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© Rette sich, wer kann, in die Hacklerpension! Pensionsliicke:
Bis zu 30.000 Osterreicher diirflen heuer vor Wie viel Ihnen zum Letztgehalt fehlt
der Zeit Servus zu ihrer Firma sagen und T
nach 40 bzw. 45 Dienstjahren ohne Abziige Wie viel 1.000 Euro
von threr rechtmdfSigen Pension in den Zusatzpension kosten
wohlverdienten Ruhestand wechseln. _ _ T
Es sei jedem Einzelnen vergonnt. Die R_endlten derVorsorge-
klassiker

AB SEITE 56

Alle Jiingeren, deren Pensionsantritt noch in ) i
, _ , 1| Die zehn Gebote fiir
weiter Ferne ist, werden nicht nur langer : A
. _ die ,ewige” Geldanlage

arbeiten, sondern auch weniger aus dem peo LT
Pensionstopf schopfen. GEWINN zeigt, wie Praktische Musterdepots
Stie einen Einkommensknick im Alter durch fiir Ihre Pensionsvorsorge
eigene Pensionsvorsorge vermeiden konnen. © AB SEITE 62
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Titelgeschichte

Pensionsliicke: Wie viel lhnen zum Letztgehalt fehlt

an braucht kein groBer Rechen-

kiinstler zu sein, um festzustel-
len, dass Einkommensbezieher ab
3.000 Euro brutto, sofern sie nicht selbst
vorsorgen, auf jeden Fall einen finan-
ziellen Absturz erleiden werden. Schon
jetzt sind die Hochstpensionen mit
2.412 Euro gedeckelt. Generell wird
es auch weniger, weil bei allen nach
1955 Geborenen die Durchrechnungs-
zeitrdume deutlich verldngert wurden

und man bekanntlich zum Beginn des
Berufslebens weniger verdient —damit
also die Bemessungsgrundlage sinkt.
Die Krux an der Pensionsmalaise:
Je mehr man vorher verdient hat, um-
so grofer wird die Einkommensliicke.
Beispiel gefillig? Ein ménnlicher Ver-
sicherter, der sich mit 65 Jahren mit 1.
November ,reguldr® in die Alterspen-
sion verabschiedet, 28 Versicherungs-
jahre angesammelt und keine Studien-

Was die staatliche Pension aktuell abwirft

Die aktuellen ASVG-Durchschnittspensionen/brutto pro Monat

.Reguldre” Alterspension (lange Versicherungsdauer)
Alterspension flir Langzeitversicherte (, Hacklerpension”)

Invaliditatspension 1.038 Euro
1.427 Euro

1.967 Euro

Korridorpension 1.644 Euro
Schwerarbeitspension 1.646 Euro
ASVG-Hochstpension: 2.412 Euro

Nettoeinkommensersatzrate:
Alterspension:
Invaliditatspension:

86,3 Prozent (Manner)
75,3 Prozent (Manner)

80,9 Prozent (Frauen)
72,6 Prozent (Frauen)

Quelle: Hauptverband Sozialversicherungen, Stand August 2009

Die Zukunft der staatlichen Pension

Von Politikern hort man ja stets Be-
schwichtigungen, aber wie sieht ein un-
abhéngiger Wissenschafter die Zukunft der
heimischen Pensionen? , Das sogenannte
Benefit Ratio, es bezeichnet das Verhaltnis
der durchschnittlichen brutto ausgezahlten
Pension zum durchschnittlichen Bruttoer-
werbseinkommen der Arbeitnehmer, bleibt
in Osterreich fiirs Erste relativ stabil. Erst ab
2030, wenn die letzte einschneidende Pen-
sionsreform richtig zu greifen beginnt, wird
es dramatischer”, analysiert Michael Fuchs
vom in Wien beheimateten Europdischen
Zentrum fiir Wohlfahrtspolitik und Sozial-
forschung. Was laut Prognosen der Euro-
paischen Kommission eine um rund 15 Pro-
zentpunkte groBere Pensionsliicke (Diffe-
renz Pensions- zu Gehaltsauszahlungen)
bedeutet als heute!

Fir Frauen aber erfreulich: ,Zum Teil wer-
den sie durch die Reform sogar gewinnen,

50

namlich jene mit Babypausen, da die Kin-
dererziehungszeiten nun weitaus besser
bewertet werden”, so Fuchs.

Dass es fiir die Mehrheit weniger wird, hat
aber auch eine positive Seite: Das System
sollte auf Dauer finanzierbar bleiben. Aller-
dings nur, so nicht erstarkende Pensionis-
tenlobbys in den néachsten Jahren und Jahr-
zehnten erreichen, dass von der letzten
Pensionsreform weitere Teile zuriickgenom-
men werden (siehe Hacklerregelung oder
Seniorenpreisindex). ,Dann wéren eventu-
ell irgendwann wieder drastische Einschnit-
te notwendig”, so Fuchs. Und noch eines:
Veranderungsbedarf gibt es in Zukunft auf-
grund der standig steigenden Lebenserwar-
tung mit Sicherheit beim faktischen Pensi-
onsantrittsalter.

Und wie sieht es mit dem Gesundheitssys-
tem aus und mit den Pflegekosten? ,Die
Gesundheitskosten gemessen am BIP wer-

Foto: European Centre for Social Welfare Policy and Research

Peter Hinter-
holzl
(Rechen-
und Prasen-
tationsprofi
von HPS):
.Die Berech-
nungen kon-
nen immer
nur auf den
aktuellen
Sterbetafeln
beruhen —in
Wirklichkeit
ist der Vor-
sorgebedarf
noch hoher.”

Foto: Studio Ehringer GmbH

jahre nachgekauft hat, im Schnitt auf ei-
ne Bemessungsgrundlage von 2.800
Euro kommt, zuletzt aber stolze 5.000
Euro verdient hat, kommt auf eine Brut-
topension von gerade 1.575 Euro.
Dazu ein Tipp: Auf Antrag kann
man sich bei der Pensionsversicherungs-
anstalt (www.pensionsversicherung.at)
seine zukiinftige Pension ausrechnen
lassen und alle nach dem 1. 1. 1955 Ge-
borenen konnen einen Auszug ihres
aktuellen, personlichen Pensionskon-
tos beantragen. Aber Vorsicht! Jiinge-
re Leser sollten nicht zu sehr erschre-
cken. Auf dem Konto scheinen nur die
bisher erworbenen Anspriiche auf. Da
kommt bis zur Pension noch was dazu.

JErst

ab 2030
wird die
Pensions-
liicke
drama-
tischer”,
analysiert
Sozial-
wissen-
schafter
Michael
Fuchs

den ebenfalls ansteigen, wenn auch nicht
explosionsartig: von 6,5 Prozent am BIP
2007 um 1,5 auf acht Prozent bis 2060,
schatzt die EU laut Fuchs. Langzeitpflege
soll von 1,3 Prozent jetzt auf 2,5 Prozent
bis 2060 steigen. Budgetposten, die erst fi-
nanziert werden miissen. Trotz allem: Kann
Osterreich sein aktuelles Krisen-Budgetde-
fizit unter Kontrolle bringen, sollten auch
diese Ausgaben handhabbar bleiben.
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Wie viel 1.000 Euro Zusatzpension kosten

D och wie man auch trickstund rech-
net, bei einem guten Einkommen
sind Pensionsliicken (EinbuBen gegen-
iiber dem fritheren durchschnittlichen
Aktivbezug) von 1.000 Euro und mehr
die Regel. Um die Wohlstandsliicke
von 1.000 Euro zu fiillen, muss man
sich doch einiges zur Seite legen, wie
die folgenden Berechnungen von Fi-
nanzmathematiker Peter Hinterholzl
zeigen. Der Experte schicktallerdings
voraus, dass er die aktuellen Sterbeta-
feln herangezogen hat, ,,weitere Stei-
gerungen der Lebenserwartungen, die
die Vorsorgeproblematik noch ver-
schirfen, sind somit nicht einkalku-
liert“. Hinterholzl hat auch mit der
durchschnittlichen Inflationsrate der
letzten zehn Jahre gerechnet, die bei
moderaten zwei Prozentlag. Auch hier
werden wir angesichts der hohen
Staatsverschuldung realistisch betrach-
tet mehr sehen. Schon so sind die

Was Sie fiir zusatzliche, kaufkraftgesicherte
1.000 Euro ab Pensionsantritt ansparen miissen

