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Alle vor dem Stichtag erworbenen An-
teile und deren Erträge fallen noch un-
ter die alten Regelungen. Nach einer 
einjährigen Haltedauer können Kurs-
gewinne also steuerfrei vereinnahmt 
werden. Kommen jedoch ab 2009 wei-
tere Anteile hinzu, kommt bei Verkäufen 
die sogenannte First-in-/First-out-Regel 
(FIFO) zum Tragen. Sie besagt, dass beim 
Verkauf von Wertpapieren steuerlich 
jene Papiere herangezogen werden, die 
der Anleger zuerst angeschafft hat.  Es 
werden also zuerst die Anteile veräußert, 
die noch nicht der Abgeltungssteuer 
unterliegen, was nicht im Interesse der 
Anleger ist. Ratsam ist daher eine klare 
Trennung der vor und nach dem Stich-
tag erworbenen Fondsbestände. 

Das Bundesfinanzministerium hat vor 
kurzem entschieden, dass zur Anwen-
dung der FIFO-Regelung die Trennung 
von Wertpapierbeständen mittels eines 
Unterdepots ausreicht. Einige Plattfor-
men, z. B. die DAB und die mit ihr verbun-
dene FondsServiceBank (FSB) werden 

diese einfache und kundenfreundliche 
Variante anbieten. Die DWS-Fondsplatt-
formen in Luxemburg und Frankfurt 
werden voraussichtlich ebenfalls die Er-
öffnung von Unterkonten zu bestehen-
den Stammnummern ermöglichen.

Eine weitergehende und vorbildliche Lö-
sung hat die Frankfurter Fondsbank mit 
dem FFB-Kombidepot entwickelt, ein 
einfaches und komfortables Modell zur 
eindeutigen Trennung der Bestände. In-
nerhalb des Kombidepots unterscheidet 
man zwischen Aktiv- und Passivdepot. 
Im Passivdepot werden alle bisherigen 
Bestände geführt und alle Transaktionen 
bis zum 31.12.2008 vorgenommen. 

Ab 2009 können im Passivdepot nur 
noch Verkäufe und Auszahlpläne ge-
tätigt werden. Folglich können sich im 
Passivdepot nur Anteile befinden, die 
nicht der Abgeltungssteuer unterliegen. 
Für das Neugeschäft ab 01.01.2009 kann, 
wie gehabt, das Aktivkonto vollumfäng-
lich genutzt werden.

Zum Stichtag 01.01.2009 beginnt die Ära der Abgeltungsteuer. 
Die wichtigste Neuerung für Fondsanleger ist die Besteuerung 
der Kursgewinne unabhängig von der Haltedauer der Anteile.

Fondsplattformen
und die Abgeltungssteuer

Die Zuordnung von Aktientiteln zu 
Anlageklassen findet für die Regionen 
USA und Europa im Wesentlichen über 
Standard- und Nebenwerte statt, dazu 
kommt noch Osteuropa als eigene An-
lageklasse.

Im Großraum Pazifik ist die Zuordnung 
außer zu Japan (dort auch wieder mit 
Standard- und Nebenwerten) nicht ganz 
so eindeutig. So verbergen sich hin-
ter dem Begriff „Aktien Pazifik“ bei den 
meisten Fondsgesellschaften die entwi-
ckelten Märkte Asiens, wie Japan, Sin-

Anlageklasse: Pazifik
gapur, Taiwan, Korea, Hongkong sowie 
Australien, häufig sind den einzelnen 
Fonds aber auch die großen Schwellen-
länder wie China, Indien, Indonesien, 
Philippinen und Malaysia beigemischt. 
Diese finden sich normalerweise unter 
der Kategorisierung „Schwellenländer 
Asien“, dann zusammen mit weiteren 
Ländern der Region wie Vietnam oder 
Thailand. Für eine möglichst umfassende 
und sich nicht überschneidende Berück-
sichtigung dieser Märkte ist ein Blick auf 
die Länderverteilung der ausgewählten 
Fonds also fast unumgänglich. 

