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Entspannt auf einer Parkbank in der
Sonne: Wer bei Rentenbeginn eine
Millionensumme zur Verfiigung hat,
kann mit den richtigen Fonds oder
Fondspolicen auch ohne Kapitalver-
zehr eine ,ewige Rente” erzielen.

Entspannt auf ewig

Wer aus einer Einmalzahlung eine Sofortrente erzielen mochte,
die bis zum Lebensende lauft, kann das mit passenden Fonds und
Fondspolicen schaffen — und sogar noch Geld vererben. So geht's.

it einem solchen Anliegen mdgen

Kunden nicht gerade jeden Tag auf
ihren Financial Planner zukommen, aber
es kann passieren: Ein Unternehmer hat
seine Firma zu einem sehr guten Preis ver
kauft und mochte sich im Alter von 65
Jahren in den wohlverdienten Ruhestand
verabschieden. Damit er bis zu seinem Tod
ganz entspannt sein tagliches Leben finan-
zieren kann, muss nun eine monatliche
Rentenzahlung her.

Kein Problem, denkt sich der Berater, da-
flr bietet sich eine Leibrente an. Doch nun
kommt der Knackpunkt: Der Ex-Unter-
nehmer hat die stattliche Summe von zwei
Millionen Euro zur Verfiigung und méch-
te daraus eine ,,ewige Rente in Hohe von
jahrlich 2,5 Prozent des eingezahlten Kapi-
tals nach Kosten und Steuern erzielen —
und zwar moglichst ohne Kapitalverzehr.
Da der Kunde noch fit ist und sicher sein
will, dass die monatliche Zahlung tatsich-
lich bis an sein Lebensende auf sein Konto
flieSt, soll die Rente frithestens enden,
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wenn er das 99. Lebensjahr erreicht. Im
Todesfall soll am besten das gesamte Kapi-
tal, zumindest aber ein grofSer Teil davon
noch vorhanden sein, damit er das Geld
seinen Kindern vererben kann.

Dieser Musterfall ist selbstverstandlich
konstruiert, ahnliche Konstellationen kon-
nen in der Praxis von Finanzplanern aber
vorkommen. Daher ist es interessant zu
betrachten, ob sich eine solche ewige
Rente” ohne Kapitalverzehr iberhaupt dar-
stellen lasst und, wenn ja, mit welchen
Finanz- oder Versicherungsprodukeen.

Leibrente kommt nicht in Frage

,Eine Leibrente kommt fiir diesen Fall
nicht in Frage sagt Rolf Klein, Geschifts-
fihrer der Neutralis Kapitalberatung aus
Krefeld. ,.Bei einer Rentenversicherung ge-
neriert sich die Rente immer aus den Ertra-
gen, die der Deckungsstock erzielt, und aus
Teilen des eingezahlten Kapitals® erklért der
Experte. Diese ,inverse Tilgung® ist stets
vorgesehen; Produkte, die mit anderen
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Modellen arbeiten, gibt es am deutschen
Marke nicht. ,Damit liegt der Kapitalver-
zehr in der Natur der Leibrente’ sagt Klein.
Es gilt, andere Mdglichkeiten zu prifen.
Da wire zunachst ein Investmentport-
folio. ,Das Kapital sollte am besten in
Fonds investiert werden, die regelmafig
moglichst hohe Ertrige ausschiitten’, rat
Klein. Solche Sondervermdgen liefen sich
am Markt auf jeden Fall finden. ,,Das Pro-
blem ist eher, dass der Anleger auch in der
Lage sein muss, eine gewisse Volatilitat
auszuhalten’; sagt der Experte.

Schwankungen hinnehmen

,Auch wenn die Fonds immer ihre vier
oder finf Prozent an Ertrigen ausschiitten,
bezieht sich der Satz schlieflich stets auf
den aktuellen Wert der Anteile; gibt Klein
zu bedenken. In schlechten Jahren konnen
aus zwei Millionen schnell 1,5 Millionen
Euro werden. Dann fillt die Ausschiittung
geringer aus, in guten Jahren hoher.

,Wichtig ist auch, dem Anleger zu erlau-
tern, dass es sich nicht um einen Kapitalver
zehr handelt, wenn sein Fonds zwischen-
zeitlich an Wert verliert’ sagt Klein. Schlies-
lich werden keine Fondsanteile verkauft, es
kommt lediglich zu einem vortibergehen-
den geringeren Depotwert, der sich tiber
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einen Zeitraum von 44 Jahren aber immer
wieder ausgleichen sollte. ,Wenn dem An-
leger diese Punkte klar sind, ist ein Invest
mentportfolio fiir die ,ewige Rente’ eine
gute Losung’; findet Klein. Prakdsch ist
auch, dass kein Entnahmeplan eingerichtet
werden muss, da keine Fondsanteile ver-
kauft werden. ,,Es muss nur vereinbart wer-
den, dass die Ertrage je nach Wunsch ein-
mal im Jahr oder monatlich auf das Konto
des Kunden fliefen’; sagt Klein.