Q Frau: PA-Alter 65, Pensionslaufzeit: 20 Jahre*, angenommene Inflation von 2% o
notwendige monatliche Ansparleistung ab sofort bei einer Rendite von

bei | Ansparzeit

Schlussfolgerungen erniichternd ge-
nug: Fiirjeden zusétzlichen, kaufkraft-
gesicherten Pensionshunderter muss
etwa eine 35-jdhrige Frau bis zuihrem
65. Lebensjahr Monat fiir Monat 88
Euro ansparen, wenn man eine Netto-
rendite in der Hohe der Inflationsrate
annimmt. Soll heiBen: Bei erwiinsch-
ten 1.000 Euro lebenslidngliche Zusatz-
pension ab 65 Jahren wiren bei zwei
Prozent Rendite fiir eine heute 35-Jdh-
rige 880 Euro Ansparsumme pro Mo-
nat notwendig! Ein wenig motivieren-
der Betrag, den man nur mit Mut zu
mehr Veranlagungsrisiko auf eine rea-
listische Ansparsumme reduzieren
kann: Bei vier Prozent Nettorendite
wiren ,nur“ noch 52 Euro Ansparsum-
meje ,inflationsangepasstem Hunder-
ter“ notwendig, bei — wenig realisti-
schen — sechs Prozent Netto-

rendite noch 31 Euro (sie-

Einmalerlage als Pensionsausgleich

Sollte die gliickliche Dame mit 35 Jah-
ren zu einem kleinen Vermoégen kom-
men, so ist fiir 1.000 Euro Zusatzren-
te bei zwei Prozent Rendite ein Ein-
malerlag von 237.850 Euro notwendig.
Bei vier Prozent Nettorendite wiirden
114.180 Euro, bei hohen sechs Pro-
zent 52.430 Euro geniigen. Manner
miissen aufgrund der um 2,8 Jahre
kiirzeren Lebenserwartung ein biss-
chen weniger ansparen (siehe Tabel-
le unten).

Monatlich weniger wird es auch
durch die geplante Anhebung des fak-
tischen Pensionsalters um 1,5 Jahre bis
2030: Im Beispiel miisste die Frau we-
gen der zirka um ein Jahr kiirzeren Pen-
sionsdauer bis zu achzig Euro pro Mo-
nat (bezogen auf 1.000 Euro Monats-
pension bei zwei Prozent Rendite) we-
niger, dafiir, durch den spiteren Pen-

sionsantritt, auch um 1,5 Jahre linger
ansparen. Beim Einmalerlag muss sie

he Tabelle unten). \ 11.900 Euro weniger einbringen.
D?s“‘a‘::::‘\d Pensionsvorsorge in Stufen
‘Ng“ges"z‘:{(\’(‘ In einer Sache sind sich alle Ex-
ve“?:%‘rf)a\\‘e“ perten einig: Wenn man privat

Alter| in Jahren 2% 3% 4% 5% 6%

25 40 €720, €520, €370,— €270, €190,
35 30 €880, €670, €520, €400,— €310,
45 20 €1.200,— €980, €800, €660,— €540,
55 10 €2.180— | €1.890— | €1.630— | €1.420- | €1.240,—
bei | Sparzeit notwendiger Einmalerlag bei einer Rendite von

Alter| in Jahren 2% 3% 4% 5% 6%

25 40 €237.850,— | € 146.330,—| €90.730,—| €56.690,—| €35.690,—
35 30 €237.850,—| €161.330,— [ € 110.180,— | €75.760,—| €52.430,—
45 20 €237.850,—| € 177.860,— | € 133.790,— | € 101.230,—| €77.030,—
55 10 €237.850,— | €196.080,— | € 162.470,— | € 135.270,— | € 113.150,—

bei
Alter
25
35
45
55

bei
Alter
25
35
45
55

52

Ansparzeit
in Jahren
40
30
20
10

Sparzeit
in Jahren
40
30
20
10

” Mann: PA-Alter 65, Pensionslaufzeit: 17 Jahre*, angenommene Inflation von 2%

notwendige monatliche Ansparleistung ab sofort bei einer Rendite von
2% 3% 4% 5% 6%
€610,- €450,— €330,- €240,- €170,-
€740,— €580,— €450,— €350,— € 280,—
€1.020,— €850, €700,— €580, €480,
€1.860—- | €1.630— | €1.430~ | €1.260- | €1.110,—
notwendiger Einmalerlag bei einer Rendite von
2% 3% 4% 5% 6%
€202.170,—| €126.150,—| €79.260,—| €50.130—| €31.920,—
€202.170,—| € 139.080,—| €96.250,—| €67.000—| € 46.890,—
€202.170,— | € 153.340,—| € 116.890,— | €89.520—| €68.890,—

€202.170,~1 € 169.050,— | € 141.930,— | € 119.620,— | € 101.200,—

Quelle: hps-training, Werte kfm. gerundet auf ganze Euro, fur jede kaufkraftgesicherte 100 Euro muss
man obige Betrdge durch 10 teilen, fiir 500 Euro Zusatzpension muss z. B. die Halfte gespart werden.

*) durchschittliche Lebenserwartung mit 65 Jahren laut Sterbetafel 2000/2002

noch zusitzlich fiir die Pension
vorsorgen mochte, darf man
nicht alle Karten auf ein Pferd setzen:
Aufgrund der Ereignisse der letzten
Jahre mussten es viele am eigenen Leib
erfahren, wie einem angehenden Rent-
ner kurz vor Pensionsantritt die gan-
ze schone Zusatzpension davon-
schwimmt: Leute, die etwa all ihr Er-
spartes wenige Jahre vor der Pension
auf vermeintlich miindelsichere Meinl-
Immobilienaktien gesetzt haben. Oder
Pensionisten, die ausschlieBlich auf ei-
ne Firmenpension vertraut haben und
die jetzt oft hunderte Euro im Monat
weniger rausbekommen als verspro-
chen. Genauso fatal ist es zu glauben,
sich tiber Jahrzehnte nur mit dem gu-
ten alten Sparbuch eine stattliche Zu-
satzpension ansparen zu konnen, wie
eslaut der aktuellen Umfrage des GfK-
Instituts 53 Prozent der Osterreicher
machen. Denn langfristig kann man
damit nach Abzug der Inflation nicht
einmal das ersparte Geld erhalten,
ganz abgesehen von einem realen
Ertrag.
Kliigeristder Aufbau der Pensions-
vorsorge in Stufen:
1. Notgroschen ansparen;
2. die lebenslange Rente als Grund-
versorgung (iiber Pensionskassen, Ver-

GEWINN 11/09
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Gleich morgen mit 45, 55 oder 65 Jahren in die Pension: E-\“«\a\";“\gg‘ wisse Nachteile. Die Vortei-
Wie viel Startkapital Sie fiir 1.000 Euro/Monat brauchen “«\a‘;\e“xel“ le zuerst: Unsere durch-
Restlich heute not 100.000 € é\“i‘“a\‘e“ schnittliche Lebenserwar-
Lisb;rc!s-e wen;ilgj;ei T((::lpita| bri'ngen tung stelgf. “?d steigt: 19,78
erwartung*  fiir 1.000 € monatlich lebte ein 60-jahriger Mann im
Schnittnoch 16 Jahre, eine 60-jih-
45 Jahre Extra-Pension  Rente** gige Fﬁau 2%] ahrﬁ. 2}(308 kann sich deﬁ
-jahrige Durchschnittsmann noc
s =2 €451.900~ €221~ knaﬂpp iigber 20, sein weibliches Pen-
Mann 33 €392.440~ €255- dantnoch tiber 25 Jahre Lebenszeit er-
warten. Dabei wird der ,Methusalem-
Anteil“, das heif3t jene, die auf die 100
zugehen, ebenfalls laufend hoher. Be-
Frau 29 £€344.870,— €290, deutet: Wer sein gesamtes sauer ange-
Mann 24 € 285.410,~ €350~ spartes Kapital laufend entnimmt, kann
sich ganz schon verkalkulieren. Ein
prominentes Beispiel dafiir war der in
seinen letzten Jahren verarmte Franz
: Antel, der gesagt haben soll, blof mit
\ o 20 €237.840,~ €420~ 90Jahren Lebenserwartung gerechnet
g4 J i 17 €202.170,~ €495~ zu haben — dann wurde er aber 94.

%, Frau
~}Mann
f

sicherungen, staatlich geforderte Pen-
sionsvorsorge etc.);

3. das Wertpapierdepot fiir den bes-
seren Lebensstandard in der Pension.

