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Vorwort

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

mit diesem Buch habe ich es mir zur stdndigen Aufgabe gemacht, Ihnen die fiir Sie steuer-
optimale Anlageform zu finden und die vielféltigen Anlagemdglichkeiten und Finanzpro-
dukte anlegergerecht aufzubereiten.

Wéhrend die USA als gréBte Volkswirtschaft der Erde mit einem Leistungsbilanzdefizit von
etwa 900 Milliarden US-Dollar, das fast sieben Prozent des Bruttoinlandsprodukts aus-
macht, beim Ausland hoch verschuldet ist, nimmt die Bedeutung der Schwellenlander fiir
die weltwirtschaftliche Entwicklung stdndig zu. So wird nach Auffassung des Internatio-
nalen Wéhrungsfonds China als viertgroBte Volkswirtschaft der Erde bis 2008 erstmals
den gréBten Wachstumsimpuls fur die Welt leisten. Zum Vergleich: Im Jahre 2008 wird das
Bruttoinlandsprodukts in den USA um voraussichtlich zwei Prozent steigen, in China da-
gegen um elf bis zwdlf Prozent.

Dabei ist fir Investoren in Schwellenlandern wichtig, dass die in den vergangenen Jah-
ren erheblich angewachsenen Wéhrungsreserven einen stabilisierenden Puffer darstellen,
wodurch diese Lander deutlich weniger anféllig sind flr Krisensituationen und damit fur
Kursverwerfungen an den Finanzmarkten als noch vor zehn Jahren. Dabei andert auch
das kurzfristige Beben an Chinas Bérsen im Juni 2007 mit einem Riickgang um 15 Prozent
wenig. Denn nach einem seit Anfang 2006 um 270 Prozent gestiegenen Markt sind solche
Kurskorrekturen allenfalls Peanuts.

Die aus den USA nach Europa lUbergeschwappte Kreditkrise ist nach Meinung der EZB
noch nicht ausgestanden. Sie sieht weiterhin als Schwachstellen neben mangelnder Trans-
parenz im Kreditmarkt die Bewertung strukturierter Produkte und die Rolle der Rating-
agenturen. Doch die Krise hat auch ihre erfreulichen Seiten: So haben sich die kurzfristigen
Geldmarktzinsen mit Tagesgeldsétzen von in der Spitze bis zu 4,5 Prozent kraftig erhoht
und liegen damit etwa auf dem Niveau der giinstigsten Baugeldkonditionen!

Gleichzeitig wird die Freude an hohen Geldmarktzinsen getriibt durch die nach Jahren der
Stabilitat erstmals mit Uber drei Prozent deutlich gestiegene Inflationsrate, getrieben vor
allem von den Energie- und Rohstoffpreisen, besonders dem Ol sowie steigenden Lebens-
haltungskosten, besonders der Lebensmittelpreise.



VI Vorwort

Das zentrale steuerliche Ereignis mit Auswirkungen fur die n&chsten Jahre ist die Unter-
nehmensteuerreform 2008 mit der Einfihrung der Abgeltungsteuer ab 2009. Dabei werden
grundsétzlich alle Wertzuwachse aus Kapitalanlagen — auBer Immobilien —, wie Zinsen, Di-
videnden oder VerduBerungsgewinne, einer 25-prozentigen Abgeltungsteuer unterworfen.
Hinzu kommt noch der Solidaritatszuschlag und soweit zutreffend die Kirchensteuer, sodass
in der Spitze 27,82 oder 28 Prozent abgezogen werden. Beglinstigt werden dabei Anleihen
und die Kapitallebensversicherung; benachteiligt die Besitzer von Aktien und Investment-
fondsanteilen. Doch mit Ausnahme von Zertifikaten besteht fir alle bis 2008 angeschafften
Anlagen Bestandsschutz! Sie kénnen also in Ruhe disponieren. Dabei helfen lhnen die viel-
zahligen Infos und Tipps in diesem Buch und der Sonderbeitrag zur Abgeltungsteuer.

Die Sicherung und der systematische Ausbau des Ersparten ist Thema von Kapitel 1. Dort
geht es auch um die langfristige Vermdgenssicherung durch strategische Finanzplanung -
auch zur Altersvorsorge.

In den Kapiteln 2 und 3 finden Sie vielfdltige Infos und Steuertipps.

Das vierte Kapitel ,,Immobilien” einschlieBlich Auslandsinvestments, wurde von Reiner
Gayer Uberarbeitet, aktualisiert und beinhaltet auch den Aspekt der ,Immobilien als
Altersvorsorge”. Wahrend die Nachfrage im Immobilienmarkt im Bereich vom Eigenheim-
bau, besonders durch Abschaffung der Eigenheimzulage bei Eigennutzung und im Miet-
wohnungsbau wegen Renditerlickgang stagniert, haben auslandische (GroB)-Investoren
den deutschen Markt entdeckt. Auch die amerikanische Immobilienkrise zeigt Wirkung:
Finanzierungsmittel werden rar und die Preise der Immobilienfonds gaben nach.

