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Das Aures Forum erscheint mehrmals im
Jahr und steht Kunden, Vertriebspartnern
und Freunden unseres Hauses kostenlos zur
Verfligung. Gern senden wir lhnen die Infor-
mation zukiinftig als e-mail, Telefax oder per
Post.

Bitte nutzen Sie den Antwortabschnitt auf
der Riickseite flir die Auswahl einer anderen
Zustellung und wenn Sie weitere Informati-
onen zu Themen dieser Ausgabe wiinschen.

In dieser Ausgabe finden Sie unter anderem
Informationen iiber den Nutzen einer pri-
vaten Finanzplanung. Wir beantworten die
Frage, ob britische Lebensversicherungen
die bessere Kapitalanlage im Vergleich zu
deutschen Policen sind. Sie finden aufer-
dem eine Vorstellung des franz6sischen Ver-
mogensverwalters Carmignac Gestion. Ab-
schliefend erhalten Sie Informationen iiber
die zu erwartende hohere Besteuerung von
Immobilienerbschaften.

Eine angenehme Lektiire wiinscht

M'é*‘f'}

Andreas Biirse-Hanning
Vorsitzender des Vorstandes
Aures Finanz AG & Cie. KG
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i, 1. Altersversorgung

-+ Private Finanzplanung als Entschei-
dungsgrundlage

Jeder zweite Deutsche rdumt ein, nicht ge-
nug fiir seinen Ruhestand vorgesorgt zu ha-
ben. Das ist das Ergebnis einer Studie der
Postbank und des Instituts fiir Demoskopie
unter dem Motto “Altersvorsorge 2007, Im
Gegensatz zu diesem Ergebnis steht aller-
dings, dass die Deutschen weniger als frii-
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her dafiir tun, lhre Altersversorgung sicher-
zustellen. Das Thema wird haufig verdrangt,
obwohl das Vertrauen in die Leistungsfahig-
keit der gesetzlichen Rentenversicherung
bei der Mehrheit der Bundesbiirger nicht
mehrbesteht. Aures ist der Auffassung, dass
den Biirgern vor allem die Planungsgrundla-
ge fiir ihre Versorgung fehlt. Daher ist es fiir
uns selbstverstandlich, Ihnen mit einer pri-
vaten Finanzplanung eine klar strukturierte
Entscheidungsgrundlage zu liefern.

Entscheidungen Uber kiinftige Investitionen
sind lhnen durch die private Finanzplanung
haufig erstmals zielgerichtet moglich. Denn
ohne eine griindliche und ganzheitliche
Analyse existenzieller Risiken (Krankheit,
Berufsunfahigkeit, Tod), der Versorgungs-
situation im Alter, des Vermdgens und der
Kapitalanlagen fehlt Ihnen die Entschei-
dungsgrundlage fiir die Ergdnzung und Op-
timierung lhrer Versorgung.

Private Finanzplanung ist fiir Sie also auch
Planungshilfe z. B. fiir einen Rentenbeginn
mit dem 58. Lebensjahr, eine ausreichende
Versorgung der Familie oder die Einkom-
menssicherung bei Krankheit und Berufs-
unfahigkeit, die optimale Strukturierung der
Kapitalanlagen oder die Vermogensiibertra-
gung im Erbfall. Sie liefert Ihnen Antworten
auf Fragen nach der Hohe der Anspriiche
aus der gesetzlichen Rentenversicherung,



aus der betrieblichen Altersversorgung, aus
privaten Lebensversicherungen und Geldan-
lagen. Ebenso wie eine Annahme der kiinf-
tigen Geldwertentwicklung wird die Hohe
der Steuerbelastung auf die Versorgungs-
leistungen eingeschéatzt. Sie erfahren von
Aures in vernetzter Form, was “unter dem
Strich“ im Rentenalter und in den Versor-
gungssituationen (Krankheit, Berufsunfa-

higkeit, Todesfall) zu erwarten ist.

Da die Private Finanzplanung immer nur eine
Momentaufnahme sein kann, ist es empfeh-
lenswert, die Planung mindestens alle drei
Jahre zu aktualisieren. So kann die Genauig-
keit immer weiter verbessert und so kdnnen
bereits getroffene Manahmen der Kapital-
anlage oder Absicherung an verdanderte Rah-
menbedingungen angepasst werden.

Nutzen Sie die private Finanzplanung als
eine wertvolle Entscheidungsgrundlage, um
die Planung Ihrer wirtschaftlichen Zukunft
bewusst und aktiv zu steuern.

-+ Sind britische Lebensversicherungen
die bessere Kapitalanlage?