I n  e i g e n e r  S ac h e

Visualisiertes Risiko

Anleger- , anlage- und portfolioge-
recht: diese drei Kriterien soll nach 
der Rechtsprechung des Bundes-
gerichtshofes eine Investmentbe-
ratung erfüllen. Ein Berater muss 
die Interessen und Absichten des 
Anlegers berücksichtigen (anlegerge-
recht), die Anlageobjekte vollständig 
und richtig darstellen (anlagege-
recht) und schließlich das gesamte 
Anlagevermögen, das Portfolio des 
Anlegers beachten (portfolioge-
recht). Hier hilft uns und Ihnen jetzt 
ein elektronischer Fragebogen, die 
drei genannten Kriterien zu erfüllen, 
über Plausibilitätsprüfungen Ziele 
und Risiken in Einklang zu bringen 
sowie Ihre Risikobereitschaft in 
mögliche Wertsteigerungen und – 
verluste zu „übersetzen“ und optisch 
ansprechend darzustellen.

Bundestags-
abgeordneter besucht 
Fondsbroker AG 

Herr Dr. Lamers findet das Honorar-
beratungskonzept der Fondsbroker 
AG innovativ und verbraucher-
freundlich. 
„Ich möchte die schönen und erfolg-
reichen Dinge in meinem Wahlkreis 
kennenlernen“ sagte Dr. Karl A. 
Lamers bei der Begrüßung. Der 
Bürgermeister der Gemeinde Hirsch-
berg, Manuel Just, sowie 30 weitere 
Interessierte folgten Dr. Lamers, der 
anlässlich seiner Sommertour durch 
den Wahlkreis die Fondsbroker AG 
besuchte. „Vermögen gehört in provi-
sionsunabhängige Hände“. Mit dieser 
Aussage zog Fondsbroker-Vorstand 
Thomas Sättele die Aufmerksamkeit 
auf sich. Auch Dr. Lamers meinte, 
dass das die richtige Vorgehensweise 
sei und bestätigte den außerge-
wöhnlichen Weg, den die Fondsbro-
ker AG beim Vermögensmanage-
ment geht. 
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Lebenszyklusfonds, auch Zielsparfonds 
oder Target-Fonds genannt, sind seit 
knapp zwei Jahren vermehrt auf dem 
deutschen Markt zu haben. Ursprüng-
lich in den USA als (mittlerweile fester) 
Bestandteil betrieblicher Altersvorsorge 
entwickelt, gewinnen sie in Zeiten der 
Abgeltungssteuer etwas an Attraktivität. 
Denn zum einen sind viele dieser Fonds 
als Dachfonds aufgelegt, bei denen 
Umschichtungen bekanntlich von der 
ab Anfang 2009 geltenden Steuer ver-
schont bleiben. Zum anderen sind auch 
bei den als Mischfonds aufgelegten Pro-
dukten Umschichtungen, die sonst Geld 
kosten, unnötig, da sie ja Teil des Invest-
mentprozesses dieser Fonds sind.
Denn das Grundprinzip dieser Fonds 
sieht nach der anfänglich fast vollstän-
digen Investition in Aktien ein schritt-
weises Umschichten in Renten- oder 
Geldmarktpapiere vor. So soll in den er-

Lebenszyklusfonds
sten Jahren möglichst viel Rendite durch 
den hohen Aktienanteil erzielt werden. 
Die zunehmende Beimischung festver-
zinslicher Papiere dient der Absicherung 
der erzielten Renditen. Alle Fonds wer-
den in mehreren Laufzeiten von 
den Investmentgesellschaften 
angeboten. Damit kann jeder 
Anleger selbst entscheiden, 
wann ihm das angesparte Ver-
mögen für die große Anschaffung, die 
Weltreise oder den Rentenbeginn zur 
Verfügung stehen soll.

Genau hier liegt der Knackpunkt dieser 
Fonds: Am besten geeignet sind diese 
Fonds tatsächlich für die Altersvorsorge, 
da der Zeitpunkt des Ruhestandsbeginns 
in der Regel bekannt ist – während der 
Zeitpunkt eines Hauskaufes oder einer 
teuren Reise nicht unbedingt viele Jahre 
vorher feststeht. 