Geeignete Fonds

Fonds, die sich fiir eine ,ewige Rente®
aus einem Investmentportfolio eignen, las-
sen sich in der Tat finden. Hier kommen
ausschiittende Multi-AssetIncome-Produk
te in Frage, die sich zum Ziel gesetzt haben,
regelmifige Ertrage bei moglichst geringer
Volatilitat zu erzielen. Als Vorreiter und ei-
ner der grofSten Anbieter gilt hier J.P. Mor-
gan Asset Management. Wie eine stabile
monatliche Rentenzahlung in unserem
Musterfall erreicht werden kann, hat Jakob
Tanzmeister, Multi-AssetExperte des Ver-
mogensverwalters, durchgerechnet.

»Das Kapital sollte
am besten in Fonds
investiert werden, die
regelmaBig moglichst
hohe Ertrage
ausschiitten.«

Rolf Klein, Neutralis Kapitalberatung

Winscht sich der Kunde eine Netto-
rendite von jahrlich 2,5 Prozent und eine
monatliche Zahlung, so wiirde diese bei
4.166,60 Euro liegen’, sagt er. Vor Abzug
der Abgeltungsteuer in Hohe von — verein-
facht — 25 Prozent miisste ein Fonds nach
Kosten also jahrliche Ertrige von 66.665,64
erzielen, das waren pro Monat 5.555,47
Euro. Dafiir wire pro Jahr eine Ausschit
tungsrendite von rund 3,33 Prozent, mo-
natlich also von knapp 0,28 Prozent, not-
wendig. Denn: Da Multi-AssetIncome-
Fonds flexibel investieren sollen, ist in der
Regel keine standig einzuhaltende Min-
destaktienquote und damit auch keine
steuerliche Teilfreistellung vorgesehen.

Fonds mit Ausschiittungsrenditen in der
Grofenordnung von 3,33 Prozent, gibt es
durchaus (siche Tabelle unten). Allerdings
liegt die Ausschittungsrendite bei keinem
Multi-Asset-Income-Produkt exakt bei 3,33
Prozent. Daher hat Tanzmeister die Rech-
nung exemplarisch einmal mit einem
Fonds erstellt, der drei Prozent Ertrag pro
Jahr erzielt, und mit einem Fonds, bei dem
vier Prozent drin sind. Die Ergebnisse sind

Die 20 groB3ten Multi-Asset-Income-Fonds

Volumen Performance in Prozent Ausschittungs-
(in Mio. Lfd. 3Jahre | 5Jahre | renditein %
Fonds ISIN Auflage Euro) Kosten' 2021 1 Jahr p.a. p.a. 12 Monate
Allianz Income and Growth LUO766462104 Jul. 12 35.107,1 1,54 1096 26,11 1293 10,24 1,43
J.P Morgan Global Income LU0395794307 Dez. 08 23.566,5 1,45 121 16,28 5,4k 383 380
Fidelity Global Multi Asset Income LU1333218029 Nov. 13 9.039,1 1,66 740 490 385 358 2,66
BGF Global Multi Asset Income LU1238068834 Mai 15 6.353,1 1,76 11,28 13,80 6,40 4,72 [y
BNY Mellon Global Real Return IEO0BF3BN619 Mrz. 10 3.189,5 1,62 6,12 13,04 787 359 1,00
BGF Dynamic High Income LU1728558732 Mrz. 18 31088 2,26 14,24 759 538 kA® 539
JPM Global Income Conservative LU1458463236 Okt. 16 25163 1,46 2,10 114 417 2,49 312
Deka-Multi Asset Income DE000DK2J662 Aug. 15 2.196,7 1,18 1,53 830 380 222 885
First Eagle Amundi Income Builder LU1095739733 Sep. 14 20721 1,80 1277 19,41 6,02 398 361
Schroder ISF Global Multi-Asset Income LU0757360960 Apr. 12 1.6929 1,58 3,06 11,37 347 1,83 347
M&G Income Allocation LU1582984909 Jan. 18 11286 1,72 8,65 20,02 6,42 4,84 293
Invesco Global Targeted Returns LU1504056299 Nov. 16 10784 1,58 -292 -0.87 -0,95 -141 1,80
Candriam L Multi-Asset Income LU1236612575 Sep. 15 469,1 1,25 1,41 421 2,65 1,60 089
Axa World Fund Global Income Generation LU0960400322 Sep. 15 446,0 1,50 498 12,47 4,78 2,44 2,42
Amundi Global Multi Asset Target Income LU1883330950 Mai 13 3997 1,75 12,67 15,74 6,68 388 381
CS Global High Income LU1097743329 Sep. 14 3254 132 12,83 18,35 4,95 3,06 502
Edmond de Rothschild Income Europe LU0992632611 Dez. 13 3179 1,72 3,69 9,03 1,28 1,70 1,09
DWS Invest Multi Asset Income LU1054320970 Jun. 14 2192 1,27 761 17,56 572 4,58 396
AS Diversified Income LU1239090977 Okt. 15 1969 1,59 7,02 13,16 395 322 4,40
Generali Global Multi Asset Income LU1357656278 Dez. 16 162,6 059 11,56 25,06 4,68 kA? 387

