistung bei Unfall
Todesfall/ Einkommen und/oder Kapital fiir benannte
L , Hinterbliebene im Falle des Todes der versicherten Optional Optional
ebensversicherung Person
Einkommen und/oder Kapital fir die versicherte
Invaliditatsversicherung Person und andere benannte Personen im Optional Optional

Invaliditatsfall

Quelle: FOPH, UBS, 2021

(1) relevant fur Arbeitnehmende, die weniger als 12 Stunden pro Woche arbeiten
(2) fur Arbeitnehmende, die mindestens 8 Stunden pro Woche arbeiten

Anmerkungen: Die Pflichtbeitrage fur Arbeitnehmende werden je nach Versicherungsart vom Arbeitnehmenden und/oder vom Arbeitgeber gezahlt.
Arbeitgeber konnen als Verginstigung hohere Beitrage als die gesetzlich vorgeschriebenen leisten oder die Arbeitnehmerbeitrége zu obligatorischen und
freiwilligen Versicherungen zum Teil Ubernehmen. Der Bundesrat kann vorschreiben, dass alle Selbstandigerwerbenden eines bestimmten Berufsstandes
bestimmte Versicherungen abschliessen mussen.
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Anhang

Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office von UBS («CIO») werden durch Global Wealth Management von UBS Switzerland AG (in der
Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt) oder deren verbundenen Unternehmen («UBS») produziert und veroffentlicht.

Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Forderung der Unabhangigkeit des Anlageresearch
erstellt.

Allgemeines Anlageresearch — Risikohinweise:

Diese Publikation dient ausschliesslich zu lhrer Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Offertenstellung zum
Kauf oder Verkauf von Anlage- oder anderen spezifischen Produkten dar. Die in dieser Publikation enthaltene Analyse ist nicht als persénliche
Empfehlung aufzufassen und berticksichtigt weder die Anlageziele noch die Anlagestrategien oder die finanzielle Situation oder Bedurfnisse einer
bestimmten Person. Sie basiert auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnen zu materiell unterschiedlichen Ergebnissen fihren.
Bestimmte Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschrankungen und kénnen deshalb nicht unbeschrankt weltweit angeboten
und/oder von allen Investoren erworben werden. Alle in dieser Publikation enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus als zuverlassig
und glaubwirdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen wir jede vertragliche oder stillschweigende Haftung fur falsche oder unvollstandige
Informationen ab (ausgenommen sind Offenlegungen, die sich auf UBS beziehen). Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen
Prognosen, Einschdtzungen und Marktpreise sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne
Vorankindigung &ndern. Hierin gedusserte Meinungen kénnen von den Meinungen anderer Geschaftsbereiche von UBS abweichen oder diesen
widersprechen, da sie auf der Anwendung unterschiedlicher Annahmen und/oder Kriterien basieren.

Dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen (einschliesslich Prognosen, Werte, Indizes oder sonstiger berechneter Betrage («Werte»))
durfen unter keinen Umstanden fir folgende Zwecke verwendet werden: (i) fir Bewertungs- oder buchhalterische Zwecke; (ii) zur Bestimmung
der falligen oder zahlbaren Betrdge, Preise oder Werte von Finanzinstrumenten oder -vertrdgen; oder (iii) zur Messung der Performance von
Finanzinstrumenten, einschliesslich zwecks Nachverfolgung der Rendite oder Performance eines Werts, Festlegung der Vermogensallokation des
Portfolios oder Berechnung der Performance Fees. UBS und ihre Direktoren oder Mitarbeiter kdnnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder
Short-Positionen in hierin erwahnten Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer Eigenschaft als Auftraggeber oder Mandatstrager Transaktionen mit
relevanten Anlageinstrumenten auszufuhren oder flr den Emittenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder finanziell
verbundene Gesellschaft bzw. das Anlageinstrument selbst andere Dienstleistungen zu erbringen. Zudem kénnten Mitglieder der Konzernleitung
bei der Emittentin oder einer mit ihr verbundenen Gesellschaft als Verwaltungsrate tatig sein. Die von UBS und ihren Mitarbeitern getroffenen
Anlageentscheidungen (einschliesslich der Entscheidung, Wertpapiere zu kaufen, verkaufen oder zu halten) kénnten von den in den Research-
Publikationen von UBS gedusserten Meinungen abweichen oder ihnen widersprechen. Bei llliquiditat des Wertpapiermarkts kann es vorkommen,
dass sich gewisse Anlageprodukte nicht sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund ist es manchmal schwierig, den Wert lhrer Anlage und die
Risiken, denen Sie ausgesetzt sind, zu quantifizieren. UBS setzt Informationsbarrieren ein, um den Informationsfluss aus einem oder mehreren
Bereichen innerhalb von UBS in andere Bereiche, Einheiten, Divisionen oder verbundene Unternehmen von UBS zu steuern. Der Termin- und
Optionenhandel eignet sich nicht fir jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko besteht und die Verluste den urspriinglich investierten Betrag
Ubersteigen konnen. Die Wertentwicklung einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Gewahr fur kiinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen
sind auf Anfrage erhaltlich. Manche Anlagen kénnen plétzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation Ihrer
Anlagewerte kann es vorkommen, dass Sie weniger zurlickerhalten als Sie investiert haben, oder dass man Sie zu einer Zusatzzahlung verpflichtet.
Wechselkursschwankungen konnen sich negativ auf den Preis, Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken. Der/Die Analyst(en), der/die diesen
Bericht erstellt hat/haben, kann/kénnen zum Zweck der Sammlung, Zusammenfassung und Interpretation von Marktinformationen mit Mitarbeitern
des Trading Desk und des Vertriebs sowie anderen Gruppen interagieren.

Die steuerliche Behandlung hangt von der individuellen Situation ab und kann sich in Zukunft andern. UBS erbringt keine Rechts- oder
Steuerberatung und macht keinerlei Zusicherung im Hinblick auf die steuerliche Behandlung von Vermégenswerten oder deren Anlagerenditen
— weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhéltnisse und Bedurfnisse eines spezifischen Kunden. Wir kénnen nicht auf die personlichen
Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedrfnisse unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen Ihnen deshalb, vor jeder Investition Ihren
Finanz- und/oder Steuerberater beztglich méglicher — einschliesslich steuertechnischer — Auswirkungen zu konsultieren.

Dieses Material darf ohne vorherige Einwilligung von UBS nicht reproduziert werden. Sofern nicht etwas anderes schriftlich vereinbart wurde,
untersagt UBS ausdriicklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte. UBS Gbernimmt keinerlei Haftung fur Anspriche
oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Verteilung dieses Materials resultieren. Die Verteilung dieser Publikation darf nur im
Rahmen der dafur geltenden Gesetzgebung stattfinden. Informationen dartber, wie das CIO Konflikte regelt und die Unabhangigkeit seiner
Anlagebeurteilungen, des Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhalt, finden Sie unter www.ubs.com/research.
Weitere Informationen Uber die jeweiligen Autoren dieser und anderer CIO-Publikationen, auf die in diesem Bericht verwiesen wird, sowie Kopien
von vergangenen Berichten zu diesem Thema k&énnen Sie bei Ihrem Kundenberater bestellen.

Optionen und Futures eignen sich nicht fur alle Anleger, und der Handel mit diesen Instrumenten ist mit Risiken behaftet und moglicherweise
nur fir erfahrene Anleger geeignet. Vor dem Kauf oder Verkauf einer Option und um sich einen Uberblick tber alle mit Optionen verbundenen
Risiken zu verschaffen, benotigen Sie ein Exemplar des Dokuments «Characteristics and Risks of Standardized Options» (Merkmale und Risiken
standardisierter Optionen). Sie konnen dieses Dokument unter https://www.theocc.com/about/publications/character-risks.jsp lesen oder bei Ihrem
Finanzberater ein Exemplar verlangen.