In Kapitel 5 ,,Investmentfonds” werden neben vielféltigen Aktualisierungen vor allem neue-
re Anlagemdoglichkeiten und -formen, auch vor dem Hintergrund der Abgeltungsteuer 2009,
naher betrachtet.

In Kapitel 6 ,Versicherungen“ werden fiir den Anleger die Konsequenzen der Umsetzung
der EU-Richtlinien, der MiFID und der Abgeltungsteuer berticksichtigt.

Kapitel 7 ,Termingeschéfte: Optionen, Futures und Co.%, seit Jahren betreut von Michael
Lex, zeigt, wie auch private Investoren von Termingeschéften profitieren kbnnen, wenn sie
die Ticken des Geschéfts kennen wirden.

In Kapitel 8 ,,Steuergrundwissen flir Kapitalanleger® und Kapitel 9 ,Mdglichkeiten zur
Senkung der personlichen Steuerschuld“ hat wieder Frank Heppekausen bei der umfas-
senden Aktualisierung mitgewirkt. Hans-Ulrich Dietz, Inhaber des Expertensiegels ,brain-
Guide 2004“ hat wiederum beim Buch, besonders beim elektronischen Zusatzangebot
unter www.gabler-steuern.de und bei den Sonderthemen umfassend und kompetent mit-
gewirkt.

In den Kapiteln 10 und 11 finden Sie praktische Hinweise und Ubersichten, die Ihnen helfen,
Ihre eigene Finanzplanung zu managen.

Im Internet, unter www.gabler-steuern.de finden Sie, wie in den Vorjahren auf CD-ROM, er-
weiterte Anwendungsmaglichkeiten. Dazu z&hlen Berechnungsmdglichkeiten und Check-
listen fUr lhre persodnliche Vermdgens- und Steuerberechnung oder Depotverwaltung, die
Einkommensteuertarife sowie wichtige aktuelle steuerliche Normen. Ein Servicemodul mit
Steuerformularen, allen DBAs sowie den wichtigsten aktuellen Gesetzestexten und Vor-
drucken steht lhnen nutzerfreundlich im pdf-Format zur Verfiigung.

Ich empfehle, Ihre persdnlichen Anlagewlinsche mit dem Finanz- oder Vermdgensberater
Ilhres Vertrauens abzustimmen. Bei weiter gehenden Fragen ist ein steuerlicher und recht-



Vorwort VII

licher Berater unerlasslich. Ubrigens kénnen Sie auch — ganz ohne Berechnung — den Fi-
nanzbeamten zu konkreten Sachverhalten fragen: Er ist in gewissem Umfang zur Auskunft
verpflichtet.

Der steuerliche Sachstand ist bis Redaktionsschluss berlcksichtigt. Alle Aussagen erfol-
gen nach bestem Wissen. Eine Haftung kdnnen wir nicht ibernehmen.

Ein besonderes Dankeschon flir die wertvolle und konstruktive Mitarbeit an diesem Buch
geht an Hans-Ulrich Dietz, Reiner Gayer, Frank Heppekausen, Michael Lex, Heinz-Josef
Nissgens, sowie an meinen Lektor, Guido Notthoff.

Karlsruhe, im September 2007 Karl H. Lindmayer
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1. Langfristige Vermodgenssicherung durch
strategische Finanzplanung

,Reich ist man nicht durch das, was man besitzt, sondern
durch das, was man mit Wirde zu entbehren weiB, und es
koénnte sein, dass die Menschheit reicher wiirde, indem sie
armer wird, und gewinnt, indem sie verliert.”

Immanuel Kant

1.1 Was vor der Anlageentscheidung wichtig ist

Was hilft es, wenn die erzielten Ertrage nicht ,in die Scheune gefahren®, sondern beim
Finanzamt abgeliefert werden, oder wenn im Erbfall die verbliebene Substanz auch noch
~fehl- oder weggesteuert” wird?

1.1.1 Das magische Viereck der Kapitalanlage

Deshalb werden die verschiedenen Anlagemdglichkeiten und deren jeweilige Merkmale,
besonders unter steuerlichen Gesichtspunkten, untersucht und dargestellt.

