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Schwerpunktthema: Altersvorsorge- (AV-) Depot - 2. Teil

Die Regeln zum neuen AV-Depot werden konkret

Nachdem nun die Gesetzgebung - nach der Verabschiedung durch den Bundesrat im Mai - die Bedingungen
fiir das AV-Depot festgezurrt hat, steht der Produkteinfithrung am 1.1.2027 nichts mehr in Wege.
Wahrscheinlich sind Thnen auch schon die vielen grof3formatigen Werbungen des grof3ten deutschen 4-
Buschstaben-Finanzvertriebes aufgefallen, die mit gliicklich strahlenden Promi-Gesichtern fiir das neue
AVD werben. Doch Vorsicht - dieser Vertrieb ist nicht unabhingig von Produktgebern!

Liebe Kunden von msi,

zum 1.1.2027 wird das neue Altersvorsorge-Depot die
bisherige Riester-Rente ablosen. In meinem
Newsletter vom Februar dieses Jahres habe ich das
Thema bereits aufgegriffen und versprochen, meine
Kunden weiter zu informieren, wenn die
Gesetzgebung abgeschlossen ist. Dies ist seit Mai der
Fall, und die ersten Produktanbieter kleistern derzeit
die Innenstddte mit ihrer Werbung zu. Dabei geht es
in erster Linie um ein Thema: Kosten. Die Anbieter
uberbieten sich in low-cost-Angeboten — nur iiber den
wichtigsten Punkt lese ich wenig: Rendite.

Aber: Langfristiger Vermdgensaufbau braucht in
erster Linie Renditechancen — und diese lassen sich
mit einer breiten Anlage in Aktien, Fonds und ETFs in
vielen Fallen besser nutzen als mit einer
vollstandigen Beitragsgarantie.

Gleichzeitig gilt: Mehr Kapitalmarktorientierung
bedeutet auch mehr Verantwortung. Das neue
Altersvorsorge-Depot wird kein Selbstlaufer sein.
Was kommt ab 2027?

Hier eine Stellungnahme zum AVD und was es bei msi
dazu geben - und nicht geben - wird.

Wesentliche Merkmale der AVD-Varianten

Das neue System enthilt mehrere Alternativen, von
denen ich lediglich eine Variante anbieten werde: die
Variante ohne Garantien.

Altersvorsorge-Depot ohne Garantie

Hier erfolgt die Kapital-Anlage in Fonds, ETFs und
andere Kapitalanlagen; es gibt maximale Rendite-
chancen bei grofleren Schwankungen und - beson-
ders bei kurzen Restlaufzeiten - auch Verlustrisiken.
Garantieprodukt mit 80 Prozent Garantie

Mindestens 80 Prozent der eingezahlten Beitriage und
Zulagen sind fir die Auszahlungsphase garantiert.
Der Produktanbieter muss dafiir sorgen, dass diese 80
% sehr defensiv angelegt werden miissen, damit die
Garantie eingehalten werden kann - nur 20 % der
Anlage konnen in Aktien angelegt werden. Bedingt
empfehlenswert, z. B. wenn die Rente kurz bevorsteht.
Garantieprodukt mit 100 Prozent Garantie
Vollstandiger Erhalt der eingezahlten Beitrige und
Zulagen fir die Auszahlungsphase, entsprechend
dem alten Riester-Modell - kein Kommentar.
Standarddepot

Einfaches, standardisiertes Angebot mit gesetzlichem
Kostendeckel von 1,0 Prozent pro Jahr. Das Standard-
depot soll Menschen ansprechen, die keine individu-
elle Produktauswahl treffen mochten. Dabei muss das
Vermogen in zwei Fonds - einer defensiv, einer
aktienorientiert - angelegt werden. Um einem
,Crash“ kurz vor Rentenbeginn vorzubeugen, miissen
auch bei dieser Variante die Aktienquoten minde-
stens 5 Jahre vor Rentenbeginn auf 50 % und 3

Jahre vorher auf 30 % heruntergefahren werden.
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Wichtig: Die Kostengrenze von 1,0 Prozent beim
Standarddepot lasst keinerlei Aussage uber die Qual-
itat der Anlage zu! Entscheidend bleibt, welche Ren-
dite nach samtlichen Kosten, welche Risikostruktur
und welche Flexibilitat tatsachlich erreicht werden.
Auf der letzten Seite finden Sie eine Grafik, in der die
vier Depotvarianten gegeniibergestellt sind.