Die Anlagesituation deutscher Lebensversi-

cherungsgesellschaften wirkt erniichternd.

In diesem Jahr betrdgt die Verzinsung deut-
scher Lebensversicherer nach einer Berech-
nung der Ratingagentur Assekurata durch-
schnittlich 4,2 % und liegt damit geringfiigig
tiber dem Vorjahreswert von 4,18 %.

Der kaum spiirbare Anstieg der Durch-
schnittsverzinsung und das generell nied-
rige Niveau sind vor dem Hintergrund inzwi-
schen wieder attraktiver Renditen an den
Aktienmadrkten fiir viele Kunden unbefriedi-
gend.

Erklaren ldsst sich diese Situation durch die
massive Einschrdankung der Aktienanlage
deutscher Lebensversicherer nach der Ka-
pitalmarktkrise zu Anfang dieses Jahrzehnts
und durch die traditi-
onell niedrige Aktien-
quote im deutschen
Lebensversicherungs-
markt.

Ein weiterer Grund fir 21%
die niedrige Policen-
Verzinsung ist die Bil-
dung von Reserven,
die aus den kiinftigen

Eigenmittelanforde-

Schematische Entwicklung einer
britischen Lebensversicherung

Versicherungssumme
B laufende Jahresboni

B Schlussbonus
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rungen an die Lebensversicherer resultieren
(Stichwort Solvency I1).

Deutsche Versicherer beschranken den Ak-
tienanteil in der Regel auf bis zu 10 % der
gesamten Kapitalanlagen. Damit sind sie
besonders abhdngig vom Zinsniveau der
festverzinslichen Wertpapiere, welches sich
seit Jahren auf anhaltend niedrigem Niveau
bewegt. So bringt eine zehnjahrige Bundes-
anleihe derzeit nur eine Rendite von 4 %.

Das With-Profit-System (garantierter Wertzu-
wachs) britischer Lebensversicherungspoli-
cen ermoglicht hingegen eine stark aktien-
orientierte Kapitalanlage, ohne dabei alle
Risiken der Aktienmdrkte auf ihre Kunden

Durchschnittliche Kapitalanlagestruktur von 42
filhrenden britischen Lebensversicherern

9%

57%

O festverzinsliche Wertpapiere
[ Barmittel
W Aktien

B Immobilien

abzuwalzen. Britische Lebensversicherer in-
vestieren mehrals 50% ihrer Kapitalanlagen
in Aktien.

Die Chancen des Aktienmarktes wirken sich
daher direkt auf die Gewinnbeteiligung der
Versicherungspolicen aus; Renditen festver-
zinslicher Papiere spielen nur eine unterge-
ordnete Rolle.

Im With-Profit-System wird das Risiko der
Aktienmdrkte fiir den Kunden durch einen
garantierten Wertzuwachs deutlich einge-
schrankt. Zusatzlich zur garantierten Basis-
Versicherungssumme wird dem Vertrag all-
jahrlich ein Bonus gutgeschrieben, der vom

ales



Versicherer

Canada Life

AA Standard & Poors

Erlduterung des Ratings

ausgezeichnet

Clerical Medical

AA Standard & Poors

ausgezeichnet

Royal London A2 Moody’s

sehr gut

Standard Life

Ergebnis des Versicherers abhdngt. Nach

jahrlicher Zuteilung sind diese Boni garan-
tiert, kénnen also nicht mehr verloren ge-
hen. Im Ergebnis werden damit Schwan-
kungen in den Renditen iiber die Laufzeit
des Vertrages ,geglattet”, d.h. die Volatili-
tat (Hohen und Tiefen) der Markte wird so-
mit ausgeglichen.

Der verbleibende Teil der erwirtschafteten
Gewinne flieBt in einen Schlussbonustopf.
Die hier angesammelten Betrdge werden al-
lerdings nicht garantiert und unterliegen den
Schwankungen der Kapitalanlagemarkte.

Die positive Entwicklung der Aktienbdrsen
hat in Grof3britannien im vergangenen Jahr
zu einer deutlichen Erhdhung der Aktien-
anteile zulasten von festverzinslichen Wert-
papieren gefiihrt. Im Jahr 2005 wurde im
Schnitt eine Anlagerendite von 16,5 % bei
den britischen Versicherern erzielt.

Erste Ergebnisse flir 2006 bestdtigen diese
deutlich positive Entwicklung (Friends Provi-
dent 8 %, General Accident 11,7 %, Norwich
Union 10,7 % und Standard Life 12,5 %.

