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Die Mischung macht’s

Portfolio. Bei ihrer Altersvorsorge gehen die Deutschen seit Jahrzehnten zu sehr auf Nummer
sicher. Das kostet Ertrag und schmalert so die spatere Privatrente.

Jahrzehnte mit cinseitig verteiltem Steuer-
bonus und der einschlagigen Beratung
durch emsige Versicherungsvertreter ha-
ben deutliche Spuren hinterlassen: Die
klassische Kapitallebensversicherung ist
das dominierende Vorsorgeinstrument in
Deutschland. Rund 40 Millionen Po
SI1C

1cen

im Umlauf. Obschon die Uberschuss-
beteiligungen seit der Jahrtausendwende
stark ricklaufig sind, wurden 2006 knapp

36 Milliarden Euro aus Kapitalpolicen an

Anleger ausgezahlt. ,Eine enorme Sum-
Schlosser, Geschatisiiih-
lschafter der Kdlner Vermo-

gensverwaltung Portiolio Concept: ,Aber

me”, sagt gunter

render Gesel

die Deutschen konnten noch mehr Geld
ftur die private Altersvorsorge zur Verfli-
gung haben, wenn sie ihr Kapital teilweise
in Anlagen mit hoherer Rendite investiert

1atten, zum Beispiel in Aktientonds.”

Liquiditat, Sicherheit und Rendite heilsen
die Pole, zwischen denen sich die ideale
Anlagestrategie und damit auch die idea-
le Altersvorsorge bewegen. Alle diese
Zicle gleichzeitig konnen nicht optimiert
werden. Doch die deutschen Anleger re-
agieren daraul mit einer sehr cinseitigen
Gewichtung, in der Altersvorsorge domi-
niert seit Jahrzehnten der Faktor Sicher-
heit. Und das andert sich auch
nicht, weils Psyc

derzeit
hologe Werner Grimmer,
fur das Kolner

der Beratungsunterneh-

men Psychonomics die Mentalitat der &

Dcutschen bei der Vorsorge untersucht:
,Die meisten gehoren weiter zur Gruppe
der ,Absicherer’, die unter keinen Um-

standen cin Risiko eingehen wollen.”

Verschenkte Rendite

Das ist verhangnisvoll, denn um beim
Sparen fiirs Alter erfolgreich zu sein, zahh
vor allem in der Anfangsphase nur eins:
Rendite,
den Aktienmarkt vernachlassigt, ver-
schenkt einen wichtigen Teil des poten-
ziellen

SWer langiristig vorsorgt und

vermogenszuwachses”,  warnt

Ritdiger von Nitzsch, Spezialist 1ir Beha-
vioral Finance und Wirtschaftsprotessor
an der Aachener Hochschule, Der Ver-
zicht auf die Aktienanlage kostet einige
Renditepunkie.

Um die mit diescr Anlage verbundenen
Risiken im Griff zu halten, muss die De-
potstruktur allerdings konsequent an die
jeweils aktuelle Lebensphase angepasst
werden, rat Vermogensverwalter Schlos-
ser. Das bedeutet, es reicht nicht, sich cin-
mal flir ein Produkt zu entscheiden. Wer
richtig vorsorgen will, muss von Zeit zu
Zeit nachjustieren. '

Maglichst hohe Rendite bel maoglichst ge-
ringem Risiko: Unter diesem Aspekt hat
Schilosser fur Capital Musterportiolios
auigestellt. Der Anteil der renditestarke-
ren und somit auch risikorcicheren Anla-
gen nimmt dabei im Lebensverlaut ab.
30-Jahrigen emphiehlt Schiosser einen
Aktien- beziehungsweise Aktientfonds-
anteil von 60 Prozent, bei 45-Jahrigen
sind es noch 50 Prozent, Anleger, die sich
nicht regelmaldig mit dem Borsengesche-
sollten Aktientonds
statt einzelner Aktien bevorzugen. 60-

hen beschattigen,

Jahrige verringern die Quote flir diesc
Papiere bis aut 30 Prozent. Im Gegenzug
steigt der Anteil sicherer Produkte wie
Re
SI1C

1tenpapiere, Rentenfonds, Rentenver-
lerungen oder
fonds, je ndher das Rentenalter riickt.
Nahezu konstant bleiben mit runc

otfene Immobilien-

2{)
Prozent die alternativen Investments.