Forderung wird einfacher

Die Forderung soll kiunftig stirker an den tatsdch-
lichen Sparbeitrag ankniipfen und nicht mehr - wie
bei Riester — am sozialversicherungspflichtigen Vor-
jahreseinkommen, was zu teils absurden Zulagen-
strechungen und -rickforderungen gefiihrt hat.

Fir die Grundzulage ist folgende Struktur vorgese-
hen:

o Fir die ersten 360 € Eigenbeitrag pro Jahr gibt es
50 % staatliche Forderung, maximal also 180 €.

¢ Fir weitere 1.440 € gibt es 25 %, maximal 360 €.

+ Die maximale Grundzulage betriagt damit 540 €
pro Jahr, der maximal geforderte Eigenbeitrag liegt
bei 1.800 € jahrlich.

¢ Dartiiber hinaus konnen bis zu 5.040 € pro Jahr in
den Vertrag eingezahlt werden; dafiir werden jedoch
keine weiteren Zulagen gezahlt - es gelten nur die
Steuervorteile der nachgelagerten Besteuerung fiir
die zusatzlichen Beitrage.

¢ Fir Kinder ist eine Kinderzulage von bis zu 300 €
pro Kind und Jahr vorgesehen.

¢ Wer vor dem 25. Geburtstag beginnt, soll zusitz-
lich einen einmaligen Berufseinsteigerbonus von 200
€ erhalten.

Auch Selbststandige, Freiberufler und Gewerbe-
treibende sollen kiinftig forderberechtigt sein. Das ist
eine wichtige Erweiterung, denn gerade fir diese
Gruppe ist die private Altersvorsorge haufig beson-
ders bedeutsam - und bei Riester blieb diese Gruppe
komplett aufden vor.

Steuerliche Regelung beim AVD

Die Beitrage konnen - bis zur férderfahigen Maximal-
grenze von 1.800 + Zulagen - steuerlich als Sonder-
ausgabenabzug beriicksichtigt werden, also wie bei
Riester bei der Steuererklarung als Altersvor-
sorgeaufwendungen geltend gemacht werden, was
das zu versteuernde Einkommen entsprechend senkt.
Dafiir werden die spdteren Leistungen grundsatzlich
nachgelagert besteuert. Weitere 5.040 € jahrlich
konnen eingezahlt werden - allerdings ohne Sonder-
ausgabenabzug; hier entfillt nur die Steuerpflicht
wdhrend der Ansparphase (Steuerstundung beim
Zinseszins). Vor einer Entscheidung muss deshalb
immer die personliche steuerliche Situation betra-
chtet werden. Grundsatz: Wer heute einen hoheren
Grenzsteuersatz hat als er fur die Rente erwartet,
spart letztendlich Steuern.

Auszahlung: lebenslange Rente oder Zeitplan?

Ein wesentlicher Unterschied zur bisherigen Riester-
Welt liegt in der Auszahlungsphase. Neben einer
lebenslangen Rente, die letztlich nur durch Ver-
sicherungen darstellbar ist, ist kiinftig auch ein
zeitlich befristeter Auszahlplan moglich - die Losung
von Investmentgesellschaften.

Vorgesehen ist unter anderem ein Auszahlungsplan
ab dem 65. Lebensjahr iiber mindestens 20 Jahre. Das
Kapital wire dann spatestens mit dem 85. Lebensjahr
aufgebraucht. Die Chance auf hohere laufende
Auszahlungen wird dabei mit dem Verzicht auf die
lebenslange Rentenzahlung erkauft.