Nach Kosten erreichen britische With-Pro-
fit-Vertrdge derzeit im Regelfall doppelt so
hohe Renditen wie deutsche Lebensversi-
cherungsvertrage. Die obenstehende Tabel-
le zeigt, welche der britischen Versicherer
mit With-Profit-Policen auf dem deutschen
Markt tatig sind.

Standard Life bietet seinen deutschen und

oOsterreichischen  Neukunden Insolvenz-
schutz Uber die britische Sicherungsein-
richtung Financial Services Compensation
Scheme (FSCS). Damit ist Standard Life in

Deutschland der einzige britische Anbieter

Seite 3|5

A Standard & Poors

sehr gut

mit Konkurssicherung, wenngleich die Boni-
tat aller britischen Anbieter einen Totalaus-
fall absolut unwahrscheinlich macht.

Den freien Zugang zum gesamten britischen
Markt erhalten Sie durch den Erwerb ge-
brauchter With-Profit-Policen. Mit einem Ra-
ting von mindestens A (sehr gut) werden in
England immerhin 20 Lebensversicherungs-
gesellschaften bewertet, was lhnen eine
breite Auswahl exzellenter Gebrauchtpo-
licen ermdglicht.

Die auf dem Zweitmarkt gehandelten Po-
licen verfiigen in der Regel iiber kurze Rest-
laufzeiten (5 bis 10 Jahre) und Renditen von
6 bis 9 %. Sie haben die Wahl des direkten
Erwerbs einzelner Policen oder der Beteili-
gung an einem gestreuten Policenportfolio.

Fazit: Britische Lebensversicherungen mit
einem garantiertem Wertzuwachs (With-Pro-
fit-Policen) sind fiir Sie als Anleger hochin-
teressant, wenn Sie einerseits die hohen
Renditechancen der Aktienmarkte und an-
dererseits die Vorteile einer sicheren Anlage
nutzen mochten.

... 2. Kapitalanlagen

-+ Portrait: Carmignac Gestion

Ehemals Borsenmakler, jetzt Griinder und
Fondsmanager einer der erfolgreichsten Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften. Die Ver-
mogensverwaltung Carmignac Gestion wur-
de 1989 gegriindet und trdgt den Namen
ihres Griinders. Edouard Carmignac verant-
wortet zusammen mit seinen Managern 16
Fonds. Erfolg beschied den Fonds etwa, frii-
her als andere, Rohstoffe in die Portefeuilles
aufgenommen zu haben.

Trends zu identifizieren und voll auf sie zu
setzen — das ist der Top-Down-Assatz Car-
mignacs. Danach aber folgt die Arbeit en de-
tail: Bilanzen sezieren — Geschéftsberichte
analysieren. Neue Ideen sollen den Unter-
schied machen - egal, woher sie kommen.

Der passioniertre Polospieler und Kunstlieb-
haber Carmignac hat mittlerweile 9 Milliar-
den Euro unter Verwaltung. Geld, das die
rund 8000 Privatkunden dem ehemaligen
Bankier personlich anvertrauen. Was aber
wird nach ihm kommen?

»Es ist essentiell fiir unsere Art des Manage-
ments, unabhdngig zu sein. Das schulden
wir unseren Kunden — und ich schulde das
meinen Mitarbeitern. Ich will sie nicht de-
motivieren. Es gab viele Beispiele, wo die
Leute nach einer Ubernahme abgewandert
sind. Ich habe die Nachfolge zwischen mei-
nen Mitarbeitern und meinen Erben so gere-
gelt, dass die Unabhdngigkeit von Carmig-
nac Gestion dauerhaft gesichert ist.“

So ist auch fiir die Zeit nach Edouard Car-
mignac vorgesorgt. Dennoch trdgt die be-
kannteste franzosische Investment-Bou-
tique nicht umsonst seinen Namen — der
Name ist ein Begriff, auch weit iiber Paris

hinaus.

Zu Beginn des Jahres 2007 hat Aures gleich
vier Investmentfonds dieses Vermdgensver-
walters in die Empfehlungsliste aufgenom-

men — Sie finden diese untenstehend.

Name des
Fonds

Wertentwicklung
in % p.a.

Schwankung
in% p.a.

2006 3Jahre 5Jahre 5 Jahre

Rentenfonds (kurzlaufende Rentenpapiere)

Carmignac
Securite 1,9 2,6 4,0 1,9

gemischter Fonds (Renten/Aktien)

Carmignac
Patrimoine 4,4 9,4 9,4 5,4

europdischer Aktienfonds

Carmignac

Grande

Europe 26,6 27,3 14,8 12,3
Aktienfonds (emerging markets)

Carmignac

Emergents 27,2 28,2 19,9 16,5
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.. 3. Steuern

-+ Hohere Steuern fiir Inmobilienerb-
schaften

Immobilienwerte bis zu 8o Prozent unter

dem Marktpreis sind nach dem Urteil des

Bundesverfassungsgerichts vom 31.01.2007

nicht verfassungsgemaf3.

