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Wie gut, dass ich keine Aktien habe.
Das haben sich 2020 vielé Rentner ge-
dacht, als die BSrsen wihrend der Co-
rona-Panik auf Achterbahnfahrt gin-
gen. Dabei ist dem Aktienmarkt die
Formel zur finanziellen Freiheit gleich-
sam eingeschricben. Gerade Altere ha-
ben allen Grund, sich mehr mit Invest-
ments zu beschiftigen. Denn Aktien er-
lauben ihnen eine Form von Unabhiin-
gigkeit und freiem Leben wie keine an-
dere Anlageform.

VON DANIEL ECKERT
UND HOLGER ZSCHAPITZ

Wer eine grofere Summe angespart

hat, muss dieses Kapital im Alter nicht
aufzehren, sondern kann sich dank Boz-
se aus den Wertgewinnen eine regelms-
flige private Rente auszahlen. Men-
schen, die sich im Lauf des Berufsle-
bens ein Geldvermogen aufgebaut ha-
ben, stehen unweigerlich vor einem Di-
lemma: Wie viel Kapital lasse ich weiter
investiert, wie viel kann ich entneh-
men, um mir ein schines Leben zu ma-

chen? Wer zu viel Geld verprasst, hat’

sein Vermdgen irgendwann aufge-
braucht. Wer dagegen wenig Kapital
entnimmt, bleibt hinter seinen M&g-

lichkeiten zuriick und lebt womdglich

ein trauriges, frugales Leben.

ELT AM SONNTAG hart das
' Entnzhme-Optimum fiir ein
globales Aktienportfolio be-
rechnet. Ergebnis: das perfekte Verhilt-
nis zwischen Vermoégénsaufbau und
jahrlicher Rendite. Danach kann jeder
jahrlich fiinf Prozent aus seinem Ak-
tenvermdgen ziehen, ohne dass es zu
Kapitalverzehr kommt. Die- Fiinf-Pro-
zent-Formel ermdglicht selbst unter
dem jetzigen Steuer-Regime dauerhaf-
ten Komsum ohne finanziellen
Schwund. Die Substanz des Ersparten
wird nicht angetastet.
‘Wie das funktioniert, zeigt die histo-
rische Riickrechnung am Beispiel des
globalen  Borsenbarometers MSCI

World. Dieser Index vereint die etwa
1600 wichtigsten Aktien der industria-
lisierten Welt und deckt alle Regionen
und Branchen ab. Manche bezeichnen
das Barometer auch als ,Welt AG“. Egal
wie grofl das Anfangskapital war, wer
1990 in den Weltaktienmarkt investier-
te, konnte sich seither jedes Jahr finf
Prozent auszalilen und verfiigt selbst
heute in der Krise iiber ein Kapitalver-
mdgen, das grofer ist als 1990.

Anleger, die vor 30 Jahren mit einem
Weltaktien-Portfolio im Wert von
400.000 Euro starteten, haben sich
iiber die Jahre 744.300 Euro ausgezahit.
Dennoch hat das Depot heute einen
Wert von 560.700 Euro. Selbst wenn
der Markt wegen einer zweiten Corona-
Welle einbrechen wiirde, hitten die
Sparer einen ordentlichen Puffer in ih-
rem Grundstock In den Ohren vieler
Menschen klingt das wie Magie, doch es
ist nur die Wohlstand schaffende Kraft
des Kapitalismus, die langfristig einen
Wertzuwachs ermdglicht, der oberhalb
von fiinf Prozent jihrlich liegt. Die Bor-

. se erlaubt es jedem, Anteil an dieser

wertschaffenden Kraft zu haben. .
Kapitalerhalt ist ein wichriger psy-
chologischer Faktor®, sagt Silke Betten-

_hausen, Bankbetriebswirtin und Fi-.

nanzplanerin. Viele ihrer Kunden si-
hen heute ihr Kapital als Schatztrihe
an, aus der nichts entnommen werden
diirfe. Erben wiederum hitten &in be-
sonderes Verhiltnis zur Erbmasse — die
solle méglichst unangetastet bleiben:
Und fiir Stiftungsvermdgen gilt per De-
finition, dass das Vermdgen nicht ver-
zehrt werden darf. ,Freiheit und Unab-
hingigkeit sind heute hohe Giiter.”
Aber die Rendite muss stimmen, und
das gehe vor allem mit Aktien.