Das ist keine rein technische Entscheidung. Wer
einen Auszahlplan wahlt, tragt das Risiko, im hohen
Alter ohne dieses zusatzliche Einkommen dazuste-
hen. Gerade in einer Lebensphase, in der Pflege- und
Gesundheitskosten steigen konnen, besitzt eine
lebenslange Rente einen erheblichen Wert. Von daher
bieten viele Anbieter auch lingere Auszahlphasen an.
Natiirlich sinkt die Monatsrate bei einer lingeren
Auszahlphase entsprechend.

Ein Modell fur disziplinierte Anleger konnte auch
darin liegen, die kiirzest mogliche Auszahldauer zu
wihlen und einen Teil der Auszahlungen konsequent
im privaten Depot anzulegen, um im Alter von 85
einen weiteren Kapitalstock fur die verbleibende
Lebenszeit zu haben.

Eine Teilkapitalauszahlung zu Beginn der Auszah-
lungsphase wird ebenfalls mdglich sein. Nach derzei-
tiger Rechtslage konnen bis zu 30 Prozent des Kapi-
tals entnommen werden - dies entspricht der
Regelung zur Riester-Rente. Auch diese Entscheidung
sollte nicht isoliert, sondern im Zusammenhang mit
Liquiditatsbedarf, Steuerbelastung, Lebenserwartung
und dem tuibrigen Vermogen getroffen werden. Doch
auch hier hindert einen niemand daran, diese
Auszahlung selber anzulegen und daraus eine Rente
zu erwirtschaften - ein Weg dazu ware die Income-
Strategie.

Die ersten Billigangebote

Stark wachsende neue Anbieter (Neobroker) wie
Trade Republic und Revolut positionieren sich mit
ginstigen beziehungsweise kostenlosen Handels-
angeboten, noch bevor alle Einzelheiten der neuen
Produktwelt sichtbar sind. Bei solchen Modellen sollte
man allerdings besonders genau priifen, welche
Wertpapiere tatsachlich verfiigbar sind, wie die Aus-
fihrung erfolgt, welche Depot- und Ubertra-
gungsmoglichkeiten bestehen und welcher Kun-
denservice im Problemfall zur Verfiigung steht. Nach
meiner Uberzeugung sind diese Angebote vor allem
Lockangebote, um Neukunden zu akquirieren, um
diesen dann weitere Produkte anzubieten. Auch
Flatex als ,etablierte“ Handelplattform geht sehr n
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aggressiv mit einem kostenlosen Depot an den Start -
erst ab dem 6. Jahr betragen die Produktkosten maxi-
mal 0,07 % p.a.

»Kostenlos“ bedeutet im Wertpapiergeschaft deshalb
nicht automatisch ,ohne Kosten“. Es bedeutet haufig
lediglich, dass bestimmte unmittelbar sichtbare
Gebiithren entfallen. Die Gesamtkosten konnen sich
aus Produktkosten, Spreads, Fremdkosten, Wech-
selkurskosten, Handelsplatzentgelten, Ausfithrungs-
konditionen und moglichen Serviceeinschrankungen
zusammensetzen.

Fir einen einfachen ETF-Sparplan kann ein glinstiger
Direktanbieter durchaus sinnvoll sein. Ein Altersvor-
sorge-Depot ist jedoch mehr als ein Sparplan. Es geht
um die Auswahl einer geeigneten Strategie, die
Risikofahigkeit, die steuerliche Behandlung, die
Forderberechtigung, die Auszahlungsphase, die Frage
der Garantie und gegebenenfalls den Umgang mit
bestehenden Riester-Vertragen.

Wer bezahlt die Beratung?

Hier liegt ein grundsatzlicher Zielkonflikt. Nehmen
wir einen Altersvorsorgevertrag mit dem maximal
geforderten Eigenbeitrag von 1.800 € jahrlich.
Angenommen, samtliche Vermittlereinnahmen wiir-
den - wie beim Standarddepopt — auf max. 1,0 Prozent
des angesparten Vertragsvermogens begrenzt.