Die derzeitige Bewertung erfolgt pauschal in
Hohe der 12,5-fachen Jahresmiete. Bei Ein-
und Zweifamilienhdusern kommt ein Auf-
schlag von 20 %hinzu. Bei alten Objekten
sind bis zu 25 % Altersminderung abzieh-
bar.

Nachdem die Gerichtsentscheidung nun
vorliegt, stellt sich die Frage, wie Immobili-
en kiinftig bewertet werden. Bereits im Mai

Beispiel

Ein Vater vererbt seinem Sohn ein Wertpapierde-
pot in Hohe von 200.000 € und das gerade fertig
gestellte Einfamilienhaus mit 1.300 € Mieteinnah-
men im Monat. Zusammen mit Keller und ausge-
bautem Dach betrdagt die Fldche 370 m>. Der Preis

des 600 m? Grundstiicks liegt bei 450 € je m>.
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2004 wurde ein komplett neues Bewertungs-
gesetz entworfen, welches auch neue Rege-
lungen zur Immobilienbewertung bereit halt.
Man hatte es zundchst mit Verweis auf die
erwartete und nun erfolgte Entscheidung des
Bundesverfassungsgerichts zuriickgestellt.

Unschdrfen werden durch das neue Gesetz
neu justiert. Es soll eine von Lage, Art und
Ausstattung abhéngige angemessene indivi-
duelle Bewertung erfolgen.

So fallt kiinftig fast immer der steuerpflich-
tige Immobilienwert deutlich hdher aus, als
bisher. Dies gilt auch fiir geschlossene Im-
mobilienfonds und betriebliche Gebdude.
Geplant ist ein Sachwertverfahren und bei
Mietimmobilien eine modifizierte Ertragsbe-
rechnung. Das untenstehende Beispiel ver-

deutlicht den erheblichen Mehraufwand, mit
dem Immobilieneeben rechnen miissen.

Leider bereiten sich nur wenige Erben finan-
ziell auf ihre Situation nach einer Erbschaft
vor. Der entstehende erhebliche Finanzbe-
darf fiir die Erbschaftsteuer ldsst sich dann
hdufig nur mit einem Notverkauf bewdlti-
gen.

Wenn und soweit Sie sich aus den unter-
schiedlichsten Griinden gegen eine vorweg-
genommene Erbfolge (Ubertragung zu Leb-
zeiten) entscheiden und dann sehenden
Auges auf die Erbschaftsteuer zusteuern
empfehlen wir eine rechtzeitige Absiche-
rung. Das generationeniibergreifende Wert-
sicherungskonzept unseres Hauses wurde
genau filir diese Falle entwickelt.

Rechtslage kiinftig bislang giiltig
Jahresmiete 15.600 € 15.600 €
mal Faktor 12,5 195.000 €
Raummeterpreis 950 € x Grundflache 370 m? 351.500 €

plus Zuschlag 20 % 39.000 €
Gebaudewert 351.500 € 234.000 €
plus Grund und Boden (450 € x 600 m?) 270.000 €

Wert des Gesamtobjektes 621.500 € 234.000 €
abziiglich Pauschalabschlag 10 % 62.150 €

Steuerlicher Immobilienwert 559.350 € 234.000 €
plus Depotwert 200.000 € 200.000 €
Summe der Vermégenswerte 759.350 € 434.000 €
abziiglich Kinderfreibetrag 205.000 € 205.000 €
Steuerlicher Erwerb 554.350 € 229.000 €
mal Steuersatz x19 % x11 %
Fallige Steuer 105.327 € 25.190 €
Prozentuale Erhéhung 418%
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Aures Finanz AG & Cie. KG
Mintarder Str. 18 a
45481 Miilheim an der Ruhr

Tel. 0208-8108 20
info@aures.ag
www.aures.ag

Aures Finanz AG & Cie. KG
Hofinger Strafle 16

70499 Stuttgart

Tel. 0711-88 200730
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+49/(0)208/810820-20
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e-mail:

Bitte senden Sie mir das aures.forum in Zukunft:
U per Post

d pere-mail

Q perTelefax

Ich wiinsche weitere Informationen zum Thema:
Q Private Finanzplanung

Q Britische Lebensversicherungen

Q Kapitalanlagen, insbesondere Vorstellung der Carmignac Fonds

O Das Wertsicherungskonzept zur Finanzierung des Erbfalls
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