Die Abgeltungssteuer-Lösung: 
der DWS Vermögenssparplan Premium
In diesem Jahr haben Riester-Verträge 
zur Altersvorsorge deutlich an Attrak-
tivität gewonnen, wie sich an den ge-
stiegenen Abschlusszahlen erkennen 
lässt. Die DWS, mit ihrer RiesterRente 
Premium immer wieder Testsieger bei 
Riester-Renten, bietet ein ähnlich struk-
turiertes Produkt auch für Personen an, 
die nicht in den Genuss der staatlichen 
Förderung kommen oder diese bereits 
vollständig ausschöpfen. Der Reiz der 
Lösung: bei diesem aktiv und individuell 
gemanagten Fonds-Portfolio Sparplan 
fällt – anders als voraussichtlich bei her-
kömmlichen Fonds-Sparplänen – bei 
Umschichtungen und Verkäufen keine 
Abgeltungssteuer an. Um eine optima-
le Rendite zu erwirtschaften, wird das 
Fondsguthaben beim DWS Vermögens-
plan Premium börsentäglich überprüft 
und gemäß eines finanzmathematischen 
Modells, der so genannten dynamischen 
Wertsicherungsstrategie (CPPI) unter Be-
rücksichtigung der verbleibenden An-
sparphase und des aktuellen Marktum-
felds umgeschichtet. 

Der DWS Vermögenssparplan Premium 
bietet vielfältige Einsatzmöglichkeiten 
der Vermögensvorsorge: angefangen 
von Kindersparplänen (er kann ab Ge-
burt abgeschlossen werden) über die 
normale Altersvorsorge mit langen Lauf-
zeiten bis hin zur Rentenergänzung kurz 

vor Ruhestandsbeginn (maximales Ein-
trittsalter ist 60 Jahre). Insbesondere für 
nicht Förderfähige wie Freiberuf-
ler, Selbständige, Ärzte 
usw. erschließen 
sich damit die 
weiteren Vorteile:

Fondssparplan mit der Möglichkeit •	
hoher Aktienquoten bis zu 100% 
Weiterhin uneingeschränkter Zin-•	
seszinseffekt, da in der Ansparphase 
keine Besteuerung anfällt.
Bruttobeitragsgarantie auf die ein-•	
gezahlten Beiträge
Zusätzliche Sicherheit durch ab dem •	
55. Lebensjahr anwählbare Höchst-
standssicherung 
Nach 12 Jahren Laufzeit und Vollen-•	
dung des 60. Lebensjahres Versteue-
rung von nur noch 50% der Erträge 
mit dem dann gültigen persönlichen 
Steuersatz

„Fonds für Ihre
individuelle  

Altersvorsorge“

Marketing-Gag oder seriös?

Vom Philosophen Archimedes ist der 
Ausspruch überliefert, dass er mittels ei-
nes einfachen Hebels die Welt aus ihren 
Angeln heben könne.Kein Wunder, dass 
auch die Investmentbranche Hebel nut-
zen will. Ein 130/30-Fonds funktioniert in 
etwa so: 100 Prozent des Portfolios sind 
in Aktien investiert. Darüber hinaus kann 
der Fondsmanager bis zu 30 Prozent sei-
nes Portfolios mit einem Hebel versehen, 
wie es in der Finanzsprache heißt. Dieser 
Hebel soll zusätzliche Rendite bringen, 
indem der Fondsmanager mit Derivaten 
- Optionen, Terminkontrakten, Swaps 
oder ähnlichen Konstrukten - auf einen 
steigenden Kurs einzelner Werte setzt. 
Steigen diese Werte, so steigt der Wert 
der Derivate überdurchschnittlich - und 
damit auch der Wert des Fonds. Das ist 
aber nicht alles: 

Mit weiteren 30 Prozent des Fondsvolu-
mens kann der Fondsmanager auf fallen-
de Kurse spekulieren. Glaubt er, dass sich 
bestimmte Werte unterdurchschnittlich 
entwickeln, kann er über Derivate oder 
durch Leerverkäufe - man verkauft Akti-
en, ohne sie zu besitzen - auf sinkende 
Kurse wetten. Fallen die Kurse dieser 
Aktien, steigt der Wert der Derivate. Das 
bedeutet, dass man die leer verkauften 
Aktien billiger zurückkaufen kann - das 
stabilisiert die Wertentwicklung des 
Fonds. Ziel dieser Konstruktion ist mehr 
Ertrag bei geringerem Risiko.
Für die Mehrertragsseite sind die gehe-
belten 30 Prozent des Portfolios zustän-
dig; findet der Fondsmanager die richti-
gen Werte, wirkt der Hebel wie ein Turbo 
auf die Wertentwicklung. Für das gerin-
gere Risiko sind die anderen 30 Prozent 
zuständig, mit denen der Fondsmanager 
auf schwache Aktien setzt: Fallen die 
Kurse tatsächlich, stabilisiert diese Kom-
ponente die Wertentwicklung. In der Tat 
potenzieren 130/30-Fonds die Fähigkei-
ten oder Unfähigkeiten des Fondsmana-
gers: Schlechte Fondsmanager werden 
mit 130/30-Fonds also schlechter, gute 
Fondsmanager werden besser.