Das ergibt rechnerisch folgende Berater-Vergiitung:

Vertragswert 1,0 % Vergiitung
10.000 € 100 € pro Jahr
50.000 € 500 € pro Jahr

100.000 € 1.000 € pro Jahr

Das sind Bruttoeinnahmen. Davon muss ein Berater
wie ich unter anderem Gewerbekosten, Software,
Dokumentation, Weiterbildung, Versicherungen,
Steuern und die gesetzlich vorgeschriebene Be-
ratungs- und Haftungsinfrastruktur bezahlt werden.
In den ersten Jahren ist das Depotvolumen naturge-
maf} gering. Bei einem Sparbeitrag von 1.800 €
jahrlich und ohne Bertcksichtigung von Wertent-
wicklung und Kosten lage das Vertragsvermogen
nach finf Jahren bei lediglich 9.000 €. Eine Vergi-
tung von 1,0 Prozent ergdbe dann im 5. Jahr 90 € - im
Jahr! - vor samtlichen betrieblichen Kosten.

Dafir soll ein Berater moglicherweise:

 die personliche Versorgungssituation analysieren,

 einen bestehenden Riester-Vertrag priifen,

e Zulagen- und Steuerfragen erlautern,

» einen moglichen Wechsel bewerten,

 die Risikotragfahigkeit feststellen,

» eine geeignete Kapitalanlage auswahlen,

 die Fordervoraussetzungen dokumentieren,

» als Ansprechpartner zur Verfiigung stehen,

¢ und im Streitfall fiir seine Beratung einstehen.
Selbstverstandlich haftet er als ,,Anwalt“ des Kunden
auch noch fiir die Angemessenheit und die Geeignet-
heit seiner Empfehlungen - was ein Produktanbieter,
der ja nicht berdt, sondern nur seine Produkte
verkauft, nicht muss. Eine solche Leistung kann bei
diesen Betragen nicht dauerhaft wirtschaftlich
tragfiahig erbracht werden, wenn sie ausschlief3lich
aus einer minimalen volumenabhéangigen Vergilitung
bezahlt werden soll. Hier miissen sich Gesetzgeber
und ,Verbraucherschiitzer” fragen lassen, was sie
sich dabei gedacht haben: Ein Automechaniker
wirde vermutlich nicht akzeptieren, jahrelang
kostenlos zu arbeiten, nur weil Verbraucherschiitzer
die Kosten einer Autoreparatur gegen null dricken
mochten. Ein Arzt wiirde ebenfalls nicht auf sein
Einkommen verzichten, nur weil der Gesetzgeber
medizinische Behandlung kiinftig als kostenlos be-
trachten mochte.

In nahezu jeder anderen Branche gilt es als selbstver-
stindlich, dass qualifizierte Arbeit bezahlt wird. Nur
bei Finanzberatung wird Beratung haufig als etwas
betrachtet, das entweder uberflissig sei oder nichts
kosten diirfe.

Das ist ein Irrtum. Eine kostenlose Beratung ist in der
Regel keine Beratung ohne Kosten, sondern eine Be-
ratung, deren Vergiitung an anderer Stelle anfallt -
etwa uber Produktkosten, Provisionen oder einge-
schrinkte Auswahlmoglichkeiten.

Mein Beratungsverstindnis

Ich werde diesen Weg der Reduzierung von Be-
ratungsleistung auf Kostenminimierung nicht mit-
machen.

Eine qualifizierte Altersvorsorgeberatung ist eine
eigenstandige Dienstleistung. Sie umfasst nicht nur
die Einrichtung eines Depots, sondern die Entwick-
lung und laufende Uberpriifung einer langfristigen
Strategie. Deshalb wird meine Beratung Geld kosten -
transparent, nachvollziehbar und im Sinne des
Wortes ,preis-wert”.