Als Formen der Kapitalanlage unterscheidet man allgemein Geldwertanlagen und
Sachwertanlagen. Geldwertanlagen geben dem Anleger Anspruch auf Zahlung eines
bestimmten Betrags zu einem meist im Voraus festgelegten Termin. Sie werden von Kauf-
kraftverdnderungen beeinflusst, bieten feste oder kalkulierbare Ertrdge und sind meist
liquider als Sachwerte. Geldwertanlagen stehen beispielsweise in Form von Sparguthaben,
Tagesgeldguthaben, Festgeldern, Sparbriefen, Geldmarktfonds und verzinslichen Wert-
papieren zur Verfligung.

Bei Sachwertanlagen steht der Sachwert und damit die Substanzwerterhaltung im Vor-
dergrund. Die Rendite liegt im Allgemeinen im Voraus nicht fest. Der ausgeschuttete Ertrag
ist haufig geringer als bei Geldwertanlagen. Andererseits bieten sie Wachstumschancen
und steueroptimierten oder gar steuerfreien Wertzuwachs, zum Beispiel bei Aktien. Ein
weiterer Gesichtspunkt ist der Wert- oder Substanzerhalt, beispielsweise bei Immobilien.
Doch bergen die groBeren Chancen auch gréBere Risiken. Der Wert der Anlage unterliegt
dem Gesetz von Angebot und Nachfrage. Auch wirtschaftliche, politische und andere Un-
sicherheiten kdnnen Kursverluste oder Wertminderungen verursachen.

Sachwertanlagen sind beispielsweise Aktien, Aktien- und Immobilienzertifikate, Grundstu-
cke und Gebaude sowie gewerbliche Beteiligungen.

Dabei gilt der Grundsatz: Je langerfristig eine Anlage geplant ist und je gréBer das Gesamt-
vermaogen, desto wichtiger ist die Betonung des Sachwertanteils im Gesamtportfolio.

Die allgemeinen Ziele der Kapitalanlage sind: Rentabilitdt, Sicherheit, Liquidierbarkeit
und Steueroptimierung. Sie lassen sich als ,magisches Viereck” zusammenfassen. Alle
Ziele stehen in Beziehung zueinander. Dabei sollte der Anleger die Rangfolge selbst be-
stimmen.



2 Langfristige Vermogenssicherung durch strategische Finanzplanung

Das ,,magische Viereck* der Kapitalanlage

1. Rentabilitat

2. Sicherheit 3. Liquidierbarkeit

4. Steueroptimierung

¢ Das erste Kriterium ist die Rentabilitét

Die Rentabilitat ist der Gradmesser fir den finanziellen Erfolg einer Kapitalanlage. Der Er-
folg ergibt sich aus dem Verhaltnis des erzielten Gewinns zum eingesetzten Kapital unter
Beriicksichtigung der Kosten und der Besteuerung der jeweiligen Anlageergebnisse. Als
Ertrdge kommen in Frage:

¢ laufende Ertrage, beispielsweise Zinsen aus Wertpapieren,

¢ laufende variable Ertrage, beispielsweise Sparzinsen oder Dividenden,

e Kurs- oder VerauBerungsgewinne und

e staatliche Zuwendungen wie Zulagen oder Steuergutschriften.

Die Ertrage sind mit Ausnahme der staatlichen Zuwendungen grundsatzlich steuerpflich-
tig. Kursgewinne sind unter bestimmten Umst&nden steuerfrei.

Die Rentabilitét einer Aktienanlage ergibt sich beispielsweise aus der Summe der Dividen-
denzahlungen und der Kursgewinne im Verhéltnis zum eingesetzten Kapital, abziiglich der
Kosten flr den An- und Verkauf in Hohe von etwa 2,5 bis 3 Prozent, der Depotkosten und
der Verwaltungskosten. AuBerdem sind die Steuern zu berlicksichtigen.

Fir die Ermittlung der Rentabilitdt von festverzinslichen Wertpapieren wird die Effektiv-
verzinsung herangezogen. Sie wird bestimmt vom Erwerbskurs, den Erwerbskosten, dem
Zinsertrag, den Zinsterminen, dem Agio oder Disagio bei der Riickzahlung, der Laufzeit
und der Art der Tilgung.

© Geldanlage-Service auf www.gabler-steuern.de

Weitere Informationen und individuelle Berechnungsmdglichkeiten, auch unter steuerli-
chen Gesichtspunkten, finden Sie auf www.gabler-steuern.de unter den Menipunkten
1.2.1 Geldanlagen und 1.3 Einkommensteuer.

Fir den Anleger ist besonders die Rendite nach Steuern interessant. So kann fir Rendi-
tevergleiche mit alternativen Anlagen aus der Rendite nach Steuern durch Hochrechnen
Uber den individuellen Steuersatz die Rendite ,vor Steuern“ ermittelt werden.
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Um bei langfristigen Verm&gensanlagen eine angemessene inflationsgeschitzte Rendi-
te zu erzielen, ist eine Anlage entsprechend in Sachwerten wie Aktien oder Immobilien
als Direktanlage oder durch den Kauf von Investmentanteilen vorzunehmen.