Immerhin zeigen erste Erfahrungen die-
ser noch jungen Produkte, dass 130/30-
Fonds durchaus einen Mehrertrag von 
einem bis zwei Prozent gegenüber 
ihrem Index einspielen können - aber 
noch ist es zu früh für ein endgültiges 
Urteil. Unabhängig davon ist klar: Fonds, 
die vorgeben, aktiv gemanagt zu sein, 
sich in Wahrheit aber kaum von ihrem 
Index entfernen und für diese Nichtleis-
tung Gebühren verlangen, werden es in 
Zukunft noch schwerer haben. 

P r o d u k t w e lt
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Risikomessung  

Die volatilen Märkte der letzten 
Monate haben das Risiko von 
Aktienfonds sehr deutlich gemacht. 
Der Grund, warum Anleger Risiken 
akzeptieren ist die Erwartung an 
höhere Renditen. Das Gesamtrisiko 
eines Portfolios von Investmentfonds 
zu verstehen hilft, sich durch aufre-
gende Anlageideen wie Nanotech-
nologie oder den heißen Tipp eines 
Freundes nicht ablenken zu lassen. 
Sonst könnten erhebliche Verluste 
drohen. Im Folgenden finden Sie 
einen kurzen Überblick über die gän-
gigsten Begriffe der Risikomessung: 
Volatilität, Standardabweichung, 
Alpha, Beta und Sharpe Ratio. 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Volatilität 
(lat. volare – schwanken)

Volatilität ist die Schwankungsbreite, 
die ein Fonds aufweist. Dabei bedeu-
tet eine niedrige Volatilität einfach 
gesagt ein niedrigeres Risiko als eine 
hohe Volatilität. Ein volatiler Fonds 
weist stark unterschiedliche Renditen 
zu unterschiedlichen Zeiten auf. Die 
fehlende Konstanz macht eine Ein-
schätzung der künftigen Entwicklung 
fast unmöglich. Die übliche Methode, 
Volatilität darzustellen, ist die 
Standardabweichung. Diese misst 
die Fluktuation der Fondsrenditen 
um ihren Mittelwert. Anleger können 
diese Zahl verwenden, um zukünf-
tige Renditen abzuschätzen. Das 
Sharpe Ratio drückt die historische 
Wertentwicklung abzüglich eines 
risokolosen Zinses in Bezug auf das 
Risiko aus: je höher, desto besser. 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Beta und Alpha 

Beta ist ein Maß für die Veränderung 
eines Wertes im Verhältnis zu einer 
Veränderung des Gesamtmarktes. 
Ein Fonds mit einem Beta von über 1 
entwickelt sich in der Hausse besser 
als der Markt, in der Baisse schneidet 
er schlechter ab. Umgekehrt wird ein 
Fonds mit einem Beta unter 1 in stei-
genden Märkten hinterher hinken, 
in Abwärtsphasen jedoch nicht so 
stark leiden. Alpha zeigt den Betrag, 
um den ein Fonds seine Benchmark 
übertroffen hat. So hat ein Anleger 
z. B. höhere Erwartungen an einen 
Fonds mit hohem Beta, wenn die 
Märkte steigen. Sollte der Fonds die-
se Erwartungen noch übertreffen, ist 
sein Alpha positiv, ansonsten negativ. 

w i s s e n s - w e r t

Dem Management eines solchen Fonds 
können neben Aktien und Anleihen 
auch Immobilien, Rohstoffe oder sogar 
Hedgefonds zur Verfügung stehen, in 
die es investieren kann. Damit kann es 
im Prinzip durch unterschiedliche Ge-
wichtung auf jede Marktlage und Ent-
wicklung reagieren.