Sechs Gehélter als Notgroschen

»Grundvoraussetzung fiir die private
Pensionsvorsorge ist ein Notgroschen,
den man sich schon mit 35 Jahren auf
die Seite legen sollte®, erklért Josef Stro-
zer, Direktor Investment Office von
Sal. Oppenheim Osterreich. Ublicher-
weise sollte man sich rund drei bis sechs
Monatsnettogehilter ansparen und so
anlegen, dass man das Geld jederzeit

*) It. Sterbetafel 2000/2002, **) aufgerundet auf das nachste
ganze Jahr, Rente bis zum statistischen Ableben; **) ab sofort
Anfangsrente monatlich vorschissig, wird jahrlich um 2% ange-
hoben; Inflation = Rendite 2%

Quelle: hps-training

ohne Verluste beheben kann. Dieses
Kapital ist am besten auf Sparbiichern
oder Sparkontos aufgehoben.

Tipp: GEWINN bringt im Maga-
zin und online auf www.gewinn.com
regelmiBig Informationen, wo die
besten Zinsen fiir téglich filliges Spar-
guthaben zu bekommen sind. Tages-
aktuelle Zinsinfos findet man auch auf
www.bankenrechner.at und auf www.
modern-banking.at

Lebenslange Rente als Pensionsbasis

So eine lebenslange Rente hat unver-
gleichliche Vorteile, allerdings auch ge-

Lebensversicherung: Renten auch fiir Erben

® Rente mitWitweniibergang: Stirbt @
der Erstbezieher, geht die Rente
auf den Ehepartner iber, allerdings
Ublicherweise nur zu 60 Prozent,
die weitergezahlt werden, und die
Zusage driickt auch auf die Aus-
zahlung des Erstbeziehers (Witwen
kommen aufgrund ihrer statistisch
hoheren Lebenserwartung kraftig
teurer als Witwer!).

Glnstiger ist da meist, eine Eigen-
vorsorge fiir die potenzielle Witwe
abzuschlieBen.

54

Rente mit Garantiezeit: etwa von
15 Jahren, dann wird die Rente,
auch wenn der Bezieher stirbt, ga-
rantiert 15 Jahre lang ausbezahlt,
an denjenigen, den er benannt hat.
Diese Option kommt tbrigens
Frauen giinstiger.

Rente mit Riickgewahr: bei Ab-
leben nicht verbrauchtes Kapital
wird an die Erben aushezahlt.

Die Option kostet aber und wird
nur von manchen Versicherern
angeboten.

Abhilfe kann da eine lebenslange
Rente gewihren. Man zahlt Geld lau-
fend oder als Einmalerlag in eine Le-
bensversicherung ein und zum Pensi-
onszeitpunkt wird sie in garantiert le-
benslange Rentenzahlungen umgewan-
delt. Egal, ob man 75 oder 105 wird.

Dashatauch einen Nachteil: Lauft
einmal die Rente und man verstirbt
bald danach, ist das Geld fiir potenziel-
le Erben verloren. Hier gibt es be-
schriankt Abhilfe: So kann man die Ren-
te einer Lebensversicherung etwa mit
klassischem ,Witweniibergang“ wih-
len, oder einer Rente mit Garantiezeit
bzw. Rente mit Riickgewdhr — mehr
dazu siehe Kasten!

Daall diese Varianten aber einiges
von der eigentlichen Rente wegzwa-
ckenund den Erbenim Gegenzugnicht
allzu viel gewihren, ist — sofern man je-
manden hat, den man versorgen méch-
te — eine Aufteilung auf lebenslange
Rente plus Wertpapierdepot besser.

Achtung: Rentenversicherung mit
heutigen Sterbetafeln wahlen!

Zum Schluss eine Warnung: Nur eine
echte Rentenversicherung (die nicht
einmal von jedem Versicherer ange-
boten wird!) garantiert die heute giilti-
gen Sterbetafeln als Basis Threr einsti-
gen Rente. Heutige Sterbetafeln als
Vertragsgrundlage sind deshalb so
empfehlenswert, weil die Lebenser-
wartung standig steigt. Die meisten Le-
bensversicherungen kalkulieren blof3
»mit den bei Ablauf giiltigen Sterbeta-
feln“. Jejiinger Sie heute sind, desto un-
giinstiger fiir Sie, da dann weniger pro
Monat an Rente ausgezahlt wird.

GEWINN 11/09
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Welche Rendite man sich von den Vorsorgeklassikern erwarten darf

m besser zu verstehen,

weshalb ein zusitzli-
ches Vorsorgestandbein in
Form von Wertpapieren
notigist, um eine ansehnli-
che Pensionsvorsorge zu er-
wirtschaften, hat GEWINN
die Durchschnittsrenditen
der heute iiblichen Pensi-
onsvorsorgeprodukte zu-
sammengetragen.

Foto: benefit consulting gmbh

Die klassische Lebensversicherung:
zwei bis 4,5 Prozent

Wer heute eine Lebensversicherung
abschlieBt, dem werden 2,25 Prozent
einmal fix garantiert, Vertrige Anfang
2000 bieten hingegen teils noch Ga-
rantiezinssitze um die vier Prozent (da
damals die Sekunddrmarktrendite ho-
herlag). Dazu kommen dann noch die
jahrlich zugeteilten Gewinnanteile, was
auch in den eher mageren letzten Jah-
ren zu einer Gesamtverzinsung (Ga-
rantiezins plus Gewinnbeteiligung) von
vier bis 4,5 Prozent fiihrt.

Allerdings: Das Wort Gesamtver-
zinsung ist etwas irrefithrend, weil de
facto nur jenes Kapital verzinst wird,
dasin der Versicherung veranlagt wird.
Dasssind, je nach Versicherung, aber nur
zwischen 85 und maximal 95 Prozent.
Der Rest geht fiir diverse Kosten und

Peter Prandstéatter, benefit
consulting: , Zukunftsvorsorge
gibt es erst seit 2003, der Zeit-
raum ist fiir eine effektive Ana-
lyse zu kurz”, drei bis hochstens
sechs Prozent seien moglich

die Versicherungssteuer
drauf. Bedeutet, dass die
Rendite, von der gesamten
Einzahlungssumme berech-
net, hdufig de facto deutlich
unter vier Prozent liegt.

Zu diesem Ergebnis kommt auch
der VKI, dersichin denletzten Jahren
wiederholt dem Thema widmete. Die
Nettoperformance von Er- und Able-
bensversicherungen, die der VKI ana-
lysierte, lag dabeiim Bereich zwischen
rund zwei und im besten Fall etwas
iiber vier Prozent.

Pramienbegiinstigte
Zukunftsvorsorge: drei bis sechs
Prozent sind realistisch

Wir haben eine Reihe von Echtvertri-
gen durchgerechnet. Seit Produktbe-
ginn bis Ende 2008 kommen sie auf ei-
ne Durchschnittsperformance von rund
sechs Prozent, andere kommen nicht
weitiiber drei Prozent hinaus. Die Mo-
dellrechnungsannahme der meisten
Vertrige, die drei, fiinf und sechs Pro-
zentdurchrechnen, ist daher nach heu-

Die Kostenfresser bei Lebensversicherungen

56

Is groBte Kostentreiber stellen
Asich meist folgende heraus:
® Eine Ablebensversicherung, die
man zur Erlebensversicherung mitge-
bucht hat. Je alter man wird, desto
teurer wird logischerweise der Able-
bensschutz. Der VKI untersuchte bei-
spielsweise Er- und Ablebensversiche-
rungen von Anfang-60-Jahrigen, die
unterm Strich bloB noch eine Rendite
von 0,13 bzw. 0,28 Prozent aufwiesen
—wegen der teuren Ablebensversiche-
rung, die in diesem Alter ohnehin
kaum einer mehr braucht. Daher Ab-
lebensschutz immer extra abschlieBen
und nur fiir die Zeit, fir die man ihn
wirklich braucht (kleine Kinder, Kredit-
laufzeit etc.)

® Unterjahrigkeitszuschlag: Wer
nicht einmal jahrlich einzahlt, sondern
monatlich, hat Mehrkosten von bis

zu sechs Prozent, so die AK-Studie!