¢ Das zweite Kriterium ist die Sicherheit

Als Beurteilungskriterium fir die Sicherheit der Anlage gilt, ob und wie die Erhaltung des
Anlagebetrags und seiner Riickzahlung gewahrleistet ist. Die Sicherheit der Anlage ist im
Zusammenhang mit den Risiken zu sehen. Unter Risiko versteht man Nachteile, Verluste
oder Schaden, die mit der Anlage verbunden sind, beispielsweise

Liquiditatsrisiko,

Ausfallrisiko,

Zinsanderungs- und Ertragsrisiko,

Kursrisiko,

Landerrisiko,

Wahrungsrisiko,

Geldwert- und Kaufkraftrisiko,

Steueranderungsrisiko,

Ruckzahlungsrisiko,

Substanzrisiko und

allgemeine Marktrisiken.

Grundsétzlich hat neben der Rentabilitédt die Sicherheit der Anlage im Vordergrund zu ste-
hen. Das Geld sollte deshalb nur Institutionen und Personen anvertraut werden, deren
langerfristige Bonitét und Seriositat als erstklassig gilt.

Im Hinblick auf Rendite und Risiko sind bei einer Anlagedauer von mehr als zehn Jahren
Sachwertanlagen wie Aktien, Immobilien oder Beteiligungen entsprechend héher zu ge-
wichten.

e Das dritte Kriterium im ,magischen Viereck* ist die Liquidierbarkeit

Unter Liquidierbarkeit, auch als Liquiditat bezeichnet, versteht man die Umwandlung oder
Umwandlungsmadglichkeit der jeweiligen Anlage in Bargeld. Wenn im Voraus der Zeitpunkt
feststeht, an dem der angelegte Betrag bendtigt wird, ist die Anlagedauer darauf abzustim-
men. Unvorhergesehene Ereignisse erfordern unter Umstanden eine unverzigliche Um-
wandlung in Bargeld. In dieser Situation ist eine RenditeeinbuBe méglich. Deshalb sollte
ein Teil des Gesamtvermdgens liquide gehalten werden, in Form von Sicht- oder Terminein-
lagen sowie in Geldmarktfonds. Siehe dazu auch Ubersicht ,Anlageformen, nach Liquidi-
tatsstufen gestaffelt”.

¢ Das vierte Kriterium: Steuern und steuerliche Aspekte

Steuern und steuerliche Aspekte spielen bei der Kapitalanlage und Werterhaltung des
Vermdgens eine wichtige Rolle. Vorschriften der Abgabenordnung regeln beispielsweise
Einzelheiten zur Kontoeréffnung oder des Bankgeheimnisses. In anderen Steuergesetzen
wird die Besteuerung der Einkiinfte und des Eigentums, des Erwerbs und der Ubertragung
von Vermdgensteilen einschlieBlich der Schenkung unter Lebenden und des Erwerbs von
Todes wegen geregelt.

Ziel ist deshalb — unter Berucksichtigung der Anlageziele Rendite und Sicherheit — eine
mdglichst hohe steuerliche Entlastung. Das kann beispielsweise geschehen durch sys-
tematisches Nutzen der Freibetrdge und Freigrenzen, entsprechende Aufteilung des Ver-
mdgens, Vermdgenstbertragungen und optimale steuerliche Gestaltungen. Entscheidend
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sind die Realwerterhaltung unter Berlicksichtigung der Geldwertverdnderung und der Net-
toertrag nach Steuern.

Es ist nicht pauschal zu beantworten, welcher der vier Faktoren Rentabilitdt, Sicherheit,
Liquidierbarkeit und Steuerminimierung im Einzelfall der wichtigste ist. Vielmehr kommt es
auf die Ziele, Wiinsche und die Risikobereitschaft des Anlegers und andere Kriterien an.
Dabei ist das Chancen- und Risikopotenzial sorgféltig abzuwégen.

Die Ziele lassen sich nicht gleichm&Big oder gleichzeitig erreichen. Oft stehen sie sich so-
gar im Wege. Dadurch entsteht ein Zielkonflikt. Zwischen den Zielen besteht eine Wech-
selbeziehung. Gegenlber den Zielen Rentabilitat und Liquidierbarkeit wirkt das Risiko als
Regulativ und beeinflusst grundsétzlich auch die Konditionen: Je héher der Zins, desto
héher das Risiko.

Wachstum, Kapitalvermehrung und Kursgewinne sind die Anlageziele der risikogeneigten
Anleger, die weniger Wert auf gleichméBigen Ertrag legen. Der aggressivere Anleger geht
auch bewusst groBere Risiken ein.

