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Jamestown geht neue Wege

Einsamer Marktfithrer bei
US-Immobilienfonds ist der
Kolner Initiator Jamestown.
Acht Milliarden US-Dollar
investierten rund 60.000 An-
leger iiber Jamestown in US-
Immobilien. Zahlreiche
Fondsauflosungen mit spek-
takuldren Ergebnissen sorg-
ten in den letzten Jahren fiir
Furore. Alle bisher aufgelos-
ten  Core-Immobilienfonds

Christoph Kahl versucht sich
im Holzinvestment

erzielten eine durchschnitt-
liche jéhrliche Performance
von 18,7 Prozent. Die Spezia-
lisierung auf US-Immobilien
schien ein Garant fiir den Er-
folg zu sein.

Doch jetzt gibt Jamestown,
einer der ganz wenigen Ein-
Produkt-Anbieter unter den
Emissionshédusern, die bislang
bewihrte Selbstbeschriankung
auf. Der Initiator wird im Au-
gust mit einem ersten Holz-
fonds auf den Markt kom-

men, dem im Laufe des Jahres
ein Tirkei-Immobilienfonds
folgen wird. ,,US-Immobili-
enfonds bleiben jedoch unser
zentrales Geschiftsfeld”, so
Jamestown-Chef ~ Christoph
Kahl. Die Produktlinie Core-
Immobilienfonds hat er be-
reits zeitweise zugunsten von
Opportunity-Fonds aufgege-
ben, da die Preise davonga-
loppiert sind. Derzeit hat
Jamestown den Co-Invest 5
im Vertrieb. Schon jetzt liegt
der Absatz iiber dem Vorjah-
resniveau.

u Neues Standbein Holz

Bei dem Holzfonds bleibt
Jamestown immerhin in ver-
trauten Regionen. In Kiefern-
wilder im Stidosten der USA
soll der Jameston Timber 1 in-
vestieren. Kiefern sind dort in
25 Jahren fiir die Nutzung reif
— in Nordeuropa dauert dies
100 Jahre. Fiir Holz spricht
das kontinuierliche Wachs-
tum und die Flexibilitdt bei
der Vermarktung: In Phasen
schlechter Preise ldsst man
den Wald einfach weiterwach-
sen. Zudem hat der Rohstoff
Holz keine Korrelation mit
dem Auf und Ab der Borsen.

In der US-Zentrale in At-
lanta soll ein eigenes Kompe-
tenzteam fiir Forstwirtschaft
etabliert werden. Dartiber hi-
naus sollen ausgewiesene
Fachleute hinzogezogen wer-
den, die unter anderem gute
Beziehungen zur Forstwissen-

schaftlichen Fakultét der Uni-
versitit Georgia haben.

Die Tiirkei zeigt im Anfor-
derungsprofil von Jamestown
Parallelen zum bisher einzi-
gen Betitigungsfeld USA:
Nicht nur die Wirtschaft
wichst stark. Das Wachstum
liegt derzeit bei fiinf Prozent,
in den beiden ndchsten Jah-
ren sollen es jeweils 5,5 Pro-
zent werden. Auch die Bevol-
kerung wichst kriftig, bis zum

ohne von ihnen abhéngig zu
werden. Ein Fonds soll meh-
rere Einkaufszentren umfas-
sen, um eine gute Streuung zu
erreichen. Die Objekte fiir
die Shopping-Center werden
konkret benannt, es wird kei-
ne Blind Pools geben. Der
Exit ist nach drei bis fiinf Jah-
ren vorgesehen. Jamestown
will eine eigene Infrastruktur
in der Tiirkei aufbauen, in ei-
ner spiteren Phase sind auch

,» US-Immobilienfonds

bleiben unser

zentrales Geschiiftsfeld*

Christoph Kahl, Geschiiftsfiihrer Jamestown

Jahr 2015 um schitzungsweise
13,9 Prozent. Die Menschen
haben ein Durchschnittsalter
von 28 Jahren (EU: 40 Jahre)
und sind vergleichsweise jung
und damit auch eher konsum-
orientiert.