Dazu zahilt Schlosser etwa Rohstotle und

Derivate, Diese Anlageklassen unterlie-
oen zwar zuweilen starken Wertschwans-
kungen. Fiir den Vorsorgesparer bieten
sic dennoch einen wesentlichen Vorteil:
Sie entwickeln sich relativ unabhangig
von den Aktien- und Rentenmarkten, sie

stabilisieren somit das Gesamtdepot.

Insbesondere kurz vor der Rente ist es rat-
den Aktienfondsanteil zu reduzie-
ren. So verringert sich die Getahr, beim
Eintritt in den Ruhestand zu kurziristigen

SAlITl,

Verkauten gezwungen zu sein. Denn bei
allen langjahrigen Sparplanen ist der Aus-
stiegszeitpunkt eminent wichtig: Wer et-
wa im Madrz 2003 Aktienfonds verkaufte,
musste mit erheblich geschmalerten Ren-
diten leben. Jetzt liegen die Portiolios trotz
Mega-Baisse von 2000 bis 2003 in der
Zchn-Jahres-Performance wieder deut-
lich vor den konservativeren Anlageklas-
sen., Mit einer Einmalanlage im August
1997 in dic¢ besten deutschen,

europa-
ischen und internationalen Aktienfonds
erziclten Anleger durchschnittlich zwei-
stellige Jahresrenditen, mit Renten- und
Immobilienfonds nur 6,5 Prozent.

Der Zinseszinseffekt hilft

Vor allem bei sehr langiristigen Sparpla-
nen entialtet der Zinseszinseffekt seinen
Segen fur die Vermogensbildung, Wer in
den vergangenen 30 Jahren monatlich
100 Euro in den internationalen Top-
Fonds Templeton Growth anlegte, treute
sich im August 2007 tber rund 275000
Euro. Die Rendite lag bei jahrlich 11,5
Prozent, Auch wenn ein Investor bel sei-
ner Auswahl kein Spitzenprodukt er-
wischte und nur die durchschnittliche
Performance des MSCI-World-Index er-
recichte, darl ¢r bei einer jahrlichen Ren-
dite von 9,9 Prozentletztlichrund 202 000
Euro Kapital verbuchen.

cimatmarkt
mliche Wer-

Anleger, die sich auf den E

konzentrierten, erreichten a
te. Der dlteste deutsche Aktientonds, der
Cominvest Fondak, erwirtschaftete beim
30-Jahres-Sparplan mit einer Rendite
von 11,4 Prozent pro Jahr rund 269000
Euro. Der Dax legte jahrlich 10,1 Prozent
zu, ein Sparplan hatte mehr als 211000
Euro gebrachut.

wird das angesammelte Kapital nach

dem Auszahlungstermin mit drei Prozent
nach Steuern angelegt, macht das beiden
Spitzenionds eine stattliche Zusatzrente
von bis zu 8250 Euro im Jahr oder knapp
690 Euro monatlich bis zum Lebensende.
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Zur Freude der Erben bleibt das Kapital
von 275000 Euro dabei erhalten. Wer
keine Erben hat, kann das Vermdgen
sukzessive aufzehren. Die Ablautsumme
des Templeton-Growth-Sparplans reicht
dann sogar [ur eine Monatsrente von
1300 Euro — und zwar 25 Jahre lang.