Anlageformen, nach Liquiditatsstufen gestaffelt

Liquiditatsstufe Anlageform

Bargeld

Tagesgeldkonto

laufendes Konto (Kontokorrentkonto, Girokonto)
Termineinlagen (Festgeldanlagen)

Euribo/Libor- und Euro-Libor-Anleihen

(kurzfristige zinsvariable Anleihen)

Spareinlagen mit Kiindigungsfrist von drei Monaten
e Bundesschatzbriefe

¢ Geldmarktfonds

1 (hohe Liquiditat)

¢ Investmentfonds ohne oder mit niedrigem
Ausgabeaufschlag

e Aktien

2 ¢ Optionen

e Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist
6 bis 24 Monate

e festverzinsliche Wertpapiere

e offene Immobilienfonds

¢ Edelmetalle

e Sparbriefe

e Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist
24 bis meist 48 Monate

e Kapitallebensversicherungen
4 * unverbriefte Beteiligungen
¢ Immobilien

e geschlossene Immobilienfonds
5 (niedrige Liquiditat) ¢ steuerbeglnstigte langerfristige Anlagen
¢ Antiquitdten und sonstige langfristige Wertanlagen
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Der groBte Teil der Anleger sucht jedoch kontinuierliches, mittel- bis langfristiges Kapital-
wachstum. Ziel ist dabei, bei angemessenem Risiko die Rendite zu erhéhen und die jewei-
lige Marktchance zu nutzen.

Eine Anlageentscheidung sollte man nicht ohne Berlcksichtigung der persénlichen und
anlagebezogenen Kriterien treffen. Sie ist in ihrer Ausrichtung stets durch die persénliche
Situation und durch die Vorstellungen und Ziele des Anlegers bestimmt. Jede Anlageart hat
besondere Eigenschaften und eignet sich deshalb fir das Erreichen des jeweiligen Anla-
geziels unterschiedlich gut.

Von einem bestimmten Anlagebetrag an empfiehlt es sich, verschiedene Anlageformen
zu kombinieren. Je groBer das Vermodgen ist und je unterschiedlicher die Anlageziele sind,
um so breiter soll das Vermdgen gestreut sein. Die Streuung kann erfolgen nach Anlage-
art, Fristigkeit, Risikopotenzial, Region, Branche und Wahrung. Neben der Streuung nach
Branchen ist die geografische Aufteilung zunehmend wichtig. Dabei sollten sowohl die
Sicherheit (beispielsweise des Emittenten) als auch das Lander- und Wahrungsrisiko be-
achtet werden.

1.1.2 Zinsen und Rendite

Entscheidend fir eine Geld- und Kapitalanlage ist, was nach einer bestimmten Anlagedau-
er real Ubrig bleibt. Bei Geldwertanlagen wird zunachst der Nominalzins angegeben. Das
ist der genannte Zins, beispielsweise bei Wertpapieren. Bei einer Anlage spielt fir den Er-
trag als weiteres Kriterium die Preis&nderungsrate, also Inflation oder Deflation, eine wich-
tige Rolle. Durch Berucksichtigung der Preisénderungsrate beim Nominalzins erhalt man
den Realzins. Dieser hatte im Jahr 2005 mit nur noch 1,1 Prozent den niedrigsten Wert in
den letzten 80 Jahren erreicht (1925 nur 1,0 Prozent).

Euro-Information: Zinsen im Euroland

Durch die einheitliche Leitzinspolitik der Européischen Zentralbank haben sich die
Geldmarktzinsen seit 1999 zumindest in den Euroldndern zunehmend angenahert und
stabilisiert.

Im Gegensatz zum Zins ist die Rendite das Gesamtergebnis aus einer Kapitalanlage im
Verhaltnis zum eingesetzten Kapital tiber einen bestimmten Zeitraum einschlieBlich Zinsen,
Kosten, Dividenden oder Kursveranderungen. Bruttorendite ist die Rendite vor Steuern,
Nettorendite die Rendite nach Steuern.

Mit Umlaufrendite ist die Rendite der ,umlaufenden®, also im Umlauf befindlichen Inha-
berschuldverschreibungen inlédndischer Emittenten gemeint. Sie lag im Mai 2006 bei 3,9
Prozent.

