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So konnen Sie mit ETFs
erheblich mehr fur sich tun!
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Uber den intelligenten Einsatz eines
intelligenten Finanzproduktes in der bAV.

Harald Leissl, Vorstandsvorsitzender
der AVAL AG, Ulm, arbeitet seit 1998
als Honorarberater.

Leser-Kontakt: h.leissl@aval.de

In der privaten Altersversorgung
sind ETFs als transparentes und kos-
tengiinstiges Anlageinstrument bei
einem aufgekldrten Teil der Ver-
braucher schon angekommen.
Entweder direkt in Depots und
auch indirekt in ETF-Policen und
ETF-Dachfonds. Da drangt sich die
Frage auf, ob und in welchem Um-
fang ETFs ihre offensichtlichen Vor-
teile auch in der betrieblichen Al-
tersversorgung ausspielen kénnen.
SchlieBlich hat seit 2001 jeder Ar-
beitnehmer einen gesetzlich veran-
kerten Anspruch auf eine betriebli-
che Altersversorgung durch Ent-
geltumwandlung.
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Zum Wesen der betrieblichen Altersver-
sorgung gehort, dass der Arbeitgeber
gegeniiber dem Arbeitnehmer Versor-
gungsleistungen verspricht. Diese Leis-
tungen miissen an ein biologisches Er-
eignis gekniipft sein. Das kann das Errei-
chen der Altersgrenze sein. Aber auch
Tod (Hinterbliebenenversorgung) und
Invaliditit sind mogliche Leistungsgriin-
de. Es konnen einzelne Leistungsausloser
zugesagt werden. Also z.B. nur Leistungen
wegen Erreichens der Altersgrenze oder
nur Tod oder nur Invaliditit. Aber auch
beliebige Kombinationen wie Alter und
Tod. Die jeweiligen Leistungen kénnen
Renten und/oder Kapitalzahlungen sein.
Wichtig: Schuldner der Leistung ist im-
mer der Arbeitgeber, auch wenn dieser
sich zur Durchfithrung der Unterstiitzung
Dritter bedient. Dies hat zwingend zur
Folge, dass in der betrieblichen Alters-
versorgung Vertragspartner fiir Anlage—
und Absicherungsvertrige immer der Ar-
beitgeber ist. Die Rolle des Arbeitnehmers
beschrinkt sich bei den Versicherungsls-
sungen auf die versicherte bzw. bezugs-
berechtigte Person. Damit steht auch
fest: Uber den moglichen Einsatz von
ETFs in der betrieblichen Altersversor-
gung bestimmt der Arbeitgeber.

m Die Durchfiihrungswege

Die betriebliche Altersversorgung kann
tiber fiinf Durchftihrungswege finanziert
werden. Dies sind Direktzusage (auch
Pensionszusage genannt), Unterstiit-
zungskasse, Pensionsfonds, Pensionskasse
und Direktversicherung. Zwar werden die
Leistungen aus der betrieblichen Alters-
versorgung inzwischen alle nachgelagert
besteuert — alte Direktversicherungszu-
sagen von vor 2005 ausgenommen —
trotzdem gibt es grundsitzliche lohn-
steuerliche Unterschiede. Bei der Di-
rektzusage und der Unterstiitzungskasse
entsteht in der aktiven Zeit kein Lohn-
zufluss, auch nicht bei Entgeltumwand-
lung. Daher gibt es in diesen beiden
Durchfiihrungswegen auch keine am
Beitrag bemessenen Leistungsgrenzen.
Anders bei den versicherungsformigen
Durchfithrungswegen Pensionsfonds,
Pensionskasse und Direktversicherung.
Hier erhilt der Arbeitnehmer einen
Rechtsanspruch auf die Leistungen der
Triiger in Form eines Bezugsrechts. Damit
unterstellt der Fiskus den Zufluss der vom

Arbeitgeber gezahlten Beitriige, was Lohn-
steuer auf dieselben auslést. In bestimm-
ten Grenzen befreit der Gesetzgeber die-
se Beitridge dann wieder von der Lohn-
steuer. Geregelt wird das im § 3.63. Ein-
kommenssteuergesetz. Derzeit sind jihr-

lich 2.544 € steuerbefreit.