@ Zusatzversicherungen wie Berufs-
unféhigkeit, Unfall etc. kosten und
bringen immer nur ganz spezifische
Teilleistungen, die man oft nicht
braucht. Besser extra ein eigenes Un-
fall- oder Berufsunfahigkeitsprodukt
abschlieBen, das umfassend schiitzt.
® Kostenfalle vorzeitige Kiindigung:
Sie kommt sehr teuer und doch hat bei
der jingsten GEWINN-Befragung von
iiber 300 Lesern nahezu jeder Fiinfte
schon einmal ein Vorsorgeprodukt
aufgeldst, primar Lebensversicherun-
gen — priife, wer sich lange bindet!

tigem Stand durchaus realistisch®, be-
richtet Vorsorge-Spezialist Peter Prand-
stitter von benefit consulting. Nach-
satz: , Freilichistfiir eine effektive Ana-
lyse der Zeitraum zu kurz, die Zukunfts-
vorsorge gibt es ja erst seit 2003.“

Auch hier driickt das Borsen-Hor-
rorjahr 2008: ,Wir haben auch Vertra-
ge durchgerechnet, die erst 2006 abge-
schlossen wurden, die konnen noch
nichtim Plus sein. Umgekehrt profitie-
ren sie vom Cost-Average-Effekt, das
heiBt, beiniedrigen Borsenkursen wer-
den umso mehr Fondsanteile einge-
kauft. Zu sehen wird er aber erst sein,
wenn die Kurse konsequent steigen.“

In was veranlagt wird bei der Zu-
kunftsvorsorge? Es zeigt sich: Auch
hierbringen Aktien ldngerfristig etwas
mehr an Rendite. Mindestens 40 Pro-
zentwerden in heimische Aktien (bzw.
bestimmte aus dem CEE-Raum) inves-
tiert, der Rest in Anleihen oder mit-
unter auch in den Lebensversiche-
rungsdeckungsstock gesteckt, so der
Anbieter eine Versicherung ist (als Al-
ternative gibt es ja auch Fondsanbieter,
wie ESPA Vorsorge CLC, Raiffeisen
Pensionsfonds Osterreich oder Austro
Garantder Volksbank). Zusiitzlich ver-
spricht der Staat eine jahrliche Pramie,
aktuell sind es 9,5 Prozent auf getitig-
te Einzahlungen (2010: neun Prozent).

Ausschldge nach unten werden
durch die Kapitalrendite abgesichert,
die jedes Produkt — zumindest nach
derzeitiger Gesetzeslage —haben muss.
Sie verspricht, zumindest das einge-
zahlte Kapital plus die staatlichen Pré-
mien am Ende wieder auszuzahlen, so-
fern das Produkt widmungsgemaB ver-
wendet wird. Heifit: Wenn man es so
lange wie urspriinglich ausgemachtbe-
hilt und sich dann eine Rente auszah-
len lasst.

Pensionskassen bei 5,74 Prozent

Rund 560.000 Osterreicher haben
kiinftig Anspruch auf eine Firmenpen-
sion, etwa 60.000 Personen erhalten
schon heute eine Betriebspension. Ei-
gentlich konnten sie sich dariiber ja
freuen, schlieBlich hat die Masse der
Erwerbstitigen in Osterreich —im Un-
terschied zu anderen Lindern — nach
wie vor keinen Anspruch aufdie ,,zwei-
te Pensionssdule“.

Trotzdem ist die Stimmung unter
den heimischen Betriebspensionisten
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derzeit schlecht, ganz besonders seit
dem letzten Borsen-Katastrophenjahr
2008. Da fuhren die Pensionskassen
im Schnitt ein stattliches Minus von
12,9 Prozent ein — das weitaus schlech-
teste Ergebnis seit Bestehen der Pensi-
onskassen. Seither hatsich die Lage al-
lerdings wieder zum Besseren gewen-
det: Erstkiirzlich meldete der Pensions-
kassenverband einen Durchschnittser-
trag von plus 7,35 Prozent per Ende
September.

Und auch wenn man sich die Per-
formance seitihrer Griindung ansieht,
konnen sich Pensionskassen sehen las-
sen: Seit 1991 haben sie immerhin ei-
ne Durchschnittsperformance von 5,74
Prozent hingelegt. Nimmt man nur die
letzten zehn Jahre her (1998 bis 2008,
also exklusive der guten frithen 90er-

Jahre, aber inklusive der Borsen-Ka-

tastrophenjahre 2002 und 2008), so
kommt man noch immer auf durch-
schnittlich 3,4 Prozent p. a.

Veranlagt wird in eine Mischung
unterschiedlicher Anlageformen, im
Wesentlichen Aktien, Anleihen und
ausldndische Wihrungen (die konkre-
te Strategie wird in den Veranlagungs-
beiriten zwischen Pensionskassenex-
perten, Arbeitgebern und Vertretern
von Arbeitnehmern festgelegt).

Altlast der hohen Rechnungszinssatze

Der Grund, weshalb viele der heutigen
Betriebspensionisten anhaltend ent-
tduscht von ihrer Zusatzpension sind,
liegt woanders: Vielen Pensionen wur-
de ein unrealistisch hoher Rechnungs-
zins von sechs Prozent oder noch mehr
unterstellt. Und jedes Mal, wenn die-
ser nicht zur Gianze erwirtschaftet wer-
denkann, wird ihre Rente herunterge-
kiirzt.

Seit 2003 regelt eine Verordnung
der FMA, dass der Rechnungszins ma-
ximal 3,5 Prozent betragen darf. Was
bedeutet, dass ein dhnlicher Frust, wie
ihn aktuelle Betriebspensionisten erle-
ben miissen, fiir kiinftige Generatio-
nen ausbleiben sollte.

Anmerkung: Eine schon seit Mo-
naten in Aussicht genommene Geset-
zesdnderung zum Thema Pensionskas-
sen stand zu Redaktionsschluss immer
noch aus, im Paket dabei soll jeden-
falls ein neues Garantiemodell inner-
halb der Pensionskassen sein sowie ein
erleichterter Wechsel in eine betriebli-
che Kollektivversicherung, die seit 2005
als Alternative von Versicherungen an-
geboten wird.
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Die zehn Gebote fiir die ,ewige” Geldanlage

Wem neben dem Notgroschen

und dem Ansparen fiir eine
lebenslange Rente noch immer et-
was Geld iibrig bleibt oder wer ei-
nen groBeren Kapitalbetrag erbt,
sollte dieses Geld in ein klug aufge-
stelltes Wertpapierdepot investie-
ren, das regelmiBig an den eige-
nen Risikoappetit und den Zeitho-
rizont bis zum Pensionsantritt ange-
passtwird. Jemand, der 40 Jahre alt
ist und auf eine Zusatzpension an-
spart, muss damit rechnen, 25 bis
30 Jahre anzusparen und sein Ka-
pital in Wertpapieren, Immobilien
oder anderen Vermogenswerten zu
binden. Fiir solche Zeitraume gel-
ten ganz andere Gesetze, zeigt das
neue GEWINN-Buch ,Womit war
am meisten zu verdienen?“. Mit-
unter auch ganz andere Gesetze, als
sie von Vermogensberatern zur Ver-
kaufsforderung gerne behauptet
werden.

Regel 1: Die letzten 30 Jahre
waren auBerordentlich gute
Borsenjahre und kénnen sich
gar nicht wiederholen

Praktisch jede Analyse, wie sich Ak-
tien, Fonds oder Anleihen entwi-
ckelten, nimmt die Kurse der letz-
ten drei, fiinf oder vielleicht zehn
Jahre her. Wenn es ganz besonders
tief geht, sogar der letzten 20 Jahre.
Dies zum einen, weil es nur fiir die-
se jlingere Borsenvergangenheit
breit verfiigbare Informationen gibt
(nicht zuletzt, weil die meisten Ak-

tien nochnichtldnger notieren und
die meisten Fonds in den letzten
zehn Jahren aufgelegt wurden).
Zum anderen aber auch, weil die-
se Vergleiche durchwegs sehr scho-
ne Zahlen zeigen (respektive bis
Mitte 2007 zeigten, bis der groBe
Kurseinbruch begann).

Das Problem aller dieser Ana-
lysen: Sie sagen nicht nur nichts
dariiber aus, wie die néichsten Jah-
re verlaufen werden, sondern sie
leiten gefdhrlich in die Irre. Wie die
Grafik zeigt, waren die letzten 28
Jahre von einer einzigen langfristi-
gen Bewegung der Zinsen gekenn-
zeichnet: einer nach unten. 1981
waren die Zinsen weltweit so hoch
wie nie zuvor. Heute sind sie so
niedrig wie nie zuvor.

Zinssenkungen haben nun, wie
man weil}, eine positive Auswir-
kung sowohl auf die Anleihen- wie
auch auf die Aktienkurse. Auf dem
jetzigen Niveau kann es aber prak-
tisch gar nicht mehr nach unten ge-
hen. Langfristig gesehen — und um
diesen Zeitraum geht es bei der Pen-
sionsvorsorge definitionsgemil3 —
konnen die Zinsen nur steigen. Und
das heiBt: Mit Anleihen wird man
wenig verdienen, weil steigende
Zinsen von sinkenden Anleihen-
kursen begleitetsind. Und auch die
Aktien leiden, weil Investitionen
fiir Unternehmen teuer werden, die
Insolvenzraten steigen usw.