Rendite mit ,Minuswachstum*

Bei sechs Prozent Zinsertrag aus 100000 € Anleihen und einem persénlichen Spit-
zensteuersatz in 2005 von 42 Prozent kann sich einschlieBlich Solidaritatszuschlag
(5,5 Prozent) und einem Kirchensteuersatz von neun Prozent folgende Rechnung er-
geben:
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6 % Nominalzins 6000,00 €
— Einkommensteuer, Solidaritatszuschlag und

Kirchensteuer (46,33% aus 6000 €) 2779,80 €
= 2,7798 % Nettorendite nominal 2779,80 €
- 2 % Inflationsrate 2000,00 €
= 0,7798 % Nettorendite real nach Einkommensteuer 77798 €
Berlicksichtigt man noch Kirchensteuer, Solidaritdtszuschlag und Spesen, kann die
Rendite trotz sechs Prozent ,,Zinsen® bei Null oder im Minus landen!

Anpassung der Preisindizes fiir die Lebenshaltung

Seit 1999 hat das Statistische Bundesamt den Preisindex fur die Lebenshaltung erst-
mals auf der neuen Basis 1995 verdffentlicht. Derzeit liegen diesem Index noch die Ver-
brauchsgewohnheiten der privaten Haushalte aus dem Jahr 2000 zugrunde. Deutsch-
land kehrte damit zum international abgestimmten Turnus zurlick. Danach wird eine
Neuberechnung in allen durch funf teilbaren Jahren durchgeftihrt. Auf EU-Ebene besteht
allerdings hinsichtlich einer einheitlichen Berechnungsmethodik in den Mitgliedslandern
noch weiterhin Handlungsbedarf. Durch die Einfihrung des HVPI, des harmonisierten
Verbraucherpreisindex innerhalb der EU, ist man diesem Ziel zwischenzeitlich naher ge-
kommen.

Umlaufrendite, Preisanderungsrate, Realzins und Aktienrendite
von 1900 bis Mai 2006*
Jahr Umlaufrendite' Preisédnde- Realzins Aktien-
festverzinsliche rungsrate? von festver- rendite
Wertpapiere zinslichen (Dividenden-

insgesamt Wertpapieren® rendite)®
1900 3,7 1,3 2,4 5,5
1905 3,6 3,8 -0,2 51
1910 3,8 2,2 1,6 5,0
1925 9,5 8,4 1,0 3,0
1930 7,2 -3,84 11,4 8,9
1935 51 1,6 3,4 3,9
1940 4,5 3,1 1,4 3,8
1955 6,1 1,6 4.4 3,1
1960 6,3 1,4 4,8 2,0
1965 6,8 3,3 3,4 3,9
1970 8,2 3,6 4.4 4.4
1973 9,5 6,9 2,4 3,7
1974 10,6 6,9 3,5 4,5
1975 8,7 5,9 2,6 3,5
1976 8,0 4,4 3,4 3,6
1977 6,4 3,6 2,7 41
1978 6,1 2,7 3,3 47
1979 7,6 4,2 3,3 5,4
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Fortsetzung Umlaufrendite ...

1980 8,6 55 3,0 6,0
1981 10,6 6,3 4,0 58
1982 9,1 5,2 3,6 4,9
1983 8,0 3,3 45 3,3
1984 78 2,4 53 3,6
1985 6,9 2,0 4,6 2,5
1986 6,0 -0,1 6,2 2,7
1987 58 0.2 5,6 4,4
1988 6,0 1,3 47 3,5
1989 71 28 4,2 2,9
1990 8,9 2,7 6,0 38
1991 87 3,5 5,0 3,8
1992 8,1 5,1 2,9 4,0
1993 6,4 4,5 1,8 2,9
1994 67 2,7 3,9 3,3
1995 6,5 1,8 46 3,6
1996 56 1,4 4,1 25
1997 5,1 1,9 3,1 1,9
1998 45 1,0 3,5 2,0
1999 43 06 37 1,8
2000° 54 1,4 3,9 1,9
2001 48 2,0 2,4 2,0

1,4 2,2
2003 37 1,1 2,6 2,1
2004 37 1,6 2,1 1,9
2005 3,1 2,0 1,1 2,5
2006 3,8 1,7 2,1 2,6

5/2007 4,4 1,9 25 2,7

Quelle: Deutsche Bundesbank Monatsbericht Juni 2007, S. 51* und S. 66*
* Stand: Mai 2007 **DAX-Werte, geschétzt

1

3

Umlaufrendite = Rendite von im Umlauf befindlichen festverzinslichen Inhaberschuldverschreibungen
inlandischer Emittenten mit einer langsten Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen von Uber vier Jahren,
soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als drei Jahre betragt. Gradmesser der Entwicklung der Kapitalmarkt-
zinsen; (Gegensatz: Emissionsrendite).