M Jamestown setzt auf
lokale Experten

Zunidchst will Jamestown
erstklassige Shopping-Center
entwickeln, vermieten und
verkaufen. Dabei will sich das
Emissionshaus auf lokale Ex-
perten und Partner stiitzen,

Spielwiese der Cominvest wachst

Ein Jahr nach dem Verkauf
der ausldndischen Asset-Ma-
nagement-Tochter der Com-
merzbank {ibernimmt die
Cominvest endgiiltig das Ru-
der in der Vermogensverwal-
tung des Konzerns. Die ehe-
mals bei der franzosischen
CCR ausgelagerten Fonds-
mandate wurden nach Frank-
furt geholt. Seit Anfang Juni
werden alle drei bisher von
der CCR verwalteten Geld-
marktfonds von der Comin-
vest gemanagt. Fondsmana-
gerin Martina Wax ist fiir den
Commerzbank Money Mar-
ket Fund: Euro und fiir den
CB Geldmarkt Deutschland I
verantwortlich, Martina Kock-
sch verwaltet nunmehr den
Commerzbank Money Mar-
ket Fund: US-Dollar.

Offenbar ist es auch nur ei-
ne Frage der Zeit, bis das letz-
te Aktienmandat bei der bri-
tischen Jupiter ,,ingesourced*
wird. Die Cominvest verstarkt
ihre Kapazitit bei Schwellen-
ldnderfonds. ,,Wir werden un-
sere europdische Kernkom-
petenz auf Osteuropa und
auch auf die Emerging
Markets ausweiten®, kiindig-
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te Cominvest-Chef Dr. Seba-
stian Klein im Gespréich mit
portfolio international an. Im
Laufe dieses Jahres wechselt
Fondsmanager ~ Alexander
Mozer von der Deka zur
Cominvest. Er wird die Lei-
tung des Aktien-Schwellen-
linder-Teams  iibernehmen.
Bereits 2007 wechselte Roh-
stoffexpertin Ute Speidel von
Allianz Global Investors zur
Cominvest.

vest geht oder ob sich die ge-
wachsene Osteuropa-Kompe-
tenz durch die Auflage neuer
Produkte widerspiegeln wer-
de, kénne er zum jetzigen
Zeitpunkt noch nicht sagen,
so Klein weiter. ,,Wenn ich
gegeniiber meinen Kunden
fiir die Performance -eines
Fonds verantwortlich  bin,
dann mochte ich sie auch kon-
trollieren konnen®, fiigte er
allerdings hinzu.

Neben europdischen Aktien und Renten

setzt die Cominvest verstirkt auf
Schwellenlinder und Rohstoffe

Derzeit wird der Cominvest
Fund European Emerging
Market Equity noch von Jupi-
ter-Fondsmanagerin ~ Elena
Shaftan aus London heraus
verwaltet. Ob das Jupiter-
Mandat fiir den Osteuropa-
Fonds zuriick an die Comin-

Ausgabe 5 < Juni 2008

Alles auBerhalb der Com-
invest-Kernkompetenzen, die
vor allem bei europdischen
Aktien und Renten liegen,
werde dagegen iiber Dach-
fonds und Multi-Manager-
Konstrukte abgebildet. maa

(Lesen Sie weiter auf S. 16-17)

Immobilien mit anderen Nut-
zungsarten geplant.

In der Geschiftsfilhrung
wird Markus Derkum fiir die
Unternehmens- und Projekt-
entwicklung zustdndig sein.
Fiir diese Aufgaben wurde
Derkum frei, weil der Ver-
trieb in der neu gegriindeten
Tochter Jamestown Vertriebs
GmbH fiir alle Produktlinien
zusammengefasst wurde. Die
Leitung haben Klaus-Dieter
Schmidt, der friiher fiir die ge-
schlossenen Immobilienfonds
von IVG zustindig war, und
Ralph Hasselt inne. fle

Abbruchstimmung
statt Aufbruchlaune

LAufbruchstimmung  am
Kap der guten Hoffnung® —
mit diesen Worten informierte
UBS Global Asset Manage-
ment am 8. April in einer
Pressemitteilung iiber die be-
vorstehende Lancierung des
Aktienfonds UBS Equity Si-
cav-South Africa. Doch dann
wurden die Initiatoren offen-
bar von den Gewaltexzessen
auf Siidafrikas Strafen und
um ihr Geld bangende Inve-
storen iiberrascht.