Das heil3t nun nicht, dass die
groBe Krise kommt. Es heift nur,

Die Verzinsung von US-Schatzscheinen seit 1900
Verzinsung von Treasury-Bills mit einjahriger Restlaufzeit in Prozent

So viel war 14%
mit amerika-
nischen, hé- 12%

her verzinsten
Spareinlagen

(Treasury- 10%
Bills, US-
Schatzscheine  go,
in US-Dollar)
zu erzielen:
Von 1981 bis 6%
2009 fiel die-
se Kurve fast 4%
bis auf null -
Aktien waren
dafiir einma- 2%
lig attraktiv

0

Quelle: Crestmont Research, www.crestmont.com
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dass die Zinsen nun sicher keine ,,wind-
fall profits“ mehr erzeugen, sondern
fiir lange Zeit einen Gegenwind.

Regel 2:Vergessen Sie die ,Zehn-
Jahre-Behaltedauer”-Regel fiir Aktien

Eine beliebte Weisheit vieler Vermo-
gensberater: Kaufe Aktien und halte sie
zehn oder 15 Jahre, und du iibertauchst
damit jede Krise und machst sichere
Gewinne. Diese Regel ist zwar wun-
derschon verkaufsfordernd, sie stimmt
aber einfach nicht.

Die Grafik rechts hat den DAX seit
1945 riickblickend durchleuchtet und
sie kommt fiir deutsche Aktien (trotz
»Nachkriegswunder“) zum Schluss,
dass es zwar stimmt, dass man mit Ak-
tien sich immer mehr einem durch-
schnittlichen Jahresertrag von sieben
Prozent anniherte, je linger man die
Aktien hielt. Erstbei einer Behaltedau-
er von 30 Jahren war das Risiko aller-
dings auf weniger als zwei Prozent li-
mitiert und damit ein Mindestertrag
von rund fiinf Prozent gegeben, egal
wann man eingestiegen war. Mit Di-
videnden, aber ohne Beriicksichti-
gung der Inflation, von Steuern und
Spesen, wohlgemerkt: Fiinf Prozent
sind also eine Art von Untergrenze,
um unterm Strich in der Gewinnzone
zu bleiben.

Regel 3: Nach Inflation bringen nur
Aktien einen Substanzgewinn

Die Tabelle zeigt, wie vielman injedem
einzelnen Jahrzehnt netto — nach Ab-
zugder Inflation —in den USA mitden
einzelnen Anlageformen verdiente.
Sukkus daraus: Mit Anleihen war nur
ab 1980 netto etwas zu verdienen, aber
diese Zeiten sind vorbei (siehe Regel 1).
Dasselbe gilt fiir Sparbiicher.

Bei uns heiBt direkt ":_J

SPAREN & EINLAGEN
N\
[ ]

Stand per 04.11.2009, Anderungen vorbehalten
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Erst 30-jahrige Behaltedauer macht Aktienertrag berechenbar
Durchschnittliche Ertrage und Risiko der Aktien im DAX in der Nachkriegszeit

Wer sein Geld ein  40%
Jahr lang dem

DAX anvertraute,
verdiente in der
Nachkriegszeit

im Schnitt rund 13
Prozent, es konnten
aber auch 38 Pro-
zent mehr oder we-
niger sein. Erst bei
einer Behaltedauer
von 30 Jahren sank
die Standardabwei-
chung auf unter
zwei Prozent

35%
30%
25%
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@ Risiko (Standardabweichung)
durchschnittlicher Ertrag
(in % p. a.; arithmetisches Mittel)
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® Quelle: Deutsche Bundesbank, Deutsches Aktieinstitut Factbook 2008
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Die Ertrage der wichtigsten Anlageformen nach Jahrzehnten, real
P.-a.-Ertrage in den USA nach Abzug der Inflation

Unternehmens-|  Staats-

anleihen anleihen

1900-1909 2,0% —0,2%
1910-1919 -3,7% -3,8%
1920-1929 7,8% 7,1%
1930-1939 8,9% 7,7%
1940-1949 -1,4% -2,8%
1950-1959 -2,0% -2,6%
1960-1969 -1,9% -2,0%
1970-1979 -1,9% -3,4%
1980-1989 8,3% 7,2%
1990-1999 6,2% 5,3%
2000-2008 2,6% 4,7%

Stichtag: 31. 10. 2008

MitImmobilien hat man seine Substanz
erhalten konnen. Und nur mit Aktien
konnte man mehr schaffen als die
Substanz zu erhalten, dies allerdings
nur in gewissen Perioden, in ganzen
Jahrzehnten war jedoch auch das Ge-
genteil der Fall.

—

- =
“
-

Sparen mit Fixzins-Garantie.
Jetzt 3% p.a. fiir 36 Monate sichern!

Mit dem PremiumKonto sichern Sie sich hohe 3% Zinsen p.a.
flr 36 Monate Laufzeit. Mit der Sicherheit der Generali Gruppe.

KONSUM & WOHNFINANZIERUNG

Aktien Sparbuch | Immobilien | Olpreis

7,7% 1.3% —0,4%

-1,9% -3,1% -3,2%
16,1% 5,2% 1,6%
2.2% 2,9% 0,9%
3.4% —4,7% 2,6%
16,3% —0,2% 0,8%

5,0% 1,5% -0,7% -1,5%
-1,5% -1,2% 0,6% 24,4%
11,6% 3.7% 1,6% | =11,2%
14,6% 2,0% —0,3% —0,8%
=5,1% 0.3% 1,4% 73%

Quelle: Deutsche Bank, Fundamental Credit Special, 100 Years of Coporate Bond Returns Revisited, 2008

Regel 4: Mit Immobilien schafft
man den realen Erhalt der Substanz.
Mehr erreichen nur die Spezialisten

Die Grafik mit der Entwicklung der
Immobilienpreise in Osterreich zeigt,
dass es langfristig nach oben geht. Die

&5 GENERALI BANK

Die Direkt-Bank mit persénlichem Berater.

auch personlich.

KONTO & KARTEN

Mehr Informationen

erhalten Sie bei Inrem
persénlichen Berater, unter
0810 500 100 (Ortstarify oder auf

www.generalibank-sparen.at
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Preise fiir Eigentums-
wohnungen

Preisindex der TU Wien,
1.1.1989 = 100

200%
175%

150%

125%

Quelle: TU Wien/GEWINN
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Die Preise fiir Eigentumswohnungen sind
in Osterreich deutlich gestiegen, ohne in
den letzten Jahren Exzesse durchgemacht
zu haben wie in anderen Staaten: In den
letzten Jahren ist die Entwicklung moderat

osterreichische Preisentwicklung liegt
zwischen jener Deutschlands und der
anderer europdischer Industrielédnder:
Nach einem starken Anstieg vor rund
20 Jahren ging es in den letzten Jahren
moderat nach oben.

Regel 5: Nur Dividenden bringen
den Mehrertrag von Aktien

Nur wer auch die Dividende kassiert,
verdientlangfristig mit Aktien. Die zwei
Prozentan Dividendenrendite machen
langfristig den Unterschied aus. In 20
Jahren wurden aus 1.000 Euro mit Wie-
derveranlagung der Dividende rund
3.800 Euro, ohne Dividende aber nur
rund 2.400 Euro! In der Praxis ist es
auch wichtig, dass die Wertpapiere
selbst die Dividende thesaurieren (z. B.
Aktienfonds). Auf die eigene Disziplin,
die auf das Verrechnungskonto ausge-
schiitteten Dividenden regelméBigund
schnell wieder zu veranlagen, konnen

sich nur Ausnahmeanleger verlassen,
abgesehen von den hohen Spesen, die
durch die laufenden kleineren Wert-
papierkdufe entstehen.

Regel 6: Mit Sparbiichern und
Anleihen schafft man den realen
Substanzerhalt nicht

Geldwerte verlieren in Zeiten von In-
flation und Wahrungsreform, nichtaber
Aktien und Immobilien. Selten sieht
man auf Schaubildern so gut wie hier,
was das in der Praxis bedeutet: In
Deutschland kosteten die Hyperinfla-
tion 1922 und die Wahrungsreform
1948 die Besitzer von Anleihen und
Sparbiichern so viel an Substanz, dass
sie sich bis heute nicht davon erholten
(respektive deren Erben): Wer in
Deutschland im Jahr 1900 einen Euro
in Aktien investierte hitte, wiirde heu-
te 26 Euro besitzen (relativ wenig im
weltweiten 100-Jahres-Vergleich), aber
mit Anleihen nur 20 Cent!