Für den Anleger wichtig ist die Tatsa-
che, dass er mit dem Kauf von Anteilen 
an einem solchen Fonds im Prinzip eine 
strukturierte Vermögensverwaltung er-
wirbt. Mit einem einzigen Fonds lassen 
sich so bereits die Anlageklassen Aktien, 
Anleihen, Geldmarkttitel, Rohstoffe bis 
hin zu Hedgefonds abdecken. Damit 
bieten sich Multi-Asset-Fonds als her-
vorragende Alternativen im Rahmen der 
privaten Altersvorsorge und des Vermö-
gensaufbaus an. 

Durch die breite Streuung der zur Ver-
fügung stehenden Anlageklassen spart 
sich der Verbraucher die eigenständige 
Auswahl verschiedener Anlageformen 

Im Gegensatz zu normalen Aktienfonds oder Rentenfonds dürfen 
Multi-Asset-Fonds nicht nur in eine bestimmte Anlageklasse investieren.

Multi-Asset-Fonds 
vor der Abgeltungssteuer

und bekommt stattdessen ein einziges 
transparentes Produkt, in welches er sein 
Geld investieren kann. Der Vorteil ge-
genüber einem ähnlichen Anlageverhal-
ten außerhalb eines Fonds ist der Steuer-
vorteil: Bei Kursgewinnen, die innerhalb 
des Fonds bei Verkäufen anfallen, greift 
die Abgeltungssteuer nicht. Der Anleger 
kann damit den Fondsmanager quasi als 
Vermögensverwalter und Steuersparer 
zugleich einsetzen und die Abgeltungs-
steuer auf lange Zeit überlisten. 

Auch für den defensiven Teil eines In-
vestment-Portfolios haben solche Multi-
Asset-Fonds, z. B. der Argentos Sauren 
Stabilitäts-Portfolio, viel Charme. Sie 
können beispielsweise die langfristige 
Entscheidung, ob besser in Rentenfonds 
oder offene Immobilienfonds investiert 
werden sollte, von der kurzfristigen Wer-
tentwicklung abhängig machen. Auch in 
Zukunft können sie flexibel und schnell 
auf Änderungen reagieren, ohne dass 
auf erzielte Kursgewinne Abgeltungs-
steuer anfällt. 

Lebensart: ARRAS ROT
Spitzencuvée aus dem Weingut Müller - Dr. Becker

Mit dieser Rotweincuvée haben Sie eine einmalige Gelegenheit, Ihren 
Weinkeller zu bereichern. Klaus Becker, bis 2007 Leiter des Weingutes Müller 
– Dr. Becker, eines der bekannten und renommiertesten Rotwein- und 
Chardonnay Weingüter in Deutschland, kreierte bereits in den frühen 80er 
Jahren eine Rotweincuvée, mit der viele nationale und internationale Prei-
se erzielt wurden. Der ARRAS zeigt, auf welch hohem Niveau die Wein-
macher Jochen Becker, der heutige Betriebsleiter und Klaus Becker sich 
bewegen. Vater Klaus bringt hierbei seine langjährige Erfahrung aus 
Südfrankreich genauso mit ein wie Sohn Jochen Finessen aus einem 
einjährigen Aufenthalt in Kalifornien. Der ARRAS ist einer von vielen 
Spitzenrotweinen dieses Weingutes aus dem südlichen Rheinhessen, 
ein Wein, der geschmacklich über typische Rotweine aus Deutschland 
hinausgeht. Das Besondere an dieser Cuvée ist sicherlich die Kunst, 
Frucht und Schwere in einer einmaligen Weise miteinander verbunden 
zu haben. Der Ausbau beginnt bei der sorgfältigen Auswahl der bei der 
Premium-Linie durch Handlese geernteten Trauben. Einzigartig und von 
Kritikern immer wieder gelobt ist die zarte Barrique Geschmacksnote, 
die angenehm in die Frucht und das Volumen dieses bemerkenswerten 
Weins eingebunden ist. Bei der ARRAS–Cuvée zeigt sich, was es heißt 
Weine im Barrique-Fass auf höchstem Niveau auszubauen. 