Auf den Aufbruch folgte al-
so der Abbruch, der Fonds
kommt in Deutschland vor-
erst nicht auf den Markt. ,Das
war durch die aktuelle Unsi-
cherheit an den Aktienmark-
ten generell bedingt“, so die
UBS. Wie dem auch sei: Der
Riickzug konnte zum Vorteil
der Anleger sein: Denn als ein
Argument fiir die Auflage des
Fonds hatte die UBS die Fuf3-
ball-Weltmeisterschaft 2010
genannt, die das dortige Wirt-
schaftswachstum ankurbeln
werde. Allerdings haben sich
Sportwetten im Fondsgewand
in der Vergangenheit selten
fiir Anleger ausgezahlt. — gor

Aufgeklarte Kunden

Die Kunden reagieren zu-
nehmend sensibler, wenn es
um Gebiihren geht. Das zeigt
die aktuelle Studie ,,Perspek-
tiven-Update:Aktuelle Trends
im freien Beratungsmarkt in
Deutschland“ von JP Morgan
Asset Management.

Bereits 2006 hatte die In-
vestmentgesellschaft eine
dhnliche Befragung unter un-
abhéngigen Finanzberatern
durchgefiihrt. Seitdem haben
wichtige Anderungen, wie die
Einfithrung der europaischen
Finanzmarktrichtlinie ~Mifid
und das Versicherungsver-
tragsgesetz,  stattgefunden.
Zudem steht die Abgeltungs-
steuer ins Haus. Grund genug,
um sich erneut unter den frei-
en Finanzberatern umzuho-
ren. JP Morgan hat in der
jlingsten Umfrage insgesamt
176 Berater und Vermogens-
verwalter um ihre Meinung
und Einschitzungen gebeten.

Bergweiler: Berater miissen
sich deutlicher platzieren

Die Hilfte der Befragten
beschiftigt vor allem regula-
torische Themen wie die Mi-
fid-Richtlinien. Die Auswir-
kungen in der Finanzberatung
sieht ein verhiltnismaBig gro-
Ber Anteil der Umfrageteil-
nehmer als sehr gering an. 42
Prozent der freien Berater
wollen ihr Geschiftsmodell
beibehalten. Sie glauben, dass
die bisherigen Rahmenbedin-
gungen genug Gestaltungs-
spielraum fiir die EU-Richt-
linie bieten. Bei denen, die et-
was verandern wollen, hat der
Erwerb der Lizenz als Portfo-
liovermogensverwalter nach
Paragraf 32 des Kreditwesen-
gesetzes oberste Prioritét.

Interessant ist auch, dass
die unabhéngigen Berater ih-
re Kunden immer stirker als
aufgeklarte Anleger wahr-
nehmen, die mehr Einblick in
die Kostenstruktur verlangen.
Hier gilt es fir die Berater,
sich im Markt nun richtig ge-
geniiber preisgiinstigeren Dis-
countanbietern und Direkt-
banken zu positionieren. Nur
wer sich als Beratungsfiihrer
platzieren konne, werde lang-
fristig bei den immer preisbe-
waussteren und aufgeklirteren
Kunden seine Leistung recht-
fertigen konnen, so Christoph
Bergweiler, Leiter Distributi-
on Sales bei JP Morgan.

Die Abgeltungssteuer ist
eine gute Bewihrungsprobe,
da 50 Prozent der Befragten
mit einem Vertriebsboom bis
Ende 2008 rechnen. lue

Zeitwertkonten ade

Durch eine Formulierung
im Entwurf des ,,Gesetzes zur
Verbesserung von Rahmen-
bedingungen der sozialrecht-
lichen Absicherung flexibler
Arbeitszeitregelungen® droht
den Zeitwertkonten ein er-
heblicher ~ Attraktivititsver-
lust. In den Referentenent-
wurf, der gegenwirtig den
Verbinden zur Stellungnah-
me vorliegt, wurde eine Zu-
flussfiktion aufgenommen.

 Wertguthaben sollen als
Vermogen gelten

Danach sollen die Wertgut-
haben kiinftig als bereits aus-
gezahltes Arbeitsentgelt an-
gesehen werden und zum Ver-
mogen des Beschiftigten ge-
horen.

»Wenn diese Formulierung
so bleibt, ist das Thema Zeit-
wertkonten erledigt®, sagt Se-
bastian Uckermann, Vorsit-
zender des Bundesverbandes
der Rechtsberater fiir bAV
und Zeitwertkonten, voraus.
Nach dieser Formulierung,
die vom federfiihrenden Ar-
beitsministerium in den Ge-
setzentwurf  aufgenommen

worden ist, entstiinde bereits
mit der Einzahlung auf das
Konto die Lohnsteuerpflicht.
Uckermann glaubt nicht, dass
die Finanzverwaltung eine
Ausnahme fiir die Zeitwert-
konten zulassen wird.