m ETF-Einsatz

In welchen Durchfithrungswegen kon-
nen nun ETFs zum Einsatz kommen?
Bei Pensionsfonds und Pensionskassen
wird die Kapitalanlage ausschlieBlich
von den Trigern selbst bestimmt. Diese
sind letztendlich institutionelle Anleger,
die durchaus ETFs einsetzen kénnen. Bei
der Direktversicherung und der mit Ver-
sicherungen riickgedeckten Unterstiit-
zungskasse kann der Arbeitgeber immer-
hin durch die Tarifauswahl Einfluss auf
den moglichen ETF-Einsatz nehmen.
Sofern die gewiinschte ETF-Police in
der Lage ist eine Beitragsgarantie auszu-
sprechen, ist der Finsatz als Direktversi-
cherung bzw. Riickdeckungsversicherung
durchaus sinnvoll. Denn auch hier gelten
die Gesetze der Finanzmathematik. Jeder
Euro, der nicht fiir unnétiges Fondsma-
nagement ausgegeben wird, wirkt sich mit
Zins und Zinseszins auf die Leistung des
Vertrages aus. Bei einem Direktversiche-
rungsvertrag, der beispielsweise 35 Jahre
mit 2.544 € angespart wurde, macht sich
ein Renditeunterschied von 2% jihrlich
aufgrund durch ETF-Einsatz entfallender
Kosten mit rund 500 € hoherer Monats-
rente, 1.450 € statt 950 €, bemerkbar.

m ETFs und Direktzusage

Das grofite Einsatzpotential fiir E'TFs
bietet jedoch die Direktzusage. Einzig in
der Direktzusage setzt der Arbeitgeber kei-
nen Dritten fiir die Durchfithrung und
Finanzierung der Versorgungsleistungen
ein. Sondern er fithrt die Versorgung
selbst — direkt — durch. Es bleibt dem Ar-
beitgeber tiberlassen, ob er die zugesagten
Leistungen bei Filligkeit aus dem lau-
fenden Geschiift bezahlt, oder ob er
schon in der Zeit davor, in der Anwart-
schaft, Finanzmittel beiseite legt. Unab-
hingig davon muss er in der Bilanz den
Wert der eingegangenen Versorgungsver-
sprechen in Form von Pensionsriickstel-
lungen ausweisen. Diese Pensionsriick-
stellungen haben den Charme, dass ihre
Bildung den Gewinn des Unternehmens
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Win-win-Modell fiir Arbeigeber: durch Steuer-
ersparnis in der bAV teure Kredite tilgen oder
lukrative Investitionen ohne Bank finanzieren.

senkt, ohne dass in diesem Moment tat-
siichlich Geld das Unternehmen verlisst.
Sagt das Unternehmen einem 35-jihrigen
Mitarbeiter eine Altersrente von 1.000 €
ab dem 65. Lebensjahr zu, so werden im
Laufe der Jahre insgesamt etwa 142.000 €
Riickstellungen gebildet. Damit spart die
Firma rund 43.000 € Steuern bereits
withrend der 30 Jahre, bevor die Renten-
zahlungen beginnen. Die so gewonnene
Liquiditit kann der Arbeitgeber frei ein-
setzen, egal ob fiir eine Kapitalansparung,
Schuldentilgung oder fiir Investitionen.
In der Vergangenheit haben die Firmen
diese Innenfinanzierung hauptsichlich
fiir Investitionen oder Schuldentilgung
verwendet. 30 Jahre spiiter kommt dann
der Wehmutstropfen der filligen Leis-
tungen. Daher gehen immer mehr Fir-
men mit Direktzusagen dazu iiber, zu-
mindest teilweise Finanzmittel fir die
Leistungsphase anzusparen. Der Arbeit-
geber ist hier an keinerlei Anlagerestrik-
tionen gebunden. Daher dringen sich
ETFs als transparente und kostengiinsti-
ge Anlageinstrumente geradezu auf. Fine
Kapitalmarktrendite von brutto 7 % und
Kostenquoten von 2,5 % fiir aktive Fonds
bzw. 0,5 % fiir ETF's unterstellt, miisste
der Arbeitgeber bei obigem Beispiel iiber
aktive Fonds jihrlich 2.328 € aufwenden.
Fiir dasselbe Sparziel iiber ETFs reichen
aber rund 1.644 € aus. Wiirde der Ar-
beitgeber die ersparten 684 € jihrlich mit
derselben Rendite fiir sich anlegen, so
stiinden nach 30 Jahren rund 60.000 €
mehr Kapital zur Verfiigung! Unterstellt,
man hat solche Zusagen an mehrere
Mitarbeiter erteilt, so ergibt sich ein fast
unvorstellbares Optimierungspotential.
Die Botschaft an alle Arbeitgeber mit al-
ten, noch nicht ausfinanzierten Direkt-
zusagen kann also nur lauten: Der kon-
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sequente Einsatz von ETFs erleichtert die
Losung der Finanzierungsprobleme un-
gemein.

m Entgeltumwandlung

Neue Versorgungszusagen werden heute
meist nur noch auf der Basis von Ent-
geltumwandlung der Mitarbeiter erteilt.
Als Durchfithrungswege werden hier
meist Direktversicherungen gewihlt. Mit-
arbeiter mit Umwandlungsbetrigen von
mehr als 2.544 € jihrlich erhalten in der
Regel eine Unterstiitzungskassenzusage
mit Versicherungsriickdeckung. Dieser
Umstand ist aber mehr der Vertriebs-
macht der Versicherungswirtschaft ge-
schuldet, als der tatsiichlichen Effizienz
dieser Wege. Uber eine Direktzusage
und deren Finanzierung durch ETF-An-
sparung konnten wesentlich attraktivere
Versorgungen gestaltet werden. Attraktiver
fiir Arbeitnehmer und vor allem fiir den
Arbeitgeber.

