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Ziele der Vermögensinhaber 

Ertragserwartung, Risikobereitschaft und Mindestrendite 

Die Vermögensinhaber erwarten eine moderate Rentabilität nach Steuern und 

legen großen Wert auf Kapitalerhalt und geringe Schwankungsrisiken der 

Erträge. 

Die Mindestrenditeerwartung nach Steuern im Durchschnitt auf den 

Anlagehorizont liegt bei +1,00% p.a. 

 

Mindestliquidität 

Die geforderte Mindestliquidität für den Haushalt übers Jahr liegt bei 10,00 TEUR. 

 

Liquidierbarkeit der Vermögensbestandteile  

Die durchschnittliche Liquidierbarkeit des Vermögens liegt im Rahmen von fünf 

Qualitätsstufen (5: jederzeit, 4: leicht, 3: mittel, 2: schwer, 1: sehr schwer liquidierbar) 

bei Stufe 3,3. 

 

Planzeithorizont 

Der Planhorizont für die Vermögensanlage liegt bei 

10 Jahren (Zeitraum in dem auf wesentliche Teile des Vermögens nicht zugegriffen 

werden muss). 
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Ziele der Vermögensinhaber 

Grenzen für Fremdkapital und Vermögensanlagen 

Die Fremdkapitalquote in Bezug auf das Investitionskapital soll eine Grenze von 

40,0% nicht überschreiten. 

Für nachfolgende Vermögenswerte gibt es seitens der Vermögensinhaber zu 

beachtende Anlagegrenzen. 

Anlageform 
Maximaler Anteil am 

Bruttovermögen 

Maximaler 

Betrag in TEUR 

Renten Staat D 30,0%  

Renten Staat Inflation Euro 20,0%  

Renten Staat Welt 20,0%  

Renten Corp. Europa 30,0%  

Aktien Welt Div. 50,0%  

REITs Welt 20,0%  

Private Equity Global 10,0%  

Hedge-Fonds Global 20,0%  

Gold 10,0%  

Immo D Eigenheim  350,00 

Immo D Wohn 30,0%  

Immo D Gewerbe 30,0%  

Immo Europa 20,0%  

OIF Europa 20,0%  

Kapital-RV/LV D 30,0%  

Schiffsbeteiligungen 20,0%  
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Ziele der Vermögensinhaber 

Indisponible Vermögenswerte 

Nachfolgende Vermögenswerte werden seitens der Vermögensinhaber als 

indisponibel betrachtet. 

Anlageform 
Minimaler Anteil am 

Bruttovermögen 

Minimaler 

Betrag in TEUR 

Festgeld EUR kurzfr. 3,0% 30,00 

Renten Staat D 10,0%  

Aktien Welt Div. 5,0%  

Immo D Eigenheim  350,00 

 

Sonstige Zielsetzungen 

Die Vermögensinhaber möchten den laufenden Verwaltungsaufwand möglichst 

gering halten. 

Das Transaktionsvolumen auf Grund einer potentiellen Umstrukturierung wurde 

nicht explizit eingeschränkt. 
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Analyse der aktuellen Ist-Situation 

Bilanz, G+V, Steuerlast und Liquidität 

Privatbilanz (2012) 

Aktiva 

Zeitwerte in TEUR 

In % 

des BV 

Passiva/Fremdkapital 

aktuelle Restvaluta in TEUR 

In % 

des BV 

 

Festgeld EUR kurzfr. 153,00 15,3%  - - 

Renten Staat D 260,00 26,0%  - - 

Aktien Welt Div. 93,00 9,3%  - - 

Gold 15,00 1,5%  - - 

Immo D Eigenheim 350,00 35,0% Fremdkapital 212,00 21,2% 

Kapital-RV/LV D 129,00 12,9%  - - 
 

Bruttovermögen 1.000,00 100,0% Fremdkapital 212,00 21,2% 

   Eigenkapital 788,00 78,8% 
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Analyse der aktuellen Ist-Situation 

Bilanz, G+V, Steuerlast und Liquidität 

Gewinn- und Verlustrechnung/Cash Flow-Rechnung (2012) 