B Gesetz kdnnte noch in
diesem Jahr kommen

Das Gesetz soll 2008 noch
in Kraft treten. Diskussionen
hatte es bereits zur restrik-
tiven Aktienquote fiir die Ka-
pitalanlage von Zeitwertkon-
ten gegeben, die in einem ers-
ten Diskussionsentwurf vor-
gesehen war. Sie lehnte sich
an die Bestimmungen der So-
zialversicherungstrager  an
und hétte das Ende der hiufig
angewandten Lebenszyklus-
modelle bedeutet. In diesem
Punkt wurde der aktuelle
Entwurf inzwischen aber ent-
scharft. Dient das Konto nur
dem vorgezogenen Ruhe-
stand und sind zwischenzeit-
liche Sabbaticals ausgeschlos-
sen, dann darf die Aktienquo-
te auch hoher als 20 Prozent
ausfallen. kmo

(Lesen Sie weiter auf Seite 32)
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Gau fiir Zeitwertkonten

Das Bundesarbeitsministerium riskiert mit einer neuen Zuflussfiktion bei der Novellierung des Flexigesetzes, dass Lohnsteuer schon bei der
Einzahlung auf das Konto gezahlt werden muss. Bislang hat kaum jemand diesen Fallstrick im Gesetzentwurf zur Kenntnis genommen.

Seit Mérz kursiert mittler-
weile der zweite Gesetzent-
wurf zur Uberarbeitung des
Flexigesetzes, das die Grund-
lage fiir die Einrichtung von
Zeitwertkonten liefert. Anlass
fiir die Novellierung dieses
Gesetzes ist das Bestreben
der Bundesregierung, den In-
solvenzschutz fiir die Arbeit-
nehmer zu verbessern. Doch
der Schuss geht moglicher-
weise nach hinten los. In dem
Entwurf befindet sich eine
Passage, die zu einem steuer-
lichen Desaster fithren kann.
So heift es in Paragraf 7, Ab-
satz la: ,Wertguthaben ein-
schlieBlich der auf sie zu ent-
richtenden Beitrige gelten als
bereits ausgezahltes Arbeits-
entgelt und gehoren zum Ver-
mogen des Beschiftigten. Es
giltjedoch erst zum Zeitpunkt
der Filligkeit ... als bezogen.*

,,Wenn diese Formulierung
so bleibt, ist das Thema Zeit-
wertkonten erledigt, malt Se-
bastian Uckermann, gericht-
lich zugelassener Rentenbe-
rater fiir bAV und Geschifts-
fithrer der Kenston Pension
GmbH in Koln, ein diisteres
Szenario. Mit einer solchen
Zuflussfiktion sei die Ver-

schiebung der Lohnsteuer auf
die Freistellungsphase nicht
mehr gewihrleistet. Derzeit
flieBen die Gutschriften ohne
Abziige auf die Zeitwertkon-
ten. Lohnsteuer und Sozialab-

Sebastian Uckermann: Prob-
leme bei der Bilanzierung

gaben miissen erst bei der
spéteren Verwendung des an-
gesammelten Guthabens oder
im sogenannten Storfall ent-
richtet werden.

Die Formulierung im Para-
grafen 7 des ,Gesetzes zur
Verbesserung von Rahmen-
bedingungen der sozialrecht-
lichen Absicherung flexibler

Arbeitszeitregelungen®  hat
das federfithrende Arbeits-
und Sozialministerium vorge-
nommen, ohne sich vorher
mit dem Bundesfinanzminis-
terium abzustimmen. Erst im
Nachhinein soll eine steuer-
liche Ausnahme mit der Fi-
nanzverwaltung ausgehandelt
werden: Der Fiskus schiebt
den Anspruch auf Lohnsteuer
auf, obwohl das Geld bereits
dem Vermogen des Arbeit-
nehmers zugerechnet wird.