In der Zeit von 1990 bis 2020 schaff-
te der MSCI World einen durchschnitt-
lichen Jahresertrag von 6,88 Prozent.
Und das, obwohl es in den vergangenen
drei Dekaden mit dem. Platzen der In-
ternetblase, der Finanzkrise und der
Corona-Pandemie gleich drei heftige
Baissen gab. Tatsichlich rutschte der
Portfoliowert mehrfach unter di¢ An-
fangssumme von 400.000 Euro, sogar
gleich zum Start ging es kréftig bergab.
Allerdings konnten sich die Kurse und
damit auch das Portfolio immer erho-
ler. Die Fiinf-Prozent-Regel verhinder-
te, dass in schwachen Borsenphasen éi-
ne iibermifige Enmahme erfolgte.

Dann wiren ndmlich Kursverluste
realisiert worden, und fiir den folgen-
den Aufschwung hitte nicht mehr so

viel Kapital bereitgestanden. Das macht
dieses Optimum der Geldanlage aus:
Durch die Beschrinkung auf finf Pro-
zent ist ein antizyklisches Agieren
gleichsam systematisch eingebaut.
Doch die Regel hat auch einen Nacht-
eil: Da sich die HShe der Auszahlung am
jeweiligen Kurswert des Portfolios ori-
entiert, ist sie in schlechren Borsenjah-
ren geringer als in guten. Anleger kon-
nen nicht mit einem festen Betrag rech-
nen - wie das Beispiel zeigt: So konnten
muE.an wegen des Borsenfehlstarts 1990
im ersten Jahr statt erwartbarer 20.000
Euro, also finf Prozent vom Startkapi-
tal, nur 16.600 Euro abziehen. Und es
dauerte bis 1995, bis zum ersten Mal ein
Betrag von 20.000 Euro zur Verfigung
stand. Dafiir gab es in guten Jahren
deutlich mehr: Kurz vor dem Platzen
der Internetblase 1999 ergaben die fiinf
Prozent eine Entnahme von mehr als
37.000 Euro. Drei Jahre spiter sackte
die Auszahlung auf die Hilfte, jetzt wa-
ren es nur n@or 18.400 Euro.
ee
ber 30 Jahre zogen Sparer mit
c der Fiinf-Prozent-Formel
trotzdem 744300 Euro aus
dem Portfolio ab, ohne dass der Ge-
samtwert am Ende unter den Anfangs-
wert gefallen wire. Die fiinf Prozent
erweisen sich nicht zuletzt deshalb als

_ausgewogenster Wert, weil eine Abwei-

chung von dieser Formel kein nen-
nenswertes Mehr. erbracht hiitte. Wer
jahrlich sechs Prozent entnahm, hétte
eine nur unwesentlich hohere Gesamt-
ausschiittung ‘von 763.000 Euro er-
reicht, das Portfolio wire aber deutlich
stirker angegriffen worden. Damit hét-
ten sich Anleger der Chance auf Zin-
seszins beraubt: Mit einem aktuellen
Portfoliowert von etwas {iber 400.000
Euro wire kein Puffer mehr vorhan-
den. Dagegen steht das Portfolio bei

. der Fiinf-Prozent-Entnahme aktuell

bei 560.700 Euro — also rund 160.000
Euro hoher als bei einer Sechs-Pro-
zent-Ausschiittung.

Noch krasser fillt das Missverhilt-
nis bei einer Zehn-Prozent-Ausschiit-
tung aus: Insgesamt wéren dann
725.000 Euro ausgeschiittet worden, in
absoluten Zahlen also weniger als bei
der Fiinf-Prozent-Regel. Jedoch hitte
sich der Depotwert fast geviertelt, auf
nur noch no.cco Euro. Bei vier Pro-
zent Ausschiittung wéren nur 700.000
Euro Auszahlungen herausgekommen.
Bei alledem miissen Sparer aber beach-
ten, dass rund 27 Prozent aller Kapital-

Die Trinity-Regel

Wie viel von meinem Vermogen
kann ich verprassen, ohne dass
ich am Ende mit leeren Handen
dastehe? Diese Frage untersuch-
ten in den 1990er-Jahren drei '
Wissenschaftler des texanischen
Trinity Collége. lhre Forschung