Regel 7:Wegen der hohen Staats-
schulden ist in den nachsten

30 Jahren eine Phase hoher
Inflation sehr wahrscheinlich

So schnell wie heuer ging es mit den
Staatsschulden noch nie nach oben,
und auBerin der Nachkriegszeit war die
Staatsverschuldungauch niein denjet-
zigen Hohen. Ob die USA (und die an-
deren Industriestaaten) mit 60 oder 100
Prozent vom BIP verschuldet sind,
macht nun aber einen groBen Unter-
schied: Im ersten Fall muss eine Volks-
wirtschaft rund 1,8 Prozent ihrer Wirt-
schaftsleistung unproduktiv fiir die Zah-
lung von Zinsen auf ihre Staatsschul-
den aufwenden. Im zweiten Fall sind
es drei Prozent (also mehr als das

Jahresertrage der deutschen Finanzmarkte 1900 bis 2009
Aktien-, Anleihen- und Sparkapital indexiert: 1900 = 1

100

10

0,1

0

Deutsche Aktien pro-
fitierten vom Wieder-
aufbau ungemein und
hatten in den 1960er-
Jahren wunderbare
Jahre hinter sich und
Alltime-highs er-
reicht. Mit Anleihen
erlebte man bis 1948
so groBe Vermogens-
verluste, dass man bis
heute nicht wieder
pari wére

Anleihen

Quelle: Credit Suisse, Global Investment Returns Yearbook 2009
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Wachstum in den meisten Jahren!). Da-
zu kommt, dass der Glaube an die Bo-
nitit viel leichter erschiittert wird und
die Anleihengldubiger viel leichter ho-
here Zinsen fiir hoheres Risiko haben
wollen. Ein Teufelskreis, aus dem es
auBer einer ,Schuldenregulierung® (a
la Argentinien) oder Wahrungsreform
(a la Brasilien) - oder einem neuen
Wirtschaftswunder — nur einen sozial
vertrdglichen Weg gibt: Inflation. Die-
se kann man sich aber nicht bestellen
und sie nach Gebrauch wieder abbe-
stellen. Sie ist eher wie eine Krankheit:
Istdie Inflation einmal im Haus, bedarf
esmeist einer Zinsen- und Rezessions-
Rosskur wie zuletzt 1981, um sie wie-
der loszuwerden.

Regel 8: Gold ist als Geldanlage
problematisch, aber als
Krisenwéhrung und zur langfristigen
Wertstabilisierung nicht zu ersetzen

Gold bringt keine Zinsen und keinen
laufenden Ertrag. Gold ist starken Kurs-
schwankungen und Marktbeeinflus-
sungen (durch die Notenbanken und
Produzentenlinder) ausgesetzt. Gold
hat tiber ganze Jahrhunderte hinweg
Anlegern keine Freude gemacht.

Und trotzdem gibt es gute Griinde,
Gold geradejetzt (in Zeiten, wo Finanz-
krisen und Inflation lauern) ins Depot
zunehmen. Denn Gold wird gerade in
Krisen seinen Wert nicht verlieren und
ist stets handelbar (Zusatztipp: Gold in
kleinen Einheiten kaufen!). Das gilt, wie
die Grafik gegeniiber zeigt, nicht nur fiir
die schlimmsten Krisen, sondern brach-
te auch in den letzten Jahren Ertrag ge-
nauso wie Stabilitdt: Wenn die Kurse fie-
len, stieg Gold. Die Grafik endet 2007,
wiirde man sie bis 2009 weiterrechnen,
sdhe es noch besser aus.

Zur Klarstellung: Einen gesicher-
ten langfristigen Mehrertrag bringt
Gold trotz dieser Grafik nicht, aber ei-
nen gesicherten Risikoausgleich.

Regel 9: Mit Ansparplanen auf
breit gestreute Aktienfonds hat
man eine sehr gute Chance, auch
als Kleinanleger langfristig
Substanz zuzulegen

Ein Beispiel: Wie viel hitte es gebracht,
wenn man in den letzten 20 Jahren
beispielsweise monatlich 100 Euro in
den Templeton Growth Fund (1954
gegriindetund die Ertrige sehr gutdo-
kumentiert) angespart hitte? Obwohl
der Fondswert 2009 massiv eingebro-
chen ist (um fast 50 Prozent), ist man
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Gold stabilisiert auch Aktienportfolios
Portfolio mit 30 Prozent Gold versus reines Aktienportfolio 1968 = 100

2.000
1.800
1.600
1.400
1.200

70% Aktien, 30% Gold

1.000
800

i

600

400
200
0

Gold hatte in den
Jahren 1968 bis

2006 eine stabili-
sierende, ja sogar

Wirkung auf ein

man 30 Prozent
dazumengte.

T

100% Aktien

& stolzen Preis dafiir
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mit dem Ansparplan noch immer in
der Gewinnzone, mit einem Nettoer-
trag vonrund vier Prozent p. a. Die bes-
ten Jahre darf man nicht als Beispiel
nehmen (wer 1978 begann, erhielt 1998
123.000 Euro ausbezahlt!), aber Ertra-
ge auf dem jetzigen Niveau darf man
sich wohl auch weiterhin erwarten —
nichtnur von diesem Aktienfonds, son-
dern von vielen anderen mit einer lang-
fristigen ,,Value“-Strategie.

Regel 10: Das Vermogen erhdlt man
vor allem, wenn man méglichst wenig
davon verliert

Auf der Webseite www.validea.com
kann man vergleichen, wie viel die An-
lagestrategien der bekanntesten Ak-
tien-,,Gurus“ der Welt gebracht hitten.
Von Warren Buffett bis Peter Lynch.
Das Interessante an einem mehrjihri-
gen Vergleich der Strategien: Eindeu-

den Ertrag steigernde

Aktiendepot, wenn

& Den Vorsprung holte
= sich das Gold zunachst
g in den Inflationsjahren
% ab 1974 und dann wieder ab
£ dem Jahr 2000. Wer aktuell bei

= Gold einsteigt, zahlt allerdings

< bei 1.060 Dollar/Feinunze einen
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Ein Fundus
an Langzeit-
vergleichen:

Das neue
GEWINN-Buch
+~Womit war
am meisten

zu verdienen?”
von Michael
Fembek und
Herausgeber
Georg Wailand
um 19,90 Euo,
zu beziehen bei
b.wallner@gewinn.com

tiger Sieger seit 2003 (also iiber gute wie
schlechte Bérsenzeiten hinweg) ist die
Substanz-Aktienstrategie von Benja-
min Graham, dem ersten groBen Bor-
sen-Lehrmeister (Warren Buffett lern-
te direkt bei ihm). Und Graham ge-
wann den virtuellen Wettbewerb nicht,
weil seine Strategie in den guten Jah-
ren so hohe Gewinne machte, sondern
weil er im Katastrophenjahr 2008 mit
Abstand am wenigsten verlor!
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Praktische Musterdepots fiir Ihre Pensionsvorsorge

Wie die Umsetzung dieser Regeln
in der Praxis aussehen konnte,
zeigen die Musterdepots fiir die Alters-
vorsorge, die von heimischen Banken
exklusiv fiir GEWINN zur Verfiigung
gestelltwurden (siehe folgende Seiten):
Anlageexperten aus Erste Bank, Raiff-
eisen Landesbank Wien-NO, Sal. Op-
penheim und Schelhammer & Schat-
tera haben beispielhafte Portfolios in
Abhingigkeit vom Alter bzw. von der
Risikoneigung des Anlegers zusam-
mengestellt. ,Das Wichtigste bei der
langfristigen Vorsorge ist es, rechtzei-
tig vor dem Pensionsantritt das Vermo-
gen in weniger riskante Wertpapiere
umzuschichten. Sonst kann einen, wie
die Praxis zeigt, ein Borsencrash wie
2008 einen groBen Teil des hart ange-
sparten Geldes kosten®, zeigt Susanne
Hollinger, Leiterin Private Banking
Erste Bank, eine wichtige Vorausset-
zung fiir eine ordentliche Zusatzpensi-
on auf. Sie legt es daher ihren Kunden
ans Herz, spitestens fiinf Jahre vor Be-
ginn der Auszahlungsphase von ertrag-
reicheren, aber riskanteren Portfolios
auf ein weniger riskantes anleihenlasti-
ges Portfolio umzusteigen (siehe Gra-
fik unten). Auch Giinter Bergauer, Vor-
standsdirektor bei Schelhammer &
Schattera, betont diesen Aspekt: ,Bei
der Veranlagung von Kundengeldern
fiir die private Pensionsvorsorge ist es
wichtig, dass mit zunehmendem Alter

das Risiko schrittweise zuriickgefiihrt
wird. Im derzeitigen Umfeld ist diese
Veranlagungsstrategie aktueller denn
je, da der langfristige Wirtschafts- und
Kapitalmarktausblick trotz der jiings-
ten Konjunkturerholung nicht sehr gut
aussieht.“ Eine Aussage, die sich auch
bei allen anderen Musterdepots ab-
leiten lasst.