,,Ich kann mir nicht vorstel-
len, dass die Finanzverwal-
tung eine solche Ausnahme
zulésst. Sie wiirde damit ein
wesentliches Prinzip des Ein-
kommenssteuerrechtes aufer
Kraft setzen®, meldet Ucker-
mann starke Bedenken an.
Wenn aber die Einzahlungen
auf Zeitwertkonten lohnsteu-
erpflichtig werden, verliert
dieses Modell an Attraktivi-
tit. Die Arbeitnehmer haben
dann keinen Vorteil mehr ge-
geniiber dem privaten Netto-
Sparen.*

Sebastian Uckermann, der
zugleich  Vorsitzender des
Bundesverbandes der Rechts-
berater fiir bAV und Zeit-
wertkonten ist, macht auf ein

zweites Problem aufmerksam:
,.Wie sollen unter diesen Be-
dingungen die Zeitkonten in
der Bilanz der Unternehmen
dargestellt werden? Bislang
werden fiir diese Verpflich-
tungen Riickstellungen gebil-
det. Das wire dann nicht nur
nicht mehr erforderlich, son-
dern gar nicht mehr erlaubt.
Wenn das Geld dem Arbeit-
nehmer gehort, dann darf es
nicht mehr ins Betriebsver-
mogen zuriick. Es gibt keinen

ten Restriktionen bei der Ka-
pitalanlage. Uber die proble-
matische Zuflussfiktion hat
sich bislang kaum jemand Ge-
danken gemacht, klagt Ucker-
mann.

Das Arbeitsministerium ha-
be eine Losung mit Hosentré-
ger und Giirtel erdacht, aber
beides passe gar nicht zusam-
men. ,,Zum einen erklirt das
Ministerium, die Gelder auf
den Konten gehoren nicht
mehr dem Unternehmen, zum

Uber die problematische

Zuflussfiktion hat sich bislang kaum

jemand Gedanken gemacht

Rechtsgrund mehr fiir die Bi-
lanzierung.“

Uber die Planungen zur
Novellierung des Flexigeset-
zes ist in der Offentlichkeit
schon viel diskutiert worden.
Aber dabei ging es vor allem
um die urspriinglich geplan-

Vorruhestand privat finanziert

Zeitwertkonten avancieren auch zu Standardlésungen fir mittelstandische Unternehmen, was die Chancen fiir den Vertrieb erhoht. Allerdings
muss fir ihre Verbreitung noch die Trommel geriihrt werden, da zwei von drei Arbeitnehmern noch nie etwas davon gehért haben.

Bekanntlich  unterliegen
Zeitwertkonten weniger Res-
triktionen als die betriebliche
Altersversorgung (bAV). Auf
solchen Konten konnen ge-
leistete, aber noch nicht ver-
giitete  Arbeitsstunden  ge-
parkt werden. Steuern und
Sozialabgaben werden erst
féallig, wenn das Guthaben
ausgezahlt wird. Fiir Arbeit-
geber besteht die Pflicht, die
Wertguthaben  abzusichern.
Diese Pflicht gilt bei Alters-
teilzeit im Blockmodell so-
fort, ansonsten erst, wenn das
Konto samt Arbeitgeberanteil
zur Sozialversicherung 7.245
Euro (West) oder 6.090 Euro
(Ost) tibersteigt.

® Umwandlung in eine
Betriebsrente ist moglich

Der Arbeitgeber hat die
Pflicht, den Arbeitnehmer
iiber den Insolvenzschutz zu
informieren. Bei Verstofen
sieht das Gesetz jedoch bis-
lang noch keine Sanktionen
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vor. Allerdings konnen Ar-
beitgeber und Organmitglie-
der haftbar gemacht werden.
Der Insolvenzschutz solcher
Konten ist nach der aktuellen
Rechtslage auf mehreren We-
gen moglich: durch Bankbiirg-
schaft, Treuhandmodelle oder
Verpfandung von Betriebs-
vermogen in Form eines in
Geld gefiihrten Depots.

Nur jeder zweite Arbeit-
nehmer kann sich aber aktuell
vorstellen, Bestandteile sei-
nes Gehaltes auf ein Zeitwert-
konto einzuzahlen. Das ergab
eine Umfrage von Fidelity In-
ternational zum Jahreswech-
sel. Knapp zwei von drei Ar-
beitnehmern haben noch nie
etwas davon gehort. Aus steu-
erlichen Griinden besonders
interessant seien Boni oder
Priamien. Immerhin 47 Pro-
zent der Befragten konnen
sich laut Fidelity vorstellen,
diese Zugaben auf ein Zeit-
wertkonto einzuzahlen.