Aller Voraussicht nach wird mir die FFB eine
Moglichkeit einrichten, die von mir beratene Vermo-
gensverwaltung ,msi-Income Strategie im Rahmen
eines Altersvorsorge-Depots anzubieten. Diese werde
ich meinen Kunden anbieten — mich aber nicht auf
Kostendiskussionen einlassen. Jeder Kunde kann
selbst entscheiden, ob er mit einem billigen Anbieter
Kosten sparen will oder ob er eine gute Nach-Kosten-
Rendite mit laufender Betreuung haben will. Es
dirfte ebenfalls verstandlich sein, dass ich keine Be-
ratung zu Standard- oder Garantielésungen erbrin-
gen werde, denn ich lehne Garantien - auch, wenn sie
,hur” 80 % betragen - grundsitzlich ab; wer zu dem
Thema aus Riester nichts gelernt hat, sollte
gleich die Finger vom Kapitalmarkt lassen. n
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Das neue Altersvorsorge-Depot eroffnet interessante
Moglichkeiten. Es ersetzt jedoch nicht die Notwen-
digkeit einer sorgfiltigen Analyse. Wer lediglich auf
die niedrigste sichtbare Gebiihr schaut, riskiert, die
wichtigeren Fragen zu tibersehen: Passt die Strategie
zur Person? Ist der Vertrag flexibel genug? Sind
Renditechancen angemessen und marktgerecht? Ist
ein Wechsel aus einem bestehenden Riester-Vertrag
wirklich sinnvoll? Und wer ist auch in zehn oder
zwanzig Jahren noch mein Ansprechpartner?

Was nichts kostet, ist nichts wert — dieser Satz ist
zugespitzt, aber er enthilt einen wahren Kern: Gute
Beratung entsteht durch Zeit, Erfahrung, Verant-
wortung und personliche Betreuung. Diese Leistun-
gen dirfen und miissen ihren Preis haben.

Hinweis: Die konkrete Ausgestaltung einzelner
Produkte, Fordervoraussetzungen und Kostenmodelle
kann sich bis zum Start der neuen Produktwelt noch
dndern. Eine individuelle Priifung ist daher
unerldsslich.

Vier Depots - ein Ziel: lhre finanzielle Unabhangigkeit im Alter
Die Modelle im Uberblick - Chancen, Risiken und gesetzliche Kostenregelung.

Altersvorsorge-Depot

Altersvorsorge-Depot

ohne Garantie mit 80 % Garantie

/l 80%

Altersvorsorge-Depot
mit 100 % Garantie

Standarddepot

100%

il

Mehr Chancen auf héhere

Renditen - ohne Garantieschutz.

Garantie
Keine Garantie.

Renditechance
Hoch (abhéngig von der
Marktentwicklung)

Sicherheit mit Renditechance -
mit 80 % Kapitalgarantie.

Garantie
80 % des vereinbarten
Kapitals (zum Vertragsende).

Renditechance
Gering bis moderat, je nach
gewdhlter freier Anlage

Risiko Risiko

Hoher, da Kursschwankungen Begrenzt, da ein GroRteil

voll wirken. geschiitzt ist.

Geeignet fiir Geeignet fiir

Kunden mit langer Laufzeit Kunden, die Sicherheit und

und hoherer Risikobereitschaft. Renditechancen kombinieren
mdchten.

Gesetzliche Kostenregelung Gesetzliche Kostenregelung

Kein gesetzlicher Kein gesetzlicher

Kostendeckel. Kostendeckel.
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Zustidndige Behorde fiir die Erteilung der Erlaubnis nach §§ 34 d, 34 fund