Langfristig Mut zum Risiko

Auch ziemlich einig sind sich die Ex-
perten, dass man injiingeren Jahren un-
bedingt einen héheren Anteil an riskan-
teren und potenziell ertragreicheren
Investments halten sollte. Eine Mei-
nung, die sich auch in Musterdepots wi-
derspiegelt. ,, Viele Leute, die ihr Geld
ausschlieBlich auf Sparbiichern iiber
Jahrzehnte angespart haben, kommen
jetzt drauf, dass sie damit nach Abzug
der Kosten und Steuern nicht einmal
die Inflation verdient haben. Um wirk-
lich langfristig den realen Wert zu er-
halten, muss man auch schwankungs-
freudigere Anlagemaglichkeiten rein-
nehmen®, macht Hollinger Mut zu
mehr Risiko in jiingeren Jahren. Ein
weiterer gemeinsamer Aspektldsst sich
von den Beispieldepots ableiten: Die
Aufteilung des Geldes auf mehrere An-
lageklassen scheint fiir die Experten
nach wie vor im Zentrum der langfris-
tigen Geldanlage zu stehen, wie Chris-
tian Ohswald, Leiter Private Banking

Musterportfolios Erste Bank Private Banking

Immobilien
2%
Private Equity

7%

Foto: ERSTE

Susanne Hollinger (Erste
Bank Private Banking):
.Rechtzeitig vor dem
Pensionsantritt in weni-
ger riskante Wertpapie-
re umschichten.”

12%
Hedge-Fonds

Susanne Hollinger erganzt ihre Musterdepots um Hedge-Fonds, die aus
ihrer Sicht zur Risikodiversifikation dazugehdren, anfangs mit zwolf Pro-
zent enthalten sind und schrittweise mit dem Alter auf fiinf Prozent redu-
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»LongtermPLUS"

hoheres Risiko fiir 35- bzw.
45-jahrige Anleger

Anleger

Rohstoffe (Gold)

~MidtermPLUS"

mittleres Risiko: fiir 55-jahrige
Anleger oder jiingere, defensive

Immobilien Rohstoffe (Gold)

der RLB Wien-Niederosterreich, be-
statigt: ,,Auch wenn esim Lauf der Kri-
se Phasen gegeben hat, in denen alle
Anlageklassen im Gleichklang abge-
stiirzt sind, ist die Risikodiversifikation
immer noch eine notwendige und sinn-
volle Sache.“

Der richtige Vermdgensmix ist Trumpf

Bei der Frage, wie man jetzt die von al-
len geforderte Risikodiversifikation
umsetzt, welche Asset-Klassen (Aktien,
Anleihen etc.) man reinnimmt und in
welchem Verhiltnis diese zueinander
gemischt werden sollten, scheiden sich
die Geister. Dabei ist die strategische
Auswahl der entscheidende Faktor bei
der langfristigen Vermogensentwick-
lung, wie eine aktuelle Studie von Brin-
son, Hood und Beebower zeigt: 91 Pro-
zent des Veranlagungserfolgs lassen
sich darauf zuriickfithren, wie man Ak-
tien, Anleihen und andere Asset-Klas-
sen im Portfolio zusammenmischt (Ex-
perten sprechen hier von ,,Asset Allo-
kation“). Welche Aktien oder Anlei-
hen das sind, ist mehr oder minder un-
erheblich und machtnur sieben Prozent
des Anlageerfolgs aus. Ebenso wenig
hat die Wahl des richtigen Zeitpunkts
fiir Ein- und Ausstieg maBgeblichen
Einfluss bei langfristiger Geldanlage.
Die Experten von Schelhammer
& Schattera vertrauen bei ihrer Asset
Allokation in erster Linie auf einen sehr
klassischen Ansatz mit Schwerpunkt
auf Aktien und Anleihen. Im ,,Ausge-
wogen“-Portfolio (Seite 64) wird fiir

.BondPLUS"

geringes Risiko: ab 5 Jahre
vor Pension und fiir die
Auszahlungsphase

Immobilien Rohstoffe (Gold)

2% . 1% ||2% 1% | |2%
Anleihen Hedge-Fonds Anleihen Hedge-Fonds Anleihen
29% 10% W 5% W
29% 5%
489 R
8% Aktien Global Aktien Global

Aktien Global

ziert werden. Rohstoffe (in dem Fall Gold) und Immobilien finden sich
auch in homdopathischen Dosen in allen Depots wieder, wahrend sie
Private Equity nur bei jlingeren Anlegern ins Depot mischt.

GEWINN 11/09

Quelle: Erste Bank Private Banking
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Musterportfolios Raiffeisen LB Wien-Niederdsterreich Private Banking

~Moderat”

geringes Risiko: ab 3 Jahre
vor der Pension

., Offensiv”

hoheres Risiko fiir jiingere
Anleger, Anlagehorizont 9 Jahre

~Ausgewogen”

mittleres Risiko: ab 5 Jahre
vor der Pension

-~

Geldmarkt
10%

Alternatives

12%
Immobilien

7%

Anleihen Alternatives

1 31% 10%
Immobilien

10%

Anleihen Alternatives
1% 15%

Immobilien

10%>|II
26%
8% Aktien

Foto: Studio Ehringer GmbH

45%

Aktien

55%

Anleihen

Christian Ohswald (RLB

10%

NO-Wien): ,Risikodiver-
sifikation immer noch

Managed Futures

Managed Futures

15%

Quelle: LB Wien-Niederosterreich Private Banking

eine notwendige und 4% _
sinnvolle Sache.” 8% anate Equity 6% Private Equity Managed Futures
Rohstoffe Rohstoffe

mobilien, Trendfolgefonds (Managed Futures) und weitere alternative
Investments. Er setzt bei Fonds auf den sogenannten , Open Architec-
ture”: Es kommen nicht nur hauseigene Produkte ins Depot!

Christian Ohswald legt Wert auf eine méglichst breite Streuung der
Risken und erganzt die Basisinvestments (Geldmarkt, Aktien, Anlei-
hen) um Unternehmensbeteiligungen (Private Equity), Rohstoffe, Im-

heit“) eingehen kann. Zur Ergidnzung
enthalten alle Portfolios einen Zehn-
Prozent-Anteil an liquiden Mitteln, die
auf dem Geldmarkt geparkt werden.
Fiir kleinere Vermogen lassen sich die-

deren Private Bankern betont man bei
Schelhammer & Schattera die persén-
liche Risikoneigung der Anleger, auf
die man mit entsprechenden risikoan-
gepassten Depots (,Ertrag®, ,Sicher-

jungere Kunden ein Aktienanteil von
40 Prozent (zu 50 Prozent Anleihen)
empfohlen, der dann in Richtung Pen-
sionsantritt auf 20 Prozent reduziert
werden sollte. Wie auch bei allen an-

www.awd.at

Selbst wenn es so scheint, als sei das
Beste bereits gefunden,

denken wir noch einmal dartiber nach.

Der neue AWD.

- Nur staatlich gepriifte Berater
- Mehr-Netto-Check

- Vorauswahl der besten Produkte

Wo andere sich bereits zufrieden zuriicklehnen, fangen wir von AWD gerade erst an. Wir priifen,

AN WL BB =N .
inspizieren, kalkulieren, verwerfen und beginnen von Neuem. Weil wir nicht eher ruhen, bis wir die — V=
perfekten Angebote fiir Sie gefunden haben! Und erst zufrieden sind, wenn Sie es sind. Von dieser Haltung r—a—a—1——F 3
kénnen Sie und Ihre Pensionsvorsorge, Versicherungsldsung oder Finanzierung nur profitieren. F—aa—A—— ——— 4

hr personlicher Finanzoptimierer



Titelgeschichte

Musterportfolios ,,Ausgewogen” Schelhammer & Schattera

.35 Jahre”

Fiir den 35-jahrigen Anleger mit
durchschnittlichem Risiko

.45 Jahre”

Fiir den 45-jahrigen Anleger mit
durchschnittlichem Risiko

.55 Jahre”

Fiir den 55-jahrigen Anleger mit
durchschnittlichem Risiko

Geldmarkt u.
Alternatives

10%

Foto: Studio Ehringer GmbH

Giinter Bergauer (Schel-
hammer & Schattera):
.Ganz wichtig: Depot

10%
Aktien USA

an die jeweilige person- 10%
liche Risikoneigung und Aktien Emer-
an das Alter anpassen.” ging Markets

Die Experten von Schelhammer & Schattera vertrauen bei ihrer
Asset Allokation in erster Linie auf einen sehr klassischen Ansatz
mit Schwerpunkt auf Aktien und Anleihen. Im hier dargestellten

se Depots bei Schelhammer & Schat-
tera iiber die eigenen Superior-Fonds
einfach und kostengiinstig darstellen,
die neben Rendite und Risiko auch
ethische, soziale und 6kologische Wer-
te bei der Veranlagung beachten. Gro-
Bere Wertpapierdepots werden ergén-
zend mit entsprechenden Einzelaktien-
und Anleihen bestiickt.