Dazu ein Beispiel: Ein 40-jihriger Mit-
arbeiter macht eine einmalige Entgelt-
umwandlung von 10.000 €. Der Arbeit-
geber verspricht eine Kapitalleistung zum
65. von 42.919 €. Das entspricht einer
Verzinsung des Umwandlungsbetrages
von 6 % p.a. Aus Sicht des Mitarbeiters
ein unschlagbar attraktives Vorsorgean-
gebot. Fiir den Arbeitgeber hort sich das
zunichst sehr nachteilig an. Daher ein
Blick hinter die Kulissen. Im Jahr der
Entgeltumwandlung wiirde sich das Be-
triebsergebnis durch den Gehaltsverzicht
um 10.000 € erhshen. Das Unternehmen
muss aber den Barwert des Kapitalver-
sprechens als Riickstellung in die Bilanz
einstellen. Der Riickstellungsbetrag ist in
diesem Fall mit den 10.000 € Gehalts-
verzicht identisch. Das steuerliche Er-
gebnis der Firma bleibt also unverindert.
Dafiir verbleiben die 10.000 € als Liqui-
ditit im Unternehmen. Das Unterneh-
men kann die 10.000 € fiir Investitionen
oder fiir Schuldentilgung verwenden.
Um trotzdem dem Mitarbeiter in 25 Jah-
ren die 42.919 € auszahlen zu konnen, ist
ein ratierlicher Sparvorgang mit 80 €
mtl. Sparaufwand notwendig. Eine Ver-
zinsung von 6 % unterstellt verfigt die
Firma am Ende tiber 54.103 €. Also rund
30% mehr, als Sie fiir die Kapitalzahlung
benotigt. Wihrend der 25 Jahre hat die
Firma weitere 32.919 € Riickstellungen
gebildet und damit rund 9.875 € Steuern
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gespart. Fiir die Besparung aufgewendet
wurden 24.000 €. Steuern auf Kapitaler-
triige wurden bei intelligenter Gestal-
tung etwa 5.000 € fillig.

= Fazit

Am Ende hat der Arbeitgeber ein Plus von
rund 2.000 €. Nach Steuern! Und konn-
te mit der gewonnenen Liquiditit am An-
fang teure Kredite tilgen und/oder lukra-
tive Investitionen ohne Bank finanzieren.
Zweifelsohne ein Win-Win-Modell. Und
ETFs als kostengiinstige und transparen-
te Riickdeckungsanlage verhelfen dazu,
die kalkulierten Renditen auch planmiBig
zu realisieren.

Natiirlich kann die Entgeltumwand-
lung auch ratierlich monatlich erfolgen.
Oder in einem Mix aus ratierlich und
Einmalbetrigen von Fall zu Fall. Die
Umwandlungsbetrige sind iibrigens tiber
den Pensionssicherungsverein gegen die
Insolvenz des Arbeitgebers geschiitzt.

Die betriebliche Altersversorgung ist al-
so durchaus ein hochinteressantes Feld
fiir den intelligenten Einsatz eines intel-
ligenten Finanzprodukts namens ETF.

Gesamtbetrachtung

Arbeitgeber Entgeltumwandlung
Zufluss Entgeltumwandlung 10.000
Sparraten (80x12x 25) -24.000

Steuerersparnis aus

Riickstellungen 9875
Steuer auf steuerpflichtige Ertrage  -5000
Auszahlung an Mitarbeiter -42.919
Auflésung ETF-Depot 54.103

Uberschuss fiir Arbeitgeber 2059

i

Entgeltumwandlung
Seit Beginn des Jahres 2002 haben
alle Arbeitnehmerinnen und Ar-
beitnehmer einen grundsitz-
lichen Anspruch auf betriebliche
Altersvorsorge durch Entgelt-
umwandlung. Das heiBt, Be-
schiftigte konnen Teile ih-
res kiinftigen Gehalts, Sonderzahlungen (zum
Beispiel Weihnachts- und Urlaubsgeld) oder
auch Gehaltserhéhungen in so genannte An-
wartschaften auf Betriebsrente umwandeln.
Der Arbeitgeber muss diesem Wunsch nach-
kommen. Allerdings kann der Arbeitgeber
bestimmen, in welchem Durchfiihrungsweg
die Mittel eingesetzt werden sollen.