34 i GewO sowie Zustindige Aufsichtsbehorde : Industrie- und Handel-
skammer Trier, Herzogenbuscher Strafie 12, 54292 Trier, www.ihk-trier.de
Statusbezogene Pflichtinformationen geméaf} § 42 b Abs. 2 S. 2 VVG sowie §
12 Abs. 1 der FinVermV in Verbindung mit § 34 f der GewO: Versicherungs-
makler, Finanzanlagenvermittler und Immobiliendarlehensvermittler mit
Erlaubnis nach §§ 34 d, 34 f und 34 i Abs. 1 GewO durch Industrie- und Han-
delskammer Trier in der Bundesrepublik Deutschland. Mitglied bei und
zustdndige Aufsichtsbehdrde: Industrie- und Handelskammer Trier, E-Mail
service@trier.ihk.de, Internet: www.ihk-trier.de. Vermittlerregisternum-
mern: Versicherungen D-QGQP-REM09-62, Finanzanlagen DF- 131-5RLW-71,
Immobiliendarlehen D-W-131-HM2Q-01. Das Vermittlerregister wird gefiihrt
bei: Deutscher Industrie-und Handelskammertag (DIHK) e.V., Breite Strafle
29, 10178 Berlin, Tel: +49 (0) 180 500 585 0 (14 Cent/Min aus dem dt. Festnetz,
hoéchstens 42 Cent/Min aus Mobilfunknetzen), Internet: www.vermittlerreg-
ister.info. Die Erlaubnis beinhaltet die Befugnis fur Anlageberatung oder

Flexibel und ohne
Altersvorsorge-Férderung.

Sicherheit steht an erster Stelle -
mit vollstandiger Kapitalgarantie.

Garantie
100 % des eingezahlten
Kapitals (zum Vertragsende)

Garantie
Keine Garantie.

Renditechance

Mittel (abhéngig von der
gewahlten Anlagestrategie

Renditechance
Gering

Risiko
Sehr gering, da vollstandiger
Kapitalschutz.

Risiko
Moderat (durch verpflichten-
den defensiven Baustein)

Geeignet fiir

Kunden, die sich nicht mit
Anlagethemen befassen wollen
und ein staatlich reguliertes
Angebot bevorzugen.

Geeignet fiir
Kunden, die Sicherheit
vor Rendite bevorzugen

Gesetzliche Kostenregelung
Kein gesetzlicher
Kostendeckel

Gesetzliche Kostenregelung

Maximal 1,0 % Effektivkosten
pro Jahr.

® 6000
© ©000

Vermittlung des Abschlusses von Vertrégen iiber Anteilsscheine einer Kapi-
talanlagegesellschaft oder Investmentaktiengesellschaft oder von aus-
lindischen Investmentanteilen, die im Geltungsbereich des Investmentge-
setzes 6ffentlich vertrieben werden diirfen (§ 34f Abs. 1 S. 1 Nr. 1 GewO). Es
liegen keinerlei Beteiligungen an Versicherungsunternehmen mit mehr als
10 % Anteil an Stimmrechten oder Kapital vor. Die Anschriften der Schlich-
tungsstellen, die bei Streitigkeiten zwischen Vermittlern oder Beratern und
Versicherungsnehmern angerufen werden kénnen, lauten: Versicherung-
sombudsmann e.V., Postfach 08 06 32, 10006 Berlin, www.versicherung-
sombudsmann. de. Ombudsmann fiir die private Kranken- und Pflegever-
sicherung, Kronenstrasse 13, 10117 Berlin, www.pkv-ombudsmann.de. Wei-
tere Adressen iber Schlichtungsstellen und Moglichkeiten der aufler-
gerichtlichen Streitbeilegung erhalten Sie bei: Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BAFin), Graurheindorfer-Strafle 108, 53117 Bonn.
Berufsrechtliche Regelungen: § 34 d, f und i GewO (Gewerbeordnung), § 12
Abs. 1 der Finanzanlagen-Vermittlungs-Verordnung (FinVermvV), §§ 59 - 68
Versicherungsvertragsgesetz (VVG), Versicherungsvermittlerverordnung
(VersVermV). Die berufsrechtlichen Regelungen kénnen iiber die vom Bun-
desministerium der Justiz und der juris GmbH betriebenen Homepage
www.gesetze-im-internet.de eingesehen und abgerufen werden. Beschwer-
deverfahren via Online Streitbeilegung fiir Verbraucher (0S): ec.europa.eu/
consumers/odr. Wir sind weder verpflichtet noch bereit, an dem Streit-
schlichtungsverfahren teilzunehmen.
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