Informationen auch über das weitere, breit gefächerte Spektrum an Reb-
sorten und Weinen des Weingutes erhalten Sie auf 
www.mueller-dr-becker.de.



Weitere Informationen erhalten Sie im Internet unter: 

www.fondsnews.de
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A l lg e m e i n e s

Beiträge zu Basisrentenversicherungen und zu den gesetzlichen Renten-
versicherungen können bei der Veranlagung zur Einkommensteuer bis zu 
einem Höchstbetrag von 20.000 Euro als Altersvorsorgeaufwendungen 
abgezogen werden. Von dieser Förderung profitieren nicht nur Selbstän-
dige. „Auch für viele Besserverdiener, ältere Sparer und Kunden, die Aus-
zahlungen aus ihren ablaufenden Lebensversicherungen erwarten, lohnt 
sich ein Rürupprodukt“, so Frank Breiting, Leiter Private Altersvorsoge bei 
der DWS . Neben hohen Aktienquoten und somit höheren Renditechan-
cen weist das Produkt einige Besonderheiten für den Kunden auf.

Hierzu zählen neben der sehr kurzen Mindestvertragsdauer von nur 2 
Jahren und dem hohen möglichen Eintrittsalter von 82 Jahren vor allem 
die ab dem 55. Lebensjahr anwählbare Höchststandsgarantie und die 
Vererbung des Anlagevermögens in der Ansparphase sowie die Möglich-
keit des Anbieterwechsels mit Übertragung des angesparten Vermögens 
während der in der Regel ja langen Laufzeit eines solchen Vertrages. 

Mit der ab 1. Oktober erhältlichen BasisRente Premium ver-
vollständigt die DWS ihre Altervorsorgeprodukte. Sie ist mit 
dem gleichen innovativen Anlagemodell ausgestattet wie die 
RiesterRente Premium und ihr Vermögenssparplan.

DWS BasisRente Premium

95 Prozent des interkontinentalen Warenverkehrs erfolgen mittlerwei-
le über Schiffe. Kein Wunder, dass der kontinuierliche Bedarf an neuen 
Schiffen und die hohen notwendigen Investitionen auch die Nachfrage 
nach Schiffsbeteiligungen in den letzten Jahren kontinuierlich gesteigert 
haben. 

Mit Einführung der Abgeltungssteuer ändert sich an der Besteuerung ge-
schlossener Schiffsbeteiligungen nichts: sie fallen nicht unter ihre 25 % 
Besteuerung. Kapitalanleger und Inhaber von Schiffsbeteiligungen sind 
Mitunternehmer einer unternehmerischen Beteiligung und erzielen so-
mit in erster Linie Einkünfte aus dem Gewerbebetrieb „Schiffsbeteiligung“. 
Die Einkünfte aus Schiffsbeteiligungen unterliegen demnach dem per-
sönlichen Einkommenssteuersatz des einzelnen Kommanditisten (Privat-
anlegers) und bewegen sich zwischen den Grenzsteuersätzen von 15-45 
%. Allerdings fällt die Besteuerung für den Kapitalanleger durch das Prin-
zip der Tonnagebesteuerung äußerst gering aus. Auch die Ausschüttun-
gen unterliegen weiterhin der Tonnageversteuerung.

Schiffsbeteiligungen
Steffen Klusmann, (Hrsg.)

Töchter der 
Deutschen Wirtschaft

2008, 296 Seiten, €34,90
ISBN: 978-3-89879-407-7 
Weiblicher Familiennachwuchs für die Chefetage 

Während Frauen früher bei der Unternehmens-
nachfolge meist übergangen wurden, zeigen 
heute viele Frauen, dass sie genauso fähig sind, 
ein Unternehmen zu leiten wie ihre männlichen 
Kollegen. Ob Veltins, Strenesse oder Hugendubel 
– all diese Familienunternehmen haben eines ge-
meinsam: Sie werden von Frauen geführt, die in 
die Fußstapfen der Väter getreten sind. Inzwischen 
bestimmen immer mehr Familienunternehmer in 
Deutschland ihre Töchter zur Nachfolgerin. Ob als 
Geschäftsführerin, im Beirat oder Vorstand – die 
Töchter behaupten sich in Spitzenpositionen und 
haben Erfolg.
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