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WSH zur Ummantelung eines Depots mit einer LV

Die steuerliche Privilegierung
muss im Einzelfall gepriift werden

seegplred Reufut

Seit einiger Zeit gibt es Angebo-
te fiir die private Vermigensbil-
dung und Vorsorge, die sich die
vertiefende EU-Integration zu
Nutze machen. Sie versprechen,
die Vorteile einer Kapitallebens-
versicherung deutscher Prd-
gung - unter anderem derzeit
noch die einkoemmen- und
schenkungsteuerliche Privile-
gierung — mit individualitdt, Fle-
xibilitédt und attraktiven Kosten-
strukturen zu kombinieren, Was
im Einzelpen zu beachten ist.

(Red.)

Bed den bezeichneten Ansatzen wird @i
Wertpapierdepot mit einer Lebensvers:-
chernsng aines auslindischen Lebens
versicherers (zum Beispiel mit Sitz in
Luxemburg oder Inand) ummantelt.

Grundregeln sind zu beachten

Um e Ertrdge nach - in 2004 geften
dem - deutschem Steuemecht einkom
mensteuerinel zu halten, wird darauf ge
achtet, dass mindestens finf geich ho
he, jahiliche Eimzahlungen peleste
werden, die Laufzet mindestens zwoi
lahre betragt und der Todesfallschutz ab
dem vierten Jahr bed mindestens &0
Prowent begt,

Metien der dann emeschten steuerichen
Privilegienng ergeben sich weitere, flr
den Anleger interessante Aspekie:

# Individuelles Wertpapiermanage-
ment: Enige Offerten sehen vor, dass
pschen mebreren Vermagensvenval-
tungen gewahit und prinzipiell wihrend
der Laufzeit auch gewechsell werden
kann. Bei anderen hingegen ist man
(sber den gesamten Zeitraum an einen
Vermdgensvensalter gebunden

B allen Konstruktonen ist der Vermc-
gensverwalter dann aber refativ frei in
seiner Asset-Allokation (zum Beispsel
huinsichthich Renten- und Aktienguote),
wobei der Anlagesgeelraum vor allem
von dem Genchtsstand des Versicher-
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ers und dem Anlagevalumen abhdngig
15t

#® Flexible Liquidierbarkeit: Schiwefi
man nicht eine Police ab, sondem
mehrere Unterpolicen”, so st es je-
derzent mbglich, Liquiditat zu schaffen,
indem man einzelne Unterpolcen kin:
digt.

innerhalb der Zwolfjatwesingt sind die
Errdge des entnommenen Kapital
stocks jedoch steverpflichtg. Der ver-
bleibende Stock ist steuerhich jedoch
unpefahrdet

& Attraktive Kostenstrukture: MNeben
den Kosten fir den Vermogensverwal-
ter, die sowaeso anfallen wiirden, muss
der Anleger eine pahrliche Gebihr und
gegebenentalls eine einmalige  Ab-
schlussgebihr entrichten, Die Hohe
der Ummantelungskosten ist wieder

um abhingiz vom Werlpapiensolumen.

In der Regel durhe de Summe des
Kosten aber wesenthch geninger sein
als bei einer klassischen Lebensversi-
chefung.

Hohe Eintrittsbarriere

S0 attraktiv die Angebote zunachst er-
schemen, muss dennoch auf fhre Ha-
ken hingewiesen werden, fundchst
existiert éine mcht unerhebliche Ein-
tritsbarmiere: D Cesamtsumme der
Pramie berehungsweise das zu wm-
mantelnde Wenpaplerdepot muss je
nach Anbieter mindestens in einem
hoch sechssteligen Bereich angesie-
delt sein. Damit diirften sich ermnsthatte
Anlagetiberdegungen fir den einen
oder anderen schnedl ededigt haben,

Steuerliche Privilegierung
ist ergebnisbestimmend ...

Die  gependber  éinem  Privatdepot
hheren Nettorenditen eines umman-
telten Depots resultieren — unterstellt
mad eine konstant gute Vermigansver-
wallung — einzig aus der einkommen-

steverlichen Praalegierung in Fomm der
steverfresen Vereinnahmung der Erird-
e (Fr in 2004 abpeschlossene Vertrd-
ge)

Je hoher nun aber die Aktienguote im
Cepot ist, umso gennger ist dieser Ef-
fekt. Werden die Spekulationskisten
engehalten, sind die Werttuwdchse
grundsatzlich  steuerfrel, unabhingig
davon, ob ein Depot ummantelt st
oder nicht.

Ber Rentendepots sisht die Sachlage
anders aus, da die Zinseririge in einem
privat gehaltenen Depot dem individu-
ellen Steuersatz unterbegen. Ceme
wird dann auch in den Prospekten der
Anbieter enes Versicherungsmantels
dir Fall eines reinen Rentendepots
analysiert, bei dem der Grofitedl der
Performance mit dem Spitzensteuer-
satz belegt wird. Gegeniiber dem um-
mantelten Depot weist das Privatdepot
dann &nen erheblichen Renditenach-
el auf.

... muss aber
nicht entscheidend sein

O diese Vortelsberechnungen jedoch
empinisch valide sind, muss beaweifelt
werden: Die WSH Deutsche Vermi-
genscontrolling hat in einer breit ange-
legten Analyse von Rentendepots fest-
gestellt, dass die Diskrepanz rwischen
Vor- und MNachsteverperdformance bei
privat gehaltenen Depots lediglich bei
rund 25 Prozent liegt. Mithin sind nur
rund 50 Prazent der Perfonmance steu-
erpflichtig, und die Emkommensteuer-
last ward tendenzell dberschétet.

Fazit

Im Einzeffall sollte genau geprift wer-
den, ob sich die rusitzlichen Kosten
des Versecherungsmantels lohnen. Hier
sind die wverbleibenden Morteile
bercksichtigen: Sa kann beispielswe-
s& im Rahmen einer schenkungsteuer-
lichen Optimierungsstratege ene Um-
mantelung sinovoll sein, v ]
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