Die jahrlichen Managementgebuhren
sind in den Berechnungen berticksichtigt,
Ausgabeaufschldge indes nicht. Sie spie-
len bei Langtristanlagen allerdings auch
nur eine geringe Rolle. Zudem braucht
kaum ein Anleger heute mehr den vollen
Autschlag zu zahlen. Direktbanken bie-
ten viele Top-Fonds mit einem Discount
von 50 Prozent und mehr an. Bei Fonds-
vermittlern gibt es zuweilen Sparplance
mit Spitzentonds zum Nulltarif.

Viel harter als die Gebihren der Invest-
mentgesellschaften tretien Fondssparer

ohnehin die Entscheidungen der Politik.
Ab 2009 mussen sic die bittere Pille Ab-
geltungssteuer schlucken. Auf Kapitalge-
winne fallen kiinttig pauschal 25 Prozent
Abgaben an. Das gilt fur
ab 2009 und Sparplane, dic dann abge-
schlossen werden.

Einmalanlagen

Schlag ins Kontor

,Die Abgeltungssteuer macht sich beson-
ders bei langiristigen Sparplanen negativ
bemerkbar, erlautert Stefan Seip, Haupt-
geschaltstihrer des Bundesverbands In-
vestiment und Asset Management (BVI),
Ein Beispiel: Ware die Steuer bereits D
seit 1977 angetallen, wlirde die Auszah-
m Templeton-Growth-
Sparplan um nahezu 60000 Euro aut
215220 Euro sinken. Statt 11,5 Prozent
jahrlicher Rendite gabe ¢s nur noch 10,2

lungssumme bei

Prozent. Statt monatlich knapp 690 Euro
musste sich der Anleger mit knapp 540
Euro begntigen.

Der BVI kamptt noch gegen die neuen

Regeln und mochte flir langtristige Spar-

plane Ausnahmen im Gesetz durchset-
zen, Grolse Hotinung besteht allerdings
nicht: , Umsowichtigeristes, das Vorsorge-

depot im Laute des kommenden Jahres

grundsatzlich aut den Priifstand zu stel-

len”, meint Schlosser von Portfolio Con-

cept. Denn auf Einzahlungen vor 2009
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sind die gesammelten Gewinne weiter-
hin steuerfrei. Chancenorientierte Anle-

ger, die langtristig planen, konnen daher
im Jahr 2008 ihre Depotstruktur etwas
offensiver gestalten. Das bedeutet: Fest-

geld, Renten- oder Immobilienfonds

kurziristig je nach Risikoneigung um
einige Prozent reduzieren und als Einmal-
anlage Aktientonds mit bewalhrter Lang-
tristperformance ins Depot nehmen.

Aber auch wer die einmal gewahlte De-
potmischung beibehalten mochte, hat
Handlungsbedart: ,Flir weniger erfah-
rene Anleger bictet sich 2008 eine Um-
schichtung in Dachfonds oder flexible
, erklart Schlosser, Vortell:
Bei diesen Fonds kann das Management
je nach Marktlage offensivere oder defen-

Mischionds an”

sivere Strategien walilen. Bel den tonds-
internen Umschichtungen wird tlr den
Anleger keine Abgeltungssteuer falllg. Er

profitiert so moglichst lange ungeschma-

lert vom Zinseszinsettekt. Allerdings soll-
le er bei dieser Strategie daraut achten,
dass bei den Umschichtungen keine allzu
hohen Kosten anfalien.

Flr sehr langiristige Anlagen ohne zwi-
schenveitliche steuerptlichtige Verkaufe
cignen sich zudem Produkte, die in
Deutschlandrelativncuauidem Markt
sind: sogenannte Lebenszyklus-, Tar-
get- oder Zielspartonds. Diese sind von
vornherein auf das Jahr ausgerichtet,
in dem der Anleger das Kapital flir den
Ruhestand bendtigt — zum Beispiel
2015, 2020 oder 2025. Die Zieltonds-
manager agieren wie vVermaogensver-
walter. Sie ibernehmen nicht nur die
Einzeltitelauswahl wie der Manager
eines AKkticn-, Renten oder Geld-
marktionds, sondern auch die Struk-

turierung des Vermaogens.