Aufwand (in TEUR) 

(Ausgaben) 

Ertrag (in TEUR) 

(Einnahmen) 

Zinsaufwand für 

Fremdkapital 

8,48 Einnahmen aus 

Vermögen 

38,64 

(davon liquide)  (8,48) (liquide) (16,52) 

(davon steuerwirksam) (0,00) (Wertsteigerungen) (22,12) 

  (steuerpflichtig) (25,65) 

  (dabei bereits 

abgezogene AfA) 

(0,00) 

Tilgungsaufwand für 

Fremdkapital 

4,24 

 

Fremdkapital Reduktion 

durch Tilgung 

4,24 

(davon liquide) (4,24) (davon liquide) (0,00) 

(davon steuerwirksam) (0,00) (davon steuerwirksam) (0,00) 

Sonstiger Aufwand (nicht  

aus Vermögen) 

80,00 

 

Sonstige Einnahmen 

(nicht aus Vermögen) 

185,00 

 

(davon liquide) (80,00) (davon liquide) (185,00) 

(davon steuerwirksam) (0,00) (davon steuerwirksam) (170,00) 

Steuerlast/Steueraufwand 65,43   

(davon liquide) (63,71)   

Gesamtaufwand 158,15 Gesamtertrag 227,88 

(davon 

Tilgungsaufwand) 

(4,24) (davon 

Wertsteigerungen inkl. 

Tilgung) 

(26,36) 

(davon liquide) (156,43) (davon liquide) (201,52) 

(davon steuerwirksam) (0,00) (davon steuerwirksam) (195,65) 

  Nettoergebnis nach 

Steuern 

 

(69,73) 

  (davon liquide) (45,09) 

  (steuerpflichtig) (195,65) 

  (abzgl. Freibeträge und 

Sonderausgaben 

soweit abzugsfähig) 

(6,00) 
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Analyse der aktuellen Ist-Situation 

Kennzahlen: Rendite vor/nach Steuern, Risiko und Worst Case-Rendite 

Kennziffern zum Investitionskapital Kennziffern zum Eigenkapital 

Rendite vor Steuern               

in % p.a. 

- Gesamt 

- Liquide Rendite 

 

+3,86% 

+1,65% 

Rendite vor Steuern               

in % p.a.  

- Gesamt 

- Liquide Rendite 

 

+3,83% 

+0,48% 

Rendite nach Steuern             

in % p.a. 

- Steuersatz im 

Durchschnitt * 

- Grenzsteuersatz* 

*(inkl. EkSt., KiSt. und SolZ) 

+3,18% 

 

34,50% 

46,33% 

Rendite nach Steuern             

in % p.a.  

- Steuersatz im 

Durchschnitt * 

- Grenzsteuersatz* 

*(inkl. EkSt., KiSt. und SolZ) 

+2,96% 

 

34,50% 

46,33% 

  Risiko in % p.a. 

(Schwankungsrisiko der 

Erträge/Volatilität) 

3,50% 

  Rendite n.St.                        

im Worst Case 

- Auf 1 Jahr 

- Auf den Zeithorizont 

im Durchschnitt 

 

-4,05% 

+0,95% 

 

 

Vermögens- und Finanzierungsstruktur 

(In Bezug zum Bruttovermögen) 

Bruttovermögen (TEUR)  1.000,00  (100,00%) 

Fremdkapital (TEUR)  212,00  ( 21,2%) 

Eigenkapital (TEUR)  788,00  ( 78,8%) 

 

Immobilien (TEUR)    350,00  (35,0%) 

Wertpapiere (TEUR)   521,00  (52,1%) 

Sonstiges Vermögen (TEUR)  129,00  (12,9%) 
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Analyse des Vorschlags 

Bilanz, G+V, Steuerlast und Liquidität 

Privatbilanz (2012) 

Aktiva 

Zeitwerte in TEUR 

In % 

des BV 

Passiva/Fremdkapital 

aktuelle Restvaluta in TEUR 

In % 

des BV 

 