Offenbar verstérkt sich je-
doch der Hang, Guthaben von

Ausgabe 5 < Juni 2008

Langzeitkonten unmittelbar
vor dem Ruhestand in be-
triebliche ~ Altersversorgung
umzuwandeln, berichtete Pro-
fessor Dietmar Wellisch kiirz-
lich auf der Handelsblatt-Jah-
restagung ,Betriebliche Al-
tersversorgung” in  Berlin.
,Im Ergebnis sind Langzeit-
konten eine der Privatanlage
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und der bAV steuerlich und
sozialversicherungsrechtlich
iiberlegene Anlageform®, so
Wellisch, Bereichsleiter des
International Tax Institute der
Universitat Hamburg.

Dazu sei jedoch eine be-
stimmte Ausgestaltung der
Entgeltumwandlungsverein-
barung notig. ,,Eine Umwand-

anderen wird das Unterneh-
men dennoch zu einem Insol-
venzschutz verpflichtet.*

Er moniert weitere hand-
werkliche Schludrigkeiten im
Entwurf. So finde sich darin
keine exakte Auskunft, wel-
che Sicherungsmoglichkeiten

lungsoption muss bereits in
der Vereinbarung iiber die
Zeitwertkonten fixiert wer-
den®, erklarte Wellisch. Die
Umwandlung in bAV erfolgt,
wenn eine Freistellungsphase
wegen Erreichens der Alters-
grenze nicht mehr moglich ist.
Arbeitnehmer konnten bei
professioneller Ausgestaltung
der Entgeltumwandlungs-
Vereinbarung ihre Nettorente
aus der Firma ,,um iiber 50
Prozent gegeniiber dem Er-
trag bei einer schlecht konzi-
pierten Vereinbarung erho-
hen*, sagte Wellisch.

® Ende der Altersteilzeit
liefert neue Impulse

Auf dem Win-bAV-Forum
des Axa-Konzerns in Berlin
wurde Wellisch zu den Pers-
pektiven fiir Zeitwertkonten
noch deutlicher: Aufschwung
konnte durch eine Anderung
des Flexigesetzes ab 2009 er-
reicht werden. Dazu existiert
inzwischen ein Entwurf. ,,Ziel

fiir den Insolvenzschutz kiinf-
tig noch erlaubt sein werden.
Geriichtehalber sei zu horen,
dass Verpfiandung noch mog-
lich sein soll. ,,Folgt man aber
dem Entwurf und der Begriin-
dung dazu, kommt man zum
Schluss, dass eine Verpfin-
dung nicht mehr zuldssig ist.
Dem Gesetzentwurf zufolge
muss das Guthaben vom Be-
triebsvermogen getrennt sein,
das ist bei Verpfiandung aber
gerade nicht der Fall.*“ Im In-
solvenzsicherungsbericht des
Arbeitsministeriums zum Fle-
xigesetz von 1998 wurde die
Verpfandung noch als beson-
ders rechtssicher bezeichnet.
Eine weitere Unklarheit im
vorliegenden Entwurf: Ur-
spriinglich sollte mit dem neu-
en Gesetz verfiigt werden,
dass die Wertkonten nur noch
in Geld, nicht mehr in Zeit ge-
fithrt werden diirfen. Inzwi-
schen ist eine Ausnahme fiir
bestehende Konten gemacht
worden. Sie diirfen auch wei-
terhin in Zeit gefiihrt werden.
,,Noch offen ist, wie neue Ein-
zahlungen auf diese Konten
behandelt werden®, sagt Se-
bastian Uckermann.
e Klaus Morgenstern

ist vor allem ein verbesserter
Insolvenzschutz fiir die Wert-
guthaben®, sagte Wellisch.
Nach einer Studie von Rauser
Towers Perrin setzen die meis-
ten Entscheider Zeitwertkon-
ten zur Finanzierung des vor-
gezogenen Ruhestands ein
(74 Prozent). Dabei sind Sto-
rungen jeglicher Art todlich
fiir Berater und Vertriebe. Zu-
dem wird durch das Auslau-
fen der jetzigen Altersteilzeit-
regelungen ein Zuwachs bei
Wertkonten erwartet. ,Fiir
Arbeitgeber ist die Vorruhe-
standsfinanzierung durch Al-
tersteilzeit ab 2010 teurer, da
die obligatorischen Aufsto-
ckungsbetridge und Beitrige
zur gesetzlichen Rentenversi-
cherung nicht mehr durch die
Rentenkasse  refinanzierbar
sind“, erliuterte Wellisch.
Zeitwertkonten wiirden da-
mit die Vorruhestandsfinan-
zierung privatisieren und wi-
ren so fiir Arbeitgeber attrak-
tiver als bislang.

o Detlef Pohl
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