Komfort mit Targetfonds

JIn den Anfangsjahren ist das Kapital
weitgehend am Aktienmarkt inves-
tiert. Je naher das Laufzeitende ruickt,
desto defensiver wird das Depot aulge-
stellt”, erlautert Jorg Allgdauer, Spre-
chervon Fidelity Deutschland. Fidelity
hat dic Targetfonds aus den USA nach
Deutschland gebracht. In den Vereinig-
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ten Staaten verwaltet die Fondsgesell-
schalt inzwischen rund 82 Milliarden
Dollarinsolchen Zielfonds. In Deutsch-
land liegt das Gesamitvermogen der
bisher sieben Angebote bei rund einer
Mi.
Fonds mit Laufzeitende 2030 und spa-

ltarde Euro.

ter sind seit Langerem komplett in Ak-
tien investiert. So erzielten sie in den
vergangenen drei Jahren zweistellige
Renditen, die mit dem Plus etablierter
Aktienlonds mithalten. Fliir 2008 er-
wartet Allgauer eine starke Nachirage
nach Targetfonds: ,Durch die perma-

nente Risikoanpassung im Depot sind

sic einideales Instrument fiir Langtrist-
Das haben inzwischen auch
Fondsgesell-

und ebentalls Le-

anleger.”

die meisten  hiesigen

schatten erkannt

benszyklustonds autgelegt. >

Im Gegensatz zu den Fondssparplanen
gibt es auch Produkte, die durch die Ab-
geltungssteucer attraktiver werden. Abso-
lute Gewinner sind Rentenpapiere und
Festgeldkonten. Denn Zinsgewinne wer-
den nur noch bis Ende 2008 mit dem per-
sOnlichen Steuersatz belegt, Besserver-
diener missen aktuell bis zu 45 Prozent
dieser Einktinfte an den Fiskusabgegeben.

Ah 2009 sind ¢s nur noch 25 Prozent.

Policen bleiben steuergunstig

Besser als Aktienfonds kommen bei den
neuen Regelungen auch diejenigen Pro-
dukte weg, die seit 2005 Kapitallebens-
versicherungen den Rang abgelauten
haben: private Rentenpolicen. Hier an-
dertsich gar nichts. Nach wie vor wird bei
Rentenzahlungen aus Privatpolicen nur
der Ertragsanteil besteucert. Dessen Hohe
richtet sich nach dem Start der Auszah-
lungen. Bei einem Rentenbeginn mit 67
Jahren betragt der Ertragsanteil 16 Pro-
zent, Von 1000 Euro Rente sind also nur
160 Euro steuerpflichtig, Hat der Ruhe-

standler cinen personlichen Grenzsteu-

crsatz von 25 Prozent, gehen von 1000
Euro Bruttorente gerade mal 40 Euro an
den Fiskus.

Nicht Uberbewerten sollten Anleger bei
privaten Rentenversicherungen den ga-
rantierten Mindestzins. Diesen gibt es
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namlich nur tir den Sparanteil des Bei- cherung, wenn die Anbicter in den

trags, der nach Abzug von Kosten fir
Vertrieb,

1achsien Jahren und Jahrzehnten wirk-

, ¥ . - S _ . , . . . . '
Verwaltung sowie Versiche ich dic Uberschiisse erzielen, die sie heu-

rungsschutz tbrig bleibt. Bei neuen Ver- te prognostizieren. Die hochgerechnete
tragen betragt ¢r wegen der niedrigen
Renditen an Anleihemarktien zudem nur
2,25 Prozent, Die Folge: Zahlt ein 45-Jdh-
rigerjahrlich 2400 Euro und damit bei 22
Jahren Laufzeit insgesamt 52 800
ein, crha.
mit 67 Jahren gerade einmal ¢in Garan-
tickapital von 64 350 Euro oder 273 Euro
antangliche Monatsrente. Frau
muss sich wegen der langeren Lebenser-

Kapitalzahlung lage dann bei den besten
Angeboten von Debeka und Asstel bei
immerhin gut 95000 Euro. Zwischen
dem 67. und 85. Lebensjahr ausbezahlt

Euro . L
et et Ton Anocl waren das dann etwa tur einen Mann
t ¢r selbst bei Top-Angeboten .