Festgeld EUR kurzfr. 50,00 5,0%  - - 

Renten Staat D 112,88 11,3%  - - 

Renten Corp. Europa 154,42 15,4%  - - 

Aktien Welt Div. 84,67 8,5%  - - 

REITs Welt 17,82 1,8%  - - 

Hedge-Fonds Global 33,94 3,4%  - - 

Gold 85,20 8,5%  - - 

Immo D Eigenheim 350,00 35,0% Fremdkapital 212,00 21,2% 

Immo D Wohn 160,94 16,1% Fremdkapital 128,76 12,9% 

OIF Europa 60,43 6,0%  - - 

Schiffsbeteiligungen 18,44 1,8%  - - 
 

Bruttovermögen 1.128,76 100,0% Fremdkapital 340,76 30,2% 

   Eigenkapital 788,00 69,8% 
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Analyse des Vorschlags 

Bilanz, G+V, Steuerlast und Liquidität 

Gewinn- und Verlustrechnung/Cash Flow-Rechnung (2012) 

Aufwand (in TEUR) 

(Ausgaben) 

Ertrag (in TEUR) 

(Einnahmen) 

Zinsaufwand für 

Fremdkapital  

13,63 Einnahmen aus 

Vermögen 

51,74 

(davon liquide) (13,63) (liquide) (25,59) 

(davon steuerwirksam) (5,15) (Wertsteigerungen) (26,15) 

  (steuerpflichtig) (35,79) 

  (dabei bereits 

abgezogene AfA) 

(2,25) 

Tilgungsaufwand für 

Fremdkapital 

4,24 

 

Fremdkapital Reduktion 

durch Tilgung 

4,24 

 

(davon liquide) (4,24) (davon liquide) (0,00) 

(davon steuerwirksam) (0,00) (davon steuerwirksam) (0,00) 

Sonstiger Aufwand (nicht 

aus Vermögen)  

80,00 Sonstige Einnahmen 

(nicht aus Vermögen)  

185,00 

(davon liquide) (80,00) (davon liquide) (185,00) 

(davon steuerwirksam) (0,00) (davon steuerwirksam) (170,00) 

Steuerlast/Steueraufwand  66,58   

(davon liquide) (63,31)   

Gesamtaufwand 164,45 Gesamtertrag 240,98 

(davon 

Tilgungsaufwand) 

(4,24) (davon 

Wertsteigerungen inkl. 

Tilgung) 

(30,39) 

(davon liquide) (161,18) (davon liquide) (210,59) 

(davon steuerwirksam) (5,15) (davon steuerwirksam) (205,79) 

  Nettoergebnis nach 

Steuern 

76,53 

  (davon liquide) (49,40) 

  (steuerpflichtig) (200,64) 

  (abzgl. Freibeträge 

und Sonderausgaben 

soweit abzugsfähig) 

(6,00) 
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Analyse des Vorschlags 

Kennzahlen: Rendite vor/nach Steuern, Risiko und Worst Case-Rendite 

Kennziffern zum Investitionskapital Kennziffern zum Eigenkapital 

Rendite vor Steuern               

in % p.a. 

- Gesamt 

- Liquide Rendite 

 

+4,58% 

+2,27% 

Rendite vor Steuern               

in % p.a.  

- Gesamt 

- Liquide Rendite 

 

+4,84% 

+0,98% 

Rendite nach Steuern             

in % p.a. 

- Steuersatz im 

Durchschnitt * 

- Grenzsteuersatz* 

*(inkl. EkSt., KiSt. und SolZ) 

+3,70% 

 

34,21% 

46,34% 

Rendite nach Steuern             

in % p.a.  

- Steuersatz im 

Durchschnitt * 

- Grenzsteuersatz* 

*(inkl. EkSt., KiSt. und SolZ) 

+3,80% 

 

34,21% 

46,34% 

  Risiko in % p.a. 