Sortiert nach Fondsvolumen | "in Prozent p. a. laut KID | ? zu kurz am Markt | Stand: 3. 11. 2021 | Quelle: Refinitiv, Morningstar
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enorm. Ware der Fonds in den 44 Jahren,
bis der Anleger 99 wird, keinerlei Wert
schwankungen unterworfen, so wiren in
der Beispielrechnung mit dem Dreiprozen-
ter von den zwei Millionen Euro nach
Steuern immerhin noch rund 1.6 Millio-
nen Euro vorhanden. Mit vier Prozent
gerechnet, wire das Kapital sogar auf gut
2,9 Millionen Euro gewachsen.

Recht hoher Aktienanteil

Nun koénnen solche Uberschlagsrech-
nungen reale Marktbedingungen natirlich
nicht einbeziehen. ,Ein Anleger, der in
einen Fonds mit jahrlichen Ausschiittun-
gen von vier Prozent investieren wiirde,
muisste schon ein gewisses Schwankungsri-
siko in Kauf nehmen; sagt Tanzmeister. Ei-
ne durchschnittliche langfristige Aktien-
quote von 30 bis 40 Prozent wire notig,
um einen Ertrag in dieser Hohe zu erzie-
len, das bedeutet jahrliche Schwankungen
von im Schnitt sechs bis zehn Prozent.

JWir haben in dem Musterfall aber
einen sehr langen Zeitraum, sodass damit
zu rechnen ist, dass sich Schwankungen
tiber die Jahre ausgleichen, sagt Tanzmeis-
ter. ,,Der JPM Global Income Fund etwa
ist bereits 13 Jahre am Markt, und es gibt
ausreichend empirische Daten, die belegen,
dass sich der Kapitalstock auch bei voller
Ausschiittung tber einen rollierenden Zeit
raum von zehn Jahren nie um mehr als
zwei Prozent verringert hat’; berichtet der
Multi-Asset-Spezialist. 44 Jahre sind noch
wesentlich komfortabler.

»Bei einer Fondspolice
miisste ein Entnahme-
plan eingerichtet werden,
denn jede Entnahme gilt
als Teilverkauf.«

Stefan Brahler, Confidema

Tatsachlich lasst sich eine ,ewige” Rente
mit einem guten Fondsportfolio also errei-
chen. Doch wie wire es, wiirden genau
dieselben Sondervermogen in einen Ver-
sicherungsmantel verpack?? Zwar sind
Fondspolicen im Vergleich zu Investment
depots bekanntlich mit hoheren Kosten
belastet, andererseits warten sie mit klaren
Steuervorteilen auf.

Eine Umfrage von FONDS professionell
unter den zehn Versicherern, die in der

Fondsdepot vs. Fondspolice: Das bleibt monatlich nach Steuern

Fondsdepot Fondspolice
Monatliche Auszahlung vor Steuern 5.555,47 Euro 5.555,47 Euro
Fir die Besteuerung ermittelter Anteil der Ertrage 100 % 0,28 %
Steuerliche Bemessungsgrundlage 5.555,47 Euro 15,55 Euro
Nach Abzug von 15 % Teilfreistellung 0,00 Euro 13,22 Euro
Abziiglich 25 % Abgeltungsteuer 1.388,87 Euro 3,31 Euro
Ertrag nach Steuern 4.166,60 Euro 5.552,16 Euro

Zugrunde gelegte Annahmen: Mann, 65 Jahre alt, Einmalzahlung: 2.000.000 Euro, jahrliche Rendite:

2,5 %, monatliche Auszahlung, maglichst kein Kapitalverzehr
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jungsten Auswertung des Fondspolicen-
marktes (siche Ausgabe 3/2021 ab Seite
228) unter den Top Ten gelandet sind, hat
ergeben: Keiner der Anbieter hat fiir den
beschriebenen Musterfall ein passendes
Produkt. Experten wie Stefan Brihler,
Geschiftsfihrer des Beratungshauses Con-
fidema und Spezialist fiir den Einsatz von
Versicherungsstrukturen in der Vermogens-
verwaltung, koénnen eine geeignete Fonds-
police aber ,basteln® Brihler wiirde daftir
die fondsgebundene Lebensversicherung
der Basler in Luxemburg wihlen, da dieses
Produkt eine Laufzeit bis zum Alter von 99
Jahren bietet.