; © durchschnittlich 556 Euro Rente.

Ein langes Leben lohnt

Fine

Ob sich die lebenslang zahlende private
Rente rechnet, hangt wesentlich vom Al
ter ab, das der Kunde erreicht: Wer 100

wartung sogar mit 250 Euro Garantie-
rente begnigen,
Lukrativer wird die private Rentenversi-
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Jahre wird, hat mit der Police ein gutes
Geschatt gemacht. Welche Summe der
Vertrag monatlich ausschuttet, hangt von
der Entwicklung an den Anlagemarkten
ab. Insbesondere die Hohe der langlristi
gen Zinsen beeinflusst die Performance
der Policen. Die Anbieter rechnen heute
mit geringeren Uberschiissen als zur
Jahrtausendwende.

Aber auch bescheidene Prognosen blei
ben eben nur Prognosen: Angaben zur
hochgerechneten Rente sind — ebenso

wie di¢ fortgeschricbenen Vergangen:

heitsrenditen bei Fondssparplanen - lei:

der ohne Gewahr.

&

Die Capital-Vorsorgeportfolios: Flr den langfristigen Vermdgensaufbau zur Alters-
vorsorge kommt es in erster Linie auf die Mischung an. Wesentliche Performance-
treiber sind dabei Aktien und Aktienfonds. Diese Papiere sollten vor allem bei jun-
gen Sparern mit langem Anlagehorizont Uberwiegen. Fur sichere Ertrage sorgen

In der Regel Rentenwerte und offene immobilienfonds. Durch die Beimischung von
alternativen [nvestments wie beispielsweise Rohstoffen entwickelt sich das Depot

stetiger. Die folgenden drei Portfolios sind auf die typischen Anforderungen der unterschiedlichen

Lebensphasen ausgerichtet.
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Fiir 30-Jahrige: Hoher Aktienanteil

Alternative
Investments 20

Alternative
Investments 20

Immobilien 15 60 Aktien

Renten SIWV

Fur 60-Jahrige: Endspurt mit Rentenpapieren

Alternative
Investments 20

30 Aktien

Immobilien 20 P

........
|||||
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Alle Angaben in Prozent, Quelle: Portfolio Concept.

Fiir 45-Jahrige: Ausgewogenheit zahlt

50 Aktien

! 1 |I|I I.'|'|I. llllll
......



Renditebremse Abgeltungssteuer: Mit
Fondssparpldanen konnte in den vergangener
30 Jahren schon aus monatlich zurlckge-
legten 100 Euro ein betrachtliches Vermogen
erwachsen - kunftig frisst die neue Abgel-
tungssteuer einen Teil der Rendite auf.

.

Templeton Growth Fund: Aus 36 000 Euro
Einzahlungen wurden rund 275000 Euro.
Ab 2009 wirde der Fiskus rund 60 000

Euro wegsteuern.

Depotwert
274959
Depotwert Neu
215220
Einzahlung

36 000 T :ai.':';.,'.,:ulu

Vor Steuern Nach Steuern

Quelle: Feri.

Cominvest Fondak: Der alteste deutsche
Aktienfonds bleibt nur minimal hinter
dem Flaggschiff von Templeton zuriick.

Depotwert
268629 -
Depotwert Neu
- 210472
Einzanlung

36000 g

Vor Steuern Nach Steuern

Performance nach BVI - Methode. Quelle: Feri.