(Schwankungsrisiko der 

Erträge/Volatilität) 

4,88% 

  Rendite n.St.                        

im Worst Case 

- Auf 1 Jahr 

- Auf den Zeithorizont 

im Durchschnitt 

 

-5,95% 

+0,98% 

 

 

Vermögens- und Finanzierungsstruktur 

(In Bezug zum Bruttovermögen) 

Bruttovermögen (TEUR)  1.128,76  (100,00%) 

Fremdkapital (TEUR)  340,76  ( 30,2%) 

Eigenkapital (TEUR)  788,00  ( 69,8%) 

 

Immobilien (TEUR)    571,38  (50,6%) 

Wertpapiere (TEUR)   538,94  (47,7%) 

Sonstiges Vermögen (TEUR)  18,44   (1,6%) 
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Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

Liquidität, Risiko und Rendite 

1. Liquidität 

Die Netto-Liquidität des Haushaltes nach sämtlichen Einnahmen und Ausgaben 

beträgt  

 in der in Ist-Situation   45,09 TEUR p.a. 

Das vorgegebene Mindestziel von 10,00 TEUR p.a. wird damit erreicht. 

Die Netto-Liquidität des Haushaltes nach sämtlichen Einnahmen und Ausgaben 

beträgt  

 im Vorschlag    49,40 TEUR p.a.   

Das vorgegebene Mindestziel von 10,00 TEUR p.a. wird damit erreicht. 

  

2. Risiko 

Die Worst Case -Rendite nach Steuern im Durchschnitt auf den Anlagehorizont liegt 

in der Ist-Situation bei   +0,95% p.a. 

Die Worst Case-Rendite nach Steuern im Durchschnitt auf den Anlagehorizont liegt  

 im Vorschlag bei    +0,98% p.a.   

Die angestrebte Mindestrendite liegt bei +1,00% p.a. 

Gegenüber der Ist-Situation verbessert sich die Situation leicht. 

 

3. Rendite 

Mit einer Eigenkapital-Rendite nach Steuern im Durchschnitt pro Jahr in Höhe von 

 +2,96% p.a.  wird ein niedriges Ist-Ergebnis erzielt. 

Dies steht nicht im Einklang mit der Zielsetzung. 

Mit einer Eigenkapital-Rendite nach Steuern im Durchschnitt pro Jahr in Höhe von 

 +3,80% p.a.  wird ein deutlich verbessertes Ergebnis im Vorschlag 

erzielt. 



 - 14 - 

Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

Vorteile der Umstrukturierung und Maßnahmenkatalog 

Planrendite und Worst Case Rendite, Suche nach dem Auswahlportfolio 

 

Die Ist-Situation und das alternative Auswahlportfolio werden im Rahmen der 

Effizienzlinie  einander gegenüber gestellt. In die Betrachtung wird die geforderte 

Mindestrendite (n.St.) im Durchschnitt des Planzeitraumes einbezogen. 

Je mehr wir uns nach rechts bewegen, umso höher wird die zu erwartende geplante 

Nachsteuerrendite sein. Da damit einher aber auch ein höheres Risiko geht, sinkt die 

Rendite im Worst Case tendenziell ab. An der Stelle, an der die Worst Case Rendite  

auf den Zeithorizont die von Ihnen geforderte Mindestrendite gerade noch erreicht, 

liegt das Auswahl-Portfolio auf der Effizienzlinie, das unter Risikogesichtspunkten 

gerade noch vertretbar ist. Jedes Portfolio das nun links davon liegt, könnte 

ausgewählt werden, hat aber eine geringer werdende Planrendite. Dies kann 

manchmal  trotzdem sinnvoll sein, wenn andere Faktoren wie z.B. Liquidität oder 

Steuerlast in die ĂFeinadjustierungñ mit einbezogen werden.  
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Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

Vorteile der Umstrukturierung und Maßnahmenkatalog 

Vermögens- und Finanzierungsstruktur in der Ist- und Auswahlsituation 

 

Aus der Gegenüberstellung der Allokation in der Ist- und Auswahlsituation wird 

ersichtlich, welche Unterschiede in den Vermögensstrukturen bestehen. 