Preisénderungsrate ist die prozentuale Verédnderung des Indexes gegenuber Vorjahr; bis 1913 Lebenshal-
tungskostenindex flr Erndhrung und Wohnung; von 1925 bis 1940 Reichsindex fiir die Lebenshaltung eines
Vier-Personen-Arbeitnehmerhaushalts mit mittlerem Einkommen; 1955 und 1960 Preisindex flr die Le-
benshaltung eines Vier-Personen-Arbeithehmerhaushalts mit mittlerem Einkommen; 1965 bis 1985 Preisin-
dex fur die Lebenshaltung aller privaten Haushalte (Westdeutschland, Basis 1985 = 100); 1991 Deutschland
West, Basis 100. Ab 1992 Deutschland (Ost und West); seit Januar 2002 auf der neuen Basis. Seit 2003
werden keine getrennten Verbraucherpreisindizes fiir das friihere Bundesgebiet und die Neuen Lénder ein-
schlieBlich Berlin-Ost mehr berechnet. Ebenfalls fallen auch alle Preisindizes fiir spezielle Haushaltstypen
weg. Das bedeutet, dass zur Ermittlung der Verénderung der Verbraucherpreise seit 2003 nur der ,Preis-
index fur die Lebensfiihrung aller privaten Haushalte® errechnet wird. Die jéhrliche Index-Veranderung in
Prozent ergibt sich nach der Formel:

neuer Indexstand

alter Indexstang * 100~ 100

Aktienrendite als MaBstab des Ertrags einer Akienanlage, seit 1977 einschlieBlich Steuergutschrift. Die
Zahlenangaben spiegeln die nominale Aktienrendite wider. Sie entspricht hier der Umlaufrendite und ist
nicht direkt mit dem Realzins vergleichbar. Zum Vergleich mit dem Realzins wére auch hier die Preiséan-
derungsrate noch zu beriicksichtigen. Die Zahlen sind Durchschnittswerte, die auf den tatsachlichen Bor-
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senkursen der erfassten Aktien zum jeweiligen Stichtag (Monats- oder Jahresende) und den zuletzt be-
kannt gegebenen Dividenden basieren. Hieraus erklart sich auch die zeitweise recht hohe Aktienrendite.
In Phasen niedriger Borsenkurse ist naturgemaB bei gleichbleibender Dividende die Rendite entsprechend
héher.

Eine negative Preisdnderungsrate ist gleichbedeutend einer Geldwertsteigerung, also einer Deflations-
rate.

Bei der Ermittlung des Realzinses wird haufig eine einfache Subtraktion von Nominalzins und Preisstei-
gerungsrate vorgenommen. Das ist mathematisch nicht ganz korrekt. Unterstellt man némlich eine Preis-
steigerungsrate von 100 Prozent, so wiirde bei dieser Methode ein Ertrag vollig aufgezehrt werden, in
Wirklichkeit verliert er die Halfte an Wert. Mathematisch exakt wird deshalb der Realzins nach folgender
Formel errechnet:

14—
PR T
100 (r = Realzins, i = Nominalzins, p = Preissteigerungsrate)

Beispiel zur Ermittlung fur das Jahr 2002: (Basis 2000 = 100 Prozent). Fiir eine Anlage mussten im Vergleich
zum Vergleichsjahr 2001 101,40 Euro eingesetzt werden. Dafiir wurden 104,70 Euro erlost. Daraus ergibt
sich eine Realverzinsung von 3,3 Prozent:

104,70

701.40 x 100 = 103,25 oder gerundet: 103,3

1.1.2.1 Zinsen berechnen mit der Zinseszinstafel

Zinseszinstafel
Anwachsen von 100 € durch Zins und Zinseszins

Jahre 3% 4% 5% 6% 7% 8%
1 103,000 | 104,000 | 105000 | 106,000 | 107,000 | 108,000
2 | 106,090 | 108160 | 110,250 | 112,360 | 114,490 | 116,640
3 | 109,273 | 112,486 | 115763 | 119,102 | 122,504 | 125,971
4 | 112551 | 116,986 | 121,551 | 126,248 | 131,080 | 136,049
5 | 115927 | 121,665 | 127,628 | 144,823 | 140,255 | 146,933
6 | 119,405 | 126,532 | 134,010 | 141,852 | 150,073 | 158,687
7 | 122,987 | 131,593 | 140,710 | 150,363 | 160,578 | 171,382
8 | 126,677 | 136,857 | 147746 | 159,385 | 171,819 | 185,093
9 | 130477 | 142,331 | 155133 | 168,948 | 183,846 | 199,900
10 | 134,392 | 148,024 | 162,889 | 179,085 | 196,715 | 215892

Beispiel
Auswirkungen des Zinseszins

Bei einem unveranderten effektiven Jahreszins von 7,18 Prozent verdoppelt sich das
eingesetzte Kapital in zehn Jahren.