»Bei einer solchen Fondspolice miisste
ein Entnahmeplan eingerichtet werden,
denn anders als beim Investmentdepot gilt
jede Entnahme als Teilverkauf* erklart
Brahler. Bei jedem Teilverkauf fillt Abgel-
tungsteuer an. Diese ist bei einer monat-
lichen Entnahme verschwindend gering,
berechnet sich aber anhand von recht
komplexen Vorgaben, die das Bundes-
finanzministerium in einem Schreiben
vom Oktober 2009 festgelegt hat.

Die Quote zdhlt

In unserem Musterfall wire bei einer
Investition von zwei Millionen Euro in die
Police ebenso wie im Fondsdepot nach
einem Monat ein Vermogen von
2.005.555,47 Euro zusammengekommen.
,Da in dieser Summe die Pramie und die
Ertrage stecken, wird errechnet, wie hoch
der Ertragsanteil ist’ sagt Brahler. Dieser

liegt bei rund 0,28 Prozent.

Weil diese Quote auch auf die Aus-
schittung in Hohe von 5.555,47 Euro
angewandt wird, sind also 15,55 Euro
zu versteuern (siche Rechenbeispiel
links). Nach Abzug der steuerlichen
Teilfreistellung, die fir Ertrage aus
Fondspolicen bei 15 Prozent liegt, fiele
damit noch auf 13,22 Euro Abgeltung-
steuer in Hohe von 25 Prozent an.
Nach Steuern bliebe eine monatliche
Rente von 5.552,16 Euro. Im Vergleich
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zum Fondsdepot wiren dies also 1.385,56
Euro mehr.

Das sieht zunachst einmal sehr gut aus.
Allerdings sind die Kosten fiir den Versi-
cherungsmantel gegen die Steuerersparnis
zu rechnen. Da die Abgeltungsteuer bei ei-
nem monatlichen Fondsertrag von 0,28
Prozent bei der Police quasi gegen null
lauft, wiirde sich der Inhaber im Vergleich
zum Fondsdepot Steuern in Hohe von
0,07 Prozent, pro Jahr also 0,84 Prozent,
sparen. ,.Bei meinen Fondspolicen belaufen
sich die jihrlichen Kosten ftir den Versiche-
rungsmantel bei einer Anlagesumme von
zwei Millionen Euro auf 0,4 Prozent pro
Jahr$ sagt Stefan Brahler.

Bei einer angestrebten Jahresrendite von
3,33 Prozent vor Steuern wtrde sich die
Police also lohnen. Auch bei einer ge-
wiunschten Vorsteuerrendite von 2,5 Pro-

zent ware die Police noch im Vorteil, da die
Steuerersparnis bei rund 0,63 Prozent lage.
Bei 1,5 Prozent hitte das Modell aber

»Ein Anleger, der in
einen Fonds mit
jahrlichen Ausschiittun-
gen von vier Prozent
investiert, muss ein ge-
wisses Schwankungs-
risiko in Kauf nehmen.«

Jakob Tanzmeister,
J.P. Morgan AM

keinen Sinn mehr, da die Steuerersparnis
von 0,38 Prozent die Kosten nicht mehr
aufwiegen wiirde.

Ubersteigt der Steuervorteil die Kosten,
so hitte das Policenmodell weitere Vorzi-
ge. Denn bei jedem Fondswechsel konnten
die bis dahin erwirtschaften Ertrige steuer
frei vereinnahmt werden. Und im Todesfall
des Versicherungsnehmers wiren alle Ertra-
ge, die noch in der Fondspolice stecken, fiir
die Begiinstigten abgeltungsteuerfrei.

Breit diversifizieren

Nattirlich ist klar, dass eine Summe von
zwei Millionen Euro, aus der ein Anleger
eine ,ewige Rente” beziehen mdchte, in
der Praxis in ein breit aufgestelltes Invest
mentportfolio und eventuell zusétzlich in
eine Fondspolice flielen sollte und nie nur
in ein einziges Produkt. Doch mit dem
angestellten Vergleich hatte er immerhin
eine Orientierung — der Unternehmer in

unserem Musterfall.  ANDREA MARTENS &
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