Je nach Situation können hieraus recht unterschiedliche Konsequenzen entstehen, 

die wir Ihnen nachfolgend als Abweichungen der Ist- zur Soll-Situation im Sinne 

eines Maßnahmenkataloges darstellen. 
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Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

G+V, Steuerlast und Liquidität 

Gewinn- und Verlustrechnung für Ist- und Auswahlsituation 

 

Die Graphik zur Gewinn- und Verlustrechnung stellt die Einnahmen und Ausgaben 

gegenüber, oben für das Ist-Portfolio, unten für das Auswahl-Portfolio. 



 - 17 - 

Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

G+V, Steuerlast und Liquidität 

Steuerpflichtige Erträge und steuerlich abzugsfähige Beträge für Ist- und 

Auswahlsituation 

 

Der Chart zeigt die steuerpflichtigen und die steuerlich abzugsfähigen Beträge, oben 

für das Ist-Portfolio, unten für das Auswahl-Portfolio. 



 - 18 - 

Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

G+V, Steuerlast und Liquidität 

Betrachtung der Cashflows: Liquide Zu- und Abflüsse für Ist- und Auswahlsituation 

 

Die Abbildung stellt die liquiden Zuflüsse und Abflüsse dar, oben für das Ist-Portfolio, 

unten für das Auswahl-Portfolio.  
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Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

Vorteile der Umstrukturierung und Maßnahmenkatalog 

Abweichungen in der Vermögens- und Finanzierungsstruktur zwischen der Ist- und 

Auswahlsituation 

 

Die Abweichungsanalyse zeigt die notwendigen Schritte, um von der Ist-Situation 

zum angestrebten Auswahlportfolio zu gelangen. Dies ist ein Prozess, dessen 

einzelne Maßnahmen in der Regel an unterschiedlichen Zeitpunkten erfolgen sollten. 

Diesen Maßnahmenkatalog stellen wir Ihnen nachfolgend vor. 
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Abgleich von Ist-Situation, Zielsetzungen und Vorschlag 

Vorteile der Umstrukturierung und Maßnahmenkatalog 

Entwicklung eines Maßnahmenkataloges 

Ihr persönlicher Maßnahmenkatalog 

Themen Maßnahmen Zeitplan 

Wertpapiere - Teilverkauf von Renten Staat D 

 

- Kauf eines OIF Europa sowie  

  Kauf eines Dach-Hedge Fonds 

 

 

 

 

- Kauf von Schiffsbeteiligungen 

- Sofort umsetzen, da gerade 

Höchstpreise erzielbar 

- Termin mit unserem 

Wertpapier-Spezialisten 

nächste Woche zur gem. 

Fondsauswahl, danach 

Umsetzung innerhalb eines 

Monats 

- Schiffsbeteiligungen: 

Marktbereinigung abwarten, 

Wiedervorlage 2013 

Immobilien - Makler beauftragen ein 

interessantes Objekt zu finden: 

Mietwohnung in mittlerer dt. 

Großstadt, gute Lage.  

- Forward Darlehen abschließen, 

um günstiges Zinsniveau zu 

sichern.  

- Bis Ende des Jahres 

Entscheidung treffen 

 

 

- Termin mit unserem 

Immobilienspezialisten 

nächste Woche 

Kapital bildende 

Versicherungen 

Mit Versicherungsvertreter 

sprechen: Umwandlung in reine 

Risiko-LV, Rückkaufswert 

weitere Informationen 

abwarten 

Beteiligungen keine  

Rohstoffe Kauf von physischem Gold in 

Münzen zur Kapitalanlage 

Aufteilung in quartalsweise 

Käufe über 2 Jahre hinweg 

Eigenheim keine  

Eigenes Unternehmen nicht zutreffend  

Sonstiges keine  

 

Gerne beraten wir Sie bei der Umsetzung der vorgeschlagenen Maßnahmen, 

begleiten Sie auf dem Wege der Realisierung und bieten regelmäßige Updates an. 
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Ihr individuelles Anlageuniversum 

 

Alle betrachteten Märkte, die Effizienzlinie, die Ist-Situation und das Auswahlportfolio 

sind mit ihrer individuellen nachsteuerlichen Sicht hinsichtlich Risiko und Ertrag 

dargestellt. 