© Geldanlage-Service auf www.gabler-steuern.de

Weitere Informationen und individuelle Berechnungsmdglichkeiten finden Sie auf www.
gabler-steuern.de unter dem Menulpunkt 1.2.1.1 Zinseszinsrechnung.
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1.1.2.2 Kapitalaufbau mit einer Einmalanlage

Kapitalaufbau mit einer Einmalanlage
Eine Einmalanlage von 10000 € ergibt bei einer Wertsteigerung
von ... Prozent ein Guthaben von ... €
Jahre 5% 6% 7% 8%
5 12763 13382 14026 14693
6 13401 14185 15007 15869
7 14071 15036 16058 17138
8 14775 15938 17182 18509
9 15513 16895 18385 19990
10 16289 17908 19672 21589
15 20789 23966 27590 31722
20 26633 32071 38697 46610
25 33864 42919 54274 68485

Einmalanlage

Bei einer Anlage von 50000 Euro, einer Anlagedauer von zehn Jahren und einer an-
genommenen linearen Wertsteigerung von sechs Prozent pro Jahr betrdgt das Gutha-
ben (17908 € x 5) = 89540 €.

1.1.2.3 Kapitalaufbau mit regelmaBiger monatlicher Anlage

Bei einer regelmaBigen monatlichen Anlage von 100 €, die jeweils vom 1. Januar an
jahrlich zu ... Prozent verzinst wird, betragt der Endwert einschlieBlich Zins- und Zin-
seszins nach ... Jahren insgesamt ... € (gerundet).
Jahre insgesamt Endkapital in € bei einem Zinssatz von ... %
eingezahlte
Betrage in € 5% 6% 7% 8%
5 6000 6810 6984 7163 7345
6 7200 8383 8642 8909 9185
7 8400 10035 10400 10779 11171
8 9600 11769 12263 12779 13317
9 10800 13590 14238 14919 15634
10 12000 15502 16331 17208 18137
15 18000 26596 28839 31298 33994
20 24000 40754 45577 51060 57294
25 30000 58824 67977 78777 91529
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RegelméBige monatliche Anlage

Bei einer Anlage von 100 € monatlich, einer Anlagedauer von zehn Jahren und einer
angenommenen kontinuierlichen Verzinsung von sechs Prozent pro Jahr betrdgt das
Endguthaben (der Endbetrag) 16331 €. Werden bei sonst gleichen Annahmen 500 €
monatlich angelegt, ergibt sich eine Summe von 81655 €.

© Geldanlage-Service auf www.gabler-steuern.de

Weitere Informationen und individuelle Berechnungsmdoglichkeiten finden Sie auf www.
gabler-steuern.de unter den MenuUpunkten 1.2.1.1.1 ,Einmalige Anlage“ sowie 1.2.1.1.2
»Monatliche Anlage“.

Endkapital bei gleichbleibender monatlicher Sparrate (gerundet)

€
Beispiele: 489 765
Angenommen, man legt jeden
Monat 500 € an, dann wéchst
das Vermdgen einschlieBlich
Zinsen und Zinseszinsen wie folgt
bei einem Zinssatz von:
e
6%
290 090
€
227 887
€ 163 842
144 195
€
31655 113 407
—
€ 69 900
34922
L
32372
in5 in 10 in15 in 20 in 30

Jahren Jahren Jahren Jahren Jahren
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Berechnung der Jahresrate und des Endkapitals bei monatlicher Sparrate von
500 Euro und sechs Prozent Zins p.a.

1. Schritt: Berechnung der Jahresrate

Es erfolgen zwolf vorschiissige Einzahlungen zu je 500 € jeweils zum 1. des Monats, die
einfach bis zum Jahresende verzinst werden.

12 13\
Ko = R (ﬁ"‘f)(q -1)
R = 500€
p=26
. _ P _ 6 _
"= 00 100 %06
q=1+i=106
12 13 ; 12 13
K, = 500€ - (1,067—1+7> .(1,06" — 1) = 500€ - <0706+?) 0,06 = 6195€

Die Formel unterstellt, dass die Zinszahlung nicht zum Ende des Kalenderjahres, son-
dern zum Ende des Laufzeitjahres erfolgt.

Beispiel: Beginn der Laufzeit: 1.1.2004 - erste Verzinsung zum 31.12.2004.

2. Schritt: Zinseszinsberechnung des Endkapitals (K ) nach jahreskonformer Rate

an
KnGesamt = K, w

_ (1+0,06)° — 1
Kn,Gesamt = 6 195 0.06

K.Gesamt = 34 921,79€ (im Beispiel Seite 12 gerundet)

wobei p = Zinssatz je Periode

P
100

Anzahl der Verzinsungsperioden (Zinsperioden).

= 0,06 Jahres-Zinssatz als Dezimalzahl

n