Die Investition in strukturierte Anlagen ist mit erheblichen Risiken verbunden. Fir eine detaillierte Beschreibung der Risiken, die mit der Investition
in eine bestimmte strukturierte Anlage verbunden sind, mussen Sie die betreffenden Angebotsunterlagen fur diese Anlage lesen. Strukturierte
Anlagen sind unbesicherte Verpflichtungen eines bestimmten Emittenten, wobei die Renditen an die Wertentwicklung eines Basiswerts gebunden
sind. Je nach Ausgestaltung der Anlagebedingungen kénnen Anleger aufgrund der Wertentwicklung des Basiswerts den Anlagebetrag ganz oder
zu einem erheblichen Teil verlieren. Anleger kdnnen zudem den gesamten Anlagebetrag verlieren, wenn der Emittent zahlungsunfahig wird. UBS
Financial Services Inc. Ubernimmt keinerlei Garantie fur die Verpflichtungen oder die finanzielle Lage eines Emittenten oder die Richtigkeit seiner
bereitgestellten Finanzinformationen. Strukturierte Anlagen sind keine traditionellen Anlagen, und eine Investition in eine strukturierte Anlage
ist nicht mit einer Direktanlage in den Basiswert gleichzusetzen. Strukturierte Anlagen sind moglicherweise begrenzt oder gar nicht liquide, und
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Anleger sollten sich darauf einstellen, ihre Anlage bis zur Félligkeit zu halten. Die Rendite strukturierter Anlagen kann durch einen maximalen
Gewinn, eine Partizipationsrate oder ein anderes Merkmal begrenzt sein. Strukturierte Anlagen kdnnen mit Kiindigungsmaglichkeiten ausgestaltet
sein. Wenn eine strukturierte Anlage vorzeitig gektindigt wird, wirden Anleger in einem solchen Fall keine weitere Rendite erzielen und kénnten
moglicherweise nicht in dhnliche Anlagen mit ahnlich ausgestalteten Bedingungen reinvestieren. Die Kosten und Gebuhren fir strukturierte Anlagen
sind in der Regel im Preis der Anlage enthalten. Die steuerliche Behandlung einer strukturierten Anlage kann aufwendig sein und sich von der
steuerlichen Behandlung einer Direktanlage in den Basiswert unterscheiden. UBS Financial Services Inc. und ihre Mitarbeitenden erbringen keine
Steuerberatung. Anleger sollten im Zusammenhang mit ihrer persoénlichen Steuersituation ihren eigenen Steuerberater konsultieren, bevor sie in
Wertpapiere investieren.

Wichtige Informationen iiber nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren Umwelt, Soziales
und Unternehmensfihrung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau miteinzubeziehen. So verschieden die Strategien je nach
geografischer Region und Anlagestil sind, so unterschiedlich ist deren Vorgehen bezlglich ESG-Analysen und der Einbeziehung der daraus
resultierenden Erkenntnisse. Wenn ein Portfoliomanager ESG-Faktoren oder Nachhaltigkeitskriterien einbezieht, kann er bestimmte Anlagechancen
maoglicherweise nicht nutzen, die ansonsten zu seinem Anlageziel und anderen grundséatzlichen Anlagestrategien passen wirden. Die Ertrdge eines
Portfolios, das hauptsachlich aus nachhaltigen Anlagen besteht, sind unter Umstanden geringer oder hoher als die eines Portfolios, bei dem der
Portfoliomanager keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien oder andere Nachhaltigkeitsthemen berticksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio
Unterschiede hinsichtlich der Anlagechancen aufweisen. Unternehmen erfillen méglicherweise nicht bei allen Aspekten fir ESG oder nachhaltiges
Investieren hohe Performancestandards. Es gibt auch keine Garantie, dass ein Unternehmen die Erwartungen beztglich der Corporate Responsibility,
Nachhaltigkeit und/oder Wirkung erfillt.

Externe Vermogensverwalter / Externe Finanzberater: Fir den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen externen
Vermogensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermdgensverwalter oder Finanzberater ausdrucklich,
diese an ihre Kunden und/oder Dritte weiterzugeben beziehungsweise zur Verfiigung zu stellen.

USA: Diese Publikation darf weder in den USA noch an «US persons» verteilt werden.

Landerinformationen finden Sie unter ubs.com/cio-country-disclaimer-gr oder fragen Sie Ihren Kundenberater nach vollstdndigen
Risikoinformationen.

Fassung C/2020. Cl082652744

O UBS 2021. Das Schlisselsymbol und UBS gehéren zu den eingetragenen bzw. nicht eingetragenen Markenzeichen von UBS. Alle Rechte
vorbehalten.
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