Die Optimierung der Auswahlportfolien auf der Effizienzlinie erfolgt ausschließlich auf 

Marktebene und ist daher frei von Produkteinflüssen. Liquiditätsanforderungen 

wurden eingehalten. 
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Allokationsverlauf der Portfolien auf der Effizienzlinie 

 

Hier werden die 50 Portfolien auf der Effizienzlinie in ihrem Allokationsverlauf 

dargestellt. Die X-Achse ist wiederum das Risiko. Werte über 0 entsprechen der 

Allokation des Bruttovermögens, Werte unter 0 zeigen die Finanzierungsstruktur. 

Hierbei stimmen die Farben zwischen finanziertem Asset und dem entsprechenden 

Kredit überein. 
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Ausfallwahrscheinlichkeit der Mindestrendite auf den Zeithorizont 

 

Für alle Portfolien auf der Effizienzlinie, das Auswahlportfolio und das Ist-Portfolio 

wird hier berechnet, wie wahrscheinlich es ist, die geforderte Mindestrendite im 

Worst Case auf den Zeithorizont nicht zu erreichen.  

Je nach Konfidenzintervall (hier 2,0-fache Standardabweichung) haben wir es mit 

einem anderen Wahrscheinlichkeitsniveau zu tun (hier mit ca. 95,4%). Das restliche 

Ausfallrisiko beträgt hier also ca. 4,6%. 
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Durchschnitts- und Grenzsteuersätze 

 

Für alle Portfolien auf der Effizienzlinie, das Auswahlportfolio und das Ist-Portfolio 

werden hier der Durchschnittssteuersatz und der Grenzsteuersatz berechnet.  

Einkommensteuer, Kirchensteuer und Solidaritätsabgabe sind in die Betrachtung 

einbezogen. Der Grenzsteuersatz stellt die Steuerbelastung für die zuletzt 

erwirtschafteten zusätzlichen 1.000 Euro dar. 
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Ergänzende analytische Auswertungen  

Kalkulatorische aktuelle Steuerlast 

 

Für alle Portfolien auf der Effizienzlinie, das Auswahlportfolio und das Ist-Portfolio 

wird hier die kalkulatorische Steuerlast berechnet. Da wir von durchschnittlichen 

Gegebenheiten mit Blick auf den Planzeitraum ausgehen müssen, entsprechen diese 

Werte nicht exakt einer konkreten Steuerberechnung z.B. des Steuerberaters. Wir 

arbeiten beispielsweise mit durchschnittlichen Planrenditen und deren 

steuerpflichtigen Anteilen oder auch mit durchschnittlichen Abschreibungen bei 

Immobilieninvestitionen. Dies ist zu Planzwecken sinnvoll. 
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Kalkulatorischer aktueller liquider Überschuss des Haushaltes 

 

Für alle Portfolien auf der Effizienzlinie, das Auswahlportfolio und das Ist-Portfolio 

wird hier der kalkulatorische liquide Überschuss für den Haushalt ermittelt.  

Sämtliche Einnahmen und Ausgaben des Haushaltes fließen in die Betrachtung mit 

ein. 
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Kalkulatorische Eigenkapitalentwicklung über den Anlagehorizont 

 

Hier wird für die Ist- und die Auswahlsituation die erwartete Eigenkapitalentwicklung 

sowie deren rechnerische Abweichungsrisiken für den geplanten Zeithorizont 

berechnet. 

Wir unterstellen hierbei ein ständiges Rebalancing der Assets und die Reduktion des 

Fremdkapitals um die geplante Tilgung. Es erfolgt eine nachsteuerliche Betrachtung 

und alle finanziellen Einflüsse, auch die außerhalb der Vermögenssphäre, werden 

mit einbezogen. Für jedes Jahr werden die Steuersätze neu kalkuliert.  
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Ergänzende analytische Auswertungen 

Kalkulatorischer liquider Überschuss des Haushaltes über den 

Anlagehorizont 

 

Hier wird für die Ist- und die Auswahlsituation die erwartete Liquiditätsentwicklung für 

den geplanten Zeithorizont berechnet. 

Grundlage ist die entsprechende Berechnung der Eigenkapitalentwicklung. 


