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Bislang nutzen nur we-
nige Pensionsfonds die
Anlagechancen einer
kapitaimarktorientierten
Anlage und sind damit
Lechte” Pensionsfonds.
Sie arbeiten selbst bei
der Kapitalanlage bis
zum Rentenbeginn eher
versicherungsfarmig,
nach Rentenbeginn war
die versicherungsformi-
ge Kalkulation bislang
sogar Pflicht. Seit der
siebten VAG-Novelle vom Sommer 2005 haben
Pensionsfonds nun erstmals die Moglichkeit, sowohl
die Ansparphase wie auch ihre Rentenleistungen nicht
mehr versicherungsférmig zu kalkulieren, und kénnen
so statt des Hdchsirechnungszinses der Versiche-
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rungswelt (derzeit noch 2,75, ab 2007 nur noch 2,25 |
Prozent) einen deutlich hoheren kalkulatorischen

Rechnungszins von z.B. 4 Prozent verwenden, wenn
der Arbeitgeber eine Nachschusspflicht akzeptiert.
.Der echte Pensionsfonds bietet damit einen deutlich
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kostengunstigeren Weg zur Auslagerung von Pen-
sionsverpflichtungen als versicherungsformig kalku-
lierte Pensionsfonds oder Unterstitzungskassen, er-
klart Andreas Biirse-Hanning vom Beratungsunterneh-
men Aures Finanz.

Als eine der ersten Gesellschaften ist seit August die-
ses Jahres die Hamburger Pensor AG, seit Juli ver-
gangenen Jahres eine 100-Prozent-Tochter der Volks-
firsorge Holding AG, mit einem solchen ,nicht ver-
icherungsformigen® Pensionsfonds auf dem Markt.
Mittlerweile haben aber auch andere Big Player wie
die Deutsche Pensionsfonds AG, ein Joint Venture der
Zurich Gruppe Deutschland und der Deutschen Bank,
HVB Pensionsfonds und der Gerling Pensionsfonds
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entweder die Zulassung bei der BaFin beantragt oder
bereits eine entsprechende Bewilligung erhalten.
Auch wenn Pensor noch sehr stark auf Anleihen fir die
Kapitalanlage ihres Produkts setzt (siehe Grafik), so ist
bei den Hamburgern der Aktienanteil am Gesamtin-
vestment mit geplanten 40 Prozent bei weitem hdher
als bei versicherungsfrmigen Anlageformen.
Birse-Hanning gibt ein Beispiel dafirr, wie die Rech-
nung fiir den Arbeitgeber sogar nur mit Investmentfonds
als Riickdeckung for die echte Pensionsfondskalkula-
tion aufgehen sollte: ,Bei einer Fondsauswahl mit
Wertsicherungsansatz sollte die fir die Kalkulation be-
ndtigte Rendite von 4 bis 4,5 Prozent erzielbar sein.”
Als geeignte Beispiele nennt der bAV-Spezialist
Fondsprodukte wie den DWS Flex Profit oder den In-
vesco Capital Shield 90 (EUR) Fund: ,Hier werden
fdglich Kurse gesichert, was stabile Renditen von (iber
finf Prozent ermdglicht.” Die Ersparnis mit dem echten
Pensionsfonds kann bereits heute bis zu 20 Prozent
ausmachen, ist sich Biirse-Hanning sicher. Und durch
die Absenkung des Garantiezinses auf 2,25 Prozent ab
2007 werden sich versicherungsférmige Pensions-
fonds nach seiner Prognose sogar noch einmal erheb-
lich verteuern.

Foto: @ AWW, Aures Finanz