. bestdatigte die Vier-Prozent-

Formel, die zUvor bereits der
US-Finanzplaner William Bengen
aufgestelit hatte. Die Annahme —
seither als Trinity-Regel bekannt —
besagt, dass Besitzer eines ge-
mischten Portfolios problemlos
jedes Jahr vier Prozent des An-
fangskapitals entnehmen kdnnen,
ohne dass es bis zum Lebensende
2u einem kompletten Kapital-
verzehr kommt: Das Kapital
reicht mindestens 30 Jahre,

um jedes Jahr Auszahlungen

zu erhaiten, die kaufkraftberei-
nigt genauso hoch sind wie zu
Beginn. Die Forscher testeten
verschieden komponierte Depots
in unterschiedlichen Anlagezeit-

rdumen. Bei einem Depot, das zu

50 Prozent aus Aktien und zu 50
Prozent aus Anleihen bésteht,
brachte die Formel in 95 Prozent
der Falle das gewinschte Ergeb-
nis. In Zeiten niedrigster Zinsen
muss die Formél allerdings neu
gedacht werden. Forscher beto-
nen, dass heute eine héhere Ak-
tienquote sinnvoll erscheint. An-
ders als in der Freiheitsformel von
WELT AM SONNTAG geht es im
Trinity-Paradigma :_n_ﬂn um _Ao-
pitalerhalt.
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erriige an Steuern (Abgeltungsteuer
und Solidaritdtszuschlag) abgehen.
Ohne diesen Obolus fiir den Fiskus
miissten Anleger jahrlich nur vier Pro-
zent entnehmen.

Ein Investment in den globalen Ak-
tienmarkt ist heute einfacher und billi-
ger als je zuvor. Bei der Wahl des De-
potkontos sollten Anleger darauf ach-
ten, dass die Bank keine laufenden Ge-
biihren auf die Bestinde erhebt. Alle
laufenden Kosten gehen von der Ge-
samtrendite ab. Auch die Transaktions-
kosten fiir den Verkauf von Anteilen
sollten niedrig sein. Wihrend des Jah-
res fallen zwar keine grofien Handels-
aktivititen an, doch die Veriuferung
sollte angesichts der Grifienordnung
nicht mit einem prozentualen Betrag
abgegolten werden, sondern mdglichst
mit einem kleinen Fixum. Als Anlageve-
hikel fiir die ,;Welt-AG bietet sich ein
Hummumou% an, der den MSCI World
oder ein #hnlich international gestreu-
tes Borsenbarometer abbildet, zum Bei-
spiel den FTSE Developed World
Fonds auf den Deutschen Aktenindex
(Dax) sind weniger geeignet, da im Dax
nicht alle Sektoren vertreten sind. In
der Vergangenheit war auf den globalen
Aktienmarkt als Spiegel der Weltwirt-
schaft Verlass.

ie Formel ist fiir jeden anwend-
U bar, der sich einen Kapital-

grundstock erarbeitet hat oder
ererbt hat. Junge Menschen werden in
der Regel mit einem Sparplan beginnen
und erst einmal Vermégen aufbauen.
Wer langfristig demkt, kann heute
schon einen gewissen Betrag ins Auge
fassen, auf den die Fiinf-Prozent-For-
"mel mbwnémunﬁdqmaﬁn kann. Eine sol-
che Planung ermdglicht in Verbindung
mit Finanzbildung die Freiheit, zum
Beispiel schon mit 50 in Rente zu gelien
- 1ind dann einen Grundstock zu haben,
der das gesamteé restliche Leben finan-
ziell segnet.

Die Fiinf-Prozent-Regel ldsst sich
nimlich ganz einfach auf die individuel-
len Bediirfnisse zuschneiden. Die ange-
peilte jihrliche Summe mal 20 ergibt
das Kapital, das angelegt werden muss.
Zu bedenken ist dabei allerdings, dass
die Formel wegen der Borsenschwan-
kungen keine Garantie in Form absolu-
ter Betriige beinhaltet, wie sie die ge-
setzliche Rente verspricht. Doch wer
das aushilt, darf sich freuen, diese fas-
zinierende Formel der Geldanlage ent-
deckt zu haben.
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