Buntere Mischungen

Bei Sal. Oppenheim Osterreich werden
traditionelle Aktien- und Anleihenin-
vestments um Rohstoffe und Wahrun-
gen erginzt. So wird etwa fiir durch-
schnittlich risikofreudige Anleger (Port-
folio ,,Ertrag®) injungen Jahren ein An-
teil von jeweils zehn Prozent fiir Roh-
stoff-und Wihrungsinvestments emp-
fohlen, der dann ab 55 Jahren auf null
reduziert werden sollte. , Fiir die Roh-
stoffseite verwenden wir eine Mischung
von marktneutralen und Long-only-
Fonds wie den Tiberius Absolute Re-
turn Commodity Tiberius Commodi-
ty Alpha. Die Wihrungen stellen wir
haufig mit dem OP-FX-Opportunities-
Fonds dar, der die Devisenschwankun-
gen von frei konvertierbaren Wahrung
ausniitzt“, beschreibt Strozer.

Noch bunter wird die Zusammen-
stellung der Musterdepots bei den Pri-
vate Bankern von Raiffeisen und Erste
Bank: Susanne Hollinger ergénzt ihre
Musterdepots um Hedge-Fonds, die
aus ihrer Sicht zur Risikodiversifikati-
on dazugehoren und anfangs mit zwolf
Prozent enthalten sind und schrittwei-
se mit dem Alter auf fiinf Prozent redu-

64

ziert werden. Rohstoffe (in dem Fall
Gold) und Immobilien finden sich auch
inhomdopathischen Dosen in allen De-
pots wieder, wihrend sie Private Equi-

Geldmarkt u. Geldmarkt u.
Staatsanleihen Alternatives Staatsanleihen Alternatives Staatsanleihen
10% 10% 15% 10% 15%
10%
‘40%— Aktien Europa | 50% Aktien Europa  [55%
Unternehmens- 5% Unternehmens- 5% Unternehmens-
u. Bankanleihen Aktien USA u. Bankanleihen Aktien USA u. Bankanleihen
20% 5% 5%
Aktien Europa Aktien Emerging Markets Aktien Emerging Markets

.Ausgewogen”-Portfolio wird fiir jlingere Kunden ein Aktienanteil
von 40 Prozent (bis zu 50 Prozent Anleihen) empfohlen, der in Rich-
tung Pensionsantritt auf 20 Prozent reduziert werden sollte.

ty nurbeijiingeren Anlegern ins Depot
mischt. Konkret werden diese Vorschl-
geim Rahmen der,,PremiumPlus® Ver-
mogensverwaltung umgesetzt, die fiir

Wohlistand im Alter — Realitat oder Utopie?

Die Experten (v. |. Manfred
Baumgartl, Allianz; Christian
Bohm, Pensionskassen;
Heinz Behacker, VBV; Bern-
hard Schwarz, Okonom;
Bernhard Schwarz, Pensions-
kommission; Hans Jorg
Schelling, Sozialversicherun-
gen: Ganz ohne staatliche
Pension geht's nicht!

ohlstand im Alter |asst sich we-
der allein durch das staatliche

umlagefinanzierte Pensionssystem

noch allein durch die betriebliche und
private Vorsorge erzielen, waren sich
die Experten bei einer heiBen Diskus-
sionsrunde auf der GEWINN-Messe zu
diesem Thema einig. Allianz-Vorstand

Manfred Baumgartl sieht etwa die

Lebensversicherung, die bis zum Ab-
leben eine Pension garantiert, nicht
als alleinigen, aber wichtigen Grund-

baustein der Pensionsvorsorge.
Bernhard Schwarz, Leiter der Pen-
sionskommission, kann sich einen
Seitenhieb auf die kapitalgedeckte

Vorsorge, speziell auf die Pensions-

kassen, nicht verwehren, die 2008

Foto: Studio Ehringer GmbH

Verluste von 13 Prozent verbuchten:
,Hatte das staatliche System die Pen-
sionen entsprechend gekiirzt, hatten
wir einen Volksaufstand erlebt.”
Christian Bohm, Fachverband der Pen-
sionskassen, kontert, dass man heuer
wieder Ertrage erwirtschafte (siehe
Seite 56) und verweist auf die Pensi-
onskassenreform im Herbst: Es soll ei-
ne ,Sicherheitsvariante” mit garantier-
ter Anfangspension geben. Weniger um
die Renten — sofern die Pensionen der
Landesbeamten harmonisiert wiirden
und die Hacklerpension, die Milliarden
kostet, auslauft — als um die explodie-
renden Spitalsausgaben sorgte sich
Hans Jorg Schelling, Chef des Haupt-
verbands fiir Sozialversicherungen.

GEWINN 11/09

Quelle: Schelhammer&Schattera
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Musterportfolios , Ertrag” Sal. Oppenheim

Wahrungen
10%

Foto: Sal. Oppenheim Osterreich

Josef Strozer (Sal. Op-
penheim Osterreich): ,In
jungen Jahren ein Anteil

von je zehn Prozent fiir

Rohstoff- und Wah-
rungsinvestments.”

10%
Rohstoffe

Bei Sal. Oppenheim Osterreich werden traditionelle Aktien- und An-
leiheninvestments um Rohstoffe und Wahrungen erganzt. So wird
etwa fiir durchschnittlich risikofreudige Anleger (Portfolio , Ertrag”)

Kunden ab einer Veranlagung von
35.000 Euro zuginglich ist.

Christian Ohswald legt auch Wert
auf eine moglichst breite Streuung der
Risken und ergénzt die Basisinvest-
ments (Geldmarkt, Aktien, Anleihen)

Klassische Lebensversicherung

Starke Vorsorgekonzepte
der NURNBERGER:
Kapital furs Leben.

Sie wollen Sicherheit fur lhre Lieben, lhr
Vermogen aufbauen oder einen gesicherten
Lebensstandard im Alter?

Mit den leistungsfahigen Produkten der
NURNBERGER sichern Sie Ihre Bediirfnisse
individuell ab:

- Sicherer Vermogensaufbau durch garantierten
Rechnungszins

- Schutz und Vorsorge

- Gesicherter Lebensstandard in der Pension

Ihr Berater fur Finanz- und Versicherungsfragen
zeigt Ihnen gerne wie.

NURNBERGER Versicherung AG Osterreich

Telefon 0800/20 44 87, www.nuernberger.at

Schutz und Sicherheit im Zeichen der Burg

NURNBERGER

Versicherung AG Osterreich

.35 Jahre”

Fiir den 35-jahrigen Anleger mit
durchschnittlichem Risiko

40%

Aktien

.45 Jahre”

Wahrungen

10%

Anleihen

’W

10%
Rohstoffe

um Unternehmensbeteiligungen (Pri-
vate Equity), Rohstoffe, Immobilien,
Trendfolgefonds (Managed Futures)
und weitere alternative Investments.
In der Praxis werden bei der RLB
Wien-NO die Depots groBStenteils mit

Fiir den 45-jahrigen Anleger mit
durchschnittlichem Risiko

Anleihen

W
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.55 Jahre”

Fiir den 55-jahrigen Anleger mit
durchschnittlichem Risiko

Aktien
10%

Geldmarkt

60%

Anleihen

in jungen Jahren ein Anteil von jeweils zehn Prozent fiir Rohstoff-
und Wahrungsinvestments empfohlen, der dann ab 55 Jahren
auf null reduziert werden sollte.

Fonds bestiickt, die in einem soge-
nannten ,,Open Architecture“-Ansatz
nicht nur aus hauseigenen Produk-
ten, sondern aus den aus ihrer Sicht
»Besten® auf dem Markt ausgew#hlt
werden.
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Quelle: Sal. Oppenheim




